INFORME DE LA COMISION DE
HACIENDA, recaido en el proyecto de ley, en
segundo tramite constitucional, que promueve
la competencia e inclusion financiera a través
de la innovacién y tecnologia en la prestacion
de servicios financieros.

BOLETIN N° 14.570-05

Objetivo(s) | Constancias /| Normas de Quérum Especial (si tiene) /

Consulta Excma. Corte Suprema (no hubo) / Asistencia /| Antecedentes de
Hecho | Aspectos Centrales del Debate / Discusién en General /| Votacién
en General / Informe Financiero | Texto / Acordado / Resumen Ejecutivo.

HONORABLE SENADO:

La Comision de Hacienda tiene el honor de emitir
su informe acerca del proyecto de ley de la referencia, en segundo tramite
constitucional, originado en Mensaje de Su Excelencia el ex Presidente de la
Republica sefior Sebastian Pifiera, con urgencia calificada de “simple”.

Se hace presente que, de acuerdo a lo dispuesto
en el articulo 36 del Reglamento de la Corporacion, la Comision discutioé sélo
en general esta iniciativa de ley, la que resulté aprobada por la unanimidad de
sus integrantes (5x0).

OBJETIVO DEL PROYECTO

El propésito de la iniciativa es avanzar, por una
parte, hacia una mayor inclusion financiera enfocada en el acceso y uso de
productos y servicios para amplios segmentos de la poblacion, tales como
pymes, mujeres y migrantes, que se han visto desatendidos por el mercado
financiero tradicional y, por otra, facilitar el ingreso de nuevos actores al
mercado financiero, incorporando mas competencia y disminuciéon en los
precios de productos o servicios financieros a través de la regulacion
financiera de nuevos modelos de negocio que tienen el potencial de ofrecer
soluciones a personas y empresas que complementan y mejoran la actual
oferta, como asimismo, modernizar a través de nuevas tecnologias, la
prediccién de las caracteristicas y necesidades de los clientes, dando un
marco legal regulatorio idéneo para los modelos de negocio “Fintech” en el
mercado local, que logre un adecuado balance entre promover innovacion



financiera, competencia y otros objetivos de politica publica, como la
preservacion de la confianza y fe publica.

CONSTANCIAS
- Normas de quérum especial: Si tiene.

- Consulta a la Excma. Corte Suprema: No
hubo.

NORMAS DE QUORUM ESPECIAL

El nimero 1 del articulo 30 y los nimeros 1y 2 del
articulo 31 son de rango organico constitucional y requieren para Su
aprobacion de las cuatro séptimas partes de los senadores en ejercicio, por
referirse a funciones del Banco Central, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 108 de la Constitucién Politica de la Republica, en relacién con el
inciso segundo del articulo 66 de la Carta Fundamental.

ASISTENCIA

A una 0 mas de las sesiones en que la Comisién
considero esta iniciativa legal asistio, ademas de sus miembros, el Honorable
Senador sefiores Elizalde.

Asimismo, concurrieron:

Del Ministerio de Hacienda, el ex Subsecretario,
sefior Alejandro Weber; el ex Coordinador de Mercado de Capitales,
sefior Francisco Larrain; el asesor de Coordinacion de Mercado de
Capitales, sefior Tomas Pintor; el ex Coordinador Legislativo, sefior José
Riguelme, y la ex asesora legislativa, sefiora Gabriela Rodriguez.

Del Banco Central de Chile, el Presidente (S),
sefior Pablo Garcia; el Fiscal, sefior Juan Pablo Araya; la Gerente Division
Politica Financiera, sefiora Solange Berstein; el Gerente de Infraestructura
y Regulacién Financiera, sefior Gabriel Aparici, y el Abogado Jefe
Normativo, sefior Pablo Mattar.



De la Comision Para el Mercado Financiero
(CMF), el Vicepresidente, sefior Kevin Cowan; la Comisionada, sefora
Bernardita Piedrabuena; el Director General de Regulacion Prudencial,
sefior Luis Figueroa; el Director General Juridico, sefior José Antonio
Gaspar; el Director General de Regulacion Conducta de Mercado, sefior
Patricio Valenzuela; el Director de Regulacion Prudencial Valores, Medios
de Pago y Desarrollo de Mercado, seior Daniel Calvo, y el Intendente de
Seguros, sefior Daniel Garcia.

De la Unidad de Andlisis Financiero (UAF), el
Director Subrogante, sefior Marcelo Contreras, y el Jefe de la Division de
Fiscalizacion y Cumplimiento, sefior Tomas Koch.

Del Servicio de Impuestos Internos, el Director,
sefior Fernando Barraza.

El abogado, sefor Felipe Harboe.

De la Asociacion de Bancos e Instituciones
Financieras (ABIF), el Presidente, sefior José Manuel Mena; el Fiscal,
sefior Juan Esteban Laval;, el Gerente General, sefior Luis Opazo, y el
Gerente de Estudios, sefior Matias Bernier.

De Klap (Ex Multicaja), el Presidente Ejecutivo,
sefior Javier Etcheberry; el Abogado asesor, sefior Andrés Fuchs, y la
Abogada interna, sefiora Paulina Plaza.

En representacion de Buda.com, compafia
nacional y plataforma de criptomonedas regional, el Gerente Legal, sefior
Samuel Cafias, y de Asuntos Publicos, sefior Claudio Ramirez.

De la Asociacion de Empresas Fintech de Chile
(FinteChile), el Director Ejecutivo, seior Angel Sierra.

Del Centro de Compensacion Automatizado
(CCA), el Gerente General, sefior Américo Becerra, y el Abogado, sefior
Rodrigo Gutiérrez.

De Retail Financiero, el Vicepresidente Ejecutivo,
sefior Claudio Ortiz, y el Abogado Asesor del Gremio, sefior Raul Arrieta.

De Redbanc, el Gerente General, sefior Ignacio
de la Cuadra; la Fiscal, sefiora Carolina Flisfisch; la Abogada Senior,
sefiora Daniela Palma, y el Abogado Clavis Legal, sefior Victor Andrade.



De la Asociacion Chilena de Empresas de
Tecnologias de Informacién A.G. (ACTI), el Presidente Grupo Legal, sefior
Claudio Magliona, y el Miembro Grupo Legal, sefior Cristébal Aninat.

De Cajas de Chile A.G., el Presidente, sefior
Tomas Campero, y el Fiscal, sefior Christian Acufia.

De Depoésito Central de Valores S.A., el Gerente
General, sefior Rodrigo Roblero, y el Gerente Legal y Asuntos Corporativos,
sefor Javier Jara.

El Profesor asistente del Departamento de
Derecho Comercial de la Universidad de Chile, sefior Guillermo Caballero.

De la Asociacion Gremial de Cooperativas de
Ahorro y Crédito (COOPERA), el Presidente, sefior Rodrigo Silva.

La asesora del Honorable Senador Coloma,
sefiora Carolina Infante.

El asesor del Honorable Senador Garcia, sefor
José Rey.

El asesor del Honorable Senador Kast, serior
Luciano Simonetti.

El asesor del Honorable Senador Lagos, sefior
Reinaldo Monardes.

El asesor de la Honorable Senadora Rincoén, sefor
Gonzalo Mardones.

ANTECEDENTES DE HECHO
Para el debido estudio de este proyecto de ley se

ha tenido en consideracién el Mensaje de Su Excelencia el ex Presidente de
la Republica Sebastian Pifiera Echenique.

ASPECTOS CENTRALES DEL DEBATE


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=15054&tipodoc=mensaje_mocion

La Comision debatié sobre la iniciativa, que consta
de cuarenta y cinco articulos permanentes distribuidos en cinco Titulos y siete
disposiciones transitorias.

- Titulo I: contiene el objetivo de la ley y los
principios orientadores de la misma

- Titulo II: contempla un marco regulatorio y se
incorporan al perimetro de fiscalizacion de la Comision los siguientes servicios
prestados en base a tecnologia (Fintech): i) plataformas de financiamiento
colectivo (sea de inversibn o préstamos); i) sistemas alternativos de
transaccion de valores e instrumentos financieros (incluyendo facturas,
derivados, activos financieros virtuales o criptoactivos, entre otros; iii)
enrutadores de oOrdenes e intermediarios de instrumentos financieros; iv)
custodios de instrumentos financieros; y v) asesores crediticios y asesores de
inversion. Se establecen penas y sanciones ante infracciones a la ley,
especificando aquellas infracciones que seran consideradas como graves.

- Titulo lll: se establecen los principios y reglas
béasicas para el desarrollo de un Sistema de Finanzas Abiertas que permita que
distintos proveedores de servicios financieros puedan intercambiar informacién
financiera de clientes, de manera expedita y segura, a través de interfaces de
acceso remoto y automatizado, contando para ello con el consentimiento
expreso del cliente.

- Titulo IV relativo a otras disposiciones.

- Titulo V: sobre modificaciones a otros cuerpos
normativos: articulo 30 modifica la ley N° 20.950 que autoriza emisién y
operacion de medios de pago con provision de fondo por entidades no
bancarias; articulo 31 introduce modificaciones a la ley N° 18.840 Organica
Constitucional del Banco Central de Chile; articulo 32 modifica la ley N° 18.045
de Mercado de Valores, articulo 33 introduce modificaciones a la ley N° 18.046
sobre Sociedades Andnimas, aumentando el umbral de numero de accionistas
gue genera la transformacién en sociedad anénima abierta con su consecuente
carga regulatoria y eliminando la obligaciébn de las sociedades andnimas
especiales de obtener autorizacion previa del regulador para aumentos de
capital en efectivo; articulo 34 modifica el Codigo de Comercio para hacer
aplicable a las sociedades por acciones y a las en comandita las
modificaciones introducidas respecto a las sociedades andnimas; articulo 35
introduce modificaciones a la ley N° 20.712 sobre Administracion de Fondos de
Terceros y Carteras Individuales; articulo 36 modifica la ley N° 19.913 que crea
la Unidad de Andlisis Financiero y modifica diversas disposiciones en materia
de lavado y blanqueo de activos; articulo 37 introduce modificaciones al
decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija
texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos;
articulo 38 modifica la ley N° 20.009 que establece un régimen de limitacion de



responsabilidad para titulares o usuarios de tarjetas de pago y transacciones
electronicas en caso de extravio, hurto, robo o fraude; articulo 39 introduce
modificaciones a la ley N° 21.236 que regula la Portabilidad Financiera; articulo
40 modifica el decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de
Hacienda, sobre compariias de seguros; articulo 41 introduce modificaciones a
la ley N° 18.876 que establece el marco legal para la constitucion y operacion
de Entidades Privadas de Depésito y Custodia de Valores; articulo 42 modifica
la ley N° 19.220 que regula establecimiento de Bolsas de Productos; articulo 43
introduce modificaciones al decreto ley N° 3.538, de 1980, que crea la
Comision para el Mercado Financiero; articulo 44 introduce modificaciones a la
ley N° 10.336, que regula la organizacion y atribuciones de la Contraloria
General de la Republica; articulo 45 deroga el articulo 3° de la ley N° 21.314
gue establece nuevas exigencias de transparencia y refuerza las
responsabilidades de los agentes de los mercados, regula la asesoria
previsional, y otras materias que indica.

Las disposiciones transitorias incorporan distintas
normas relacionadas con la vigencia de la ley.

Celebro cinco sesiones destinadas a escuchar la
presentacion del proyecto por el Ejecutivo y las opiniones acerca del mismo
de diferentes invitados entre los cuales cabe mencionar al Banco Central, la
Comisién para el Mercado Financiero, la Asociacion de Bancos en
Instituciones Financieras, la Unidad de Andlisis Financiero, la Asociacion de
Empresas Fintech y diversos actores de la industria. Luego de escuchar las
distintas presentaciones los miembros de la Comision formularon preguntas
relativas a aspectos tales como simetria regulatoria; efectos de la
implementacion Fintech sobre las finanzas del pais; equilibrios monetarios;
criptomonedas y otros.

DISCUSION EN GENERAL!

! A continuacidn, figura el link de cada una de las sesiones, transmitidas por TV Senado, que
la Comisién dedico al estudio de proyecto:

20 de diciembre de 2021:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2021-12-20/072321.html

28 de febrero de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2022-02-28/075907.html

8 de marzo 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2022-03-08/075217.html

6 de abril de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-06/084149.html

12 de abril de 2022:



https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-06/084149.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-06/084149.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-03-08/075217.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-03-08/075217.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-02-28/075907.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-02-28/075907.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2021-12-20/072321.html%20%0D28
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2021-12-20/072321.html%20%0D28
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2021-12-20/072321.html%20%0D28

A.- Presentacion del proyecto de ley por parte del Ministerio de
Hacienda y debate preliminar en la Comision.

En sesion de 20 de diciembre de 2021, el
Honorable Senador sefior Lagos sefial6 que el proyecto de ley objeto de
analisis es bastante grande y bien orientado, con muchas aristas que deben
ser estudiadas. Afladié que existe interés en escuchar distintas opiniones o
visiones de profesionales o actores vinculados al mundo financiero y de las
nuevas tecnologias.

Refiri6 que seria aconsejable, dado que el
proyecto de ley tiene discusion inmediata, ir despejando los temas méas de
forma sobre como abordar el proyecto, antes de entrar derechamente al
fondo del mismo.

La Honorable Senadora sefiora Rincén afadio a
lo ya expuesto por el Senador Lagos que el proyecto en referencia requiere,
para que tenga sentido, de la aprobacion de la ley que regula la proteccion y
el tratamiento de los datos personales y crea la Agencia de Proteccion de
Datos Personales (Boletines N°s 11.092-07 vy 11.144-07, refundidos).

A continuacion, la Comision escuch6é al
Subsecretario de Hacienda, sefior Alejandro Weber y al Coordinador de
Mercado de Capitales, sefior Francisco Larrain, quienes efectuaron una
presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de ley para promover la competencia
e inclusién financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros (Boletin N° 14570-05).

El proyecto forma parte de un compromiso por
mas competencia, inclusiéon e innovacioén en el sector financiero

El Proyecto de Ley de Innovacion Financiera es
consistente con una serie de otras leyes que ha empujado el Ministerio de

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-12/083012.html

13 de abril de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-13/082242.html

19 de abril de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/
hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-19/080117.html



https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=12960&tipodoc=docto_comision
http://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=11092-07
https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=11687&tipodoc=docto_comision
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-19/080117.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-19/080117.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-13/082242.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-13/082242.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-12/083012.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-04-12/083012.html

Hacienda en busca de mayor competencia, inclusion e innovacion en el
mercado financiero:

i. Ley de Portabilidad Financiera (junio 2020); que
facilita el cambio entre proveedores financieros.

ii. Ley de Agentes de Mercado (abril 2021); que -
entre otras medidas asociadas a mayor transparencia- aumenta la
competencia en el mercado de seguros asociados a créditos.

iii. Ley de Tasas de Intercambio (mayo 2021); que
aumenta la competencia en la industria de medios de pago.

* El Proyecto también es consistente con una serie
de encuestas y estudios encargados por el Ministerio:

iv. Encuesta Finnovista realizada por Hacienda y
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) sobre ecosistema Fintech (mayo
2021);

v. Estudio Comision Nacional de Productividad
sobre adopcion tecnoldgica en sector financiero tradicional (junio 2021).

vi. Informe con “Lineamientos para el desarrollo de
un Marco de Finanzas Abiertas en Chile, con Foco en Competencia e

Inclusion Financiera” (agosto 2021%).
*https.//www.hacienda.cl/noticias-y-eventos/noticias/ministerio-de-hacienda-anuncia-el-
ingreso-del-proyecto-de-ley-de-innovacion/lineamientos-para-el-desarrollo-de-un-marco-de-
finanzas-abiertas-en-chile-con

El proyecto es una politica de Estado

» Se inicia en mesas de trabajo con actores de
mercado convocados por un organismo técnico y autbnomo como la
Comision para el Mercado Financiero (CMF), continta con la publicacion de
un informe y una propuesta de articulado enviada al Ministerio de Hacienda.

* El Ministerio de Hacienda constituye un equipo
ad hoc para profundizar la propuesta de articulado, encabezado por las
expertas, Rosario Celedon y Ana Maria Montoya. Este equipo efectda un
trabajo profundo de entrevistas con expertos nacionales e internacionales,
empresas Fintech y del sector financiero tradicional, asociaciones gremiales
como Fintechile y ABIF, reguladores internacionales (Brasil, Australia,
México, Reino Unido) y locales como la CMF, B. Central, SERNAC, UAF,
entre otros.

o Para profundizar el diagnostico y resolver


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1163384
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1158144&idParte=10215838&idVersion=2021-04-13
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1146340

interrogantes sobre el desarrollo de las Fintech en el pais, se implemento
junto al BID la Encuesta Finnovista y se le encarg6 a la Comision Nacional
de Productividad un estudio sobre “Adopcidén tecnolégica en el sector
financiero tradicional”.

e La investigacion, los datos obtenidos de los
estudios y la colaboracion entre el sector publico y privado derivaron en el
proyecto que hoy se esta presentando.

Introduccién: algunas cifras del ecosistema
Fintech

« El nimero de empresas Fintech de origen
chileno (214) ha seguido un crecimiento de 38% anual. El segmento de
Fintech con mas empresas es el relacionado a los medios de pago.

e La tasa de adopcion de servicios Fintech por
parte de los consumidores alcanz6 un 66% en Chile, ubicandose por sobre la
media de 64% observada en un estudio que incluia 27 mercados en su
andlisis.

» Cerca de un 20% de las empresas Fintech son
grandes (> 100.000 UF de ventas anuales) y aproximadamente el 50% han
comenzado su internacionalizacion.

ey
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Fuentes: Informe “Lineamientos para un Marco de Finanzas Abiertas en Chile”

Encuesta Finnovista 2021

Estudio CNP pcio 6gica en sector i ici .

5 EY. Global Fintech Adoption Index 2019

« Efecto reactivador: Un 60% de las Fintech
aumentdé su numero de clientes durante la pandemia. Su naturaleza
tecnoldgica y digital les entrega un amplio potencial de crecimiento en el
corto plazo.

* Vehiculo para la inclusién financiera: Un 58%
de las Fintech reporta tener entre sus clientes a personas 0 empresas no
bancarizadas o sub-bancarizadas.

- Un 71% de las Fintech que ofrecen
financiamiento, atiende a pymes no bancarizadas sub-bancarizadas.

Fuentes: Informe “Lineamientos para un Marco de Finanzas Abiertas en Chile”
Encuesta Finnovista 2021 Estudio CNP “Adopcién tecnoldgica en sector financiero
tradicional” EY. Global Fintech Adoption Index 2019
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« Mas competencia: el 50% de las Fintech
chilenas declara competir con instituciones financieras del sector tradicional.
La competencia, a su vez, aumenta la innovacion y ambas tienen un impacto
positivo en el crecimiento de largo plazo a través de mayor productividad.

 Potencial: la profundidad del mercado financiero
chileno, la cultura de emprendimiento, apalancada por el programa Start Up
Chile, y los casos de éxito del dltimo tiempo (“unicornios”), generan
condiciones adecuadas para ser un centro Fintech a nivel regional.

Fuentes: Informe “Lineamientos para un Marco de Finanzas Abiertas en Chile”
Encuesta Finnovista2021
“What determines productivity?” Journal of Economic Literature 2011. C.Syverson
EY. Global Fintech Adoption Index 2019

Proyecto de Ley de Innovacion en el Sector
Financiero

1. Objetivos del proyecto de ley y principios.

2. Regulacion para la prestacion de servicios
Fintech.

3. Definicion de marco regulatorio de un Sistema
de Finanzas Abiertas.

4. Otras modificaciones a leyes vigentes que
rigen al sector financiero:

1. Objetivos del Proyecto de Ley y Principios

* Objetivo: “Incentivar la prestacion de servicios
financieros a través de medios tecnoldgicos”.

* Principios generales: Inclusion; Competencia e
Innovacion Financiera. Proteccion del cliente financiero, preservacion de la
integridad y estabilidad financiera; y prevencién del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo.

* Principios para fiscalizacion y regulaciéon de
la CMF:

i. Proporcionalidad basada en riesgos: se faculta a
la CMF para establecer carga regulatoria en atencibn a los riesgos
involucrados, pudiendo disminuir o incluso exceptuar exigencias cuando no
se comprometa la fe publica o la estabilidad financiera.

ii. Modularidad: regulacion en base a actividades o
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servicios prestados y no segun el tipo de institucion.

iii. Neutralidad tecnoldgica: regulacibn no
concebida sobre la base del empleo de cierta tecnologia en particular.

2. Regulacion para la prestacion de servicios
“Fintech”

« ¢A quiénes se regula? Se incorporaran al
perimetro regulatorio y de fiscalizacion de la CMF un conjunto de actividades
financieras basadas en la tecnologia que se han estimado como modelos de
negocio relevantes.

i. Plataformas de financiamiento colectivo de
préstamos o de inversion: difusion de proyectos de inversion o
necesidades de financiamiento para poner en contacto con potenciales
inversionistas.

ii. Sistemas alternativos de transaccion:
permiten cotizar, ofrecer o transar instrumentos financieros o valores de
oferta publica en mercado secundario (distintos de la bolsa de valores).

iii. Servicios de asesoria crediticia y de
inversiéon: evaluacion o recomendacién de capacidad de pago y/o de
inversion en instrumentos financieros o valores de oferta publica.

iv. Servicios de intermediacion o enrutamiento
de o6rdenes de instrumentos financieros: comprar o vender instrumentos
financieros para terceros, o canalizar dichas oOrdenes hacia sistemas
alternativos de transaccién o corredores de bolsa o producto.

v. Servicio de Custodia de Instrumentos
Financieros: poseer instrumentos financieros o divisas por cuenta de
terceros.

* Instrumentos financieros: “todo titulo, contrato,
documento o bien incorporal, disefiado, empleado o estructurado con la
finalidad de generar rentas monetarias, o representar una deuda insoluta o
un activo financiero virtual... incluyendo contratos derivados, contratos por
diferencia, facturas, entre otros...".

» Activos financieros virtuales o Criptoactivos:
“representacion digital de unidades de valor, bienes o servicios, con
excepcion de dinero, ya sea en moneda nacional o divisas, que pueden ser
transferidos, almacenados o intercambiados digitalmente.”.

Caracteristicas de la regulacion:
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« Se crea un Registro de Prestadores de
Servicios Financieros, exigiendo inscripcion y autorizacion por parte de la
CMF.

* Prevencion de lavado de activos: empresas
Fintech inscritas en el registro entran al perimetro regulatorio de la UAF y
deben reportar operaciones sospechosas.

* Se explicita cuales instituciones financieras
tradicionales pueden prestar servicios Fintech conforme al marco legal que
las rige.

» Exigencias regulatorias en funcién del servicio
(ver cuadro lamina siguiente con requisitos de autorizacion).

Exigencias regulatorias:

» Obligaciones de informacion: caracteristicas
del servicio, conflictos de interés, riesgos inherentes, entre otros.

» Capacidad operacional: aptitud para soportar
transacciones y operaciones ofrecidas.

» Gobierno corporativo y gestion de riesgos:
politicas, procedimientos y controles que compatibilicen viabilidad econémica
y resguardos para los riesgos inherentes al negocio.

» Garantias: monto definido por CMF en Norma de
Caracter General segun impacto o perjuicio potencial a clientes.

» Capital maximo: mayor valor entre UF 5.000 y
3% de activos ponderados por riesgo.

» Idoneidad: se exige, a personas y sistemas,
estandares de objetividad, coherencia y consistencia en recomendaciones y
evaluaciones.
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Requisitos en funcion del servicio

Obligaciones de Capacidad Gobierno corporativo
Requisitos Idoneidad
informacion Operacional y gestion de riesgos

Plataformas de financiamiento
colectivo

Sistemas alternativos de transaccion S| Sl Sl NO NO NO
Enrutadores de érdenes Sl ] ] Sl NO NO

Interm_edlarlos de instrumentos sl gl sl sl | NO
financieros

Custodios de instrumentos 3l S| sl Sl sl NO
financieros

Asesores crediticios o de inversién S NO Sl NO NO S|

3. Regulacién para el desarrollo de un Sistema
de Finanzas Abiertas

» Con este proyecto Chile se suma a una gran
mayoria de paises desarrollados que avanzan hacia sistemas de
bancal/finanzas abiertas. Se optd, como en Europa, Canada, Brasil y
Australia, por avanzar hacia un sistema obligatorio y no por continuar con el
actual sistema autorregulado.

Ukraine
Payment services law,
Jul 2021
.
oy “?5 Turkey
EU | Elastionig barking Hong Kong

PSD2, Sep 2019, Phase 3 of Open API
Framework, Dec 2021
South Korea

Phase 2 of'Open Banking Syster” Japan
Canada mm»u Transtormation Plan, Open banking
2.phase open banking ragime Jun 2018
report, Aug 2021 s APl Sep 2020

{

|
] Talwan
Taiwan's FSC has granted

g,::m e ¢ seven banks approval o onler second

da 2021 | e — q gt MR, e

g::ﬂ:;n:mm Giculer i a2 of Philippines Malaysia

= a3 . Orfchuaron open nce, e Potey o cpan AP standarts, a 2010

open banking,
Loy Friedh, 2018 :’;; PN Saudi Arabia Drafting reguiatory framework, 2021
New proviseons pubiished i o
Jun 2021 —— policy, Jan 2021 - -
Colombia Nigeria - A ) ‘ ﬁ“ K Singapore
URF published drafl Roguiatory ramawork Kenya K "‘1’ . ~ SGFhDex aunchad Nov 2020
docres, Oct 2021 Ty s e Draft S.year o Indonesia SGTraDex launched 2021
eb 1 digialsation plan, 2 Indonesia Payment
Systoms Bluaprnt,
Dec 2020 st
Brazil 4 Thailand
Phase 3 of he Open BOT drafling an Australla
Banking infiative, Oct 2021 ‘open banking Consumer Data Right
= South Affica sl (GRM) passed ul 2020
ta protects early 2022
gkt o =
duz2021 2 New Zealand
. ; India V2.0 AP standards fo PIS
ey Hybid markebrogulalory and AIS, May 2020
2 drwen, P! intalive by
Market Driven ki
. Regulatory Driven Data as at December 2021

¢Qué es un Sistema de Finanzas Abiertas?

» Conjunto de reglas que, bajo el principio de que
el cliente es el dueiio de su informacidn financiera, facilitan el intercambio
de informacién financiera a través de mecanismos estandarizados, expeditos
(interfaces de acceso remoto) y seguros (estandares de ciberseguridad
definidos por la CMF).
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* El objetivo de un sistema de finanzas abiertas es
disminuir la asimetria de informacién que enfrentan los actores entrantes
en el sector financiero y facilitar el desarrollo de nuevas ofertas de
productos y servicios financieros, obligando a los actores de mercado a
compartir la informacion financiera de aquel cliente que asi lo solicite.

 Se faculta a la CMF para definir estandares
operativos de autenticacion de clientes y seguridad, y supervisar
funcionamiento del sistema.

 Entre las reglas del Sistema de Finanzas
Abiertas se encuentran:

i. Instituciones que deben compartir
informacién - obligacion comienza por bancos y emisores de tarjetas
(crédito, débito o prepago) debiendo la CMF posteriormente ampliar a
operadores de tarjeta; cooperativas de ahorro y crédito; agentes
administradores de mutuos hipotecarios; compafias de seguro; instituciones
colocadoras de fondos de manera masiva; administradoras generales de
fondos (AGFs); corredoras de bolsa; cajas de compensacion; fintechs y otros
gue defina la CMF.

ii. Instituciones que pueden proveer servicios
basados en informacidn - quienes pueden consultar, acceder y recibir
datos para efectos de proveer servicios a sus clientes. Deben registrarse
ante la CMF, pueden ser Fintechs o instituciones financieras tradicionales.

iii. Datos que se pueden compartir - datos de
registro de clientes, condiciones comerciales de productos financieros y
datos transaccionales de uso de productos financieros (cuentas, pagos, etc.).

iv. Regulacion servicios de iniciacion de pagos
- quienes a través de la interfaz definida y con el consentimiento de los
clientes, pueden iniciar a su nombre pagos via transferencia electrénica
desde la cuenta de los clientes a la cuenta de los comercios, como una forma
de introducir competencia al sistema de pago con tarjetas.

* Caracteristicas:
- Perimetro amplio de instituciones participantes.
- Reciprocidad: quienes son proveedores de

informacion también pueden ser receptores. o Gratuidad para clientes /
Gratuidad entre proveedores, con valvula de ajuste:

+ Se propone un sistema gratuito, pero con
valvula de ajuste: CMF podra definir umbrales de solicitudes por sobre los
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cuales los proveedores si podran realizar cobros siguiendo un criterio de
costos incrementales respecto de capacidad sin Sistema de Finanzas
Abiertas. Propuesta similar a la existente en Brasil.

- La CMF fijara estandares comunes para
intercambio de datos para facilitar interoperabilidad y estandares de
seguridad.

- La CMF fijara estandares de consentimiento
de clientes y autenticacion de clientes. El consentimiento debe ser libre,
informado, expreso y especifico respecto al tipo de informacién a compartir,
la finalidad y el periodo maximo de validez de la autorizacion.

- Gradualidad: implementacién progresiva con
plazo maximo de 18 meses para bancos y emisores de tarjetas y 36 meses
para el resto de las entidades (desde la dictacion de normas).

4. Otras modificaciones a leyes vigentes que
rigen al sector financiero

i. Eliminar obstaculos para que empresas Fintech
puedan ejercer sus actividades de manera efectiva:

- Se permite a las Sociedades de Apoyo al Giro
(SAG) prestar servicios a terceros previa autorizacion de la Comisién a fin
de permitir el acceso a infraestructura financiera esencial para la prestacion
de sus servicios y facilitar la interoperabilidad con actores no bancarios.

- Se otorgan facultades regulatorias al Banco
Central de Chile respecto a los activos financieros virtuales conocidos como
“stablecoins”.

- Se reconoce la posibilidad de que se emitan
medios de pago con provision de fondos para realizar transferencias
electrénicas de fondos, sin la necesidad de emitir tarjetas.

- Se obliga a proveedores de cuentas a informar
los motivos asociados a la denegacion de cuentas corrientes a instituciones
financieras fiscalizadas por la Comision, considerando que el acceso a ese
servicio resulta esencial para la provisiéon de servicios financieros.

- Se facilita la creacion de seguros paramétricos y
seguros inclusivos.

ii. Simetria legal y regulatoria:

- Se incorporan modificaciones a la legislaciéon
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financiera vigente, como Ley de Mercado de Valores; Ley Unica de Fondos,
Ley de Bolsas de Producto, Ley de Deposito de Valores y Ley de Seguros,
para adecuar sus exigencias a aquellas incorporadas para los nuevos
actores Fintech.

iii. Nueva alternativa de financiamiento de pymes:

- Mini Bonds: procedimiento simplificado para
inscripcion de titulos de deuda, sin cobro de derechos, de autorizacion
automatica ante CMF, con menor carga regulatoria y que podra ser ofrecido
a inversionistas retail, lo que busca generar alternativas de financiamiento
para empresas de tamafio mediano a través del mercado de capitales
(modificacion a Ley de Mercado de Valores).

iv. Proteccion al cliente financiero:

- Obligacién a prestadores de servicios financieros
de efectuar un perfil de riesgo de sus clientes para tener en consideracion al
momento de ofrecerle productos y servicios financieros acordes a dicho
perfil, evitando practicas comerciales que favorezcan una toma de riesgo por
sobre las expectativas del cliente.

- Se faculta a la CMF para establecer condiciones
minimas aplicables a las instituciones fiscalizadas en materia de atencion a
clientes, siguiendo un criterio de neutralidad tecnologica respecto a los
canales que podran utilizar.

Comentarios Finales

* Proyecto es urgente: sector Fintech crece y
requiere de incorporacién al perimetro regulatorio de la CMF y UAF para
velar por estabilidad financiera y prevencién de delitos financieros, y para
entregar mayor certidumbre que potencie el desarrollo del sector. Chile debe
ponerse al dia en la materia, tal como mayoria de paises desarrollados y
como cada vez mas paises latinoamericanos.

 Proyecto sigue mejores practicas internacionales:
el Ministerio de Hacienda revis6 exhaustivamente la regulacion internacional
y las recomendaciones de organismos nacionales e internacionales (“Agenda
Bali Fintech” del FMI y Banco Mundial, “Principios Orientadores para la
Regulacion Fintech” de la Alianza del Pacifico, Lineamientos propuestos por
la CMF, etc.)

» Sistema de Finanzas Abiertas: la creacién de
este sistema permite que personas y empresas que hoy no tienen acceso a
cuentas, seguros, financiamiento, posibilidades de ahorro, etc., tengan por
primera vez acceso al sistema financiero formal, mejorando de manera


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=5201
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=30249
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=30587
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1057895&idVersion=2022-03-18&idParte=9396973
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=29472
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concreta su calidad de vida.

La Honorable Senadora seiora Rincoén,
agradeciendo la presentaciéon, plante6é la necesidad de escuchar al
Servicio de Impuestos Internos en este proyecto de ley, basicamente en
lo que tiene que ver con las criptomonedas, pues lamentdé que el
presente proyecto de ley las regule tangencialmente.

A modo de ejemplo cité el caso de Espana,
donde esta materia ya se reguld, pues en materia tributaria se incluyo la
obligacién de declarar ingresos por criptoactivos en la declaracion de
renta. Afadid6 que lo antes expuesto es importante ya que los
reguladores suelen tener distintas miradas sobre este tema: para la CMF
no es un valor; para el Banco Central no es moneda de curso legal ni
divisa; y para el Servicio de Impuestos Internos son activos monetarios
pero que no tienen una norma clara para declararla.

El Honorable Senador seiior Montes valor6 la
posibilidad de que pudieran asistir a la Comision algunas personas con
una mirada macro sobre la materia, idealmente el Ministro de Hacienda o
algun ex Ministro de dicha cartera.

La Honorable Senadora sefiora Rincén pidio
al resto de la Comision que considerasen nombres de futuros invitados
para exponer sobre el proyecto en estudio, afiadiendo que al menos por
su parte le interesa que asista el Servicio de Impuestos Internos y el ex
Senador, sefior Felipe Harboe.

Cabe hacer presente que en sesion de fecha 12
de abril de 2022 la sefiora Subsecretaria de Hacienda efectu6 una nueva
presentacion de la iniciativa en informe, la que se consigna en su
oportunidad.

B.- Exposiciones de los invitados y debate suscitado en la Comision
con ocasion de ellas.

A continuacion, la Comision escuch6 al
Presidente (S) del Banco Central (BCCh), seiior Pablo Garcia, quien
efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:



https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=12961&tipodoc=docto_comision
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Proyecto de Ley que promueve la competencia
e inclusiéon financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros.

El BCCh comparte los objetivos de este
proyecto de ley

Desarrollos Fintech suponen beneficios para la
poblacioén, pero no estan exentos de costos, y es necesario conciliar distintos
objetivos de politica.

Proyecto de ley es ambicioso, modifica distintos
cuerpos legales e incorpora a varias entidades bajo la supervision de la CMF.

Dado su mandato legal, para el BCCh son de
especial relevancia en este proyecto de ley el tratamiento de criptoactivos y
otros activos digitales, y el nuevo marco para finanzas abiertas.

El proyecto de ley contempla la existencia de
dos tipos de activos digitales (o criptoactivos).

. . Entidad que regula
Tipo de activo .. . ore .
digita actividades realizadas Caracteristicas de los activos
con esos activos
* Emitidos por una entidad centralizada una vez que recibe dinero fiduciario
PR de manera continua.
s et * En la mayoria de los casos, los emisores se obligan a reembolsar los fondos
electrénico. en dinero fiduciario, si se les requiere.
Banco Central con una dpticade  * Estabilidad en el valor se relaciona con existencia de un fondo de reserva
(“stablecoins”) regulacién de pagos constituido con los fondos recibidos.
o Accesibilidad puede ser universal o restringida, por disefio, sélo a algunas
entidades.
¢ Ejemplos: USDCoin, JP Morgan Coin, Diem (Facebook)
* Pueden ser emitidos de manera centralizada o descentralizada.
* En caso de que sean emitidos de manera descentralizada, generalmente se
les denomina “monedas virtuales” y pretenden ser un sustituto del dinero
Activos digitales CMF con una dptica de sin contar con el respaldo de un ente soberano (que caracteriza a las
financieros regulacién de conducta de monedas fiduciaiars) ni con el respaldo de bienes (que caracteriza a las
(“monedas virtuales”) mercado. monedas mercancia).
* En caso de que sean emitidos de manera centralizada, pretenden ser una
representacion de instrumentos financieros, derechos, bienes o servicios.
* Generalmente son utilizados como instrumento de especulacion.
* Ejemplos: Bitcoin, Ethereum, Ripple, Tzero Coin,

Diferentes jurisdicciones a nivel internacional
han reconocido la similitud de algunos stablecoins con el dinero
electrénico.
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iscinJosapin e |

Reino Unido FCA reconoce que la emision de astos activos deberan regularse como Palicy Statement
dinero electronico. Otros activos de pago no son regulados. 19/22 (2013)

Singapur El Banco Central define que los e-money token deben ser regulados como  Payment Service Act
dinero electronico y son diferentes a otros activos de pago (2019)

Union Europea  Regulacion de e-money tokens de manera diferenciada al resto de los otros MICAR proposal.
(propuesta) activos de pago.

Suiza En Suiza se trata a los e-money token como equivalentes a depdsitos Guidelines for
bancarios. Stablecoins — Finma
(2019)

Estados Unidos  Office of the Comptroller of the Currency (OCC) sefiala que las stablecoins ~ OCC —interpretative
pueden ser emitidas por los bancos para facilitar pagos de sus clientes, de  letter 1174,
manera equivalente a las tarjetas de débito, prepago o chegues. (2021).

Al mismo tiempo, los criptoactivos que no son dinero electrénico no son
regulados a nivel federal.

Los activos digitales que representan dinero
electrénico seran regulados por el Banco Central, en tanto servicio de

pago.

+ Emitir cuentas de provision de fondos u operar pagos (Ley 20.950, LGB).

Servicios de pago realizados con
« Emisidn y operacion de tarjetas de pagos o sistemas similares (LGB, art 2). | representaciones digitales emitidas
por residentes.

» Transferir drdenes de pago en sistemas de pago (35.8 LOC).

Transacciones de pago realizadas con
» Efectuar Operaciones de Cambios Internacionales (39 LOC). representaciones digitales emitidas
por no-residentes.

Entre otras materias, el sistema de finanzas
abiertas regula a los “iniciadores de pago”
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Iniciador de pagos.

1. Cliente ingresa —

mediante el

iniciador de pagos- 2.Conese

una orden de pago consentimiento,

al beneficiario y Iniciador de pagos 4. Beneficiario recibe un

entrega su solicita al banco pago mediante

consentimiento que efectie una transferencia de fondos,
transferencia al
beneficiario.

[ ]
3, Banco estd obligadoa
Cliente tiene una cuenta atender la solicitud del
vista, cuenta corriente o de i"iC;?dDFd? Pﬂgofﬁ Vo
i provision de fondos con el . realiza una transferencia
Cliente dela banco Banco (o emisor de  albensficirio, Beneficiario :
institucic')n debitando la cuenta de anco
. . prepago) su cliente centrql
financiera ciie

La incorporacibn de la industria Fintech al
perimetro regulatorio es ineludible.

Chile lleva afios de retraso en relacion a otras
jurisdicciones en la regulacion de estas entidades.

Actualmente, existen entidades Fintech prestando
servicios a sus clientes de manera desregulada.

Esto genera riesgos para los usuarios y, también,
inhibe el desarrollo de una industria que tiene el potencial de mejorar las
condiciones en las cuales las personas acceden a servicios financieros.

Proyecto de ley es ambicioso e introducira
multiples responsabilidades a la CMF, por lo que es importante que cuente
con recursos adecuados para enfrentar este desafio.

El FMI destaca el marco regulatorio del sistema
financiero chileno. Este proyecto de ley, ademas de los de deuda
consolidada y proteccion de datos personales lo haran mas robusto.

Estas iniciativas contribuyen a mejorar los niveles

de inclusién financiera y el endeudamiento responsable de las personas.

Luego, la Comision escucho en representacion
de la Comisiéon Para el Mercado Financiero (CMF), a la Comisionada,
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sefiora Bernardita Piedrabuena, quien efectu6é una presentacion, en
formato ppt, del siguiente tenor:

ciF

Agenda

Evolucion de la
industria
Fintech

Innovacion,
tecnologia e
inclusion

Marco legal
vigente

Proyecto de
Ley de
Innovacion
Financiera

Hacia un
marco Fintech
comprehensivo

Reflexiones
finales

| -

El mapa Fintech en Chile 2021

Cambio 2019-21

Alza de emprendimientos

desde 100 a mas

Insurtech (10%)

de 180

Crowdfunding
(7%)

DANK

Banca Digital
(2%)

terpo

‘‘‘‘ ' Trading & mercados
- (5%)

j:i.'j\ Rl
.

Criptomonedas
(6%)

s o,
e cumpld s
@ FactorTrade

#--9." ! Crowdlending (19%)

Gestion de activos personales

(6%) / Scoring, identidad y fraude

S (10%)
Adm. de activos (8%)

‘ Fuente: elaboracion propia en base a datos de Finnovista (2021).



https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=12962&tipodoc=docto_comision
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Evolucion de la
industria Fintech C“ F

o

Evolucion financiamiento alternativo en Chile

Mill.USD Mill. USD Perd; 73; 1% Argentina; USD 804
1000 69; 1% mill.
804 Colombia;
800 342; 7% Otros; 76;
2% Crec. 2020
600 489 México; 0,
537; 10% 64%
400 289
151
W0, gy 00 l Chile; 808;
o = e I - 15% Brasil; 3371; 1

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Estructura de Pagos, mar2021 Fuentes de financiamiento, Chile

cheque 03 | | MillUSD R ~ milluso
3 mNumero Monto 360,000 m— Capitalizacion bursatil . Bonos corporativos 300
atm 0,70 1 120000 —=FinancAltern.(eje der) w00
)
T.debito I— .0 280.000 | 700 Mercado
. 2,2 240000 - - L 600 Latam
T.crédito I 4,2 200,000 - [ co0 o
3,9 67 160.000 400 I 5 A)
|
TEF 18 ’ 120.000 300
80.000 200
2 3 4 5 6 7 8 40.000 100
(ene 2013 =1) Nimero de veces - - Fuente: Cambridge Centre for
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Alternative Finance y CMF.

Ik

Fintech
fi g . *63% de las Fintech ofrecen al menos una 71% ofrece
Ihanciero. . solucion de inclusién financiera prod. a
* Mayor competencia a actores =32% reduccion del costo de los servicios PYMEs
tradicionales (emisores de pago) financieros a la poblacion
Mejora en la calidad de los servicios: =21% identificacion y acceso a productos

P 2 financieros mas adecuados Fintech
costo-calidad (crowd lending) =21% facilitar el acceso a productos 63% ofrece

Ir!clu5|_on fmanq?ra: Oferta' financieros a través de innovaciones en sl il
diversidad (adquirencia) calificacion crediticia y requisitos de inclusion
validacion de identidad

Pago en el comercio Ahorro personal en Chile y mundo

212.281

Entidades afiliadas
por operadores

Potencial de mejoras al sistema

432.273

Contribuyentes que
entregan boleta por

ventas

Ahorro en

‘ Chile

b 50% pob. con|
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 prod. ahorro

(dic 2020)

—_— 25 — Mediana p75 = emememeChile

Fuente: encuesta Finnovista.; CMF; SlI; Informe de ahorro a plazo en el sistema financiero (2020), en base a OCDE stats (2020) y Banco Central.
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Marco juridico actual es inadecuado para los
nuevos modelos de negocios

C1F

Marco juridico disenado sobre

la base de un servicio
“tradicional”

-Decisiones de personas reemplazadas
por algoritmos r
-Tecnologia facilita desagregacion de empresas fintech no son
cadena de valor

-Escalas minimas de operacién mucho reg""adas
menores

Parte importante de

-Potenciales riesgos para inversionistas
ante el surgimiento de actores
imprudentes

-Incerteza juridica

- Potenciales riesgos para actores Fintech

! ante crisis reputacionales

El Honorable Senador seior Montes, durante la
presentacion de la sefiora Piedrabuena, consultd a la expositora si antes de
continuar podia detenerse a explicar a la Comisién de una manera mas
introductoria y directa en qué consiste el proyecto de ley. Lo anterior en
consideracion a los pocos antecedentes previos que tienen del mismo y con
el fin de poder aproximarse de mejor manera a su contenido.

La seifiora Piedrabuena indicé que basicamente
se busca aplicar tecnologia a los servicios financieros, tales como
otorgamiento de créditos, ofertas de productos de ahorro, el pago en
comercio para que sea de forma segura y expedita, asi como también en
téerminos de seguros. Afadid que de igual manera se consideran materias
mas sofisticadas en caso que inversionistas quieran comprar activos
financieros o quieran inscribir emisiones de deudas.

Continud su intervencion sefalando que lo anterior
permitira mayor competencia. Precisé que en la actualidad la regulacion
tradicional establece requisitos, ya sea de informacion, de cOmo se organizan
las entidades, de capital, de garantia, para resguardar la fe pablica, como asi
también a los asegurados y depositantes. Afiadié que en la industria Fintech
los riesgos financieros no se eliminan, por lo que se hace necesario regular y
pedir ciertos requisitos, ya expuestos por el sefior Larrain.

Asimismo, apunté que tales requisitos no se
pediran por tratarse de un banco, una compafiia de seguros o0 por ser
administrador, sino que de acuerdo a la actividad que desarrolle ese actor
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Fintech. Refiri6 que algunos actores desarrollardn actividades menos
riesgosas por lo que se les pedirdn menos requisitos, en cambio, a otros que
desarrollen actividades mas riesgosas, asociadas también por el monto,
volumen, y tipo de clientes a que accedan con sus productos, se les pediran
mayores requisitos; todo lo cual se encuentra detallado en el proyecto de ley.

Sefiald que respecto de los actores involucrados la
carga regulatoria sera ad hoc a la actividad que realicen, lo que fomentara la
competencia. De igual manera indic6 que al ofrecer mejores servicios, y tal
vez a precios menores, se va a fomentar la inclusion financiera, pues llegara
a sectores con servicios mas rapidos y adecuados al perfil de riesgo de las
personas.

Manifestd que al ingresar al perimetro regulatorio
todas estas entidades contaran con un sello CMF, lo que permitirh que las
personas, sin entender mayormente los procesos o funcion de produccion,
puedan confiar en aquellas. Continué sefialando que lo anterior crea un
circulo virtuoso, donde por una parte las personas sabran que estas
instituciones estan reguladas, y por lo tanto querrdn comprar o acceder a
determinados productos y, por otro lado, las instituciones podran ofrecer
dichos productos, lo que permitira fomentar un ecosistema de mayor
competencia, seguridad y certeza.

En lo que tiene que ver con las finanzas abiertas,
refiri6 que en la actualidad estos servicios, para ofrecer el producto mas
adecuado a los clientes, necesitan conocer ciertos datos de dicho cliente.
Precis6 que aquello esta consagrado en parte en la ley N° 19.628, sobre
Proteccion de la Vida Privada, que se traduce en el derecho de acceso, sin
embargo, advirti6 que tal derecho de acceso es un derecho que se cred en
una época en donde no existia la tecnologia y el tratamiento masivo de
datos. Afadio que tal derecho hoy en dia se complementa con el derecho de
portabilidad, que en el proyecto de ley objeto de discusién se encuentra
consagrado, el que también estd recogido en la directiva europea de
Servicios de Pago, PSD2.

Continud su intervencion afirmando que el derecho
de portabilidad es un derecho de acceso, pero extendido a datos masivos, y
gue aquello es justamente lo que hace el Open Finance, al consagrar ese
derecho, de manera tal que las entidades financieras no puedan negar el
derecho de los datos a los clientes, pues los datos son de las personas y no
de las empresas. Afadidé que se trata de la autodeterminacion informativa o
habeas data, que se encuentra consagrada en el proyecto de ley de datos
personales, lo que es un paso muy importante en la ley y permitira que a las
personas no se le pongan problemas a la hora de acceder a sus datos en las
instituciones bancarias, emisoras de tarjetas o compariias de seguros.

Puntualizé que el proyecto de ley hace muchos


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idLey=19628
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cambios en diferentes leyes para nivelar la carga regulatoria. Por eso es que
se modifica la ley N° 20.712, sobre la Administracion de Fondos de Terceros
y Carteras Individuales, también conocida como “Ley Unica de Fondos”, la
ley N° 18.045, de Mercado de Valores, como asi también otros cuerpos
legales. Afadié que, adicionalmente, se aprovecha de simplificar ciertos
procesos para fomentar la inclusion financiera y facilitar las alternativas de
financiamiento a las pymes.

Finaliz6 enfatizando que se trata de un proyecto
importante, por lo que comparte plenamente que se avance en su legislacion.
Califico el proyecto como ambicioso, y sostuvo que establece una gran carga
a la CMF, dado que son mas de 50 normas las que deben emitir como CMF
y que entraran al perimetro regulatorio mas de 100 instituciones, por lo que
recalc6 que resultaba importante cuidar que en este proyecto de ley
estuviesen los recursos y plazos adecuados para poder afrontar semejante
desafio como CMF vy, en definitiva, promover la competencia y la inclusién
financiera.

El Honorable Senador seior Montes agradecio
la exposicion y procedié a realizarle algunas preguntas a la sefiora
Piedrabuena. Primeramente, le preguntd sobre los servicios objeto del
proyecto de ley, de manera tal de tener claridad si abarca a todos los
servicios que se puedan imaginar en el sector financiero, es decir, captar
depositos, prestar recursos, otorgar créditos, etc. Luego consulté sobre con
guién compiten estas entidades, pues aparentemente se trataria de una
competencia ligada con el sector bancario y otras entidades que hacen
muchas de estas funciones. En tercer lugar, preguntd6 sobre como se
manejaria administrativamente todo con los clientes y si la credencial CMF
tiene algo que ver.

El Honorable Senador sefor Lagos,
agradeciendo igualmente las intervenciones de los expositores, manifestd
gue el proyecto de ley tiene distintos componentes. Refiri6 que serian
muchos servicios los que se pueden ofrecer y que la regulacion sera en
funcién del servicio que se entregue mas que con el tipo de institucion que lo
preste.

Consulté si se capta y coloca recursos, hace
préstamos y permite transferir. Afiadi6 que algunas empresas con
aplicaciones populares, como ocurre en Europa, lo que hacen es acercar la
intermediacién financiera a sectores que se encuentran excluidos, con
requisitos minimos. Sefal6 que, de acuerdo a su entendimiento, aquello
permite generar mayor competencia entre quienes ofrecen estos servicios,
siendo uno de ellos la banca establecida.

Finalizé solicitando a la sefiora Piedrabuena que
pudiese detallar qué tipo de operaciones cubre la iniciativa, en orden a
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despejar si se trata solamente de operaciones locales o también en el
extranjero. Advirtié que se trata de un proyecto de ley que requerira mayor
tiempo de estudio por parte de la Comision.

El Honorable Senador sefior Montes,
complementando lo dicho por el Senador Lagos, reiter6 que recién estan
interiorizandose en el proyecto de ley, por lo que veia necesario formular
este tipo de preguntas para tener una mayor comprension del mismo.

La seiiora Piedrabuena, antes de dar respuesta a
las preguntas formuladas, sefialé6 primeramente que la CMF se encuentra a
disposicion de cualquier requerimiento de la Comision para apoyar el
proceso legislativo y contestar cualquier tipo de pregunta que se genere
durante la tramitacion del proyecto.

En relacién a la primera pregunta del Senador
Montes, precis6 que el proyecto es para todos los servicios, tanto los
actuales como los futuros. Afadié que los actores Fintech pueden ofrecer
crédito y, en caso de las plataformas de crowdfunding, se juntan a las
“puntas”, es decir, hay personas que estan dispuestas a financiar proyectos
de inversion y hay empresas, pymes en particular, que necesitan ese
financiamiento. Estas plataformas muestran los proyectos, entrando aquellos
gue necesitan financiamiento y aquellos que quieren financiar.

Puntualizé que lo anterior es distinto a los bancos,
ya que los recursos nunca quedan en la plataforma de crowdfunding, pues
pasan desde aquellos que quieren financiar directamente a aquellos que
necesitan el financiamiento, en cambio, en los bancos se quedan con los
depdsitos y hacen una transformacion de plazo y de liquidez de estos
recursos.

Posteriormente se refirid a los ahorros, indicando
gue en la medida que se pueda financiar otros proyectos se puede canalizar
el ahorro. Afadié que alguien que quisiera ahorrar podria comprar bitcoin, el
cual sera otro activo en el cual las personas van a poder ahorrar y aquellas
entidades que transen bitcoin van a quedar bajo la regulacién de la CMF, no
el bitcoin en si, sino que aquellos que trancen, compren y vendan los bitcoin.

En cuanto a los medios de pago, expresé que no
solamente se ve reflejado con las tarjetas de prepago y de crédito. Afiadio
gue el proyecto de ley incluye iniciadores de pago, entendidos como la
posibilidad de que un particular pueda concurrir a un comercio, compre un
producto y que desde la cuenta corriente del cliente se transfiera a la cuenta
corriente del establecimiento el precio del producto. Permiten una
transferencia que hoy en dia se materializa requiriendo las claves de las
personas, y el dia de mafiana podra ser sin clave, mediante un canal méas
seguro en donde nunca se conocera dicha clave. Enfatiz6 que la
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potencialidad de todo esto es enorme, que no solo se proyecta a cosas
cotidianas, sino que a otras materias inimaginables a futuro.

Sefalé que los nuevos actores compiten con los
bancos, los emisores de tarjetas o las compafiias de seguros tradicionales,
cuando puedan generar seguros inclusivos que basicamente dicen relacion
con seguros con menores requisitos o carga regulatoria para ser ofrecidos.
Afiadié que también compiten, en cuanto a las plataformas de transaccion
alternativas, con la Bolsa de Comercio y la Bolsa de Productos, por lo que
desafian a todos los incumbentes de la industria. Precis6 que aquello deriva
en una mayor competencia, pues todos los servicios que esos incumbentes
ofrecen van a poder ser ofrecidos por estos nuevos actores, con la carga
regulatoria acorde con el servicio que proveen.

Finaliz6 indicando que la credencial CMF dice
relacion con que, por el hecho de estar dentro del perimetro regulatorio,
estos actores deberan cumplir con los requisitos que como CMF establezcan
de manera general, y eso es lo que constituye el sello. De esta manera los
actores involucrados van a poder decir en sus paginas web o publicidad que
son instituciones reguladas por la CMF.

En sesién de 28 de febrero de 2022, el abogado
y ex Senador, sefior Felipe Harboe, efectu6 una presentacion, en formato
ppt, del siguiente tenor:

Las Finanzas Abiertas en Chile y el Mundo
CONTEXTO NORMATIVO NACIONAL

- Escualido marco normativo: legislaciones
concebidas en otros tiempos para atender otras necesidades.

- Intentos sectoriales buscando suplir la precaria
legislacion por la via reglamentaria.

- Como consecuencia se produce una creciente
judicializacion, indefensién y potenciales riesgos para las personas.

Chile:
* Carencia de marco normativo legal.

* Regulaciones reglamentarias sectoriales, oficios
y circulares de organismos publicos.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13205&tipodoc=docto_comision
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* Regulaciones inestables y en ocasiones
contradictorias.

* Estandares diferenciados.

* Asimetria de informacion entre operadores de la
industria.

* Barreras de entrada. A nuevos actores a través
de medidas particulares.

* Creciente proliferacién de Fintech (aumento de
competencia).

* Proyecto Fintech/ Open banking sin discusion de
contenido en Camara de diputados.

¢QUE SE HA HECHO A NIVEL REGIONAL?
La experiencia brasilefia.

- No posee una ley Fintech “exclusiva” sino marco,
es decir, aplicable a todas las categorias de startups (Ley Complementaria
N° 182/2021).

- La primera ley importante fue la N° 12.865/2013,
gue permitié el surgimiento de startups por la via de modernizar el Sistema
de Pagos Brasilefio (SPB).

- Luego, en 2018, el Consejo Monetario Nacional
(CMN) cre6 las famosas Resoluciones 4.656 y 4.657, que afectan
directamente a las fintechs (open banking y crowdfunding).

- Res. N° 4.658/2018 que establece la politica de
ciberseguridad para las instituciones financieras.

- En 2020 el BC cre6 el Sandbox Regulatorio a
través de la Res. CMN N° 4.865/2020.

- Finalmente, se sancion6 la ley Marco N°
182/2021 que protege a los inversos y simplifica la formalizacion de
empresas de innovacion.

- Sin embargo, hay otras leyes publicadas
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previamente que fueron fundamentales para la creacion de este ecosistema:

v LEY N° 3.709/2018: LEY GENERAL DE
PROTECCION DE DATOS PERSONALES. (INCLUYENDO LA AUTORIDAD
NACIONAL DE SUPERVISION).

v LEY N° 12.846/2013: REGULA LA
RESPONSABILIDAD DE PERSONAS JURIDICAS INVOLUCRADAS EN
CORRUPCION.

v LEY N°12.737: CIBERDELITOS.

v LEY N° 9.613/1998: ESTABLECE EL DELITO
DE LAVADO U OCULTACION DE ACTIVOS.

OPEN BANKING BRASILENO.
Iniciado gradualmente en febrero de 2021.

» Fase 1: El publico tendra acceso a los datos de
las instituciones que participan en la banca abierta en canales, productos y
servicios de servicios (una especie de motor de busqueda de servicios
financieros).

e Fase 2: Las instituciones participantes deben
compartir informacién de registro de clientes y representantes, asi como
datos de transacciones de clientes (con el consentimiento del usuario).

» Fase 3: comenzara el intercambio del servicio de
transacciones de pago entre las instituciones participantes, asi como las
propuestas de transacciones de crédito.

* Fase 4: el alcance de los datos se ampliaréa para
cubrir las operaciones de divisas, inversion, seguros y pensiones privadas.

BENEFICIOS DEL SISTEMA BRASILENO DE
OPEN BANKING.

v Los datos son de los usuarios: Permite
ampliar poder de decision sobre instituciones financieras. Ej. puede compartir
historial crediticio para optar a tasas mas bajas.

v Soluciones personalizadas: Libertad del
consumidor evita que las instituciones o compafia se apoderen de ellos.
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v Menos burocracia: Con la llegada de la banca
abierta, los procesos de registro, contratacion y relacion con las instituciones
financieras seran mucho mas faciles y rapidos. Modernizacién del sistema de
medios de pago también aporta en esta linea.

v Inclusién financiera: Descentralizacion
bancaria repercute en un mayor acceso a servicios financieros por parte de
la poblacion.

v Competitividad del sector financiero: Con la
supresion del monopolio de la informacion las entidades estan obligadas a

competir en innovacion y diversificacion de P y S, asi como reducir precios.

SUMMARY DEL CASO BRASILENO SEGUN EL
BC.

+ policy on the relationship
with customers

o * positive « update on credit * update on positive credit
* data portability credit report portability rules report rules (opt-out)
* credit portability Ieglyatwo'w (electronic data exchange) * update on account opening

« payroll portability

' 2011' ﬁh
2006 2014-17
2019 3)
'2007-09 ' ' 2018 '
2001 2013 . o 2020
I * Open Banking

A
) - LGPD * instant

rules (onboarding)

data secrecy act

* banking fees’ Hon I payments
. .
standardization peyInant Hpcete 0 PaiE L
schemes and portability rules egulatory
* transparency - U S : T
and suitability Paymer_]t t‘refi‘ edl aln ;
« [nternal financial IHSFIIUI!DH ; s ln ing cr_ ers rlu es o
N legislation cybersecurity policy BC# //

BANCO CENTRAL
'*_n. DO BRASIL

LA EVIDENCIA MUESTRA QUE ANTES DEL
OPEN BANKING ESTA LA PUBLICACION E IMPLEMENTACION DE
LEGISLACIONES SOBRE PROTECCION DE DATOS PERSONALES:
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‘ 2009 ) 2011 p» 2015 2016 » 2017 » 2018 [» 2019 2020 2021
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= NACHA (EU) = PSD2 RTS
API (US) « Open deadline
* Payments Banking extended
(NZ) Review (EU)
* AFIN (Canada)
(ASEAN) = Open
* Amendme Banking
ntto Review
Banking (Australia)
Act = Fintech
figi.itu.int Wapan) Law

(Mexico)

#financialinclusion

EN CONSECUENCIA:

v Open Banking es una buena politica publica,
pero supone que haya normas sobre PDP y ciberseguridad (al menos).

v Considerando el aumento de la circulacién de
datos personales bajo el amparo de una ley antigua y precaria como la
chilena, las afectaciones serian masivas e impunes.

Imaginemos que la informacion sobre compras
realizadas por consumidores con sus tarjetas bancarias o retail incluyan
transacciones sensibles (salud, medicamentos u otras) podrian construirse
patrones de consumo que deriven en:

> Alzas personalizadas de productos.

> Condicionamiento de contratos de seguros.

> Afectacion de oportunidades laborales, entre
otros.

RECOMENDACIONES FINALES.

» Lecciones del caso brasilefio: gradualidad que
dio paso a un ecosistema juridico administrativo.

» Caso chileno: Es posible avanzar a pesar de las
dificultades.

» Desafios:

v Para la economia e industria.
v Para el regulador.

Advertencia y recomendaciones:
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v 45 articulos permanentes y 7 transitorios.
v Modifica 16 cuerpos normativos.

v/ Proyecto de ley sin discusion de contenido en
Céamara de diputados.

vInvitar a la autoridad brasilefia para conocer su
experiencia.

v Incorporar como sujetos obligados de la CMF a
los bureau de informacion.

RECOMENDACIONES:

v Separacion del proyecto por areas tematicas
velando por su expedita tramitacion.

v Empoderar a la CMF como autoridad pivot en el
tratamiento de datos personales de caracter econémico, financiero, bancario
y comercial.

v Complementar la Circular 2294 incluyendo
Cajas de compensacion, Mutualidades y créditos automotrices.

v Incorporar indicaciéon dando potestad a la CMF
para centralizar informacion en manos de la industria, regular firmas y
finalidad de acceso bajo régimen de sanciones.

v Incluir a los Bureau de crédito en sujetos
regulados por la CMF

Finalmente:

v Recomendamos enfrentar esta discusion de
manera integral, teniendo a la vista contenido de proyectos de ley en actual
tramitacion:

* Proteccion de datos personales.

* Ciberseguridad.

» Consolidacion de deudas.

Enviaremos minuta con observaciones particulares
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al articulado del proyecto.

La Honorable Senadora seifiora Rincén,
agradeciendo la presentacion efectuada y las recomendaciones finales,
consulté al sefior Harboe si podria sugerir el nombre de alguna autoridad
brasilefia a la que se pudiera invitar para conocer la experiencia de ese pais.

El sefior Harboe refiri6 que durante los proximos
dias asistira a Chile a un encuentro en la Convencidon Constitucional el
Director de la Oficina de Proteccién de Datos de Brasil.

Precis6 que tendria que advertirle al invitado que
desde la Comisién de Hacienda del Senado requieren saber su experiencia
en las materias referentes al proyecto de ley objeto de estudio, ya que viene
a Chile para hablar acerca de otros temas.

La Honorable Senadora sefiora Rincon
manifestd al sefior Harboe que quedaba atenta a la confirmacion de su

asistencia y a la remisiobn de su contacto, para asi poder invitarlo a una
proxima sesion.

Luego, el vicepresidente de la Comision para el
Mercado Financiero, sefor Kevin Cowan, procedid a realizar una
presentacion en formato ppt, del siguiente tenor:

Promueve Ila competencia e inclusién
financiera a través de la innovacién y tecnologia en la prestaciéon de
servicios financieros.

Agenda

1. ¢Qué son FINTECH y Finanzas abiertas, y
cual ha sido su evolucidn en Chile?

2. ¢Cuéles son los problemas del marco legal
vigente?

3. ¢ Qué hace el proyecto ley?
4. Efectos esperados del proyecto.
5. Reflexiones finales.

FINTECH


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13206&tipodoc=docto_comision
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e Acelerado aumento en capacidad de
procesamiento de datos y creciente interconexion de personas y empresas a
través de internet y teléfonos moviles.

* Nuevos modelos de negocios o0 productos,
canales de distribucion, o procesos de apoyo a empresas financieras
“tradicionales”.

* En Chile: mas de 180 emprendimientos activos al
2021 en diversos rubros del sector financiero (crecimiento de un 60% entre
2021y 2019).

» Una fraccién importante de las FINTECH (60%)
ofrecen productos a PYMES o hogares de menores ingresos, aumentando la
inclusion financiera.

Estos desarrollos no estan siendo recogidos
adecuadamente por el marco regulatorio actual.

Namera FINTECH [FINOVISTA)

Finanzas Abiertas

* Se ha consolidado la visibn de que los datos
(incluyendo los financieros) son de las personas y no de las empresas.

* “Finanzas Abiertas” las entidades financieras
entregan aquella informacion que autorizan sus clientes a otras instituciones
financieras.

* Esto permite a dichas instituciones:

o Competir con las que actualmente tienen la
informacion, ofreciendo mejores condiciones.

» Ofrecer servicios que ayudan a las personas a
mejorar sus finanzas personales.
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» Ayudar a las PYMES en su gestién financiera, de
caja, tributaria, entre otros.

FINTECH y Finanzas Abiertas se
complementan: muchas FINTECH se basan en uso de informacién
autorizada por parte de sus clientes.

El mapa de las 180 empresas FINTECH en Chile

Digitalizacion de seguros

—— o (10%)

Plataformas de g
Bank
financiamiento i e! ¥ Servicios Bancarios
capital) (7%) . N ¥
\capitat) e f_ ne Digitales (2%)
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personales (6%) Plataformas de
ersonat k-

financiamiento
{préstamos) (19%)

Adm. de activos (B%) E-.-alua_cm crediticia,
identidad y fraude (10%)

Ejemplos FINTECH y Finanzas Abiertas:
PYMES

Créditos via plataformas de financiamiento

* Las plataformas juntan PYMES con ahorrantes —
donde el riesgo lo asume el ahorrante. La plataforma entrega informacion y
gestiona los pagos.

» Al 2020, el monto total del financiamiento via
plataformas alcanzo los USD 804 MM. Esto representa un crecimiento anual
promedio de un 83% desde el 2013 y un incremento de un 64% respecto al
afio 2019.

* Potencial de mejores condiciones y servicio para
las PYMES, pero potenciales riesgos para ahorrantes.

Acceso a pagos digitales sin tener que
contratar un punto de venta con adquirentes

* Iniciadores de pagos: facilitan que se pague a la
PYME a través de una transferencia electroénica.
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» Potencial de pagos digitales PYMES con
menores costos (lo que ha sido particularmente importante en la pandemia)
pero riesgos de datos personales y ciberseguridad.

Ejemplos FINTECH vy Finanzas Abiertas:
Personas

Mejorar gestion financiera y acceso a deuda en
mejores términos.

* Entrega apoyo a las familias en planificacion
financiera, ahorro y acceso a créditos en mejores condiciones, usando
informacion real que los clientes autorizan.

* Potencial de mejorar gestion financiera, pero con
riesgos de manejo de datos personales y ciberseguridad.

Ampliar alternativas de ahorro

* Gestores de fondos (basado en algoritmos)
dirigidos a un publico no cubierto por las AGF.

* Inversion en criptomonedas.

» Plataformas permiten adquirir y custodiar
criptomonedas (13% poblacion).

* Riesgos por baja educacion financiera, fraude,
ciberseguridad y financiamiento de actividades ilicitas.

2. ;Cuales son los problemas del marco legal
vigente?

Problemas del marco legal vigente

Casi la totalidad de las empresas FINTECH no
son reguladas

» Potenciales riesgos para inversionistas y clientes
ante el surgimiento de actores imprudentes (no hay datos precisos de
nameros de usuarios).

» Particularmente relevante dado que algunas
FINTECH trabajan con PYMES y hogares de menores ingresos.

* Falta de un marco normativo => incerteza juridica
para las Fintech.
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* Riesgo lavado activos.

El marco regulatorio actual no incorpora varias
de las particularidades de los huevos modelos de negocio

» Hace que la supervision sea ineficaz y costosa.

No hay un marco normativo para las Finanzas
Abiertas.

» Las entidades financieras no siempre entregan
informacion en formatos idoneos.

* Riesgos de mal uso de datos/ciberseguridad.

* Conflictos con las incumbentes.

3. ¢ Qué hace el proyecto de ley?

Principales ambitos

1. Amplia el perimetro de la CMF (y la UAF) al
incluir actividades similares a las que hoy se regulan en el mercado de
valores:

» Plataformas de financiamiento colectivo.

» Mercados secundarios y custodia de
instrumentos financieros (incluyendo criptomonedas).

* Asesoria de crédito.
* Intermediacion y enrutamiento de 6rdenes.

2. Crea un marco para Finanzas Abiertas
reguladas:

» Obligando a instituciones financieras a compartir
datos cuando el titular lo autorice.

* La informacién se entrega bajo los estandares
gue establecera la CMF.

* Regulacion y supervision de entidades usuarias
de informacioén.
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* Se regulan los iniciadores de pago.

¢Qué hace el proyecto de ley?
Riesgos y facultades.

Se establece un marco normativo flexible y neutral, permitiendo adecuar la carga regulatoria
de manera proporcional a los riesgos del servicio, actividad o agente.

r ( I"

Informacion

Conflictos . .
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" Solvencia
Informacion Exigencias . Liquidezy
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Solvencia \ =
k o

¢Qué hace el proyecto de ley? Cambios
Complementarios.

« Se aclara que las criptomonedas “estables” son parte del sistema de pagos, y
por tanto son reguladas por Banco Central (y supervision CMF).

« Se ajusta la ley de bancos para permitir bancos digitales y para dar mayor
acceso a otros actores a los sistemas de compensacion y pagos administrados
por la banca.

Bancos y
Pagos

» Se le da facultades a la CMF para ajustar los requerimientos regulatorios de
actores “tradicionales” para fomentar competencia (ej. AGFs, bolsas)...
Mercado
« Para corredoras: exigencias de capital y garantias en funcion de calidad del
de gobierno corporativo y la gestion de riesgos.
Valores « Otras iniciativas que persiguen facilitar el acceso a financiamiento a las
empresas: regimen simplificado de deuda y aumento numero accionistas
que obligan inscripcion.

= Se le da flexibilidad a la CMF para crear la figura de “seguros inclusivos” (son
Segurgs seguros muy simples: por ejemplo para sequia) y seguro paramétricos (pagan

contra un evento no un dano)

4. Efectos esperados del Proyecto.
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Prevenir incumplimientos y fraudes en un Resguardos para inversionistas: sector ya
sector hoy desregulado. tiene un importante numero de clientes).

Establece estandares de idoneidad en los Resguardos para usuarios.
productos ofrecidos.

Fomento creacion de empresas FINTECH. Nuevos productos e inclusion financiera.

Fortalece la competencia en el sector Mejores condiciones para clientes.
financiero.

Resguarda la informacion de clientes en  Proteccion de privacidad.
el marco finanzas abiertas.

Mayores resguardos ciberseguridad. Reduce riesgos en actores
“tradicionales”.

5. Reflexiones finales.

Logra un balance adecuado entre proteccién
de los clientes financieros y desarrollo de mercado:

Al incorporar a nuevos actores al perimetro de
supervision de la CMF se incrementan los resguardos para usuarios,
inversionistas y deudores.

* Es esperable que contribuya al desarrollo de la
industria  FINTECH, al establecer un marco flexible, proporcional y
tecnoldégicamente neutral, permitiendo a la Comision adecuar las exigencias
en los términos establecidos por el proyecto de ley.

Es un proyecto urgente:

» Dada la necesidad de reactivar la economia y los
riesgos que puedan surgir de actores FINTECH poco prudentes que afecten
a personas y PYMES.

» Avances en economias desarrolladas hacen
importante adelantarse a innovaciones: criptomonedas estables.

Este proyecto es un desafio muy relevante
para la Comisién:

* CMF ha estado analizando los cambios internos
gue se requeririan de aprobarse el proyecto.

* Arquitectura de datos, propuesta de *“hub
innovacion” y capacitaciones.

» Preparacion para facilitar registro expedito de
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nuevas entidades y otorgar autorizaciones respectivas.

» Se requiere de recursos suficientes y plazos
adecuados para las nuevas regulaciones y supervisar el mayor perimetro.

Proyecto comprensivo: no requiere de
aprobacion de otros proyectos.

Total disposicién para acompaiiar la discusion
de este proyecto en el Congreso Nacional.

El Honorable Senador sefor Montes consulté
sobre la posibilidad de contar con un listado de cuéles son las empresas
Fintech en el pais.

El sefior Cowan respondid que remitira a la
Comisién la Ultima encuesta Finnovista realizada por el Ministerio de
Hacienda y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), que establece el
detalle por categoria de las empresas Fintech y el nombre de cada una de
ellas.

El Honorable Senador seiior Montes pregunto si
existe algun texto que haya hecho una valoracion del efecto que esta
regulacion ha tenido en otras economias. Afiadié que algo se dijo en la
presentacion anterior del sefior Harboe respecto a Brasil, pero igualmente
consultdé si se contaba con algun tipo de analisis sobre su impacto en el
mercado de capitales o en el sistema bancario.

El Honorable Senador sefior Coloma se refirié a
la regulacién de las criptomonedas. Hizo mencién a que hace un afio atras,
en sesion de la Comision, el Banco Central se mostré reacio a su inclusion
dentro del sistema de pago de la economia, pero que ahora, tras haber
escuchado la presentacion, pareciera que la CMF entiende que hay algunas
criptomonedas que podrian cumplir con los requisitos necesarios para operar
bajo el cuidado del Banco Central, por lo que pidi6 despejar este punto en
orden a saber si existe un criterio sobre la materia distinto al que tiene el
Banco Central.

La Honorable Senadora sefiora Rincén, en linea
con lo sefialado por el Senador Coloma, solicité al expositor explicar un poco
mas, a propoésito de la urgencia de este proyecto y los avances de
economias desarrolladas en esta materia, la regulacion de las criptomonedas
estatales.

El sefior Cowan, en respuesta a las consultas
formuladas, expres6 primeramente que referente a los efectos si hay una
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serie de antecedentes que muestran tanto el avance como la regulacion del
Fintech. Continué indicando que estos antecedentes dan cuenta de que las
finanzas abiertas si tienen efectos positivos en la competencia, en los precios
y en la inclusién de ciertos productos financieros.

Ofreci6 remitir a la Comision una serie de
documentos que recogen alguno de los puntos antes mencionados. El
primero de ellos es el White Paper que la CMF realizé con apoyo del BID,
respecto a un marco de finanzas de Fintech en Chile. El segundo es el
documento de finanzas abiertas que elaboraron los asesores del Ministerio
de Hacienda, el que contiene un resumen de lo que ha estado ocurriendo en
Europa y el Reino Unido. Afadié que existen una serie de otros estudios,
tales como los realizados por el BID o el Fondo Monetario Internacional, que
complementan los anteriores, los que también propuso remitir a la Comision.

Enfatiz6 que todos estos documentes dan cuenta
de que si hay efectos relevantes de finanzas abiertas en los consumidores y
si hay efectos de Fintech en la inclusibn de estas empresas en acceso y
condiciones de productos financieros para usuarios.

En relacion a las preguntas referentes a las
criptomonedas, sostuvo que se hacia necesario hacer una distincion, pues
existen tres tipos de criptoactivos. En primer lugar, se encuentran las
criptomonedas, siendo el bitcoin la mas conocida, las que no tienen un
respaldo en un activo financiero, no existiendo un mecanismo que busque
estabilizar esa moneda, lo que explica la altisima volatilidad del bitcoin en los
altimos afios.

Precis6 que respecto a esa criptomoneda el
proyecto de ley objeto de estudio no busca regular la criptomoneda en si,
sino que regular las plataformas que transen o custodien estos activos, pues
lo que se ha visto en otros paises es que, mas alla de la volatilidad propia de
la criptomoneda, ha habido incidentes en los cuales personas que ahorran
bajo esta modalidad pierden su dinero por problemas en las plataformas que
las custodian. Por tanto, los resguardos estarian en una custodia y una
transaccion que respondan a ciertos estandares regulatorios y en la entrega
de mayor informacién a las personas.

Agregd que la visibn de la CMF es entenderlas
como activos de alta volatilidad y que las personas que invierten en ellas
tienen que entender los riesgos, por lo que se busca transmitir esta cuestion
al publico y mitigar los riesgos.

Continué sefalando que una segunda categoria
de criptomonedas son las monedas estables (stablecoins), en que su objetivo
es entregar un valor estable a un tipo de cambio. Indic6 que los emisores de
estas monedas buscan respaldarlas por otros activos financieros, por lo que
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reciben los recursos de terceros y los invierten en activos liquidos, muy
parecido a lo que haria un fondo mutuo monetario. Afiadié que hay otro tipo
de criptomonedas estables que lo hacen a través de un algoritmo, que
cuando sube el precio emiten mas y cuando baja el precio tratan rescatar o al
menos dejar de emitir.

Sostuvo que estas monedas estables se han ido
desarrollando con relativa rapidez en Europa y Estados Unidos y que ese
tipo de criptomoneda tiene como principal vocacion ser una parte del sistema
de pago. Afadioé que si una persona tiene una moneda estable podra pagarle
a un tercero, sea en el ambito local o en el extranjero, y, en principio, esa
persona podré ir donde el emisor y rescatar sus pesos.

Agregé que el Banco Central debiera poder
regular a los emisores de estas criptomonedas estables, tal como regula
actualmente a un emisor de prepago, asegurando que si se respaldan con
activos éstos sean liquidos, de manera tal de evitar que una persona que
adquiera una criptomoneda estable encuentre que el emisor no invirtié en lo
gue dijo, o bien, invirti6 de manera arriesgada y los recursos ya no estén
disponibles.

Advirtié que hay un &mbito adicional que escapa al
presente proyecto, el cual podria ser mejor explicado por el Banco Central,
gue no son las criptomendas de emisién privada, sino que aquellas emitidas
por parte del Banco Central. Recordé que en su momento el presidente de
dicho organismo, sefior Mario Marcel, se mostré dispuesto a analizar la
conveniencia de avanzar en esa linea.

Concluy6 afadiendo que el presente proyecto de
ley tiene por finalidad regular las criptomonedas no estables, en particular en
lo que tiene que ver con su transaccidn y custodia, como asi también en lo
gue tiene que ver con informacion a los clientes, y también regular aquellas
criptomonedas que tienen vocacién de ser estables, asimilandolas a un
medio de pago y situdndolas dentro del perimetro del Banco Central.

Posteriormente, el Director del Servicio de
Impuestos Internos, Sll, sefor Fernando Barraza, procedi6 a efectuar una
presentacion en formato ppt, del siguiente tenor:

PDL Boletin N°14.570-05
~ PROMUEVE LA COMPETENCIA E IN’CLUSION
FINANCIERA A TRAVES DE LA INNOVACION Y TECNOLOGIA EN LA
PRESTACION DE SERVICIOS FINANCIEROS.

NUEVOS SERVICIOS FINANCIEROS


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13208&tipodoc=docto_comision
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Art. 2 y 3: Nuevos servicios financieros:

a) Plataformas de financiamiento colectivo:
Lugar fisico o virtual en donde quienes tienen proyectos de inversion o
necesidades de financiamiento, se contactan con quienes cuentan con
recursos disponibles con el objeto de facilitar la materializacion del
financiamiento.

b) Sistemas alternativos de transaccion: Lugar
fisico o virtual que permite cotizar, ofrecer o transar instrumentos financieros
o valores de oferta publica.

c) Asesoria crediticia y de inversidn: Servicio de
evaluaciones y recomendaciones a terceros respecto de la capacidad de
obtener financiamiento, renegociar un crédito o modificarlo y la conveniencia
de realizar ciertas inversiones.

Art. 2 y 3: Nuevos servicios financieros:

d) Custodia de instrumentos financieros:
mantencion a nombre propio por cuenta de terceros, o a nombre de éstos, de
instrumentos financieros, dinero o divisas que provengan de los flujos o
enajenacion de los primeros.

e) Enrutamiento de 6rdenes e intermediacion
de instrumentos financieros: canalizacion de 6rdenes para la compra y
venta de valores de oferta publica o instrumentos financiero y; servicio de
compra y venta de instrumentos financieros para terceros.

IMPUESTO AL VALOR AGREGADO

IVA EN LOS NUEVOS SERVICIOS
FINANCIEROS REGULADOS

Tributacion actual:

- EI N° 2°) del articulo 2° de la Ley sobre Impuesto
a las Ventas y Servicios (LIVS), actualmente vigente, grava con IVA las
ventas y servicios, estos Ultimos siempre que provengan del ejercicio de
alguna de las actividades comprendidas en los numeros 3 o 4 del articulo 20
de la Ley sobre Impuesto a la Renta (LIR).

- En el N° 3 del mencionado articulo 20, se
comprenden -entre otras- las rentas del comercio y las obtenidas por bancos,
empresas financieras y otras de actividad analoga.


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=6368
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=636
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=636
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- Dentro de las actividades del comercio se incluye
la comisibn o mandato comercial (N° 4 del articulo 3° del Cddigo de
Comercio).

- Por su parte el N° 4 de la disposicidon citada
menciona las rentas obtenidas por corredores.

Tributacion actual:

a) Plataformas de financiamiento colectivo: La
comision pactada por este servicio se encuentra gravada con IVA dado que
serian calificados como corredores del articulo 20 N° 4 de la LIR.

La correduria es una intermediacion asalariada
realizada con el fin de facilitar a las partes la conclusion de sus contratos,
cualquiera sea la forma en que dicha intermediacion se lleve a cabo, esto es,
mediante plataformas digitales u otros medios (Circular N° 42 de 2020)

b) Sistemas alternativos de transaccién: La
comisién pactada por este servicio se encuentra gravada con IVA dado que
serian calificados como corredores del articulo 20 N° 4 de la LIR.

c) Asesoria crediticia y de inversion: No se
encuentra gravada con IVA al corresponder a una asesoria profesional de
aguellas clasificadas en el N° 5 del articulo 20 de la LIR.

d) Custodia de instrumentos financieros: Se
encuentran gravados con IVA, en la medida que de acuerdo a las normas
gue regulan la actividad sean consideradas derivadas o provenientes del
ejercicio de una actividad bancaria, en los términos que la Ley General de
Bancos, en su articulo 69.

e) Enrutamiento de 6rdenes e intermediacion
de instrumentos financieros: La comision pactada por este servicio se
encuentra gravada con IVA dado que serian calificados como corredores del
N° 4 del articulo 20 de la LIR, al igual que aquellos definidos en las letras a) y
b) anteriores.

Luego, actualmente no todos los nuevos servicios
definidos en el PdL estdn gravados directamente con IVA, como si fueran
prestados por una institucion financiera, en tanto tributariamente no tengan
dicho carécter.

Interaccion tras modificaciones introducidas
por la Ley N° 21.420

- El articulo 6 de la Ley N° 21.420, de 04.02.2022,


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1172303
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=83135
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=83135
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1974
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1974
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elimind de la definicion de “servicio”, contenida en el N° 2°) del articulo 2° de
la LIVS, el requisito que la prestacién deba provenir de alguna de las
actividades comprendidas en los nimeros 3 o0 4 del articulo 20 de la LIR.

- Esta nueva definicion de servicio sera aplicable
para aquellos servicios prestados a contar del 01.01.2023.

- Luego, a partir de dicha fecha, todos los nuevos
servicios analizados se encontraran gravados con IVA, a menos que estén
beneficiados por alguna exencion.

- Lo anterior es relevante considerar al estructurar
las normas de vigencia de este PdL.

IMPUESTO A LA RENTA

IMPUESTO A LA RENTA EN LOS NUEVOS
SERVICIOS FINANCIEROS REGULADOS

Tributacion

- EI N° 1 del articulo 2 de la LIR define renta como
todos los ingresos que constituyan utilidades o beneficios que rinda una cosa
0 actividad y todos los beneficios, utilidades e incrementos de patrimonio que
se perciban o devenguen, cualquiera que sea su naturaleza, origen o
denominacion.

- Luego, las utilidades o beneficios obtenidos de la
prestacion de estos nuevos servicios financieros constituiran renta, afectos a
los impuestos establecidos en la LIR conforme con las normas generales,
esto es, Impuesto de Primera Categoria (IDPC) e impuestos finales, segun
corresponda.

IMPUESTO DE TIMBRES Y ESTAMPILLAS

ITE EN LOS NUEVOS SERVICIOS
FINANCIEROS REGULADOS

Tributacion

- El articulo 1°, N° 3, de la Ley sobre Impuesto de
Timbres y Estampillas (LITE) establece como hecho gravado genérico
cualquier documento, incluso aquellos que se emitan en forma
desmaterializada (esto es, independiente de si su soporte es fisico o
electrénico), que contenga una operacion de crédito de dinero.

- Por operacién de crédito de dinero debe


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=7137
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=7137
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entenderse “aquéllas por las cuales una de las partes entrega o se obliga a
entregar una cantidad de dinero y la otra a pagarla en un momento distinto
de aquel en que se celebra la convencion”, conforme al articulo 1° de la Ley
N° 18.010.

- Asimismo, la LITE establece una serie de hechos
gravados nominados de caracter documental, por regla general, que afectan
actos, contrato o convenciones, como el pagaré, el mutuo de dinero, la
entrega de dinero a interés, las prorrogas o renovaciones, entre otros.

- Luego, si bien la prestacion misma de los nuevos
servicios financieros definidos no configuraria hechos gravados con ITE,
dicha configuracion si podria tener lugar con ocasion de las operaciones
subyacentes o intermediadas, las que se deberian afectar con dicho
impuesto conforme a las reglas generales.

ALGUNOS COMENTARIOS AL PROYECTO
DISPOSICIONES TRANSITORIAS

- De acuerdo a las normas transitorias del PdL,
cabe la posibilidad que entre en vigencia durante el afio 2022.

- En tal caso, y dada la interaccion con las
modificaciones introducidas por la Ley N° 21.420, desde el punto de vista del
IVA implicaria que:

a) Durante el afio 2022, algunos servicios quedan
afectos a IVA, segun si califican como rentas de los nimeros 3 o 4 del
articulo 20 de la LIR, 0 no;

b) A contar del afio 2023, todos los servicios
estaran afectos a IVA, considerando las modificaciones incorporadas a la
LIVS por la Ley N° 21.420.

El Honorable Senador seiior Garcia advirti6 que
las operaciones descritas y, de acuerdo con la ultima modificacion tributaria,
van a quedar gravadas con IVA, por lo que solicitd, si ho se encuentra
reflejado en el Informe Financiero, tener informacion sobre la mayor
recaudacion que generaria.

El sefior Barraza, expresé que efectivamente los
nuevos servicios que quedaran afectos al IVA a partir del proximo afio
representaran una mayor recaudacion.


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=29438&idParte=8101667&idVersion=2021-12-24
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=29438&idParte=8101667&idVersion=2021-12-24
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En sesién de 8 de marzo de 2022, el Presidente
de la Asociacion de Bancos e Instituciones Financieras, ABIF, seior
José Manuel Mena, efectué una presentacion, en formato ppt, del siguiente
tenor:

Fintech y Sistema de Finanzas Abiertas
Marco General

- El proyecto de ley crea un marco regulatorio
para servicios Fintech: plataformas de financiamiento colectivo,
infraestructuras de mercado (plataformas, custodia e intermediacién de
valores), y asesores crediticios y de inversion.

- El proyecto sefala que su marco regulatorio
debe observar los principios de proporcionalidad basada en riesgos y
neutralidad tecnoldgica.

- El mismo proyecto establece las reglas para
promover el desarrollo de un sistema de finanzas abiertas, que regula el
intercambio de informacién entre proveedores de informacion (IPI),
proveedores de servicios basados en informacion (PSBI), proveedores de
servicios de iniciacion de pagos (PSIP) e instituciones proveedoras de
cuentas (IPC), contando con el consentimiento expreso del cliente.

- La ABIF comparte los objetivos del proyecto:
inclusién e innovacion financiera.

- Sin embargo, el proyecto contiene aspectos que
requieren ser mejorados para lograr los objetivos antes declarados, y el
entorno legal actual no genera los incentivos adecuados para que los
servicios Fintech cumplan con los estandares de seguridad adecuados
que resguarden los derechos de los usuarios.

- Las finanzas abiertas son una tendencia
global.

- Las Fintech son socias y competidoras de la
industria bancaria.

- Es necesario contar con un adecuado marco
regulatorio para materializar los potenciales beneficios de estas tendencias.

+ La implementacion de modelos Fintech y
finanzas abiertas requiere un desarrollo armoénico de regulacion,
capacidades y gobernanza.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13232&tipodoc=docto_comision

48

+ La regulacion debe tener como foco a los
clientes, el cuidado de la confianza y fe publica en la cadena de pagos,
y el cumplimiento de la ley evitando captaciones de fondos encubiertas.

+ La evidencia internacional muestra que los
proyectos de Fintech requieren haber aprobado en forma previa leyes
referidas a protecciéon de datos personales y de ciberseguridad.

+ Ademas, en el caso particular de Chile, existe
una disparidad en las exigencias en responsabilidad ante fraude (Ley
20.009), que desincentivan la implementacién de medidas de seguridad
adecuadas por parte de todos los intervinientes.

- En consecuencia, se requiere: (i) avanzar en
proyecto sobre datos personales y ciberseguridad; (ii) equilibrar el
marco regulatorio de responsabilidad ante fraudes; y (iii) llevar una
adecuada discusion del proyecto en materia regulatoria, supervision,
gobernanza e implementacidén para lograr sus objetivos.

Comentarios
Ley de Datos Personales

- El concepto clave en Finanzas Abiertas es
compartir informacién de los clientes con el debido consentimiento.

- La Ley de Datos Personales vigente en Chile fue
actualizada en 1999 (Ley N° 19.628), con ajustes menores en el tiempo.

- Esta ley no contiene un marco actualizado y
robusto sobre esta materia, encontrandose su tramitacion pendiente en el
Congreso (2TC).

- Las principales brechas del actual marco
normativo, son las siguientes:

+ No identifica al responsable del tratamiento de
datos.

+ No estan tipificados los delitos que permitan
perseguir adecuadamente a responsables.

+ |nexistencia de sanciones adecuadas en caso
de tratamiento indebido de datos personales.

+ Falta de autoridad especializada que:


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=236736&idParte=10124279&idVersion=2020-05-29
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=236736&idParte=10124279&idVersion=2020-05-29
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*Vele por el cumplimiento de la ley; y

*Acompafie al usuario en la exigencia del respeto
de sus derechos.

Ley de Ciberseguridad

- La seguridad del sistema depende de la
seguridad de todos los eslabones, donde la ciberseguridad es un
constante desafio:

+ 1 de cada 2 emails son SPAM y 1 de cada 20
emails tiene contenido malicioso (Trustwave Global Security Report).

+ 1 de cada 3 personas abre emails de phishing.
mientras que 1 de cada 5 abre archivos adjuntos maliciosos (Verizon Data
Breach Report).

- Sin embargo, nuevamente, nuestro marco legal
presenta brechas relevantes en esta materia (Ley de Delitos Informaticos,
1993).

- En el Congreso se encuentra en tramitacion:
+ Boletin 12.192 - Establece normas sobre delitos

informéaticos, deroga la ley N° 19.223 y modifica otros cuerpos legales para
adecuarlos al convenio de Budapest (3TC).

+ Boletin 14.614 - Crea el Ministerio de Seguridad
Publica (2021, 1TC).

+ Boletin 8.466 - Modifica la ley N° 19.799 sobre
documentos electronicos y firma electronica (2012, 3TC).

- Chile carece de una normativa transversal, que
garantice la seguridad de todo el sistema. Se ha anunciado la creacion de
una Ley Marco de Ciberseguridad, sin avances. La regulaciéon sectorial no
es suficiente:

+ Facultades que no dan cuenta de la diversidad
de actores y roles en el ecosistema, sean participantes directos o indirectos
del ecosistema financiero: ¢ qué ocurre con los proveedores de Fintech?

+ Es relevante dotar de capacidades y recursos
adecuados a la entidad que corresponda (actualmente Ministerio Publico;
PDI).


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=196640
http://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=8466-07
http://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=14614-07
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=30590&buscar=ley%2B19223
http://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=12192-25
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- Enfrentar estas amenazas requieren no sélo de
buenas practicas corporativas:

+ Desarrollo de institucionalidad especializada.
+ Asignacién de recursos publicos suficientes.
+ Educacidén/capacitacion.

- La CMF emitira normas de caracter general para
regular, pero no puede regular lo que no esta establecido en la ley.

- En consecuencia, es necesario considerar un
avance paralelo de la Proteccion de Datos vis a vis Finanzas Abiertas.

Ley de Responsabilidad ante Fraudes (ley N°
20.009).

- La ley N° 20.009 (modificada el afio 2020 por
la ley N° 21.234) establece la responsabilidad del emisor en caso de
fraudes en medios de pago o transferencia electrénica de fondos (TEF).

- En términos simples, la ley establece la
responsabilidad objetiva del emisor y su obligacion para reembolsar o
cancelar el monto de una operacion desconocida, salvo en caso de probar
dolo o culpa grave: estandar probatorio practicamente imposible de
cumplir y tnico en el mundo.

- Esto afecta a todos los emisores -bancos,
fintechs u otros-, debilita el sistema de pagos y dificulta el avanzar en el
desarrollo del sistema.

- El proyecto de ley no innova en esta materia.

- Esto genera fricciones, y las instituciones que no
son emisoras, pero si participan en el sistema no tienen incentivos para
operar en la cadena de pagos con altos estandares de seguridad.

- Es importante sefialar que, cuando se discuti6 la
ley N° 20.009, se planteé este desequilibrio en estandar probatorio, y que
luego de la entrada en vigencia de la ley, se observa un incremento
importante en la tasa de fraudes


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1145840
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Tasa de fraude en operaciones nacionales
(Puntos base del monto transado en el mes)
25
20

15

10

ene-2018
abr-2018
jul-2018
oct-2018
ene-2019
abr-2019
jul-2019
oct-2019
ene-2020
abr-2020
jul-2020
oct-2020
ene-2021
abr-2021
jul-2021
oct-2021
ene-2022

——Total tarjetas Transacciones no presenciales

Fuents: Asociacién de Bancos en base 2 informacién de Transbank.
[1] Tasa de fraude [puntos base) = Monto fraude / monto transacciones * 10.000.

- Previo a la entrada en vigencia de la ley (mayo

de 2020), en promedio por cada $100.000 transados, $9 correspondian a
fraude.

- En lo mas reciente, por cada $100.000
transados, $130 equivalen a operaciones fraudulentas. Es decir, la cifra es
13 veces mayor.

- El impacto ha sido especialmente relevante en

compras no presenciales (internet), cuyos fraudes pasaron desde $32 a $230
por cada $100.000 transados.

- La ley desincentiva el cuidado en los medios de
pagos, debilita la masificacion y atenta contra su desarrollo, alejandonos de
las mejores practicas internacionales.

- Todo lo anterior, es un impedimento para una
aplicacion armonica de las finanzas abiertas.

Principios Regulatorios — Asimetria regulatoria

- El proyecto plantea que las Normas de Caracter
General que debe dictar la CMF deben seguir los principios de

proporcionalidad basada en riesgos y neutralidad tecnoldgica, los
cuales se traducen en un principio basico de simetria regulatoria.

- Sin embargo, el proyecto no sigue el principio
de simetria regulatoria.
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- Ejemplos:

- Requisito de Capital para Servicios de
intermediacién financiera

+ Bancos (filial): 800.000 UF o [10,5% a 20,5%]
APR

+ Fintech: 5.000 UF o [3% a 6%] APR Operacional
- Requisito de Capital de Servicio de custodia:

+ DCV: 30.000 UF

+ Fintech: 5.000 UF o [3% a 6%] APR Operacional

- En estos casos, tanto el servicio de
intermediacién o custodia de instrumentos financieros, que contienen riesgos
similares, no tiene requisitos de capital similares, generando asimetria
regulatoria.

- Adicionalmente, en materia de prevencién de
lavado de activos (UAF), la regla general establece obligaciones para
agentes “tradicionales” (bancos, corredoras de bolsa/agentes de valores,
factoring, entre otros) contenidas en Circulares 49/2012, 53/2015 y 59/2019,
sobre registro, monitoreo y reporte de operaciones sospechosas, y
reporte de informacién en caso de TEF.

- Sin embargo, para el caso de las Fintech el
proyecto de ley establece que la UAF impartird instrucciones acordes a la
capacidad y viabilidad del sujeto obligado.

- En sintesis, generar asimetrias regulatorias no
solo afecta la competencia, por establecer requisitos distintos para un mismo
servicio y riesgo, sino que genera vulnerabilidades al sistema (se crean
incentivos a desarrollar el servicio a partir de su forma menos regulada).

Implementaciéon de Finanzas Abiertas

- La evidencia internacional demuestra que la
implementacion de finanzas abiertas ha sido compleja.

+ Disefio previo de marco normativo y legal — no
sélo leyes, sino también normas y acuerdo de estandares.

+ Gradualidad de servicios y agentes en el
ecosistema — por ejemplo, lectura de datos y, posteriormente, operaciones



mas complejas como transferencias de dinero.

privados.
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+ Gobernanza — coordinacién sector publico y

+ Recursos y desafios del supervisor.

Disefio e implementacion de Finanzas Abiertas

La experiencia

internacional

indica que la

implementacion de finanzas abiertas es compleja, lo que se ha traducido en
atrasos respecto a lo planificado. En el caso de Chile, la falta de leyes

complementarias y gobernanza podrian agudizar lo anterior...

|2

LN
REINO UNIDO

* | Retrascs enla
implementacion: p de los 9
bancos principales no

cumplieron con el primer
plazo

. Iforrnatode
a OCTurd de

gobernanza ha llevado a
altos costos de la
estructura de gobernanza
de implementacion (USD
230M)

* Experiencia del
consumider: baja
aceptacién inicial debido a
la falta de enfoque en la
experiencia del consumidor

* Problemas técnicos: Alta
tasa de indisponibilidad de
las APl al inicio

D)

AUSTRALIA

S
BRAZIL

*» [Retrasosen la

implementacién debido a

roblemas de seguridad:
plazo de pruebas fue
ampliado debido a
problemas en la seguridad
de las APls

* | Normas incompletas:

existen dudas sobre las
obligaciones relacionadas
con los datos recién
capturados (p. ej., proceso
de mejora de |a calidad de
los datos de KYC)

+ Plan de comunicacion

ineficaz: Gobierno tuvo
que aumentar los recursos
de |las campaiias de
comunicacion debido a la
baja adopcidn inicial

+ | Poca agilidad en la
gobarnanza:
Tepresentativiaad e

Retrasos en la
implementacidn:
egulador extendid el
cronograma de
implementacidn em
algunos meses

diversos segmentos del
sector financiero con
diferentes intereses
aumenta el tiempo
necesario para tomar
decisiones

—— ®

==F
INDIA

I)) —

MEXICO

+ | Falta de leyes
complementares:

exposicion al riesgo debido
a la promocion de la
iniciativa sin que se haya
implementado antes leyes
solidas de proteccion de
datos personales

* Falta de transparencia:

falta de transparencia en el
proceso de decisiony en
las responsabilidades de las
instituciones involucradas
em la gobernanza de la
implementacidn

* | Retrasos en la
implementacion:
centralizacion en los

reguladores junto conun
perimetro ambicioso ya
crea retrasos

+ |Falta de definicidn dela
[e:tructura de gobernahn:]

una estructura de
gobernanza poco definida
causa problemas en la
implementacién (p. ej.,
Fintechs no logran a
obtener licencias para
operar)

- ...y el plazo de 18 meses para contar con toda la
normativa es en extremo acotado, respecto a la experiencia internacional.



Total: ~3 aflos

Implementacion: ~1,5 aflos

presssasas
M =2: Ley de proteccion
Ed

Siz REINO
AR UNIDO

Total: ~4 afios
Implementacion: ~2.5 aflos

MO: Inicio del estudio de
mercado

M13: Framework de
Open Banking

Consulta publica
(2 meses)

M20: Estructura de
Gobernanza

M27: Open Data

M33: Datos
identificables e transac.

M34: Acceso de escrita

M38: Open Finance

MO: Inicio del estudio de
mercado

M7: Ley de proteccion
de datos personales’

M12: Estructura de
gobernanza

M15: Framework de
Open Banking

Consulta publica
(1 mes)

M18: Open Data

M28: Cuentas
transaccionales

M48: Cuentas transac.
Expansion de perimetro

Open Finance

7= | \USTRALIA

‘otal: ~4.5 afos
Implementacion: ~ 2.5 afios!

. W

Total: 48 afos
Implementacion: N/A

Total: +4 afios
Implementacion: N/A’

MO: inicio del estudic de
mercado

M3: Framework de Open
Banking

Consulta publica
(3x 1 mes cada)

M10: Gobernanza

M36: Open data
M43: Datos
identificables y transac.

M35: Nuevos
participantes obligatorios

Estudio de expansion de
perimetro®

AD: El regulador indica el
interes

Ad: Iniciacion de pagos

Ad: Reglamentacion AA*
AB: Estandares técnicos
Ml

AB: Ley de proteccion de
datos personales

A7: Estructura de
gobernanza

AT: Expansion de
productos

AB: Nuevo framework de

Open Banking

Nuevos sectores

Gradualidad de los servicios
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n MEXICO

MO: Reglamentacion de
Open Banking

M1: Piloto de
Iimplementacion

M27: Reglas de Open
Data

A ser definido

pdics 2 Lan discuniones de OB

- Del mismo modo, los paises han implementado
de manera gradual las finanzas abiertas, permitiéndoles aprender del
proceso y alcanzar una etapa de madurez en los servicios antes de
incorporar nuevos.
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Total: 3 afios
Implementacion: ~1.5 aflos

Total: ~4 afios

r =
M =2: Ley de proteccion :

Ede datos personales

MO: Inicio del estudic
mercado

MO: Inicic del estudio de

mercado de datos personales’

M13: Framework de
Open Banking

M12: Estructura de
gobernanza

Consulta publica
(2 meses)

M15: Framework de
Open Banking

M20: Estructura de

Consulta publica
(1 mes)

Iimplementacion: ~2.5 aflos

MT7: Ley de proteccion

55

I T

Total: 48 afios Totai: +4 aflos
Implementacion: N/A Implementacion: N/A?

Total: ~4.5 aflos
Implementacion: ~ 1.5 aflos!

r
{A -3; Ley de proteccion

de datos personales

'
fesmsmsmsm s '

{A-B: Ley de proteccion |

de datos personales

'
B ]

de AD: El regulador indica el

interés

MQ: Inicio del estudio de

MO: Reglamentacion de
mercado

Ad: Iniciacion de pagos
pig n Banki

MS5: Framework de Open
Banking

M1: Piloto de

A4: Reglamentacion AA* :
implementacion

Consulta publica
(3x 1 mes cada)

AS: Estindares técnicos
AA

M2T7: Reglas de Open
Data

AB: Ley de proteccion de
datos personales

M10: Gobernanza A ser definido

M27: Open Data M18: Open Data

M33: Datos
identificables e transac.

M28: Cuentas
transaccionales

MA48: Cuentas transac.
M34: Acceso de escrita

Expansién de perimetro

A7: Estructura de
gobernanza

M36: Open data

M4a3: Datos

A7: Expansion de
identificables y transac.

productos

M355: Nuevos
participantes obligatorios

AB: Nuevo framework de
Open Banking

M38: Open Finance Open Finance

2012

- 1. Hasta adecuscion

Estudio de expansién de

perimetro® MNuevos sectores

b bk grandes
4 Agregadoser do cuont

a%; 5. Ocumrien

En base a la experiencia internacional, se

sugiere una gradualidad que considere primero lectura de datos (ejemplo,
archivo, conjunto de archivos o conjunto de datos) para luego pasar a
escritura (ejemplo, iniciacion de pagos y/o contratacion de productos),
focalizado en primera instancia en clientes retail / masivo.

B Recomendacion

Etapa 1: Lectura

Etapa 2: Escritura

Comenzar con el acceso de lectura minimiza el riesgo
operacional y presenta un mayor beneficio en comparacion
con el riesgo

Acceso de escritura debe incluirse como paso final:

Se esté convirtiendo en el estandar - Muchos paises,
como Australia, que sélo implementaron lectura al
principio estan convergiendo al acceso de escritura

Aumenta la competencia y la disrupcién en el sector
financiero (p. ej. Marketplaces, iniciacion de pagos), que
es un de los objetivos de la iniciativa

El acceso de escritura sigue desarrolléndose en otros
geografias (p. ej., deberd incorporar la iniciacién de
operaciones de crédito) - es preferible ampliar el
perimetro en Chile una vez consolidadas las mejores
practicas en otras geografias, para reducir los riesgos y
costos de implementacién

En Chile, serd necesario definir los derechos y
responsabilidades de los participantes y posiblemente
revisar el marco de responsabilidades antes de
implementar el acceso de escritura (la ley actual
responsabiliza siempre al emisor en caso de
irregularidades en la transaccion, como robo o fraude)

Implementacion

de

Finanzas Abiertas
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Gobernanza

- Adicionalmente, la evidencia demuestra que una
estructura de gobierno que incorpore la accion publico-privada es
fundamental para detallar las politicas, estandares y definiciones de
infraestructura.

Hu i e i i ﬁ i i I I EXi
[] 2
& Brasil =1 Reino Unido Australia ey India México
+ Organo de gobernanza  + Entidad dedicada consu  » Entidad do gobierno + Entidad do gobiemno juntoa  * Entidad do gobierno
Estructura Sk : R .
dirigido por el regulador propria estructura / regulador la iniciativa privada fregulador

Participantes

* Asociaciones de bancos

grandes, medianos y
pequefios; de
instituciones de pago;
cooperativas de crédito;
fintechs

* Representantes de

bancos grandes e
desafiantes; inst. de
pagos; reguladores;
agentes no regulados;
consumidores

* Agencia de la

competencia

= Agencia de proteccidn

de datos

= Expertos técnicos

del goblerno

* Fase 1 - Iniciacion de pagos:
Banco central y asociacion de
bancos

+ Fase 2 - Intercambio de

datos: Goblerno junto con
empresa de voluntarios de la
industria de software

* Regulador del sistema
financiero

= Otros reguladores a

medida que se amplia el

* Normas especificas (e.).

PSD2, SCA)

= Empresas obligadas
+ Empresa privada para

+ Reguladores de sectores

especificos

+ Reguladores de sectores
especificos

Interfaces perimetro revision del tema + Representantes de IFs + Agentes del mercado
* Organizaciones privadas y
Expertos de mercado
* Mayoria simple / + Consenso entre los + Agenciade la * Fase 1: Gober. corporativa + Regulador del sistema
Toma de calificada de votos participantes competencia tiene los con director non ejecutive financiero tiene todos

decisiones

« Director independiente

puede deliberar

derechos de decision

*+ Fase 2: Comité donde todos

tienen poder de veto

los derechos de decisidn

Financiamiento

* Todos los miembros,
proporcional al PN*

* Cobro retroactivo para
nuevos

* Costos: USD 20-30Mn?

* Financiado por los 9

bancos méas grandes

+ Costos: USD 230Mn*

* Inicialmente financiado

por el gobierno a través
del presupuesto publico

* Costos: USD +45Mn*

* Fase 1: miembros de la
entidad

+ Fase 2: donaciones de la
industria

* Costos: N/A

* Financiado por el
gobierno a través del
presupuesto publico

* Costos: N/A

+ Banco central + CMA + Agencia de la * Banco central y reguladores  + Regulador del sisterna
_— competencia supervisa el supervisan financiero
Supervisién : .
ecosistema + Banco de México
* Ministerio de Hacienda
1. Patrimania neto; 2. Costo estimads, 1 BRL—0.20 USD; 3. OBIE Nov 2019, 1687 - 1.32 USD, 4. Actuslizacién econsmica y fiscal 2020 - Goblerno Federal, slo parte del presupuesto fus divulgada, 1 AUD -0.70 USD

- En contraste, el proyecto no establece una
estructura de gobernanza, sino que encomienda a la CMF la dictacion de
normas y reglamentos para su implementacion.

+ En subsidio, FinteChile y ABIF han estado
desarrollando un marco de entendimiento para la lectura de datos bajo un
esquema simple, trabajo que ha tomado mas de 7 meses y aun esta en
desarrollo.

+ Este esquema es en subsidio a la ausencia de
una gobernanza similar a otras jurisdicciones, pero no es el 6ptimo en caso
de aspirar a un desarrollo integral y arménico de Finanzas Abiertas — que
involucre a mas actores y mas servicios.

- Se requiere incorporar una instancia de
coordinacién entre los distintos agentes que participaran del sistema de
finanzas abiertas.

+ La falta de esta instancia (por ejemplo, una
mesa publico-privado) ha generado dificultades en la implementacién de
otras politicas publicas (portabilidad financiera).
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+ Las finanzas abiertas es un proceso mucho mas
complejo que la portabilidad financiera, y que incluye a entidades que
ofrecen un amplio espectro de productos, poseen distinta madurez
tecnoldgica, estandares de seguridad, etc.

Recursos

- El proyecto otorga amplias facultades de
regulacion y supervision a la CMF, incorporando a las fintechs y
participantes del sistema de finanzas abiertas en su perimetro.

+ Esto incluye, al menos a 179 empresas
(Finnovista, marzo 2021) sin contar a las empresas extranjeras con
operacion en Chile.

+ Finanzas abiertas genera nuevos roles en
actuales regulados y en Fintech: proveedores de informacion (Pl),
proveedores de servicios basados en informacion (PSBI), proveedores de
servicios de iniciacibn de pagos (PSIP) e instituciones proveedoras de
cuentas (IPC).

- Los recursos destinados a la implementacién de
finanzas abiertas en otras jurisdicciones son considerables, lo cual es
consistente con la complejidad de esta tarea:

+ Australia: regulador adicion6 45 personas
especificamente para finanzas abiertas.

+ Reino Unido: OBIE (Open Banking
Implementation Entity) tiene 180 personas.

+ Brasil: la estructura de gobernanza de finanzas
abiertas supera las 200 personas (part-time).

- Sin embargo, el proyecto de ley solo agrega una
dotacion adicional a la CMF de 17 personas, y un gasto de US$1,52
millones para el primer afo, y US$1,32 millones de gasto anual en
régimen (US$1,17 millones corresponden a las remuneraciones de la
dotacion adicional, y US$0,15 millones corresponden a otros gastos (Fuente:
Informe Financiero 112-2021, Dipres).

- Estos recursos no son consistentes con los
desafios regulatorios y supervisores de esta ley, en una materia
altamente técnica, donde se ampliara el perimetro regulatorio e incluso
se debe abordar casuisticas como son los servicios cross border.



58

Sintesis

- En sintesis, el proyecto de ley debe
perfeccionarse:

- Reevaluar la consistencia de no legislar en forma
previa sobre proteccibn de datos personales y ciberseguridad. En este
sentido, hacemos el llamado a acelerar la tramitacion del marco normativo
sobre datos personales y ciberseguridad para un desarrollo arménico de las
finanzas abiertas.

- Establecer un marco regulatorio equilibrado en
materia de responsabilidad por fraudes.

- En materia de gradualidad:

+ Revisar la factibilidad de dictar todas las NCG en
el plazo de 18 meses, y la factibilidad de implementar todo el proyecto de
finanzas abiertas en los plazos sefalados en el proyecto.

+ Permitir la implementacién gradual de datos a
intercambiar y los servicios (lectura vs iniciacién de pagos).

+ Preservar la simetria regulatoria: mismos
requisitos para quienes desarrollen una misma actividad con similares
niveles de riesgo.

- Dotar a la CMF de personal y presupuesto
acorde al rol regulador y supervisor que le asigna el proyecto.

- Contemplar una instancia publico-privada para la
implementacion de la ley.

- El proyecto presenta complejidades e impactos
regulatorios que hacen necesaria una discusiéon profunda con la participaciéon
de todos sus actores, y considerar las implicancias de la tramitacion de otros
proyectos relacionados (proteccion de datos personales) y de un marco
regulatorio en materia de ciberseguridad.

Requisitos para intermediacion financiera y custodia
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Garantias

Patrimonio minimo

Riesgo Operacional

10% del capital proyectado (art. 27 LGB)

800.000 UF
10,5% APR + 0-2,5% APR (Colchdn Contraciclico) + 1-3,5% APR
(Cargo Sistémico) + 0-4% APR (Pilar 2).

RAN 20-7: Externalizacidn de servicios
RAN 20-8: Informacion de incidentes operacionales
RAN 20-9: Gestién Continuidad de Negocio

Determinado por CMF, a partir de
determinado volumen de negocio

5.000 UF
3% APR (o hasta 6%)

CMF establecera estandares de gobierno
corporativo y gestion de riesgos.

RAN 20-10: Seguridad de Informacién y Ciberseguridad
RAN 21-8: Capital regulatorio por riesgo operacional

Riesgo de Mercado

Lavado de Dinero /
Financiamiento del
Terrorismo (UAF)

Cap. lI.B2 CNF (BCCh): Gestion de Riesgo de Mercado
RAN 21-7: Determinacion de APRM

Circulares Ns. 53/2015, 49/2012 y 59/2019 de registro,
monitoreo y reporte de operaciones sospechosas, y reporte de
informacion en caso de TEF, respectivamente.

No se exige

Instrucciones de UAF acordes a capacidad y
viabilidad econémica del sujeto obligado

Asimetria Regulatoria — Caso pasarelas de pago

Fintech — Proveedores

servicios iniciacion de pagos

Norma Carécter General CMF
para requisitos de gestién y
control, garantias, etc. (Art 20
PdL Fintech)

Garantias

Patrimonio minimo

Norma Carédcter General CMF
para estandares de seguridad
de informacion,
ciberseguridad y politicas de
gestion de riesgo, seguridad e
integridad de la informacion y
privacidad de informacién de
clientes (Arts. 22 y 24)

Riesgo Operacional

10% del capital proyectado (Art. 27 LGB)

800.000 UF
10,5% APR + 0-2,5% APR (Colchan
Contraciclico) + 1-3,5% APR (Cargo
Sistémico) + 0-4% APR (Pilar 2). (Arts. 50,
66-66 quinquies, LGB)

RAN 20-7: Externalizacién de servicios
RAN 20-8: Informacidn de incidentes
operacionales
RAN 20-9: Gestion Continuidad de Negocio
RAN 20-10: Seguridad de Informacién y
Ciberseguridad
RAN 21-8: Capital regulatorio por riesgo
operacional

Emisores no bancarios de tarjetas de crédito

Constituir una reserva de liquidez no inferior al mayor valor entre:

a) el 10% del requerimiento minimo de capital pagado y reservas,

b) el resultante del producto entre el plazo promedio (dfas hébiles) y el
monto promedio diario de pagos durante el trimestre anterior

(BCCh, CNF, Cap. lll.).1.1, Seccidn |,B, numeral v)

Mantener un capital pagado y reservas al menos de:

Capital = MAX [25.000 UF; (0,01PNR + 0,045 C)]
PNR: Monto total de pagos anuales efectuados a entidades no relacionadas.
C: créditos vigentes por concepto del monto total de pagos efectuados con
la Tarjeta, avances en efectivo y refinanciamientos.
(BCCh, CNF, Cap. lll1.1.1, Seccién |,B, numeral jii)

Establecer politicas de gestion y control de riesgos.
(BCCh, CNF, Cap. lll.1.1.1, Seccidn 1B, numeral vi)

Los Emisores deberan establecer politicas de gestidn y control
especialmente, en materia de riesgos de liquidez, operacionales,
tecnoldgicos y de fraude. (...) Dichas politicas y procedimientos deberan
incluir las medidas necesarias para resguardar la continuidad operacional.
(BCCh, CNF, Cap. lll1.1, Seccidn |, numeral 10)

Anexo - Rol de las Fintech vs Big Tech
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(miles de millones de USS)
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Lending volume: Fintech Big tech

[1] Datos de Fintech estan estimados para Australia, China, Unidn Eurcpea, Reino Unido, Nueva Zelandia y EE.UU.

Cifras Ley de Responsabilidad en materia de
Fraudes

- Registro acumulado de numero Operaciones
Desconocidas (252020 y 1S2021): 286.288 usuarios afectados.

- Registro acumulado de monto Operaciones
Desconocidas (252020 y 1S2021): US$122,3 millones.

- Los bancos han presentado cientos de denuncias
ante los Juzgados de Policia Local, y de denuncias y querellas ante los
Juzgados de Garantias por casos de auto-fraude.

El Honorable Senador sefior Coloma agradecio
la presentacion y sefialé que éste representa un tema legislativo apasionante
que implica una modernizacién del sistema, pero también representa una
exigencia por cuanto existen otras materias vinculadas a la fe publica, la
ciberseguridad, los datos personales y la gobernanza que habra que evaluar
en particular con mayor detencion.

Se refiri6 a la asimetria regulatoria en funcién del
capital de intermediacion o del servicio de custodia, haciendo presente que
los bancos son distintos de las 178 empresas Fintech, de manera tal que
nunca podra haber una simetria porque las cosas que pueden hacer unos y
otras son distintas. Solicitd profundizar respecto de dénde se considera
podria encontrarse el equilibrio adecuado.



61

Agreg0 que si bien los bancos tienen filiales y para
efectos de intermediacion tienen necesidades de capital de UF 800.000 o un
porcentaje y las fintechs tienen necesidades de UF 5.000, las cosas que
hacen y los niveles en que operan son diferentes, por lo que pidi6é profundizar
a qué se apunta en este tema, teniendo en cuenta que no podria haber una
igualdad en esa linea. Lo anterior, sin perjuicio de que algunas de las otras
normativas a las que se hizo referencia estan en etapa final, como ocurre en
materia de proteccion de datos, por lo que se requiere un conjunto de
regulaciones y no solo para esto, sino que se necesitan elementos
adicionales que deben modernizarse entendiendo que el mundo va
cambiando rapido y en ese sentido el tema de los datos va a tener que
cambiar para una gran cantidad de actividades como es salud, finanzas y
otras.

Concord6 con el sefior Mena en lo referido a que
el peligro de dafar la fe publica es permanente en muchos aspectos y, sin
perjuicio de continuar discutiendo la materia, resaltdé el punto especifico
planteado en cuanto a la asimetria regulatoria en materia de capital.

El sefior Mena refirio que la mirada de la ABIF
acerca de la asimetria regulatoria tiene dos grandes énfasis; uno de ellos
tiene que ver con el capital asociado, pero también la otra mirada dice
relacion con la forma de operacién, especialmente si esta vinculada a la
cadena de pago.

Precis6 que el fondo de las observaciones
planteadas dice relacién con el tipo de servicio o producto de que se esta
hablando e hizo presente que, si se esta hablando de la cadena de pago,
una de las aristas relevantes de la posibilidad de contaminacion y por lo tanto
de pérdida de confianza y fe publica tiene que ver con cOmo se opera, por
ejemplo, con cudl es el esquema de ciberseguridad que tiene una nueva
empresa que esta prestando el servicio respecto del total de la cadena, en
términos de que si ese eslabon tiene elementos de ciberseguridad no
comparables con el resto de la cadena la debilidad del eslabén tiene un
efecto sobre el total.

Observo que el ejemplo mencionado también tiene
gue ver con el cuidado de la data de ese eslabdn, toda vez que no sirve de
nada tener una extrema seguridad cuando en ese eslabon se utilizé la data
para otros fines. Por dltimo, respecto al riesgo operacional refirié que
puntualmente se espera una continuidad operacional a semejanza con el
resto de la cadena.

Continué sefialando que hay un espacio de
simetria regulatoria que tiene que ver con cOmo se opera y especificamente
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en el ejemplo anterior dice relacion con medios de pago en que es mucho
mas claro el efecto en términos de fe publica.

Agreg6 que otros aspectos pueden ser mas bien
de servicios puntuales como, por ejemplo, de custodia, en que los clientes
pueden ser empresas de muy pocas personas o personas mas informadas, a
diferencia de lo que ocurre en cuanto al nUmero de personas que opera en
una cadena de pago, el elemento del capital se relaciona con el tamafio de la
operacion que se quiere respaldar.

En resumen, puntualizdé que la asimetria
regulatoria tiene distintos dmbitos y requiere ser regulada para que no se
produzca. Manifesté que la forma de operar para que no contamine a una
cadena de pago también es esencial cuando se habla de productos y
servicios que estan cubiertos de forma muy amplia y que los clientes no son
debidamente informados del nivel de capital que equivale al tipo de negocio
gue se quiere ofrecer por estas entidades no bancarias que tienen ofertas
amplias resulta ambiguo.

El Honorable Senador sefior Montes pregunto Si
se esta evaluado el eventual efecto de politica monetaria o mas global sobre
las finanzas del pais porque ésta seria una forma nueva de crear dinero que
se estaria generando, y extendi6 la consulta a todos los expositores.

Hizo presente que esta es una materia nueva,
toda vez que cuando surgieron las tarjetas bancarias existia incertidumbre
respecto del impacto que pudieran tener porque se estaba multiplicando el
dinero y los medios de pago.

Refiri6 ademas que esta claro que aprobando este
proyecto, o en la medida que ya estén operando estas empresas Fintech, los
bancos tendran que cambiar y adecuarse, de manera que pregunté qué es lo
gue se ha pensado al respecto, considerando que significara otra etapa en la
historia de los bancos probablemente en que tendran que modernizar su
accion por lo que solicité al sefior Mena entregar algunas luces al respecto.

El sefior Mena acotd6 que los beneficios del
sistema de finanzas abiertas estan todavia en estudio en el mundo y en Chile
esto debiera tener objetivos de mayor inclusion financiera y también de
menores costos en los productos.

Afadié que las experiencias principales que ha
habido vienen de paises que estaban muy bancarizados como Inglaterra, por
ejemplo, tema que no era tan agudo en Chile y si esto provoc6 menores
costos es relativo, porque en general los productos y servicios bancarios en
el mundo han ido paulatinamente a la baja, de manera que es dificil
comparar.
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Concord6 con el hecho de que esta normativa es
una necesidad, pero hizo presente que para que los beneficios se puedan
materializar hay que trabajar, toda vez que los beneficios no van a ser
instantaneos.

Puso de relieve que los bancos han estado desde
hace ya varios afios entregando productos y servicios como, por ejemplo, las
tarjetas digitales que hoy dia son una realidad en varias entidades, asi como
la disminucién en tiempo y costos en otros productos también.

Hizo presente que hay varios bancos que tienen
asociaciones o alianzas con empresas que podrian denominarse de finanzas
abiertas que operan a través de bancos de manera que la oferta de valor de
las empresas Fintech tiene que ver, por ejemplo, con intentar disminuir la
funcion costo que en algunos casos se puede trasladar a precios 0 en otros
casos tiene que ver con como mejorar la forma de contabilidad y de trabajar
bases de datos, ejemplos que hoy dia existen y en que hay bancos que
tienen alianzas o coordinaciones.

Destacé que se requiere principalmente avanzar
en un proyecto de ley logrando una mayor inclusion financiera, toda vez que
si el resultado que se espera de estos proyectos es s6lo mejores productos
para las personas que viven en Vitacura no se saca nada, por cuanto lo que
se requiere es correr la frontera de lo posible respecto de los productos y
servicios financieros.

Seflalo que la ABIF ha trabajado con una
consultora internacional de origen britanico, que ha sido de apoyo en Brasil,
en India y en Australia, de manera que seria interesante conocer la
experiencia del Banco Central de Brasil en este proceso.

Finalmente, sefialé que se requiere una reflexion
de cdmo puede hacerse teniendo en cuenta la experiencia de los paises
mencionados en la presentacidon y el atraso que hay en Chile respecto de la
tramitacion de la ley de datos y de ciberseguridad, que hacen necesario
escuchar la experiencia internacional proponiendo formas de trabajar,
gobernanzas y tiempos adecuados para no cometer errores que otros paises
ya han cometido.

Con posterioridad a la sesiéon el sefior Mena hizo
llegar a la Comisiéon una minuta que responde a las preguntas planteadas,
cuyo tenor es el siguiente:

Consultas planteadas a la Asociacién de
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Bancos en la Sesion de la Comision de Hacienda del Senado (8/03/2022)
1.- Simetria Regulatoria.

El concepto de simetria regulatoria consiste en
gue servicios que involucran riesgos iguales, cuenten con iguales requisitos
regulatorios, especialmente cuando la fe publica esta involucrada. Esto no
implica, ni tampoco planteamos, que las Fintech cumplan los mismos
requisitos o tengan los mismos riesgos que los bancos como un todo.

No obstante, si una Fintech provee servicios
similares a los que presta un banco, los requisitos de capital y de operacion
especificos por ese servicio debiesen ser equivalentes entre ambas
instituciones.

Al respecto, entendemos por requisitos de
operacion los que corresponden a continuidad operacional, prevencién de
lavado de activos, elementos de ciberseguridad y de prevencion de fraudes.

En caso contrario, la regulacion generara, por la
via administrativa, ventajas para el desarrollo de servicios menos regulados,
afectando la competencia entre sectores y, ademas, generando un mayor
nivel de riesgo en el sistema financiero -via una mayor presencia de sectores
no regulados.

En este contexto, el Proyecto de Ley no cumpliria
el principio antes sefialado. Ejemplos de lo anterior son los siguientes:

a) Servicios de Intermediacién Financiera. Las
Fintech y los bancos (a través de una filial en general) pueden prestar
servicios de compra y venta de activos financieros. En este caso, no existe
captacion de dinero por partes de ambas instituciones, pero eso no implica
gue no haya riesgos y cuidados a considerar frente a los clientes. ¢ Qué pasa
si la empresa no invierte efectivamente en lo solicitado por el cliente? o, lisa 'y
llanamente, ¢no realiza las compras a nombre del cliente?

En este marco, los servicios de intermediacion
financiera realizados por un banco a través de su corredora, por ejemplo,
estdn sujetos a requisitos por concepto de riesgo operacional y riesgo
financiero. El primero, como su nombre lo indica, mide el riesgo asociado a
incidentes operacionales que afecten el funcionamiento del intermediario (por
ejemplo, si las 6rdenes de compra son mal implementadas), y el segundo,
mide el riesgo por la fluctuacion de precios de los activos financieros propios
(por ejemplo, si el precio de los bonos cae y esto afecta el patrimonio de la
institucion).

Entonces, la primera pregunta que cabe hacerse
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es qué sucede si una Fintech que provee servicios de intermediacion
presenta riesgos operacionales distintos a los que enfrenta un banco, asi
como también si el impacto de fluctuaciones de precios de mercado afecta
de manera diferente a una Fintech que a un banco. La segunda pregunta es
si, para instituciones de similar tamafio, el regulador dictara normativa,
considerando que la probabilidad de que una Fintech quiebre sea distinta a la
de una corredora bancaria -habida cuenta de que, dada la similitud de
tamafos, las implicancias en el mercado y de cara a los clientes, de la
corredora podrian ser las mismas.

Habida consideracion de lo anterior, los requisitos
de capital para empresas de servicios de intermediacion financiera serian los
siguientes:

1. Filial bancaria (Corredora de Bolsa / Agente de
Valores / Factoring): Requerimiento de capital minimo de 10,5% de los
Activos Ponderados por Riesgo Operacional y Financiero, al que se puede
agregar un requerimiento de entre 0 y 2,5% por concepto de colchdn
contraciclico;, mas un requerimiento entre 1% y 3,5% cuando la entidad
revista importancia sistémica; mas un requerimiento entre 0% y 4% por Pilar
Il.

2. Corredora de Bolsa / Agente de Valores (no
bancaria): patrimonio minimo de 6.000 UF, o 12.000 UF en caso de adquirir
valores por cuenta propia.

3. Factoring (no bancario): capital pagado minimo
de 30.000 UF.

4. Fintech (no bancario): sélo si alcanza un
volumen de negocios definido por la CMF existiran requisitos de
capital; 5.000 UF o 3% de Activos Ponderados por Riesgo Operacional,
seguln NCG, los que podrian subir hasta 6% en el caso de entidades que
presenten deficiencias en su gestion de riesgos.

Adicionalmente, en relacion con la normativa
vigente de prevencién de lavado de activos y financiamiento de terrorismo, la
UAF establece para los bancos (y sus filiales) requerimientos de registro,
monitoreo y reporte de operaciones sospechosas, y reporte de informacion
en caso de transferencias. En contraste, el proyecto permite que la UAF
imparta instrucciones acordes a la capacidad y viabilidad econémica
para las Fintech.

En nuestra opinién, no corresponde esta clara
brecha de exigencias, tanto de capital como en aquellas otras que buscan
mitigar riesgos que requieren ser abordados -por ejemplo, lavado de activos.
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b) Servicios de custodia de instrumentos
financieros. Las Fintech pueden prestar servicios de custodia de
instrumentos financieros, que implica mantener a nombre propio por cuenta
de terceros, 0 a nombre de terceros, instrumentos financieros, dinero o
divisas. Por su naturaleza, se trata de un servicio que debe cautelar
especialmente la proteccion al cliente, quien deposita recursos en este tipo
de servicios. ¢Qué pasaria si la empresa incumple su obligacion de custodiar
estos instrumentos financieros, dinero o divisas, o dichos recursos no quedan
apropiadamente registrados a nombre de los clientes o por cuenta de estos?
Aqui también es notorio el compromiso de la fe publica, lo que requiere de un
marco regulatorio y procesos de supervisidon exigentes.

Al igual que en el caso de los servicios de
intermediacién, surgen las mismas interrogantes respecto a si una Fintech
gue provee este tipo de servicios de custodia asume riesgos operacionales
distintos a los que enfrentan los bancos o incluso una empresa regulada por
la ley 18.876, que regula a las empresas de depdésito de valores; por ejemplo,
ante una pérdida de recursos que le pertenecen al cliente o frente a los
cuales la empresa debe responderle.

En este marco, los requisitos de capital para
empresas de servicios de custodia de instrumentos financieros serian los
siguientes:

1. Empresa bancaria (o filial): Requerimiento de
capital minimo de 10,5% de los Activos Ponderados por Riesgo Operacional
y Financiero, al que se puede agregar un requerimiento de entre 0 y 2,5%
por concepto de colchdn contraciclico; mas un requerimiento entre 1% y
3,5% cuando la entidad revise importancia sistémica; mas un requerimiento
entre 0% y 4% por Pilar II.

2. Empresa de Custodia Ley N° 18.876 (DCV):
30.000 UF, cumpliendo principios PFMI (activos netos liquidos para funcionar
al menos seis meses a costos operacionales normales).

3. Fintech: sélo si alcanza un volumen de negocios
definido por la CMF, 5.000 UF o 3% de APR, segun NCG, los que podrian
subir hasta 6% en el caso de entidades que presenten deficiencias en su
gestion de riesgos.

Esto reitera la existencia de asimetria regulatoria
en el Proyecto de Ley, incluyendo a actividades no bancarias -tales como la
custodia de valores. En consecuencia, reiteramos la necesidad de que el
Senado evalla en detalle las asimetrias contenidas en esta iniciativa.

2.- Efectos de la implementacion Fintech.
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Si bien la implementacion de Finanzas Abiertas en
distintos paises ha estado motivada por beneficios esperados de una mayor
competencia en el sector, junto a una mayor inclusion financiera, cabe
seflalar que no existe evidencia concreta de la materializacion ni
magnitud de tales potenciales beneficios.

En efecto, el Grupo Consultivo de Ayuda a los
Pobres (CGAP por su sigla en inglés), sefiala que “los sistemas de banca
abierta no se han probado como un medio para promover la inclusion
financiera™.

Por su parte, el Fondo Monetario en la Agenda de
Bali sobre Fintech, sefiala que existen beneficios potenciales, como la
mayor inclusion financiera, la profundizacion de los mercados financieros,
mejora de los sistemas de pagos transfronterizos y transferencias de
remesas, entre otros, pero no aporta evidencia sobre la materializaciéon
de dichos beneficios potenciales®.

En sintesis, si bien existe conceptualmente la
presuncion de la existencia de potenciales beneficios asociados a esquemas
de Finanzas Abiertas, aun es prematuro de evaluar y no se dispone de
informacion al respecto.

A continuacién, la Comision escuché a la
Asociacion de Empresas Fintech de Chile, FinteChile, cuyo Director
Ejecutivo, sefior Angel Sierra realiz6 una presentacion, en formato ppt, del
siguiente tenor:

Proyecto de Ley de Innovacion Financiera
(Ley Fintech)

2 Plaitakis, Ariadne y Stefan Staschen (2020), Banca Abierta: El disefio al servicio de la
inclusion financiera, documento de trabajo. CGAP.
% The Bali Fintech Agenda (2020), IMF Policy Paper.
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Aplicacidn de las finanzas abiertas (1/n)

- Agregacion de cuentas bancarias
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Khipu obtiene primer lugar en
servicios en los premios AVONNI

Oportunidades de mejora del proyecto
Aseguremos:

- La correcta incorporacion del concepto de
proporcionalidad.

- Plasmar celeridad en el proceso de autorizacion.
Evitemos:

- La duplicidad de requisitos en materia de
patrimonio y garantias.

- La prohibicion o generacion de dudas respecto
del uso de tecnologias y técnicas que son legitimas.

EL ECON@MISTA

Reglamento de Ley Fintech es pro
banca tradicional: Cofece

008

El Honorable Senador sefior Montes expreso
que desde su punto de vista habria dos partes, una de ellas la que se
destaco en la presentacion y que dice relacion con que Fintech lo que hace
es democratizar y facilitar el acceso de mucha gente a estos recursos, lo que
requiere asegurar ciertos perimetros de regulacion adecuados.
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Afadi6 que hay otra parte, que es el efecto
econdmico, considerando que en la presentacion se sefalo que se triplico la
cantidad de empresas que esta operando y a ese respecto pregunt6 cudl es
la masa de recursos que estan moviendo.

Acotd que se menciond que hay US$900 millones
adicionales para las pymes y preguntd si esto es adicional a lo que se esta
manejando en Chile como créditos hacia las pymes.

Consulté ademéas qué efecto se espera que esta
nueva industria tenga sobre la economia en su conjunto, sobre los equilibrios
monetarios si se toma en cuenta que la llegada de las tarjetas trajo una
nueva realidad monetaria, de manera que pregunté qué efecto se considera
tendra el Fintech.

El sefior Sierra respondié que el primer gran
efecto es la tecnologia financiera, no solo entendida para las fintechs sino
gue como una carrera que se esta teniendo con los bancos producto de la
digitalizacion de los servicios financieros y por ende del dinero.

Agregé que hoy en dia se observa como el
efectivo comienza a ser desplazado por otros medios de pago, lo cual es una
muy buena noticia para el pais en la medida que todos estos pagos que se
hacen en forma digital son datos, y como se ha dicho los datos son el
petréleo del siglo XXI, tanto para las personas como para las empresas,
porque con esos datos es que se pueden crear nuevos servicios financieros.

Asi, el feriante que se encontraba en el mercado o
en la feria recibiendo sus pagos en efectivo no tenia acceso a financiamiento,
porque no tenia como acreditar todas las ventas que realizaba y hoy ese
feriante encuentra aceptacion de medios de pago y por lo tanto lo esta
leyendo por detrds una entidad financiera en cuanto al volumen de
transacciones realizadas y por ende se le puede empezar a asignar
microcréditos o créditos como tal para que siga haciendo crecer su actividad.

Manifest6 que, desde su punto de vista, la
digitalizacion del efectivo en general es el primer gran efecto y afiadié que no
genera turbulencias macroeconémicas, porque la masa monetaria se
mantiene o crece en la medida que el Banco Central emita mas dinero, pero
no por efecto de las fintechs en si, de modo tal que se tendra mayor
eficiencia en el sistema financiero, menores costos de impresioén de billetes
teniendo en cuenta que durante la pandemia se trajeron varios aviones
desde Canada cargados de billetes y hoy, producto de la digitalizacion del
efectivo y los servicios financieros se tendra mayor eficiencia, mayor acceso
a datos, la gente va a recibir servicios financieros mas personalizados, de
manera que en general es inclusion financiera.
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Refirié que los efectos adversos dicen relacion con
aquellas empresas que operan por fuera del perimetro regulatorio, que
pueden generar estafas y salpicar a todo el sistema financiero, de modo tal
qgue ese seria el principal efecto adverso que pudiera haber hoy, porque lo
demas son beneficios como lo han sefialado también el Fondo Monetario
Internacional, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo.

El Honorable Senador sefior Garcia sefal6 que
a su entender lo que hace una empresa Fintech es por un lado recaudar,
tomar dinero a una tasa de interés determinada y, por otro, prestar, de modo
gue pregunto si ello es asi.

El sefior Sierra respondid que eso no es correcto
y precisé que hay tipos de empresas, por ejemplo las de financiamiento, que
representan la segunda actividad de financiamiento a pymes mas importante
en Latinoamérica y esas son empresas que estructuran negocios y hacen
estructuracion financiera con, por ejemplo, AGFs (Administradoras Generales
de Fondos), para que éstas canalicen recursos a través de la Fintech y a
partir de ahi se genere el crédito, de manera tal que nunca se hace la
captacion sino que se produce una arquitectura financiera, una AGF o una
entidad que pudo proveer la liquidez sin que ese sea su negocio al mercado
retail, de manera que no hubo captacién sino que una alianza con un actor
financiero, algunos regulados y otros no, considerando que puede ser un
family office, un fondo de un grupo empresarial que haya puesto los recursos
para que estas empresas hagan el financiamiento.

Otro ejemplo dice relacion con las criptomonedas,
gue hoy son un activo reconocido a nivel mundial y en Europa y Estados
Unidos los bancos permiten que sus clientes compren criptoactivos, porque
si bien no son una moneda en Chile si representan un valor, siendo
respetable que un inversionista, asi como puede comprar una accion de
Latam o de cualquier otra empresa, pueda confiar en un valor como una
criptomoneda, por lo que cuando se hace el intercambio entre una
criptomoneda y el dinero que se entregd a un empresa como un exchange de
criptomonedas habra un intercambio de modo que se comprara realmente un
activo.

Por lo tanto la captacibn como tal no ocurre en
general, toda vez que un emisor de prepago estd debidamente reconocido
por la regulacién del Banco Central y la CMF quienes son los Unicos que
pueden hacer captacion y tienen su debida regulacién y por eso que no todas
las Fintech deben ser reguladas y en ese sentido el proyecto de ley va a
regular el financiamiento alternativo que no es captacion.

DestacO que empresas como Cumplo, que hoy
son insignias a nivel latinoamericano en materia de inclusion financiera,
permiten que personas financien facturas o préstamos y esta plataforma
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sirve como punto de encuentro, pero no hace la captacién, sino que es un
punto donde dada la tecnologia permite que se unan puntas y es objeto de
regulacion de este proyecto de ley para que nunca se vayan a generar dudas
respecto de una captacion sino que se trata de un proceso que funciona bajo
el amparo de la ley.

Asever6 que la idea es que cuando se generen
zonas grises se zanjen con el proyecto de ley y para todos haya total
tranquilidad de que se cuenta con servicios financieros de calidad ajustados
a lo que es la tecnologia y que van a seguir evolucionando a lo largo del
tiempo.

El Honorable Senador sefior Montes expreso
que espera que luego del debate mas general se pueda profundizar,
teniendo en cuenta que existe claridad en cuanto a que esta es una manera
de democratizar y es funcional, sobre el efecto macro y global en los
equilibrios monetarios, considerando que se estaria agregando dinero para
transar, para comprar, resultando una discusion muy parecida a la que se
tuvo cuando se discutié sobre las tarjetas de crédito en su momento y se
establecieron ciertos limites, los que quisiera saber donde se encuentran en
esta materia.

Luego, la Comisién escuch6 en representacion
de Buda.com, a su Gerente Legal, sefior Samuel Cafias, quien efectuo
una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Criptomonedas: contexto de su aparicion

- La legislacion actual implica que los chilenos
deben ser clientes de una empresa privada (banco) para acceder a la versiéon
digital de su moneda. Esto es asi en todo el mundo, y ha eclipsado la
necesidad de innovar porque desde el nacimiento del dinero digital la
regulacion exigié que este quedara en manos de la banca, excluyendo a
otros posibles actores.

- Dado que solo se pudo acceder al dinero digital a
través de la banca, y que los bancos compiten mayoritariamente a nivel local
y no internacional, habia pocos incentivos para mejorar la red de
transferencia de dinero internacional. La cual hoy es ineficiente (2 a 4 dias
habiles) y cara (6.5% promedio, https://www.worldbank.org/en/news/press-
release/2021/05/12/defying-predictions-remittance-flows-remain-strong-
during-covid-19-crisis).

- Es en ese contexto que el afio 2008, y como
respuesta a la disconformidad contra el sistema financiero tradicional por la
crisis Sub Prime nace Bitcoin, como una red de transferencia de valor


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13234&tipodoc=docto_comision
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auténoma, distribuida, incensurable e inmutable.

- Una criptomoneda es una forma de activo digital
gue se basa en una red que se distribuye a través de un gran namero de
computadores y no requiere de un administrador central para existir, porque
fue construido de tal forma en que son miles de personas las que
contribuyen colaborativamente, a través de esos mismos computadores,
para mantener la red andando 24/7, los 365 dias del afio.

- La palabra "criptomoneda" tiene su origen en
técnicas de encriptacion que se utilizan para asegurar la estabilidad y
capacidades de esta red.

- Para ello, esta red, sobre la cual operan las
criptomonedas, trabajan con blockchain, un protocolo, hoy, cominmente
utilizado por diversas entidades, publicas y privadas alrededor del mundo.

- Blockchain permite garantizar la integridad de los
datos de las transacciones sin necesidad de tener un intermediario central, y
es un componente esencial de muchas criptomonedas.

6 Criptomonedas

Total global intennet users - Million m Tolal crypto users - Million

Estarmos viviendo un
Renacimiento de la
industria financiera.
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6 Criptomonedas

Pero Chile estad quedando atras...

% de la poblacion con exposician a Criptoactivos:

[ —
—
(™ () = =
L -—
™ 05% 0.5% %
83%
#0% 99.5% BO5% ar%

bttps: fwww.nasdag.com/articles/about-46-million-americans-now-gwn-bitcoin-2021-05-14

[pttps: fitriple-a ofcrypta-ownership-argentina)

Beneficios

6 Beneficios

Rapidez
e Inmediatez Acceso para no bancarizados
(mercado 24/7)
Bajos costos de transaccion Confidencialidad Servicios a
y Seguridad nivel mundial

MNosotros

& buda.com

El mercado de criptomonedas
m3s seguro y econémico de Sudamérica

Porque creemos que el mundo deberia estar
conectado bajo un dnico estandar monetario, estamos acelerando la
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adopcion de Bitcoin en América Latina.
Nosotros y por qué lo hacemos

- Somos el mayor mercado de intercambio de
criptomonedas en Sudamérica (exceptuando Brasil), con base en Santiago
de Chile.

- Compafia chilena, creada hace 6 afios por
emprendedores chilenos que cuenta con 90 colaboradores y da servicios y
soluciones financieras a 450.000 clientes, mismos que representan fielmente
como estéd conformado hoy nuestro pais.

- Cumplimos con toda la normativa vigente e
incluso vamos, proactivamente, mas alla, en nuestro afan de establecer los
mas altos estandares éticos, de seguridad y cumplimiento en diversos
ambitos.

- Como empresa chilena pagamos impuestos en
nuestro pais e informamos nuestras operaciones al regulador respectivo.

Regulacién

- En general, creemos que este es un buen
proyecto de ley, pues permite generar un marco regulatorio que promueve el
crecimiento sano de la industria, protegiendo a los consumidores,
fomentando la innovacion y atrayendo capital.

- Junto a ello, el proyecto, no sélo ayudara a
resolver las necesidades financieras de quienes han estado excluidos,
injustamente, del sistema financiero tradicional, sino que generard un
sistema virtuoso de innovacion, capital e inclusion.

- Este proyecto, y una futura ley, representa una
tremenda oportunidad que tenemos como pais, dando respuesta a las
necesidades de otros compatriotas, junto con empujar el desarrollo de Chile
como un polo de innovacion FinTech, lo que redundara en mas inversion,
trabajo y competencia.

- De hecho, esta regulacion nos pone en una
situacion de ventaja tremenda en comparacion a nuestros vecinos y es una
oportunidad que no podemos desaprovechar.

A la fecha, el Unico otro pais de Latinoamérica con
una regulacién Fintech (incluyendo criptoactivos) comprensiva es México, y
sus resultados distan de ser éptimos.
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Tomemos la oportunidad de crear una regulacion
gue sea un ejemplo mundial.

Regulador

- La propuesta de regulacién permitird un normal
desarrollo de nuestra industria, en igualdad de condiciones que las
compafias que operan en el sistema financiero tradicional, permitiendo que
productos y soluciones propias de esta tecnologia lleguen a la mayor
cantidad de gente, para la cual hoy el sistema financiero tradicional no tiene
cabida.

- Junto con ello, consideramos que contar con una
supervisiéon de estas caracteristicas, permitira desmitificar una serie de falsos
supuestos, desinformaciones y "fake news" que se han vertido sobre nuestra
industria sin ningun asidero real y que soélo contribuyen a crear barreras al
emprendimiento, innovacion y de acceso a ciudadanos que necesitan de
servicios financieros como los nuestros, y de nuestros competidores, que
faciliten el normal desarrollo de su vida.

Oportunidades de mejora
Busquemos:

- Definir un concepto técnico de criptoactivos, que
los diferencie claramente con otros bienes digitales que escapan el objeto de
este proyecto de ley.

- La correcta incorporacion del concepto de
proporcionalidad como principio rector del proyecto.

- Evitemos que el silencio administrativo como
limitante en la autorizacion para operar.

- No caigamos en la duplicidad de requisitos en
materia de patrimonio y garantias para un mismo monto custodiado.

- No limitemos el uso de tecnologias y técnicas
gue son legitimas.

Al término de su presentacion, el sefior Cafas
agrego que, respecto a lo comentado en las ponencias anteriores, en su
opinion no compartia la necesidad de regular de manera previa sobre
proteccion de datos personales y ciberseguridad, pues el proyecto de ley
objeto de estudio contempla facultades tanto a la CMF como al Banco
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Central, que justamente ya tienen experiencia en este tipo de regulaciones y
podran salvaguardar estos temas.

El Honorable Senador sefior Coloma manifesto
gue los expositores que han intervenido en la sesion han puesto el foco en
los efectos de la funcionalidad de la nueva regulacién, sin embargo, consulté
al sefior Cafas si habia estudiado los efectos econémicos que esta creacion
de dinero va teniendo en el pais.

Precis6 que esta al tanto de que es un tema mas
propio del Banco Central, pero, al incorporarse un esquema muy diferente en
relacion a lo que en la actualidad esta funcionando, resulta atendible
preguntarlo, sin perjuicio de poder consultarselo al propio Banco Central.
Afadié que, de acuerdo a su entender, dicho organismo auténomo esté de
acuerdo con parte importante del proyecto de ley objeto de estudio.

El sefior Caias respondié que no era una materia
gue manejase con profundidad y advirti6 que les resultaba dificil medir el
impacto futuro de manera detallada.

El Honorable Senador sefior Montes advirtié que
para el Congreso resulta de gran importancia poder clarificar ese punto.
Menciond que cuando se crearon las tarjetas de crédito como parlamentarios
no pudieron entender del todo sus impactos, pero se abordé como una
modernizacién de la economia, por lo que agregd que ahora seria bueno
contar con una mayor reflexion al respecto.

Finalizé sefialando que le pediran como Comision
de Hacienda al Banco Central que concurra nuevamente a exponer y asi
poder conversar sobre la materia.

En sesion de 6 de abril de 2022, el Honorable
Senador seior Coloma hizo presente que si bien se habia invitado tanto al
Banco Central como a la CMF, en el transcurrir del debate han surgido
algunas dudas, que han requerido que se les invite nuevamente a la
Comision.

Agregd que algunas de las inquietudes surgidas
durante la discusion dicen relacion con el Banco Central en términos de cudl
es el efecto de politica monetaria mas global sobre las finanzas del pais con
lo que podria ser una nueva forma de crear dinero, a propésito de las
criptomonedas, precisando que dicha consulta fue planteada también por el
ex Senador Montes en el transcurso de la discusion.

Asimismo, plante6 que, de acuerdo a algunos
expositores, habria diferencias entre algunas criptomonedas que se van a
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regular y otras que no, de manera que solicitd precisar la naturaleza de esa
diferencia.

En lo que dice relacion con la CMF, se refirio a la
asimetria regulatoria que se plante6é en su momento, en cuanto a que puede
ocurrir que, prestando servicios parecidos, la regulacion entre quienes
prestan el servicio o actien en el mercado sea diferente y, en ese sentido, ya
gue los bancos tienen requerimiento de capital que busca garantizar que el
pais no tenga colapsos producto de volatilidades que se puedan producir en
el mercado, pregunt6 de qué manera la regulacion de las fintechs podra darle
tranquilidad a las personas de que los bienes de su propiedad que se transan
por esa via van a estar debidamente resguardados.

A continuacién, la Comision escuch6é al Sefior
Pablo Garcia, Vicepresidente del Banco Central, quien efectué una
presentacion en formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de ley que promueve la competencia
e inclusiéon financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros.

Tratamiento en el proyecto de ley para los
criptoactivos.

El BCCh comparte los objetivos de este proyecto
de ley.

- Desarrollos Fintech pueden beneficiar a la
poblaciéon, promover la innovacion y la competencia, pero no estan
exentos de riesgos. Es necesario conciliar distintos objetivos de politica.

- El proyecto de ley es ambicioso, modifica
distintos cuerpos legales, e incorpora a varias entidades bajo la
supervision de la CMF.

- Dado su mandato legal, para el BCCh son de
especial relevancia el uso de activos digitales como medio de pago, y el
nuevo marco para finanzas abiertas.

Existen distintos tipos Yy clasificaciones de
criptoactivos, que en el marco legal actual en Chile no tienen regulacion
especial:


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13277&tipodoc=docto_comision
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* Tether
* USD coin

Stablecoins e
* Sand Dollar {(Bahamas)
* Digital Euro
CBDC - Digital Yen|
Criptoactivos * E-CNY

= Bitcoin
* Ethersum

“Criptomonedas”

¢ Qué son los criptoactivos?

* El Financial Stability Board (FSB) los define
desde una perspectiva tecnolOgica: “activos digitales que dependen
principalmente de la criptografia y la tecnologia de registros distribuidos”.

* La aplicacion de estas tecnologias genera formas
novedosas de almacenar, transferir y representar valor. Esto, a su vez, ha
habilitado la existencia de una amplia variedad de criptoactivos en cuanto a
su naturaleza y funciones:

- Algunos criptoactivos pretenden ser usados
como un nuevo medio de pago que a su vez puede 0 no estar vinculado a
formas tradicionales de dinero o activos (monedas virtuales y stablecoins).

- Otros criptoactivos intentan ser representaciones
digitales de instrumentos de inversién o derechos de propiedad (tokens
de inversion).

-Otros criptoactivos se utilizan para acceder a
servicios digitales (utility tokens).

- Algunos criptoactivos incluso se utilizan para
representar un elemento digital inico (Non-Fungible Token, NFT).

 Una regulacion de servicios realizados con
criptoactivos debiera tomar en cuenta estas diferencias.

¢Por qué incluir algunos servicios efectuados
con criptoactivos al perimetro de los reguladores financieros?

Los servicios realizados con algunos criptoactivos
pueden generar riesgos similares a los que generan otras actividades
financieras y estan en el centro del mandato de los reguladores.
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Ejemplos de riesgos asociados a servicios con

criptoactivos utilizados como instrumento de

inversion:

- Que el emisor del instrumento de inversion no
entregue informacién suficiente al inversionista.

- Intermediadores, emisores o asesores con conflictos
de interés o que no estén capacitados para efectuar
sus actividades.

- Custodio del instrumento puede cometer fraudes,
enfrentar riesgos operacionales o entrar en
insolvencia.

- Plataforma de transaccion que dejen de funcionar.

- Uso deinstrumentos para lavado de activos u otros
delitos.

Ejemplos de riesgos asociados a servicios con
criptoactivos utilizados como medio de pago:

- Persona que entrego fondos al emisor del medio de
pago no puede usarlos o recuperarlos.

- Medio de pago deja de estar disponible por un
tiempo

- Insolvencia del emisor del medio de pago puede
arrastrar a otras instituciones financieras

- Uso deinstrumentos para lavado de activos u otros
delitos

¢Por qué incluir algunos servicios efectuados

con criptoactivos al
financieros?

perimetro

regulatorio de los reguladores

Los servicios realizados con algunos criptoactivos
pueden generar riesgos similares a los que generan otras actividades
financieras y estan en el centro del mandato de los reguladores.

Ejemplos de riesgos asociados a servicios con
criptoactivos utilizados como instrumento de
inversion:

- Que elemisor del instrumento de inversion no \1
entregue informacion suficiente al inversionista. b F

!
- Intermediadores, emisores o asesores con confli i
de interés o que no estén capacitados para efect ..
sus actividades.

- Custodio del instrumento puede cometer fraudes,
enfrentar riesgos operacionales o entrar en
insolvencia.

- Plataforma de transaccion que dejen de funcionar.

- Uso deinstrumentos para lavado de activos u otros
delitos.

Ejemplos de riesgos asociados a servicios con
criptoactivos utilizados como medio de pago:

- Persona que entregé fondos al emisor del medio de & banco
pago no puede usarlos o recuperarlos. —— central

C1F

- Medio de pago deja de estar disponible por un
tiempo

- Insolvencia del emisor del medio de pago puede
arrastrar a otras instituciones financieras

- Uso de instrumentos para lavado de activos u otro
delitos

UAI

UNIDAD DE
ANALISIS FINANCIERO

El proyecto de ley contempla la existencia de dos

tipos de criptoactivos
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) . Entidad que regula
Tipo de activo .. i , . i .
dieital actividades realizadas Caracteristica del criptoactivo
igita
€ con esos activos

Activos digitales ) . )
equivalentes a dinero Banco Central con una éptica de Representacién digital de una captacion de fondos del publico.

electrénico. regulacién de pagos

(“stablecoins”)

Representacion digital de otras unidades de valor, bienes o servicios,

CMF con una éptica de o )
con excepcion de dinero.

regulacion de conducta de
mercado.

Activos digitales
financieros

Los activos que serian regulados por el BCCh
tendrian muchas similitudes a formas existentes de dinero

En otras jurisdicciones este tipo de criptoactivos
ha sido llamado stablecoins* y son equivalentes a dinero electronico.

v Pueden ser emitidos ante la recepcién de fondos de parte del publico. De esta forma el
valor de estos criptoactivos siempre estd anclado a una moneda existente (un peso, un
dodlar, etc...)

EI BCCh y la CMF
imponen
requisitos

equivalentes a
formas de dinero
tradicionales —

v" El emisor tiene restricciones al uso que puede hacer de los recursos captados. —

v’ Existen requisitos de liquidez, de manera de enfrentar las necesidades de las personas
que tienen los instrumentos.

Depdsitos y
fondos
depositados en
cuentas con
provision de
fondos.

Los stablecoins existen, y su capitalizacion de
mercado ha aumentado de manera considerable

La agenda de los reguladores internacionales se
ha enfocado en este tema debido a su creciente importancia.

- Segun el Consejo de Estabilidad Financiera,
FSB, (2021), los stablecoins son principalmente utilizados como una moneda
“puente” entre las criptomonedas y el dinero fiduciario y, por lo tanto, su
demanda esta directamente ligada a la demanda por criptomonedas.

- Sin perjuicio de que los stablelcoins aun no son
utilizados como medios de pago, el FSB no descarta que alguna stablecoin
se convierta en un actor relevante en el sistema financiero y, por lo tanto, ha
recomendado que los paises disefien una respuesta regulatoria a esos
desarrollos.
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Capitalizacion de mercado de las principales
stablecoins
(millones de ddlares)
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Fuente: Coinmarketcap.com

Varias jurisdicciones han reconocido la
similitud de algunos stablecoins con el dinero electrénico.

Reino Unido FCA reconoce que la emision de estos activos deberan regularse como Policy Statement
dinero electrénico. Otros activos de pago no son regulados. 19/22 (2019)

Singapur El Banco Central define que los e-money token deben ser regulados como Payment Service Act
dinero electrénico y son diferentes a otros activos de pago (2019)

Unién Europea Regulacion de e-money tokens de manera diferenciada al resto de los otros  MICAR proposal.

(propuesta) activos de pago.
Suiza En Suiza se trata a los e-money token como equivalentes a depésitos Guidelines for
bancarios. Stablecoins — Finma
(2019)
Estados Unidos Office of the Comptroller of the Currency (OCC) sefiala que las stablecoins OCC - interpretative
pueden ser emitidas por los bancos para facilitar pagos de sus clientes, de letter 1174.
manera equivalente a las tarjetas de débito, prepago o cheques. (2021).

Al mismo tiempo, los criptoactivos que no son dinero electrénico no son
regulados a nivel federal.

Avanzar en reconocer en el marco legal local
este tipo de criptoactivos tiene diversas ventajas

Permite distinguir activos digitales que para el
publico pueden resultar similares, avanzar en reducir espacios de arbitraje
regulatorio y otorgar neutralidad tecnoldgica.

- Permite aclarar al publico que no es lo mismo
usar monedas virtuales (tipo bitcoins) que activos financieros digitales
emitidos por entidades autorizadas a captar fondos, incluyendo no bancos
gue puedan emitir medios de prepago.
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- Evita que una empresa pueda recibir dinero del
publico sin cumplir con la regulacion aplicable por el simple hecho de que
este dinero esté representado en un “token” (i.e. USDCoin).

- Permite que el Banco Central reconozca
sistemas de pago que en vez de saldos en cuenta, utilicen representaciones
digitales de dinero (i.e. JP Morgan Coin).

- Permite que el Banco Central aplique su
regulacion cambiaria a Operaciones de Cambios Internacionales que sean
realizadas con representaciones digitales de dinero.

El BCCh considera que es pertinente avanzar
con este proyecto de ley

La incorporacion de la industria Fintech al
perimetro regulatorio es ineludible. Existen actores que empiezan a ser
relevantes, y Chile lleva afios de retraso en relacion a otras jurisdicciones en
la regulacién de estas entidades.

Existen entidades Fintech prestando servicios
de manera desregulada, lo que genera riesgos para sus usuarios y
puede inhibir el desarrollo de la industria.

Es necesario dotar a la CMF de recursos para
enfrentar los desafios que plantea este proyecto de ley. Esta es una
iniciativa ambiciosa, que expandira el perimetro regulatorio y otorga multiples
responsabilidades a la CMF, por lo que es fundamental que cuente con
recursos para abordar estos desafios.

ANEXO

En Chile, a marzo de 2021 casi 180 empresas
Fintech participaban en distintos segmentos
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regulatorio de la CMF a diferentes entidades que hoy estan prestando

servicios

Crowdfunding
Sistemas Alternativo de Transaccion

Custodia de instrumentos

Crowdfunding financieros

y actividades -

) Asesoria de inversion/Crediticia
relacionadas

Intermediacion de instrumentos
financieros

Enrutamiento de érdenes

Iniciadores de pago

Finanzas

abiertas

Proveedores de servicios basados
en informacion financiera

El proyecto de ley contempla regulacion

Lugar donde se comunican proyectos de inversién o de
financiamiento.

Lugar donde se permite cotizar, ofrecer o transar instrumentos
financieros

Poseer instrumentos financieres por cuenta de terceros

Proveer evaluaciones o recomendaciones a terceros sobre la
conveniencia de realizar determinadas inversiones o sobre la
probabilidad de pago de personas.

Comprar o vender instrumentos financieros para terceros

Recibir y canalizar 6rdenes de terceros para la compra o venta de
valores de oferta publica o instrumentos financieros.

Iniciar transferencias o pagos por cuenta de terceros (con
consentimiento de éstos)

Acceder a informacion de terceros para ofrecer servicios con esa
informacion (con consentimiento de éstos)

Broota (accienes), Cumplo
(facturas)

Buda (criptoactivos),
Capitaria (CFD)

Buda (criptoactivos)

Destacame

Kiphu

Fintonic

para

“instrumentos financieros”, incluyendo criptoactivos; y extiende marco legal
existente a “criptoactivos equivalentes a dinero electronico”
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Sistemas Regulacién de criptoactivos equivalentes a dinero electrénico
Alternativos de

+ Emitir cuentas de provisién de fondos u operar|

Transaccion
pagos (Ley 20.950, LGB). SRR
+ Emisién y operacidn de tarjetas de pagos of el G

sistemas similares (LGB, art 2). _rfepresent.?c.mnes
digitales emitidas por

residentes.

Intermediac
ion

“Instrumentos
Financieros”

+ Transferir drdenes de pago en sistemas de|
pago (35.8 LOC).

Custodia

Transacciones de pago
realizadas con
representaciones
digitales emitidas por
no-residentes.

* Efectuar Operaciones de Cambios|
Internacionales (39 LOC).

Asesoria

Ty ———
(contratos derivados, CFD, facturas,
criptoactivos, entre otros)

banco
central
chile

Las finanzas abiertas, a través del intercambio
de informacién, buscan aumentar la competencia en el mercado

* En un esquema de finanzas abiertas las
instituciones financieras pueden compartir informacion financiera de sus
clientes, con el consentimiento de éstos, a través de proveedores
autorizados que se interconectan mediante protocolos e interfaces
tecnoldgicas.

 Esto permite aumentar la competencia mediante:

» Colocacion de créditos y gestion del riesgo con
informacion mas completa

e Ofrecimientos de productos financieros mas
personalizados

» Mayor competitividad de servicios financieros,
empoderando a los clientes

El proyecto de ley incorpora un marco de
finanzas abiertas amplio

* Los regulados estaran obligados a entregar mas
informacion, incluyendo: (1) portabilidad de datos con consentimiento de
titulares y bajo estandares provistos por la CMF, (2) entrada progresiva de
informacion y entidades obligadas a proporcionarla, y (3) regulacién y
supervision a los usuarios de esta informacion.

* El proyecto de ley incorpora, ademas, la figura de
iniciadores de pago.
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Cliente de la institucién
financiera Iniciador de pagos

El proyecto de ley considera la regulacion de
iniciadores de pagos, en el contexto de finanzas abiertas

Son entidades que permiten a un cliente enviar
un pago a un beneficiario, sin tener que ingresarlo a través de los
sistemas de los bancos, permitiendo desintegrar ese servicio

Iniciador de pagos
1. Cliente ingresa —
mediante el iniciador de
pagos- una orden de
pago al beneficiario y
entrega su

2.Con ese
consentimienta,

consentimiento Iniciador de 4. Beneficiario recibe
pagos solicita al un pago mediante
banco que transferencia de fondos.
efectie una

transferencia al
o beneficiario.

|| Cliente tiene una

cuenta vista, cuenta

3. Banco estd obligado a
atender la solicitud del
iniciador de pagos y realiza

Cliente de la corriente o de provisién B - una transferencia al
anco (o emisor de . TP
institucién de fondos con el banco ( beneficiario, debitando la Beneficiario banco
Pl‘epago) cuenta de su cliente central
financiera chie

Mecanismo de funcionamiento

e Las APl o ‘“interfaz de programacion de
aplicaciones” brinda definiciones y protocolos para el disefio de software que,
en este contexto, intercambie informacién en un formato estandar y
permita alguna funcién financiera (ej: transferir fondos o solicitar un
crédito).

* Una entidad validadora centralizada valida al
usuario en su solicitud.
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Se solicita un servicio
Autenticacin del cliente y entidad
) financiera prepara su solicitud de
Se captura la informacion requerida " prep:
servicio
Descarga de Aplicacion

1 Se trasmite la informacién a una tercera parte E
[ C/
e e :
PST H " - 1 >
Envio segura de solicitud a H _
entidad financiera respectiva :
[—m——— = === |
D D = I 1 1 Entidad Financiera 1
1
1 1
EVC Se capturan las | Ao © T
credenciales 1 I
. para validar al |- -
D D e | I
“ ] __I __________ a Entidad Financiera 2
1] 1
seenviaaun | Entidad validadora (entlaliza(la‘ :
R
validador esta A 1
solicitud ! H
i o e ———— -
@ L1 |
i mEm -
Se brinda el servicio 11 E Autenticacién de la entidad
financiera y envio de la N - N
entidad financiera al usuario Entidad Financiera 3

Fuente: Adaptacién de BIS (2021)

Beneficios y consideraciones de politica
ligadas a las finanzas abiertas

« En general, la banca abierta permite que el
mercado financiero sea mas dinamico e inclusivo (Plaitakisy Staschen,
2020), brindando beneficios en:

» Mejora del acceso al crédito y/o sus condiciones,
haciendo una expansion y uso mas responsable.

* Mejora la administracion financiera, promoviendo
comportamientos financieros mas responsables y saludables.

* Atiende la falta de informacion que pudiera existir
para evaluar a un cliente.

» Sin embargo, los alcances de la banca abierta
conllevan riesgos y consideraciones para una correcta implementacion (BIS,
2019), atendiendo:

* La manera de determinar las partes relacionadas
para evitar operaciones fraudulentas y la tenencia mecanismos de resolucion
de conflictos.

» Proteccibon de datos personales de
consumidores, estableciendo los marcos minimos para transparentar datos y
brindar consentimiento.

» La definicion del uso de terceras partes de la
informacion de terceros, especialmente por uso de Applications
Programming Interface (APl), que deben contar con un marco de
ciberseguridad robusto.



92

¢ Mecanismos de acceso Yy autenticacion
adecuados para el uso de estos servicios.

* Infraestructura tecnoldgica ad-hoc para la entidad
validadora (firewall, switch, router, etc).

El Honorable Senador sefior Coloma solicité al
sefior Garcia profundizar respecto del efecto invisible para las personas que
tendria el hecho de que el Banco Central emitiera su propia moneda digital.

El sefior Garcia refirid que la razén de ser de la
politica publica, en términos del acceso a los medios de pago, es hacer la
vida mas facil a las personas y cuando algo es visible significa que tiene
efectos en la vida diaria, como ocurre con la falta de sencillo que dificulta
mucho realizar transacciones cuando se tiene un billete de $20.000, de modo
gue acceder al dinero electrénico bajo el formato de una billetera electrénica,
por ejemplo, permitiria eliminar ese problema, que desaparece y se hace
invisible, por cuanto deja de haber un problema de acceso al vuelto o al
sencillo, precisando que para efectos de la politica monetaria no habria
alteracion alguna por el hecho de tener un medio de pago digital.

A continuacion, la Comision escuch6 al
Presidente (s) de la Comision para el Mercado Financiero, CMF, seiior
Kevin Cowan, quien efectué una presentacion, en formato ppt, del siguiente
tenor:

Proyecto de Ley Boletin N° 14.570-05

Promueve Ila competencia e inclusidon
financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros.

FINTECH

» Acelerado aumento en capacidad de
procesamiento de datos y creciente interconexién de personas y empresas a
través de internet y teléfonos méviles.

* Nuevos modelos de negocios o productos,
canales de distribucion, o procesos de apoyo a empresas financieras
“tradicionales”.

e En Chile: mas de 180 emprendimientos activos
al2021 en diversos rubros del sector financiero (crecimiento de un 60% entre


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13278&tipodoc=docto_comision

93

2021y 2019).

» Una fraccién importante de las FINTECH (60%)
ofrecen productos a PYMES o hogares de menores ingresos, aumentando la
inclusion financiera.

Estos desarrollos no estan siendo recogidos
adecuadamente por el marco regulatorio actual.

200 Numero FINTECH
180
160
140
120
100
80
60
40
20

2017 2019 2021
Fuente: FINOVISTA.

Finanzas Abiertas

* “Finanzas Abiertas”. las entidades financieras
entregan aquella informacion que autorizan sus clientes a otras instituciones
financieras.

» Se construye sobre la vision de que los datos
(incluyendo los financieros) son de las personas y no de las empresas.

» Esto permite a las instituciones receptoras de la
informacion:

e Competir con las que actualmente tienen la
informacion, ofreciendo mejores condiciones.

» Ofrecer servicios que ayudan a las personas a
mejorar sus finanzas personales.

» Ayudar a las PYMES en su gestion financiera, de
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caja, tributaria, entre otros.

FINTECH y Finanzas Abiertas se
complementan: muchas FINTECH se basan en uso de informacién
autorizada por parte de sus clientes.

Agenda

1. ¢(Cudles son los problemas del marco legal
vigente?

2. ¢ Qué hace el proyecto ley?

3. Reflexiones finales

Problemas del marco legal vigente

Hay mas de 180 empresas FINTECH no
reguladas

 Potenciales riesgos para inversionistas y clientes
ante el surgimiento de actores imprudentes (no hay datos precisos de
nameros de usuarios).

» Particularmente relevante dado que algunas
FINTECH trabajan con PYMES y hogares de menores ingresos.

» Falta de un marco normativo genera incerteza
juridica para las FINTECH.

* Riesgo asociados a actividades ilegales (fuera
del perimetro UAF).

El marco regulatorio actual no incorpora las
particularidades de los nuevos modelos de negocio

» Hace que la supervision de algunas entidades
reguladas sea ineficaz y costosa.

No existe un marco de Finanzas Abiertas

» Las entidades financieras no siempre entregan
informacion en formatos idoneos.

* Riesgos de mal uso de datos.

* Riesgos de ciberseguridad.



95

* Conflictos con las entidades reguladas.

2. ¢ Qué hace el proyecto ley?

* Principales ambitos

» Equidad y proporcionalidad

* Criptomonedas

 Datos Personales en Finanzas Abiertas
¢ Qué hace el proyecto de ley?
Principales ambitos

1. Amplia el perimetro de la CMF (y la UAF) al
incluir actividades similares a las que hoy se regulan en el mercado de
valores:

* Plataformas de financiamiento colectivo.

« Plataformas de transacciones financieras
(incluyendo Criptomonedas).

 Custodios de instrumentos financieros
(incluyendo Criptomonedas).

* Asesoria de crédito.
* Intermediacion y enrutamiento de érdenes.

2. Crea un marco para Finanzas Abiertas
reguladas:

» Obligando a instituciones financieras a compartir
datos cuando el titular lo autorice.

e La informacion se entrega bajo los estandares
que establecera la CMF.

» Regulacion y supervision de entidades usuarias
de informacion.

» Se regulan los iniciadores de pago.

¢ Qué hace el proyecto de ley?
Riesgos y facultades



Informacion * Oportuna

Conflictos + Adecuada
de Interés Resolucién

Bancos y

Pagos

Mercado de
Valores

Seguros

regulatoria

Riesgo » Lavado Activos (AML)
Operacional Segregacion de activos
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« Suficiente
s« Veraz

Simétrica

+ Explicitacion

» Gestion de Riesgos
+ Ciberseguridad

+ Capital
« Endeudamiento
Liquidez

¢Qué hace el proyecto de ley?
Cambios complementarios

« Se aclara que las Criptomonedas “estables” son parte del sistema de pagos y, por tanto, son
reguladas por el Banco Central (con supervision de la CMF).

- Se ajusta la ley de bancos para permitir bancos digitales y para dar mayor accesc a otros
actores a los sistemas de compensacion y pagos administrados por la banca.

+ Se faculta a la CMF para ajustar los requerimientos regulatorios de actores “tradicionales” a
objeto de fomentar la competencia (AGFs, bolsas)...

» Para corredoras: exigencias de capital y garantias en funcion de calidad del gobierno
corporativo y la gestion de riesgos.

» Otras iniciativas que persiguen facilitar el acceso a financiamiento a las empresas: régimen
simplificado de deuda y aumento numero accionistas que obligan inscripcion.

+ Se le da flexibilidad a la CMF para crear la figura de “seguros inclusivos™ (son seguros muy
simples: por ejemplo para sequia) y seguros paramétricos (pagan contra un evento, no un
dano).

¢Qué hace el proyecto de ley? Consistencia

» Se establece un marco normativo flexible y

neutral para las actividades FINTECH, permitiendo adecuar la carga
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regulatoria de manera proporcional a los riesgos del servicio, la
actividad o el agente.

* Flexible: facultades a la CMF para adecuar
norma a cambios en industria.

* Neutral: no es un marco legal que identifique
tecnologias, Sino que servicios y riesgos.

* Proporcional: los resguardos son funcion de los
riesgos asumidos y el tamafio de las entidades.

» Se perfeccionan requisitos regulatorios de
algunos actores “tradicionales” para extender la proporcionalidad.

 Genera requisitos proporcionales a los
riesgos y el impacto en la fe publica. Algunos ejemplos:

 Los bancos tienen mayores requisitos que
cualquiera de las FINTECH por su rol en la captacion de fondos.

» El Depdsito Central de Valores tiene mayores
requisitos que los custodios FINTECH por ser centralizado y por custodiar
activos de las AFPs, CSV.

 Los corredores de valores tienen mayores
requisitos que los enrutadores FINTECH pues estos ultimos no completan las
transacciones ni custodian activos.

* Las Bolsas de Valores tienen mayores requisitos
gue las plataformas porque pueden custodiar activos.
¢Qué hace el proyecto de ley?

Tratamiento CriptoActivos

 Las Criptomonedas(CM) tienen asociados
diversos riesgos:

» Propios de las CM: liquidez, cadena de bloque,
poco entendimiento.

» Propios de las plataformas: fraudes y robos
(custodia), continuidad operacional.

» Riesgos de lavado de activos y financiamiento
terrorismo.
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Tipos de Criptomonedas:

» Estables: Activo busca tener un valor estable,
constituyendo fondo de reserva.

* Resto (no estables)
» Como regula el proyecto las CM:

* Incluye las CM “no estables” entre los Activos
Financieros Virtuales (AFV).

 Obliga que las entidades que transen y
custodien AFV deban cumplir con la regulacién de la CMF

e« Esta regulacion indirecta de las CM es
consistente con el enfoque que han seguido la inmensa mayoria de los
paises.

e Se amplian las facultades de regulacion del
BCCh y de supervision de la CMF para regular las CM Estables.

¢ Qué hace el proyecto de ley?
Datos Personales y Finanzas Abiertas

 El proyecto de Ley Fintech mandata a las
instituciones participantes a “resguardar la integridad, disponibilidad,
seguridad y confidencialidad de los datos involucrados en cada transaccion y
la adecuada privacidad de la informacién de los Clientes”.

» El Proyecto incorpora disposiciones (similares a
las contenidas en el Proyecto de Datos personales) con el fin de resguardar
el adecuado tratamiento de los datos personales:

* Principio de licitud: existencia y calidad del
consentimiento.

* Principio de finalidad: uso de la informacion para
los fines especificos para los cuales la persona otorga consentimiento de uso
de sus datos.

* Principio de proporcionalidad: periodo maximo de
validez de la autorizacién otorgada.

* Principio de responsabilidad: responsabilidades
para las instituciones participantes del sistema.
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* Principio seguridad: se exige medidas de
seguridad para lograr asignar responsabilidad a los integrantes del sistema
de finanzas abiertas, en resguardo del cliente.

» Deber de confidencialidad.

* El proyecto de Ley Fintech asigna claramente la
fiscalizacion de las normas asociadas a la seguridad en el tratamiento de la
informacion personal a la CMF.

» Una vez publicada la Ley Fintech, la CMF debera
establecer normativas de ciberseguridad para las instituciones
participantes en el sistema de finanzas abiertas, tal como ya lo ha hecho
para las actuales entidades supervisadas. Ademas, deberd normar los
mecanismos de intercambio de informaciébn y sobre incidentes de
ciberseguridad.

* En la actualidad prestadores de servicios
financieros fuera del perimetro regulatorio ofrecen servicios que involucran el
intercambio de informacién sensible de los usuarios con potenciales riesgos
en el tratamiento de datos y ciberseguridad (eg. Pagos).

* Por lo anterior, si bien es muy positivo contar con
leyes de datos personales y de ciberseguridad, la Ley Fintech, sumada a las
actuales herramientas normativas con que cuenta la CMF, configuran un
marco lo suficientemente robusto para un sistema de finanzas abiertas.

3.Reflexiones finales
Reflexiones finales

Logra un balance adecuado entre proteccién
de los clientes financieros y el desarrollo de mercado:

Al incorporar a nuevos actores al perimetro de
supervision de la CMF se incrementan los resguardos para usuarios,
inversionistas y deudores.

* Es esperable que contribuya al desarrollo de la
industria  FINTECH, al establecer un marco flexible, proporcional vy
tecnoldégicamente neutral, permitiendo a la Comision adecuar las exigencias
en los términos establecidos por el proyecto de ley.

Es un proyecto urgente:

» Dada la necesidad de reactivar la economia y los
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riesgos que puedan surgir de actores FINTECH poco prudentes que afecten
a personas y PYMES.

e Avances en economias desarrolladas hacen
importante adelantarse a innovaciones: eg. Criptomonedas estables.

Este proyecto es un desafio muy relevante
para la Comisidn:

« La CMF ha estado analizando los cambios
internos que se requeririan de aprobarse el proyecto: arquitectura de datos,
propuesta de “hub innovacién” y capacitaciones.

* Preparacion para facilitar registro expedito de
nuevas entidades y otorgar autorizaciones respectivas.

» Se requiere de recursos suficientes y plazos
adecuados para las nuevas regulaciones y para supervisar el mayor
perimetro.

El proyecto de ley contiene los resguardos y
marcos regulatorios suficientes en materias de datos personales y
ciberseguridad para la eficacia y cumplimiento de objetivos de la
iniciativa:

* En la actualidad existen prestadores de servicios
financieros fuera del perimetro regulatorio que estan ofreciendo servicios que
involucran el intercambio de informacién sensible de los usuarios con
potencial de acumulacion de riesgos tanto de proteccion de datos como de
ciberseguridad.

Efectos esperados del Proyecto

Prevenir incumplimientos y fraudes en un sector hoy Resguardos para inversionistas: sector ya tiene un
desregulado. importante numero de clientes).

Establece estandares de idoneidad en los productos Resguardos para usuarios.

ofrecidos.

Fomento creacion de empresas FINTECH. Nuevos productos e inclusion financiera.
Fortalece la competencia en el sector financiero. Mejores condiciones para clientes.

Resguarda la informacion de clientes en el marco finanzas Proteccion de privacidad.

abiertas.

Mayores resguardos ciberseguridad. Reduce riesgos en actores “tradicionales”.
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Ejemplos FINTECH y Finanzas Abiertas
Créditos via plataformas de financiamiento

» Las plataformas juntan PYMES con ahorrantes —
donde el riesgo lo asume el ahorrante. La plataforma entrega informacion y
gestiona los pagos.

* Al 2020, el monto total del financiamiento via
plataformas alcanzé los USD 804 MM. Esto representa un crecimiento anual
promedio de un 83% desde el 2013 y un incremento de un 64% respecto al
afo 2019.

 Potencial de mejores condiciones y servicio para
las PYMES, pero potenciales riesgos para ahorrantes.

Acceso a pagos digitales sin tener que
contratar un punto de venta con adquirentes

* Iniciadores de pagos: facilitan que se pague a la
PYME a través de una transferencia electronica.

» Potencial de pagos digitales PYMES con
menores costos (lo que ha sido particularmente importante en la pandemia)
pero riesgos de datos personales y ciberseguridad.

Ejemplos FINTECH vy Finanzas Abiertas:
personas

Mejorar gestion financiera y acceso a deuda en
mejores términos.

* Entrega apoyo a las familias en planificacion
financiera, ahorro y acceso a créditos en mejores condiciones, usando
informacion real que los clientes autorizan.

* Potencial de mejorar gestion financiera, pero con
riesgos de manejo de datos personales y ciberseguridad.

Ampliar alternativas de ahorro

* Gestores de fondos (basado en algoritmos)
dirigidos a un publico no cubierto por las AGF.

* Inversion en Criptomonedas.

» Plataformas permiten adquirir y custodiar



102

Criptomonedas (13% poblacion).

* Riesgos por baja educacion financiera, fraude,
ciberseguridad y financiamiento de actividades ilicitas.

El mapa de las 180 empresas FINTECH en Chile

Digitalizacion de seguros
(10%)

Plataformas de
financiamiento
(capital) (7%)

Servicios Bancarios
Digitales (2%)

Medios de pago (27%)

Negociacion & mercados

Criptomonedas (6%) " (5%)

Gestion de activos

personales (6%) Plataformas de

financiamiento
(préstamos) (19%)

Adm. de activos (8%) I.Evalugcidn crediticia, '
. identidad y fraude (10%) Elaboracion propia en base a datos de Finnovista (2021)

¢Qué hace el proyecto de ley?
Riesgos y facultades

« Suficiente
« Veraz

Informacién * Oportuna
¢ Simétrica

+ Explicitacion
Conflictos + Adecuada
de Interés Resolucion

Solvencia y

. . Liquidez
+ Gestion de Riesgos
+ Infraestructura

Riesgo + Anti Money Laundering (AML)
Operacional + Segregacion de activos
Gestion de

Riesgos

+ Capital
+ Endeudamiento
+ Liquidez

¢Qué hace el proyecto de ley?
Tratamiento Criptoactivos
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Activos digitales Banco Central (con * Emitidos por una entidad que recibe dinero.

equivalentes a dinero  objetivo de regulacion . En (a mayoria de los casos los emisores se obligan a

elecFromco de pagos). reembolsar los activos a dinero fiduciario, a un valor

(“Criptomonedas predeterminado.

B * Ejemplo: Tether.

Activos Financieros CMF (con objetivo de  * Representacion digital de unidades de valor, bienes o

Virtuales regulacion de servicios, con excepcion de dinero, ya sea en moneda
conducta). nacional o divisas, que pueden ser transferidos,

almacenados o intercambiados digitalmente.

*» Pueden ser representacion de instrumentos financieros
o Criptomonedas.

* Ejemplo: Bitcoin

El Honorable Senador sefior Lagos sefial6 que
es un proyecto interesante y bien aspectado respecto del cual debiera
avanzarse rapido entendiendo que deben resolverse algunas dudas
previamente.

Solicito  profundizar sobre el principio de
proporcionalidad respecto del nivel de exigencias que se plantean a unasy a
otras y cual seria la naturaleza de estas diferencias.

Preguntd cémo y quién define lo que es una
criptomoneda estable, teniendo en cuenta que se establece un tratamiento
distinto para ellas.

Por ultimo, consultd, en relacion a lo sefialado por
la CMF, si la institucionalidad con la que se cuenta en materia de
ciberseguridad y datos personales, sumado a lo que establece este proyecto,
constituirian una base razonable para poder operar o si habria que esperar la
aprobacion o perfeccionamiento de otros marcos legales.

La Honorable Senadora sefiora Rincén pregunté
como se respaldan las criptomonedas, teniendo en cuenta que el FMI
informo6 que la capitalizacion de estos activos se ha cuadruplicado, llegando
el afio 2021 a US$120.000 millones, de manera que una regulacion
inadecuada en materia de respaldo financiero de estos activos podria llevar a
una crisis econémica internacional instantanea, por lo que debiera analizarse
como se avanza en materia de respaldo de las criptomonedas.

Inquiri6 como se puede encontrar un adecuado
equilibrio entre la libertad absoluta de los criptoactivos y la regulacion
excesiva por parte de la autoridad central, en atencion a que hay paises
donde simplemente se han prohibido, como es el caso de China, de lo que
surge la pregunta de si podran prohibirse en Chile también, ya que las
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transacciones que se hacen con estos medios de inversion o pago ni siquiera
pasan por servidores nacionales. Preguntdé qué cambios legales,
reglamentarios y tecnolégicos son necesarios para aminorar los riesgos
econdmicos y de seguridad a los que se esta expuesto en el uso de
criptoactivos.

Hizo presente que en materia de tributacion el
desafio es mayor, porque estas monedas son dificiles de rastrear, por lo que
cabe preguntarse como lograr que sean declaradas y tributadas.

Puso de relieve que el Banco Central ha
expresado la intencién de que exista una moneda digital, por lo que pregunté
como se homologa esta moneda con las reglas de endeudamiento, de
politica monetaria y reglas fiscales.

Respecto de la situacion de crisis humanitaria y
guerra entre Ucrania y Rusia, sefialé que hace repensar como se transan los
bienes en el mundo en términos de que si se tiene una regulacion
inadecuada podria llegarse incluso al financiamiento no solo del narcotrafico
y armamentos, sino que de milicias privadas.

Finalmente, refiri6 que el Banco Central y la
autoridad consideran como divisa la moneda de otros paises y el problema
es que las criptomonedas no son de ningun pais. por lo que estan en una
especie de limbo juridico, toda vez que no tienen regulacién ni definicion y no
hay claridad respecto del objeto y la causa, son opacas desde el punto de
vista del derecho positivo del pais y también es asi en aquellos paises con
economias y regulaciones mucho mas desarrolladas, por lo que pregunté
gué es lo que son, quién debiera regularlas, como tributan, cuales son las
partes y las obligaciones que genera una transaccion de criptomonedas.

El Honorable Senador sefor Kast agradeci6 las
presentaciones y resaltd el rol que cumplen tanto la CMF como el Banco
Central.

Solicité clarificar, dentro de las etapas que
describié el sefior Garcia, en qué se ha estado pensando en términos de
criptomonedas para Chile, entendiendo que aunque se esta en una etapa
previa seria bueno saber cuales son las primeras reflexiones que se ha
tenido en esta materia.

Indicé que, a su entender, la moneda estable es
aquella que cuenta con un respaldo y que puede transformarse en peso y
que por lo tanto debe contar con la suficiente liquidez, por lo que pregunto si
es esa la diferencia que presenta respecto de las criptomonedas.
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Expresé que se habla mucho de evitar riesgos,
también de que éste es un proyecto flexible, progresivo en regulacién en
cuanto a que, dependiendo de qué tan importante sean los activos que
maneja la Fintech, va a ser proporcional su regulacion y consulté qué riesgos
se han vislumbrado hoy en dia estimando sano anticiparse a ellos. Quiso
saber si se han visto sintomas de riesgos, toda vez que debe existir un
equilibrio en cuanto a no sobre regular, porque si bien eso da certezas
muchas veces se atenta contra la competencia, por lo que hay que cuidar el
equilibrio entre la regulacién que permita maximizar la certeza equilibrandola
con la competencia, de lo contrario habra pocos actores y muy regulados,
muy robustos en su regulacion pero las barreras de entrada a esos mercados
van a ser complejas.

Consider6 relevante que el Banco Central se
adelante, toda vez que finalmente se trata de una competencia de monedas
y probablemente las criptomonedas han entrado a otros paises con mucha
velocidad donde los bancos centrales no funcionan bien y en que la
ciudadania escapa de la moneda local. Aseverd que, si bien el pais cuenta
con un Banco Central robusto, no esta exento del riesgo a que se compita
con una moneda que el pais no maneja, por lo que resulta importante tener
certezas en esa materia.

El Honorable Senador seior Kuschel agradecié
las presentaciones y consulté por el aumento del uso de criptomonedas, que
alcanza un 60% aproximadamente desde el 2019 en adelante. Preguntd, en
relacion con su valor de cambio, en cuanto desplaza en este periodo al peso
chileno.

Asimismo, consultd6 qué pas6 con el
comportamiento de este mercado con motivo de los sucesivos retiros del
10% vy el golpe inflacionario que significa desacreditar la moneda nacional y
cuanto se corrio hacia la criptomoneda.

Pregunt6 también si hay alguna informacion
respecto de una especie de cuenta corriente de esta moneda en sus flujos
internacionales y consulté si incide en la velocidad de circulacién como
ocurrié con los retiros, que significaron una pérdida de valor del 10% de la
moneda nacional.

El Honorable Senador sefor Coloma refiri6 que
en exposiciones anteriores se plantearon dudas respecto de la nueva opcion
de las fintechs de generar servicios de custodia de instrumentos financieros y
preguntd qué ocurre si se produce un incumplimiento de la obligacién de
custodiar esos instrumentos financieros, dineros o divisas o si dichos
recursos no quedan registrados a nombres de clientes o por cuenta de estos,
atendido que hoy dia tiene una regulacion diferenciada a través de una serie
de requisitos que tienen que ver con la fe publica y donde se plantea la
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inquietud respecto de si eso permaneceria en los mismos términos con una
eventual normativa que extienda a las fintechs esa posibilidad que hoy no
tienen.

Hizo presente que en las reflexiones finales de la
CMF se sefala que se requiere de recursos suficientes y plazos adecuados
para las nuevas regulaciones y para supervisar el mayor perimetro y
pregunt6 qué recursos se requieren y de qué plazos se esta hablando.

El sefior Garcia se refiri6 a la pregunta del
Senador Lagos acerca de la proporcionalidad en lo relativo a la regulacion,
sefialando que hay una légica vinculada a los dos tipos de critpoactivos que
define el proyecto de ley, toda vez que es muy distinto el tipo de regulacién
en general que se le quiera dar a un criptoactivo si éste tiene solamente un
rol de inversion a si es un criptoactivo que esta siendo mas simil a medios de
pago y por lo tanto tiene la equivalencia al procedimiento de captacion de la
banca.

Afadi6 que la légica de la proporcionalidad
responde a que se tiene que regular vinculado a los riesgos asociados a
cada tipo de actividad. Asi, en el caso de bitcoins, no es éste en si mismo el
que es regulado, sino que la plataforma a través de la cual las personas
compran y venden bitcoins.

Respecto de la pregunta de la Senadora Rincon
referida al respaldo, sefialé que los bitcoins no tienen respaldo, de hecho,
hay una cantidad fija disponible y es como el oro en cuanto a que lo que
determina el respaldo del oro es un valor intrinseco en que las personas
compran o venden basadas en lo que pueda ocurrir con su valor hacia el
futuro.

Precis6 que lo stablecoins, en cambio, son
criptoactivos o criptomonedas que han sido emitidas de manera mas
centralizada por bancos, por ejemplo, y que tienen a su vez una vinculacién
directa con alguna otra moneda nacional o extranjera

Destacé el caso de Facebook, que anuncié hace
unos afios atras que emitiria una moneda denominada libra y que iba a estar
vinculada al valor del euro o del ddlar, lo que responderia a la logica del
Stablecoin, que es un instrumento cuyo valor esta respaldado o mas bien
indexado a las fluctuaciones de monedas que ya se conocen.

Hizo presente que frente a la pregunta de quién le
asegura a las personas que han adquirido este tipo de instrumentos que
efectivamente van a valer lo que valen y van a poder ser intercambiadas a
futuro por efectivo, dolares, pesos o euros y la razén por la cual esto requiere
ser regulado es justamente para garantizar que no se produzcan problemas
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cuando alguien tiene un stablecoin que tiene una promesa de valoracion
respaldada por cierta valoracién del dolar o del euro y que justamente la
entidad que emitié esa stablecoin tenga las reservas de liquidez para poder
respaldar el valor de ese instrumento.

Respecto de lo sefialado por la Senadora Rincén,
justamente hoy dia este tipo de actividades no estaria regulado y existiria un
limbo de manera tal que podria producirse el riesgo de iliquidez en la emisién
de stablecoins y que la promesa no tenga finalmente el respaldo adecuado.

En cuanto a la pregunta referida a la prohibicion
de criptomonedas en distintas jurisdicciones estimé que en aquellas
jurisdicciones donde hay represiéon financiera, en que las personas y las
empresas no tienen libertad de realizar operaciones cambiarias o de realizar
inversiones en el exterior o de comprar o vender dolares directamente, como
ocurre en China y en Venezuela, se genera mucha demanda de la
ciudadania por este tipo de mecanismos porque permiten eludir los controles
y las restricciones de tipo cambiario.

Puntualizé que en el caso de Chile, en que hay un
régimen mas bien de liberalidad en los movimientos de inversiones en que,
por ejemplo, el movimiento de los multifondos o la compra de divisas que no
son actividades respecto de las cuales se requiera obtener permiso como si
ocurria varias décadas atras, sino que hay un criterio de flexibilidad en el
funcionamiento del mercado cambiario, este tipo de mecanismos como son
las criptomonedas no han surgido como una forma de eludir este tipo de
restricciones, como si ocurre en China en que hay restricciones severas para
que los ciudadanos puedan comprar o vender moneda extranjera y en que el
regulador ha determinado que se debe restringir el acceso a criptoactivos
porque es como una especie de mecanismo de elusibn o de evasion de
dichos controles.

En cuanto a la pregunta del Senador Kast por las
reflexiones del Banco Central respecto a la emision de monedas digitales por
parte del mismo, sefialdé cual es el &mbito en el cual se estima es importante
moverse y asever0 que no estd en carpeta pensar en una especie de
sustitucién del mercado financiero por un mercado basado en criptomonedas
por cuanto se tiene un sistema que funciona relativamente bien, en que hay
una alta bancarizacion, en que el acceso a transferencias electrénicas
instantaneas ya existe, en que hay acceso a las cuentas rut, de tal manera
gue hay una base de desarrollo financiero bastante significativa a diferencia
de otros paises de menor nivel de desarrollo en que no hay redes de
bancarizacion, como ocurre en Africa, por ejemplo, donde el desarrollo de
estos instrumentos ha servido mucho para bancarizar a las personas.

Destaco que en Chile eso no es necesario, pero si
se estima que una direccion util para avanzar es proveer de un sustituto
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eficiente para el efectivo, toda vez que en muchas oportunidades el acceso al
efectivo es un problema en localidades mas lejanas 0 en momentos de
desastres naturales, atendida la necesidad de cadenas logisticas fisicas de
transporte de valores muy onerosas que hace que la alternativa de tener un
dinero digital del Banco Central como opcion al efectivo pueda ser util para
facilitarle la vida a las personas.

Afadié que avanzar en esa direccion requeriria
cambios legales y este proyecto de ley no considera que el Banco Central
desarrolle un peso digital, lo que requeriria ser estudiado en su mérito y seria
un criterio que debiera abordarse en el futuro si es que se tiene a bien
avanzar en esa direccion.

Respecto de la consulta del Senador Kuschel
sobre lo que ha ocurrido con los criptoactivos en Chile en el periodo mas
reciente asociado con los retiros, con la disponibilidad de liquidez y la
inflacién, observé que, en general, en el mundo este tipo de activos ha
servido fundamentalmente como mecanismo de inversién y no tanto todavia
como mecanismo para pagos Yy en el caso de Chile no hay evidencia material
de que se haya desplazado el uso del peso chileno por criptoactivos como
mecanismos de pago, tampoco hay evidencia de que sean un vehiculo de
inversion sustancialmente competitivo en términos de magnitud respecto de
las alternativas mas tradicionales que se tiene en Chile como son los bonos,
las acciones o los fondos mutuos, que concentran el grueso de las
elecciones de inversion de las personas y las empresas.

Puntualizé que se debe diferenciar esto de otros
temas que fueron mencionados por el sefior Cowan referidos al rol de las
fintechs, donde si ha habido mas rol de proveer servicios financieros a las
personas y han tenido un rol mayor, pero por el lado de los criptoactivos eso
ha sido en términos macroeconémicos relativamente acotado por ahora.

El sefior Cowan se refiri6 a la pregunta del
Senador Lagos sefialando que el marco que se esta contemplando tiene
proporcionalidad en dos dimensiones; la primera, es que la regulacién que la
CMF pueda imponer a las fintechs va a depender de cuéles son los servicios
especificos que ellas entregan al publico, de manera tal que si hay una
plataforma de financiamiento que opera solamente como una plaza publica
en que se juntan inversionistas con pymes entonces los requerimientos van a
ser principalmente de informacion, de conflicto de interés y de continuidad en
la plataforma.

Afadié que si, por otro lado, esa plataforma
mueve recursos de modo que se le transfieren para que ésta los transfiera a
la pyme y los pagos fluyan de vuelta, entonces aparte de los requisitos de
informacion y continuidad se van a pedir requisitos ya sea de segmentacion
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de cuentas o eventualmente requisitos de solvencia, para que la plataforma
pueda sostener este flujo.

Precis6 que la primera gran diferencia es que en
lugar de autorizar a un corredor de valores que pueda hacer tres o cuatro
funciones, en este caso la idea es que dependiendo de la funcién que realice
la fintech se le va a pedir mas requerimientos. Por ejemplo, una plataforma
gue simplemente transe bitcoins y no los custodie va a tener requisitos
menores que una plataforma que transe y custodie porgque es justamente en
la custodia donde esta el riesgo de hurto o de pérdida.

Manifesto que la segunda dimensién es que se dé
la posibilidad a la CMF de graduar qué requerimientos de capital, por
ejemplo, o de liquidez se le pide a un custodio dependiendo de la magnitud,
de manera tal que si se trata de un custodio de pequefia escala que esta
custodiando para algunos clientes, montos pequefios, obviamente los
requerimientos van a ser distintos respecto de una plataforma que custodie
para varios miles de inversionistas con montos mayores, de modo que son
esas dos regulaciones, una por funcién y una regulacién por tamafio o
impacto.

Agreg6 que la idea es que, atendido que existe
una obligacion legal de que estas normas se van a ir fjando a través de un
proceso de consulta al publico e informe normativo se tenga la flexibilidad
para ir adecuando la normativa dependiendo de la funcién.

En cuanto a la pregunta referida a si el proyecto
de ley aborda las preocupaciones de ciberseguridad y proteccion de datos
personales para robustecer el sistema de finanzas abiertas respondi6é que si,
gue efectivamente en materia de ciberseguridad se le da a la CMF la facultad
de regular y supervisar a todos los actores que participen del sistema de
flanzas abiertas, tanto los que proveen informacién como los que ocupan
informacion y que en temas de datos personales, dentro del mundo de
finanzas abiertas establece la posibilidad de que la CMF regule para
asegurar el cumplimiento de todos estos principios que estan contenidos en
la ley de datos personales.

Aseverd que obviamente tiene ventajas para otros
ambientes del sistema econdmico chileno avanzar en ciberseguridad y datos
personales, pero estimd que esta ley es suficientemente auto contenida para
poder manejar razonablemente bien esos riesgos.

En cuanto a la pregunta de la Senadora a Rincon
sobre los riesgos de las criptomonedas y como abordarlos indico que es
importante distinguir tres fuentes de riesgos. La primera es pensar en todo el
conjunto de criptoactivos como un instrumento financiero en que la gente
invierte y tiene ganancias de capital, pierde o genera un portfolio, apuntando
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gue en ese caso los riesgos son aquellos propios de un instrumento
financiero en que las personas deben entender cuél es la naturaleza de un
criptoactivo, recibir asesoria que no debe tener conflicto de interés,
informacion respecto del instrumento que debe contar con cierta liquidez
para poder salirse o entender la liquidez.

Resaltdé que la manera en que el proyecto de ley
busca regular eso es que las plataformas que ofrecen esto al publico tienen
gue cumplir con la entrega de informacién y asesorar al cliente. Destac6 un
articulo de idoneidad respecto de las inversiones y de asegurar un minimo de
continuidad operacional para que el dia de mafiana un cliente no se
encuentre con que la plataforma esta caida y no pueda sacar sus recursos Si
los necesita. Apunté que ese es un primer riesgo muy cercano al mundo del
mercado de valores.

Observé que un segundo riesgo es el de
criptoactivos mas cercanos al medio de pago, porgue las personas pueden
comenzar a recibir estas criptomonedas estables como medio de pago y si la
moneda pierde su estabilidad se pueden encontrar con que recibié la
criptomoneda como pago por un bien que valia $100.000 y al momento de
transformarlas en moneda fiduciaria, es decir, en pesos chilenos, encuentren
gue su criptomoneda estable vale $50.000. Explicé que lo que han buscado
paises que estan pensando cémo regular eso es, al igual que en la ley de
prepago, que si se emite una moneda estable haya un pool de activos
liquidos que permitan garantizar eso.

Sefiald que un tercer riesgo, que también se ha
estado discutiendo en foros internacionales, es como estos criptoactivos
pueden impactar al sistema financiero chileno y estim6é que por ahora se
observa que desde la ley de bancos y de la ley de seguros hay herramientas
suficientes para evitar que los intermediarios financieros tradicionales tomen
excesos de riesgo, teniendo presente que se cuenta con una red de bancos
bastante conservadora en su inversion y la ley de seguros también, de
manera que no se observa que algunas de las preocupaciones que esta
levantando el BIS se estén manifestando en Chile y que se cuenta
herramientas para evitarlo si fuera el caso.

Afadié que en lo que esta enfocado el proyecto de
ley es en la proteccidén del inversionista en las criptomonedas en general y
los @mbitos de prepago.

Hizo presente que en el mundo de los
criptoactivos, en general, se esta buscando regular las plataformas mas que
la emisién de criptoactivos, 1o que en su opinion presenta tres aristas de
reflexion; la primera de ellas es que la gran mayoria de los paises del mundo
busca regular las plataformas y no los criptoactivos, lo que en algunos paises
tiene que ver con una preocupacion especifica de su economia y considero
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gue esa es la manera prudente de hacerlo porgue es ahi donde el grueso de
la gente interactda con esto.

Agregd que una vez que se regulan las
plataformas y se convierten en un ente regulado, eventualmente mejora el
acceso a la informacién que puedan tener distintos actores, incluyendo al
Servicio de Impuestos Internos. Observdé que el Servicio de Impuestos
Internos ya emitié un pronunciamiento sobre los criptoactivos en términos de
gue generan impuesto a la renta, de manera que el desafio ahora es poder
fiscalizarlo y en la medida que estas entidades estén formalizadas y estén
dentro de un perimetro el rol del Servicio de Impuestos Internos debiera ser
mas facil en ese ambito.

Destacd que, en la medida que se regulen las
plataformas, la ley lo que hace es meterlas al perimetro de la CMF y meterlas
explicitamente al perimetro de la UAF, porque la UAF no tiene facultades hoy
para regular las plataformas de criptomonedas, y asi lo ha sefialado en
diferentes instancias.

Sefial6 que algunas de las operaciones que
menciond la Senadora Rincon, como el financiamiento del terrorismo o
envios a destinos que estan con prohibiciones son de dificil control porque no
estan en el perimetro de la UAF, de manera que ese un riesgo real que se ha
manifestado en ciertos paises y en Chile se cuenta con herramientas
imperfectas.

En cuanto a la pregunta del Senador Kast sobre
los riesgos que se han observado, contestdé que en general no se han visto
manifestaciones de grandes riesgos en Chile, sin embargo, en diversos
paises se han registrado, por ejemplo, sustracciones importantes de recursos
desde las plataformas de criptoactivos en que se hackea la plataforma, se
accede a las claves privadas y se extraen las criptomonedas con
sustracciones del orden de los US$400 millones y esto ha ocurrido
sisteméticamente en otros paises.

Acerca de las plataformas de financiamiento
sefialé que en el caso de los profounding en China, por ejemplo, hubo una
serie de plataformas que financiaban personas y pymes y que producto del
ciclo econdmico no pudieron responder porgue la plataforma habia hecho un
mal uso de los recursos, hubo fraude.

Respecto del tema referido a la informacion
sensible y reservada hay ciertos ambitos en Chile donde las personas
autorizan con claves el uso de su informacion personal y no ha habido
denuncias hasta ahora, pero en otros paises ha habido eventos con actores
del sector financiero como, por ejemplo, el caso de Equifax hace unos afos
en Estados Unidos, donde se sustrajo toda la informacion de deuda personal
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de millones de clientes, que sugieren que este es un riesgo muy real y por
eso se busca avanzar.

En relacién a la preocupacion del Senador Kast de
balancear competencia con resguardos, refirid que ese ha sido uno de los
desafios con los cuales se ha estado tratando de lidiar desde un principio y a
ese respecto hay varias informaciones relevantes como es que en sucesivas
conversaciones las mismas industrias de Fintech a través de mesas
consultivas y un esquema formal que se realiz6 han planteado que tener un
marco regulatorio claro los ayuda a seguir creciendo porque pueden obtener
mas financiamiento y pueden ser mas agresivos en su expansion.

Agregd que lo que ha ocurrido en paises como
Brasil es que la industria Fintech se potencio después de la ley Fintech.

Destac6 que otro &mbito de este enfoque modular
y proporcional es que efectivamente permite un grado de innovacion porque
fintechs mas pequefias, con menores servicios, no van a tener una gran
carga regulatoria, sin perjuicio de que aquellas que tomen un rol relevante la
van a tener porque ahi entran a jugar un rol muy importante los objetivos de
proteccion.

Respondié la pregunta del Senador Kuschel
indicando que existen dos problemas en la materia; uno de ellos es que se
cuenta con datos muy parciales atendido que ninguna de estas piezas son
reguladas, muchas cosas que se desconocen y mencion6 por ejemplo una
encuesta que indica que sobre un 10% de los chilenos ha tenido alguna
interaccién con los criptoactivos en los Ultimos afios. Pero, observd, eso es
una encuesta, porque la verdad es que como no se han regulado las
plataformas ni los actores no hay datos, de manera que, como sefialo el
sefior Garcia, todo sugiere que en Chile como el sistema de pagos y la
moneda funcionan muy bien, los criptoactivos no se estan usando como un
mecanismo de pago, porque son volatiles, ineficientes por cuanto se
demoran en hacer la transaccion y una de las cosas que preocupa es que al
mundo regulatorio o supervisor le falta visibilidad de este tema.

Frente a las preguntas del Senador Coloma
explicd que en el ambito de la custodia se debe distinguir los dos tipos de
custodios que establece el proyecto de ley; los primeros son los custodios
Fintech que basicamente van a custodiar activos financieros para personas y
empresas en un tamafio eventualmente acotado de lo que son los depésitos
centrales de valores y puntualizé que en Chile existe uno que es el que se
genera en el marco de la ley N° 20.345, que es un depdsito centralizado
donde se custodian todos los valores de oferta publica y donde estan
ademas obligados a custodiar sus instrumentos locales las AFP, las
compafiias de seguros y otros inversionistas institucionales.
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Estimd razonable que la carga regulatoria, en
particular capital y requerimientos operacionales de una plataforma que
custodie los criptoactivos de varios cientos de personas, sea distinta del
depdsito centralizado que es el registro y custodio de las acciones, de los
bonos de oferta publica y de los inversionistas institucionales.

Menciondé que el proyecto de ley en discusion
aumenta fuertemente las penas por eventuales fraudes dentro de las
actividades discutidas en la ley y se estima que es una herramienta
importante de resaltar.

En lo que dice relacién con los plazos y recursos,
comentd que la forma en que estan establecidos los plazos en el proyecto
parecen razonables y estimé que con los plazos que propone el proyecto se
podria responder adecuadamente tanto para la regulacibn como para el
licenciamiento y autorizacion, porque la regulacion es nueva y hay que
trabajar en ello y licenciamiento porque como se trata de empresas
innovadoras rara vez llega un empresa igual a la anterior, de manera que
poder hacer una regulacién y requerimientos adecuados y licenciar esto
requiere de trabajo. Reiter6 que los plazos establecidos estan bien y solicitd
a la Comisién no se acorten porque ahi se correria el riesgo de no poder
cumplir con el mandato.

Finalmente, sefiald6 que los recursos que se
incorporaron inicialmente en el informe financiero no son suficientes y que se
ha tenido conversaciones con el equipo del Ministerio de Hacienda, que ha
planteado la disposicion de reevaluar el tema y ver cOmo se generan mas
recursos humanos y financieros a la CMF para poder supervisar esta ley una
vez que se apruebe.

La Honorable Senadora sefiora Rincén solicitd
Otener una reunion de trabajo con el Banco Central y la CMF para revisar
temas especificos atendido lo técnico y especializado de la materia.

El sefior Cowan ofrecid hacer llegar a la Comision
una nota técnica que aclare aquello referido a los datos personales.

En sesion de 12 de abril de 2022, la Honorable
Senadora sefiora Rincén puso en conocimiento de la Comision, a proposito
de la discusion del presente proyecto de ley, una reciente noticia publicada
en el diario ElI Mercurio que le generd preocupacion. Sostuvo que la
mencionada noticia recoge las declaraciones de la Secretaria del Tesoro de
Estados Unidos, referentes a que un ddlar digital tomaria afios de desarrollo.
Afadié que los reguladores de ese pais se encuentran realizando una
revision por un periodo de seis meses, con el objetivo de presentar
recomendaciones sobre una serie de cuestiones relacionadas con los activos
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digitales, incluido una version digital de la moneda soberana de Estados
Unidos.

Afadié que la mencion de la referida noticia es
para poner en relieve que la regulacién de los activos digitales no es tan facil
como algunos creen.

El Honorable Senador sefior Coloma comento,
antes de darle la palabra a los expositores invitados a la sesion, que el
proyecto de ley objeto de andlisis de la Comision fue presentado varios
meses atras. Afadié que en su tramitacion han participado distintos grupos
interesados que han hecho presente sus respectivos puntos de vista sobre
esta regulacion en la industria financiera.

Precis6 que, habiendo escuchado la postura del
anterior Gobierno sobre este proyecto de ley, resultaba importante escuchar
la opinién del actual Gobierno, todo lo anterior con el propdsito de generar un
gran acuerdo y donde la nueva regulacion pueda proyectarse al largo plazo.

En ese contexto, la Comision escuché a la
Subsecretaria del Ministerio de Hacienda, seinora Claudia Sanhueza,
quien efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de ley para promover la competencia
e inclusién financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros (Boletin N°14570-05).

Agenda

1. ¢Qué son las Fintech y cual es su valor?
Potencial en materia de competencia e inclusion financiera.

2. Contexto y contenidos del proyecto de ley

3. Comentarios finales

1. ¢ Qué son las Fintech y cual es su valor?

Potencial en materia de competencia e
inclusién financiera

¢, Qué son las “Fintech™?

« Si bien existen distintas definiciones?, estas

entidades pueden ser descritas como empresas que ofrecen productos o
servicios financieros de manera innovadora o tecnoldgica.

4 Definiciones de IOSCO, IAIS, entre otros.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13296&tipodoc=docto_comision
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« Con una tasa de crecimiento de un 38% anual®,
estas empresas operan sin contar con un marco regulatorio especifico, lo
cual trae consigo:

- Potenciales riesgos para inversionistas y
clientes, sobre todo cuando se trata de PYMES u hogares de menores
ingresos;

- Falta de herramientas para que el regulador
pueda supervisar a este tipo de entidades;

- Riesgos en materia de lavado de activos;

- Incerteza juridica para este tipo de empresas,
cuya actividad queda sometida a la interpretacién que el resto de los actores
del sistema financiero tenga al respecto;

- Se efecttan flujos de informacion sin estandares
de seguridad o de formato de entrega, causando muchas veces conflictos
entre incumbentes.

¢Cual es valor de este tipo de empresas?
(Modularidad en los servicios)

» Las Fintech pueden concentrarse en partes (0
“mddulos”) de la cadena de prestaciéon de servicios financieros, lo cual
sumado a la utilizacion intensiva de tecnologia permite una prestacién de
servicios mas eficiente y muchas veces menos costosa.

/ Soluciones de
=~ pago con QR u
g Wallets ’,/ N otros
[ olnll | 7 S a
Algoritmos de ~ \_ |nversiones / / s
- \ / @E_ \ - Pago a
inversion N 3 ahOfm,,r/ | — \ Leges comercios
s ~ - / P = (AN Plataformas d
, Cuentas //‘ \/ N / — financiamientd
Insuretech f \ N bancarias - ( m \ f j%
= - | . \ 5/3\o ﬁ
A\ / ) Analisis 4 \_Préstamode /
"\ Seguros / \_ deriesgo \ : v
N~ N\ crediticio_- *~f“,r'e,r,9 -~
Algoritmo de
scoring

Potencial en materia de competencia e
inclusién financiera

® Informe “Lineamientos para un Marco de Finanzas Abiertas en Chile”.
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- El nimero de empresas Fintech de origen
chileno (214) ha seguido un crecimiento de 38% anual.

- La tasa de adopcién de servicios Fintech por
parte de los consumidores alcanz6 un 66% en Chile, ubicandose por sobre la
media observada en un estudio que incluia 27 mercados en su analisis.

- Tienen la capacidad de crecer de tal manera de
competirle a actores financieros tradicionales. Cerca de un 20% de las
empresas Fintech son grandes (> 100.000 UF de ventas anuales) y
aproximadamente el 50% han comenzado su internacionalizacion.

- EI 50% de las Fintech chilenas declara competir
con instituciones financieras del sector tradicional. La competencia, a su
vez, aumenta la innovacion y ambas tienen un impacto positivo en el
crecimiento de largo plazo a través de mayor productividad.

- Tienen un potencial reactivador Un 60% de las
Fintech aument6 su nimero de clientes durante la pandemia. Su naturaleza
tecnoldgica y digital les entrega un amplio potencial de crecimiento en el
corto plazo.

- Tienen el potencial de ser un vehiculo para la
inclusién financiera. Un 58% de las Fintech reporta tener entre sus clientes
a personas o empresas no bancarizadas o sub-bancarizadas.

- Un 71% de las Fintech que ofrecen
financiamiento, atiende a Pymes no bancarizadas o sub-bancarizadas.

- Nuestro pais exhibe condiciones adecuadas para
convertirse en un centro Fintech a nivel regional: profundidad del
mercado financiero, cultura de emprendimiento (apalancada por el programa
Start Up Chile), y casos de éxito del ultimo tiempo (“unicornios”).

Fuentes: Informe Lineamientos para un Marco de Finanzas Abiertas en Chile”
Encuesta Finnovista 2021
Estudio CNP “Adopcion tecnoldgica en sector financiero tradicional”
EY. Global Fintech Adoption Index 2019

2. Contexto y contenidos del proyecto de ley

El proyecto viene gestandose hace un tiempo,
con participacion de los incumbentes

* PDL se inicia en mesas de trabajo con actores
de mercado convocados por la Comision para el Mercado Financiero (CMF).
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e La CMF continda con la publicacion de un
informe® y una propuesta de articulado enviada al Ministerio de Hacienda.’

* El Ministerio de Hacienda constituye un equipo
ad hoc para profundizar la propuesta de articulado, encabezado por las
expertas, Rosario Celedon y Ana Maria Montoya. Este equipo efectda un
trabajo de entrevistas con expertos nacionales e internacionales, empresas
Fintech y del sector financiero tradicional, asociaciones gremiales como
Fintechile y ABIF, reguladores internacionales (Brasil, Australia, México,
Reino Unido) y locales como la CMF, B. Central, SERNAC, UAF, entre otros

» Para profundizar el diagnéstico se implemento,
con la ayuda del BID la Encuesta Finnovista® y se le encargé a la Comisiéon
Nacional de Productividad un estudio sobre “Adopcion tecnolégica en el
sector financiero “tradicional” (junio 2021).

e La investigacion, los datos obtenidos por los
estudios y la colaboracion entre el sector publico y privado sirvieron como
insumo para el proyecto que hoy se estd presentando y para la elaboracion
del Informe “Lineamientos para el desarrollo de un Marco de Finanzas
Abiertas en Chile, con Foco en Competencia e Inclusién Financiera” (agosto
2021).

Proyecto de Ley de Innovacion en el Sector
Financiero

Titulos

|. Establece los objetivos del proyecto de ley y
principios.

Il. Contiene una regulacién para la prestacion de
servicios Fintech.

lll. Establece el marco regulatorio de un Sistema
de Finanzas Abiertas.

IV. Contiene otras modificaciones a leyes vigentes
gue rigen al sector financiero.

I. Objetivos del Proyecto de Ley y Principios

* Objetivo: Incentivar la prestacion de servicios
financieros a través de medios tecnoldgicos.

 Principios generales: Inclusion; competencia e

® White Paper‘Lineamientos Generales para la regulacién del Crowdfunding y Servicios
Relacionados”. CMF, Febrero de 2019.

" Oficio Reservado N° 55.556 de 09 de noviembre de 2020.

8 Finnovista Fintech Radar Chile, mayo 2021.
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innovacion financiera; proteccion del cliente financiero; preservacién de la
integridad y estabilidad financiera; y prevencion del lavado de activos y
financiamiento del terrorismo.

* Principios para fiscalizaciéon y regulacién de
la CMF:

i. Proporcionalidad basada en riesgos: En linea
con los principios internacionales en la materia, la CMF puede definir que
algunas exigencias regulatorias sean diferenciadas y proporcionales en
funcién a los riesgos inherentes a las actividades particulares que realice una
entidad. Esta herramienta regulatoria no es nueva y se puede observar en
disposiciones como el inciso segundo y tercero del articulo 4 de la ley N°
18.045 de Mercado de Valores, de 1981.

ii. Modularidad: Regulacion en base a actividades
0 servicios prestados y no segun el tipo de institucion.

iii. Neutralidad tecnoldgica: regulacibn no sera
concebida sobre la base del empleo de cierta tecnologia en particular.

Il. Regulacion para la prestacion de servicios
“Fintech”

A quiénes se regula?

Se incorporaran al perimetro regulatorio y de
fiscalizacion de la CMF un conjunto de actividades financieras basadas en la
tecnologia que se han estimado como modelos de negocio relevantes:

i. Plataformas de financiamiento colectivo de
préstamos o de inversion: difusion de proyectos de inversion o
necesidades de financiamiento para poner en contacto con potenciales
inversionistas.

ii. Sistemas alternativos de transaccion:
permiten cotizar, ofrecer o transar instrumentos financieros o valores de
oferta publica en mercado secundario (distintos de las bolsas de valores).

iii. Servicios de asesoria crediticia y de
inversién: evaluacion o recomendacién de capacidad de pago y/o de
inversion en instrumentos financieros o valores de oferta publica.

iv. Servicios de intermediacion o enrutamiento
de érdenes de instrumentos financieros: comprar o vender instrumentos
financieros para terceros, o canalizar dichas oOrdenes hacia sistemas
alternativos de transaccién o corredores de bolsa o producto.
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v. Servicio de custodia de instrumentos
financieros: poseer instrumentos financieros o divisas por cuenta de
terceros.

Se define qué es un instrumento financiero

“Todo titulo, contrato, documento o bien
incorporal, disefiado, empleado o estructurado con la finalidad de generar
rentas monetarias, o representar una deuda insoluta o un activo financiero
virtual... incluyendo contratos derivados, contratos por diferencia, facturas,
entre otros...”.

Se definen los activos financieros virtuales (o
“Criptoactivos”)

“Representacion digital de unidades de valor,
bienes o servicios, con excepcion de dinero, ya sea en moneda nacional o
divisas, que pueden ser transferidos, almacenados o intercambiados
digitalmente”.

* A nivel mundial, el rol de estos activos no ha sido
zanjado y siguen siendo vigilados de cerca por los reguladores de distintas
jurisdicciones.

» Debe tenerse en cuenta que no existe una Unica
utilidad para los criptoactivos, pudiendo estos ser tranzados en plataformas
con fines especulativos o utilizados como medios de pago. El proyecto de
ley contempla una regulacién para ambas facetas:

- Para aquellos utilizados como instrumento de
inversion: se incorporan al perimetro regulatorio de la CMF los modelos de
negocios que ofrezcan transar, intermediar o custodiar este tipo de activos.

- Para aquellos que sean utilizados como medio
de pago: se otorgan facultades al Banco Central respecto de las
denominadas “monedas estables” o “stablecoins”, que son aquellas que se
encuentran respaldadas por otras monedas.

* En relacion con esta clase de activos, cabe
también recordar que el Banco Central anuncié en septiembre de 2021 la
conformacion de un grupo de trabajo que evaluaria los desafios que
implicaria la emisiébn de una moneda digital por parte de dicho 6rgano
(conocidas por su sigla en inglés como “CBDC").

Il. Regulacion para la prestacion de servicios
“Fintech”



120

Caracteristicas de la regulacién

« Se crea un Registro de Prestadores de
Servicios Financieros, exigiendo la inscripcion y autorizacién de la CMF a
fin de acreditar el cumplimiento de los requisitos definidos segun su nivel de
riesgo.

* Prevencidon de lavado de activos: empresas
Fintech inscritas en el registro entran al perimetro regulatorio de la UAF y
deben reportar operaciones sospechosas.

 Se explicita cudles instituciones financieras
tradicionales pueden prestar servicios Fintech conforme al marco legal que
las rige y los servicios que prestan en la actualidad.

» Exigencias regulatorias en funcion del servicio y
riesgo inherente a cada uno de ellos, observandose que la mayor carga se
aplica a servicios como el de custodia de instrumentos financieros, por ser
este mas riesgoso que otras de las actividades reguladas (ver cuadro lamina
siguiente con requisitos de autorizacion).

Exigencias regulatorias:

 Obligaciones de informaciéon: informar
caracteristicas del servicio, existencia de conflictos de interés, riesgos
inherentes, entre otros.

» Capacidad operacional: acreditar aptitud para
soportar transacciones y operaciones ofrecidas.

» Gobierno corporativo y gestion de riesgos:
contar con politicas, procedimientos y controles que compatibilicen viabilidad
econOmica y resguardos para los riesgos inherentes al negocio.

» Garantias: monto definido por CMF en Norma de
Carécter General segun impacto o perjuicio potencial a clientes.

» Capital: mayor valor entre UF 5.000 y 3% de
activos ponderados por riesgo.

» ldoneidad: se exige, a personas y sistemas,
estandares de objetividad, coherencia y consistencia en recomendaciones y
evaluaciones.
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Requisitos en funcion del servicio

.. Obligaciones de Capacidad Gobierno corporativo .
Requisitos " " ) - N Idoneidad
informacion Operacional y gestion de riesgos
Sl NO Sl NO NO NO

Plataformas de financiamiento
colectivo

Sistemas alternativos de transaccion Sl sl Sl NO NO NO
Enrutadores de érdenes Sl Sl Sl Sl NO NO

Intermediarios de instrumentos sl sl sl SI Si NO
financieros

Custot_lios de instrumentos sl sl sl Sl Si NO
financieros

Asesores crediticios o de inversién Nl NO Sl NO NO Sl

lll. Regulaciéon para el desarrollo de un
Sistema de Finanzas Abiertas

» Con este proyecto Chile se suma a una gran
mayoria de paises desarrollados que avanzan hacia sistemas de
banca/finanzas abiertas. Se optd, como en Europa, Canada, Brasil y
Australia, por avanzar hacia un sistema obligatorio y no por continuar con el
actual sistema autorregulado.
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¢Qué es un Sistema de Finanzas Abiertas?

* Una de las principales barreras de entrada al
mercado financiero con la que se enfrentan los nuevos actores, es el control
de la informacion de los clientes. Por este motivo y bajo el principio de que el
cliente es el dueiio de su informacidén financiera, distintas jurisdicciones
han permitido el intercambio de informacion financiera a través de
mecanismos estandarizados, expeditos (interfaces de acceso remoto) y
seguros (estandares de ciberseguridad definidos por la CMF).

» Con estdndares robustos de otorgamiento del
consentimiento, se prevé que un Sistema de Finanzas Abiertas tiene el
potencial de incorporar competencia al mercado financiero, impulsar
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modelos de negocios cada vez mas innovadores, y lo mas importante, que
sectores de la poblaciéon que se han visto histéricamente desatendidos,
puedan optar a servicios mas adecuados a sus necesidades e ingresos.

» Se faculta a la CMF para definir estandares
operativos de autenticacion de clientes y seguridad, y supervisar
funcionamiento del sistema.

e Actualmente, este flujo de informacién se
lleva a cabo fuera del perimetro regulatorio, sin estandares tecnolégicos ni
de seguridad y a través de la utilizacion de claves de las personas respecto a
productos como sus cuentas bancarias. Adicionalmente, se han visto
conflictos relevantes entre incumbentes por ausencia de normativa.

Caracteristicas

» Sujeto al consentimiento calificado de los
clientes. La CMF fijard estandares de consentimiento de clientes y
autenticacion de clientes, sin perjuicio que la ley establece que el
consentimiento debe ser libre, informado, expreso y especifico respecto al
tipo de informacién a compartir, la finalidad y el periodo maximo de validez
de la autorizacién-

» Perimetro amplio de instituciones participantes.

* Reciprocidad: quienes son proveedores de
informacion también pueden ser receptores.

* Gratuidad para clientes / Gratuidad entre
proveedores, con valvula de ajuste:

« Se propone un sistema gratuito, pero con valvula
de ajuste. CMF podréa definir umbrales de solicitudes por sobre los cuales los
proveedores si podran realizar cobros siguiendo un criterio de costos
incrementales respecto de capacidad sin Sistema de Finanzas Abiertas
Propuesta similar a la existente en Brasil.

« La CMF fijara estandares comunes para
intercambio de datos para facilitar interoperabilidad y estandares de
seguridad.

e Gradualidad: implementacion progresiva con
plazo maximo de 18 meses para bancos y emisores de tarjetas y 36 meses
para el resto de las entidades (desde la dictacion de normas).

Entre las reglas del Sistema de Finanzas
Abiertas se encuentran:
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i. Instituciones que deben compartir
informacién - obligacion comienza por bancos y emisores de tarjetas
(crédito, débito o prepago), debiendo la CMF posteriormente ampliar a
operadores de tarjeta; cooperativas de ahorro y crédito agentes
administradores de mutuos hipotecarios; compafias de seguro; instituciones
colocadoras de fondos de manera masiva; AGFs; corredoras de bolsa; cajas
de compensacion; Fintechs y otros que defina la CMF.

ii. Instituciones que pueden proveer servicios
basados en informacién - quienes pueden consultar, acceder y recibir
datos para efectos de proveer servicios a sus clientes. Deben registrarse
ante la CMF, pueden ser Fintechs o instituciones financieras tradicionales.

iii. Datos que se pueden compartir - datos de
registro de clientes, condiciones comerciales de productos financieros y
datos transaccionales de uso de productos financieros (cuentas, pagos, etc.).

iv. Regulacion servicios de iniciacion de pagos
- guienes a través de la interfaz definida y con el consentimiento de los
clientes, pueden iniciar a su nombre pagos via transferencia electrénica
desde la cuenta de los clientes a la cuenta de los comercios, como una forma
de introducir competencia al sistema de pago con tarjetas.

IV. Otras modificaciones a leyes vigentes que
rigen al sector financiero

i. Eliminar obstaculos para que empresas
Fintech puedan ejercer sus actividades de manera efectiva:

- Se permite a las Sociedades de Apoyo al Giro
Bancario el prestar servicios a terceros previa autorizacion de la Comision, a
fin de permitir el acceso a infraestructura financiera esencial para la
prestacion de sus servicios y facilitar la interoperabilidad con actores no
bancarios.

- Se obliga a proveedores de cuentas a informar
los motivos asociados a la denegacion de cuentas corrientes a instituciones
financieras fiscalizadas por la Comision, considerando que el acceso a ese
servicio resulta esencial para la provisiéon de servicios financieros.

- Se reconoce la posibilidad de que se emitan
medios de pago con provision de fondos para realizar transferencias
electronicas de fondos, sin la necesidad de emitir tarjetas.

ii. Simetria legal y regulatoria
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- Se incorporan modificaciones a la legislaciéon
financiera vigente, como Ley de Mercado de Valores; Ley Unica de Fondos,
Ley General de Bancos, Ley de Bolsas de Producto, Ley de Deposito de
Valores y Ley de Seguros, para adecuar sus exigencias a aquellas
incorporadas para los nuevos actores Fintech.

IV. Modificaciones a leyes vigentes que rigen al
sector financiero

iii. Nueva alternativa de financiamiento de
PYMES:

- Mini Bonds: procedimiento simplificado para
inscripcion de titulos de deuda, sin cobro de derechos, de autorizacion
automatica ante CMF, con menor carga regulatoria y que podra ser ofrecido
a inversionistas retail, lo que busca generar alternativas de financiamiento
para empresas de tamafio mediano a través del mercado de capitales
(modificacion a Ley de Mercado de Valores).

iv. Proteccion al cliente financiero:

- Obligacién a prestadores de servicios financieros
de efectuar un perfil de riesgo de sus clientes para tener en consideracion al
momento de ofrecerle productos y servicios financieros acordes a dicho
perfil, evitando practicas comerciales que favorezcan una toma de riesgo por
sobre las expectativas del cliente.

- Se faculta a la CMF para establecer condiciones
minimas aplicables a las instituciones fiscalizadas en materia de atencién a
clientes, siguiendo un criterio de neutralidad tecnoldgica respecto a los
canales que podran utilizar.

3. Comentarios finales

* Proyecto es urgente: sector Fintech crece y
requiere de la incorporaciéon al perimetro regulatorio de la CMF y UAF para
velar por estabilidad financiera y prevencion de delitos financieros, y para
entregar mayor certidumbre que potencie el desarrollo del sector. Chile debe
ponerse al dia en la materia, tal como mayoria de paises desarrollados y
como cada vez mas paises latinoamericanos.

e Proyecto sigue mejoras practicas
internacionales: el Ministerio de Hacienda revis6 exhaustivamente la
regulacién internacional y las recomendaciones de organismos nacionales e
internacionales (“Agenda Bali Fintech” del FMI y Banco Mundial, “Principios
Orientadores para la Regulacion Fintech” de la Alianza del Pacifico,
Lineamientos propuestos por la CMF, etc.).
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 El Sistema de Finanzas Abiertas contiene
estandares de proteccion de datos robustos (en ocasiones mas altos que
el proyecto de ley que se tramita actualmente en la Camara de Diputados),
en atencion a la materia de que se trata.

» Contempla principios y deberes del
tratamiento de datos personales contenidos en el sefialado proyecto de
ley, en linea con los estandares internacionales en la materia (“GDPR”).
Estos son (i) principios de finalidad, (ii) proporcionalidad, (iii) responsabilidad,
(iv) seguridad, (v) confidencialidad, (vi) licitud; y (vii) deberes de secreto o
confidencialidad, (viii) de adoptar medidas de seguridad y (ix) de reportar
vulneraciones a las medidas de seguridad.

A mayor abundamiento, se otorgan a la CMF
facultades de proteccion de la informaciéon relevantes, pudiéndose
interrumpir la consulta de datos cuando hayan incumplimientos y también
obligando a los receptores de informacion a interrumpir el acceso a
informacion cuando hayan vulnerabilidad que pongan en riesgo la
informacion.

* Finalmente, el sistema se basa en un
consentimiento calificado de las personas y contiene una aplicacion
supletoria de la legislaciéon de proteccion de datos, prestando utilidad una
vez que se apruebe la nueva legislacion de proteccion de datos.

El Honorable Senador sefior Coloma comento
gue a su entender el Ministerio de Hacienda esta de acuerdo con el proyecto
de ley presentado durante la administracion del Gobierno anterior y que de
ser ese el caso, no tendria una linea de indicaciones respecto del mismo, sin
perjuicio que aquello pueda cambiar en la discusién posterior. Consult6 a la
sefora Subsecretaria si concuerda efectivamente con el texto del proyecto.

Preguntd a su vez sobre los potenciales en
materia de competencia de inclusion financiera, donde se planteé que esto
es atractivo para convertir a Chile en un centro de Fintech a nivel regional,
mediante la profundidad del mercado financiero, la cultura de
emprendimiento y los casos de éxito del ultimo tiempo, como los “unicornios”.
Sobre aquello, consultd si estos éxitos de ultimo tiempo tributan en Chile.
Recalco gue si se aspira a crear un centro financiero es importante saber qué
pasa en la practica con el sistema impositivo del pais

La seiiora Subsecretaria, en referencia a la
primera consulta, respondié afirmativamente. Expresé que apoya el texto del
proyecto de ley de manera integra, sin indicaciones, y que espera que pueda
ser aprobado.
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En relacion a la segunda pregunta, sefial6 que
estas empresas tributan siguiendo la normativa general del pais y de la
industria.

Posteriormente la Comision procedio a escuchar al
Director (S) de la Unidad de Analisis Financiero (UAF), sefior Marcelo
Contreras, y al Jefe de la Divisiéon de Fiscalizacion y Cumplimiento,
seior Tomas Koch, quienes efectuaron una presentacion, en formato ppt,
del siguiente tenor:

Proyecto de Ley que promueve la competencia
e inclusiéon financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros. (Boletin 14570-05)

Contexto: 40 Recomendaciones del GAFI.

- Febrero 2012: GAFI aprueba 40
Recomendaciones para combatir el LA/FT.

- En octubre de 2018, el Grupo de Accion
Financiera Internacional (GAFI) actualizé sus Estandares para, entre otros,
ayudar a las jurisdicciones a mitigar los riesgos de LA/FT asociados a las
actividades de activos virtuales (AV) y de los proveedores de servicios de
activos virtuales (PSAV).

Recomendacion 15: Nuevas tecnologias.

“Los paises y las instituciones financieras deben
identificar y evaluar los riesgos de LA/FT que pudieran surgir con respecto al
desarrollo de nuevos productos y nuevas practicas comerciales, incluyendo
nuevos mecanismos de envio, y al uso de nuevas tecnologias o tecnologias
en desarrollo para productos tanto nuevos como los existentes.

(...)Para gestionar y mitigar los riesgos que surjan

de los activos virtuales, los paises deben garantizar que jos PSAV estén
requlados para propdsitos anti LA/FT tengan licencia o registro, v _estén

sujetos a sistemas de moni toreo efectivo(...)".

- En junio de 2019, el GAFI adopté una Nota
Interpretativa a la R.15 para aclarar la aplicacion de sus Recomendaciones a
las actividades u operaciones de los AV y PSAV.



https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13297&tipodoc=docto_comision
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[ GRUPO DE ACCION
FINANCIERA DE
LATINOAMERICA

ESTANDARES INTERNACIONALES

SOBRE LA LUCHA CONTRA EL LAVADO DE ACTIVOS, EL
FINANCIAMIENTO DEL TERRORISMO,

¥ EL FINANCIAMIENTO DE LA PROLIFERACION DE
ARMAS DE DESTRUCCION MASIVA

Actusiisncion & diciemibre 2020

S@Le=EEOSHZ RSO

Gafilat: Evaluacion de Chile 2021.

- Las evaluaciones de Chile corresponden a los
afios 2006, 2010 y 2021. Esta ultima se realizdé en el marco de la IV Ronda
de Evaluaciones Mutuas.

- El periodo evaluado comprendié las acciones
adoptadas por nuestro pais entre 2015 y 2019, ambos afios inclusive, para
prevenir y combatir el LA/FT, segun la nueva Metodologia del GAFI de
cumplimiento técnico y de efectividad real.

- Tras la publicacion del Informe de Evaluacién
Mutua de Chile (septiembre 2021), el pais quedd bajo seguimiento
intensificado, lo que significa que debera reportar semestralmente, a través
de la UAF, los avances para superar las deficiencias detectadas. Ejemplo:

o ——————————————————————————————"——"——————————————

15. Nuevas tecnologias PC * FEl pais ha realizado un seguimiento vinculado a
nuevos medios de pago, y ha llevado a cabo algunas
medidas vinculadas a los riesgos de LA/FT de los
activos de pago y nuevas teenologias. Sin embargo,
no se advierte que se hayan identificado y evaluado
los riesgos vinculados al desarrollo de nuevos
productos y practicas comerciales, v al uso de
nuevas tecnologias o tecnologias en desarrollo para
productos nuevos o productos existentes.

=  No se cuenta con un marco juridico aplicable a todas
las IFF para que lleven a cabo evaluaciones de nesgos
con antelacion al lanzamiento o uso de tales
productos, practicas y tecnologias.
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- Proyecto de ley en discusion va en la
direccién correcta, de cara a la V Ronda de Evaluacién Mutua.

Proyecto de Ley: Modificaciones a la Ley
N°19.913.

- Articulo 36.- Modificase la Ley N°19.913, que
crea la UAF y modifica diversas disposiciones en materia de lavado y
blanqueo de activos, en los siguientes términos:

a) Agrégase, al final del primer parrafo del literal f)
del articulo 2°, después del punto aparte, que pasa a ser seguido, lo
siguiente:

“Con todo, la Unidad de Analisis Financiero estara
facultada para dictar instrucciones diferenciadas y proporcionales para
distintos tipos de sujetos obligados, atendiendo la naturaleza de las
operaciones que estos realicen y en consideracion a los riesgos efectivos a
gue estan expuestos esos sujetos de ser empleados para la comision de los
delitos a que se refiere el articulo 27 de esta Ley o el articulo 8° de la Ley
N°18.314.".

b) Agrégase, en el inciso primero del articulo 3°,
antes del punto aparte, lo siguiente:

“. quienes estén inscritos en el Registro de
Prestadores de Servicios Financieros y en el Registro de Proveedores de
Servicios de iniciacion de Pagos mantenido por la Comision para el Mercado
Financiero y presten los servicios de plataforma de financiamiento colectivo,
sistema alternativos de transaccion, custodia de instrumentos financieros,
intermediacién de esos instrumentos; e iniciacion de pagos y toda otra
persona natural o juridica sometida a la fiscalizacion de la Comision para el
Mercado Financiero que haya solicitado voluntariamente su inscripcién en
el registro a que se refiere el articulo 40 de esta Ley”.



https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=29731
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=29731
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=219119
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=219119
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pwwmpey | INFORME DE
, EVALUACION
MUTUA DE LA
REPUBLICA
DE CHILE

Impacto del Proyecto de Ley en la UAF y en la
prevencion del LAIFT.

- Concepto de criptoactivos: Definicion.

Segun CAFI, los paises deben considerar los
activos virtuales como “bienes”, “productos”, “fondos”, “fondos u otros
activos” u otros activos de “valor equivalente”.

- Fintech: No permitir criminales en la gestion,
administracion, direccion o propiedad. Eliminar del Registro/Licencia.

- Nuevos sujetos obligados reportar: Se
incorporan nuevas actividades econdémicas a la obligacion de reportar a la

UAF (hoy, 38 actividades + sector publico).

Registro obligatorio de aprox. 180 nuevas
entidades.

Impacto en regulacion, supervision, inteligencia
financiera y capacitacion.

- Sanciones UAF: Ley N°19.913 establece
sanciones administrativas por infracciones leves (hasta 800 UF), menos
graves (3.000 UF) y graves (5.000 UF).
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UAF: ;{Quiénes somos?

La dotacién de la UAF es de 72 personas
(5 directivos, 51 profesionales, 10
técnicos, 5 administrativos y 1 a
honorarios).

Director(a)

Presupuesto 2022: $3.865,9 millones.

Asuntos

2021 Internacionales ||| Comunicaciones

8.137 sujetos obligados a reportar (de 38 actividades 1 persona 1 persona
econdmicas y sector publico).
7.680 personas naturales y juridicas supervisadas
privadas. — —
9.738 Reportes de Operaciones Sospechosas recibidos. Auditoria Administracion y

| Finanzas

1 persona 11 personas

| I | ' ' '
Divisién Division Division - D'v'lsmf‘ L) | /:rea i
. e ecnologia i . nteligencia
Juridica EISCH'IIZ_EC_IO" y Inteligencia Financiera Sislemgas 4 Difusion y Estudios Estra%égica
umplimiento
Bipetsonas P 17 personas 8 personas 6 personas 4 personas
(6 abogados(as)) 11 personas (12 analistas)

8 fiscalizadores(as))

Finalizada la intervencion, el Honorable Senador
sefior Coloma sugirio a los representantes de la UAF enviar a la Secretaria
de la Comision alguna proposicion de texto que pudiese hacerse cargo de las
inquietudes que como servicio tengan respecto del proyecto de ley, tales
como por ejemplo la voluntariedad de las inscripciones y la posibilidad que se
mantengan en el tiempo.

Luego, la Comision escuché al Gerente General
del Centro de Compensacion Automatizado (CCA), sefor Américo
Becerra, quien efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Fintech

Introduccién

» CCA es una Sociedad de apoyo al giro bancario.

» Tiene por objetivo, entre otros, ser un switch
transaccional entre los bancos y las sociedades autorizadas por la Comision
para el Mercado Financiero para la materializacion de las Transferencias
Electronica de Fondos.

* Por el switch de CCA pasan mas del 99% de las
Transferencias Electronicas de Fondos que generan los clientes de los

bancos y sociedades autorizadas por la CMF.

» Para poder conectarse con CCA, los bancos y
las sociedades autorizadas por la CMF deben cumplir con requisitos:

» Autorizacion de la CMF.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13298&tipodoc=docto_comision
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« Cumplir con estandares tecnoldgicos que exige
CCA, con el objeto de proteger el ecosistema de Transferencias Electronicas
de Fondos, que se ha transformado en un actor clave ya que se ha
potenciado, producto de la pandemia explicado por el COVID 19, al existir
restricciones de desplazamiento.

» Actualmente, ademas de los bancos operan a
través de CCA:

» Cooperativa.

» Caja de Compensacion.
* Fintech.

* Y vienen mas en camino.

Ley Fintech

» Apoyo transversal a esta ley.

» Aumento del nUmero de competidores.

» Aporta al desarrollo digital de las transacciones
financieras.

« Aumenta la competencia en el sistema
financiero.

» Fuente de inspiracion en desarrollo de servicios
por medio de un hub financiero.

» Moderniza la regulacion vigente.

« Aumenta la inclusion financiera, pero lo mas
importante permite la incorporacion de nuevos actores.

Consideraciones

* La ley considera elementos importantes, pero
hay que reforzar temas que permiten proteger a los nuevos actores:

» Proveedores de Servicios de Iniciacién de Pagos.

* Y principalmente a los clientes que haran uso de
estos servicios.

* Temas que deben ser reforzados:
* Ciberseguridad:

 Se sefiala que el eslab6n mas débil en la cadena
son las personas.

e Los nuevos actores deben contar con los
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mecanismos que garanticen la seguridad en el ciber espacio, en los procesos
de enrolamiento y transaccional.

» Proteccion de datos:

* Los datos son de los clientes, debe respetarse la
ley actual o la que se dicte en el futuro.

 Seguridad de la informacion:

» Contar con mecanismos que permitan garantizar
la robustez de las transacciones que no sean intervenidas o mal
direccionadas.

* Disponibilidad:

» Los clientes que hacen Transferencias
Electronicas de Fondos, cuentan con este servicio 24x7.

* Las transacciones son en linea.

Deben concurrir estos requisitos para los
Proveedores de Servicio de Iniciacion de Pagos.

* En el marco de las Transferencias Electrénica de
Fondos, la Ley debiera considerar:

* No existir asimetrias normativas.

* Exigencias superiores, ya sefialadas, en términos
de:

* Ciberseguridad.

* Proteccién de Datos.

» Seguridad de la Informacion.
* Disponibilidad.

* En la obligacion de las Instituciones Proveedoras
de Informacién de dar acceso y entregar la informacion que le sea solicitada,
permitir un modelo centralizado, que:

» Otorgue ventajas a los Proveedores de Servicio
de Iniciaciébn de Pagos contar con solo un modelo de acceso, seguro y
estandar.

» Otorga ventajas a las Instituciones Proveedoras
de Informacion de contar con solo una contraparte.
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* En definitiva:

 Desarrollar una normativa que permita el rapido
desarrollo de las Fintech, protegiendo principalmente a los clientes y dando
un paso a la digitalizacién del pais.

Instituciones Proveedoras de

Proveedores de Servicios Informacién

basados en Informacién

B AlA Instituciones Proveedoras de
ici Institucion intermediaria
L D _ Informacién

basados en Informacion

Definicion:

Sociedad que facilite la comunicaciény
trafico de informacidn

Posteriormente, la Comision procedié a escuchar
al Gerente General de Redbanc, sefor Ignacio de la Cuadra, quien
efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Boletin 14.570-05
Proyecto de “Ley Fintech”

REDBANC: Somos una compaiiia tecnoldgica
vinculada a los sistemas de pago, proveedora y gestora de diversas
infraestructuras y plataformas de operacion e interconexion tecnoldgica


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13300&tipodoc=docto_comision
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entre instituciones financieras. Somos fiscalizados por la CMF en calidad de
SAG.

Lineas de
Negocio
— ?
+1,1 MMM 3|:|3 L o. i ©O
Transacciones Certificaciones Productosy ot [ ) I [ ] E’
USD +49.000 M operacién yauditorias. soluciones o' o
para clientes MEDIOS DE o
ATM PAGO SERVICIOS
Operacién red . | OPERACIONALES
§CJ de Cajeros -_ Procesamiente H Plataforma  Portabilidad
Tol Automaticos == Transacciones Debito i (gm) Financiera
Redbanc H
) Servicios de Seguridad y : Servicios de
o Seguridad & autenticacién tarjetas de interconexion segura
SOn i monitoreo debito H instituciones financieras
+100 99,9999% Uptime Red i - i
: : : . (Redes RBI /RSF)
Clientes Uptime switch Bancaria Procesamiento i
multindustria central Interconectada transferencia electrénica
central de fondos i

‘/{W’A‘ Certificacién  Certificacion

@ Ley 20393 AT205

©® ® ©

Soluciones Innovacién
universales y agilidad

Altos estindares
de continuidad
operacional

Seguridad
y Eficiencia

Contenido Proyecto de Ley Fintech

Plataformas de
Financiamiento
Colectivo

(inversién o préstamo)

Sistemas alternativos
de transaccion de
valores e instrumentos
financieros

Enrutadores de ordenes
e intermediarios de
instrumentos
financieros

Custodios de
instrumentos

Asesores crediticios
y de inversion

Sistema de Finanzas

Abiertas

financieros

Si bien la Ley Fintech regula diversas formas de innovacion en la industria financiera,
nuestro analisis se ha centrado en el Titulo Il que regula el Sistema de Finanzas
Abiertas, materia que se relaciona con el desarrollo de nuestro negocio.

Sistema de Finanzas Abiertas (SFA)

Permite el intercambio de informacién o datos
entre prestadores de servicios de informacion o prestadores de iniciacion de
pagos, por una parte, e instituciones proveedoras de cuentas o de
informacioén, por la otra, a través de interfaces de acceso remoto y
automatizado para la prestacion de servicios basados en informacion o
servicios de iniciacion de pagos, a clientes que hubiesen consentido
expresamente en ello.
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CLIENTE DE SERVICIO 222
BASADO EN

SERVICIOS INFORMACION
BASADOS EN
INFORMACION

CLIENTE TITULAR DE

CUENTA SERVICIOS DE

INICIACION DE
PAGOS

PROVEEDORES DE
SERVICIOS DE
INICIACION DE

PAGOS

INSTITUCIONES
PROVEEDORAS DE
SERVICIOS BASADOS
EN INFORMACION

¥l

TR

%
NN

11
INTERFACES DE

252 ACCESO 252

(%52 REMOTO Y 878
AUTOMATIZADO

l PLATAFORMA DE INTERCONEXION |
INSTITUCIONES INSTITUCIONES
PROVEEDORAS DE PROVEEDORES
INFORMACION DE CUENTA

Comunicaciones en un Sistema de Finanzas

fo-o

Abiertas.

* En un sistema de finanzas abiertas, la
comunicaciéon entre los prestadores de servicios y las instituciones
proveedoras de informacién o de cuentas, se produce a través de
interfaces de acceso remoto y automatizado, solo en la medida que el
cliente hubiese autorizado el respectivo intercambio de informacion.

« La implementacibn de las infraestructuras
necesarias para este intercambio de informacion y la autenticacion de los
clientes debe cautelar, con especial énfasis, los intereses del consumidor
final, incluyendo, la proteccion ante fraudes, continuidad y disponibilidad de
servicios, custodia de fondos, proteccion de datos personales, entre otras,
asi como la innovacion en el desarrollo de nuevos servicios.

» Atendida nuestra amplia experiencia en la
provision de plataformas e infraestructuras de interconexion para la industria
financiera, el énfasis de nuestra presentacion se refiere a aquellos
aspectos que, en nuestra opinién, son habilitantes necesarios para una
pronta y exitosa implementaciéon de la Ley Fintech, una vez sea
publicada.

Comentarios y sugerencias al Proyecto de Ley.

Teniendo presente las virtudes del proyecto de
Ley Fintech en lo que respecta sistema de finanzas abiertas, se advierte, no
obstante, espacios de mejora para una adecuada, pronta y sostenible
implementacion de la Ley.

1. Sistema de implementacién y gobernanza
del SFA.
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« Siguiendo la experiencia dada por la Portabilidad
Financiera, uno de los principales desafios de la Ley Fintech, sera la
implementacion de sistemas de comunicacion entre los distintos
participantes que sean seguros, costo - eficientes y con disponibilidad
continua, asi como el establecimiento de reglas y estdandares comunes
de comunicacién, autenticacion y solucién de controversias. En
especial, considerando que los participantes funcionan con sistemas,
tecnologias y estandares diversos, estan afectos a normativa con exigencias
disimiles y presentan distintos niveles de madurez en términos tecnoldgicos,
operacionales y de seguridad de la informacion.

 En vista de lo anterior, para una adecuada
definicion e implementacién de los estandares de comunicacion y aspectos
procedimentales del SFA, siguiendo experiencia comparada, sugerimos la
incorporacion en la ley de la existencia formal de un Consejo
Consultivo de Implementaciéon del Sistema de Finanzas Abiertas, que
liderado por la CMF permita la participacion de los diversos actores en la
determinacion de estandares, incluyendo un monitoreo y revision periddica
del estado de avance de las fases de implementacion.

2. Rol de las Sociedades de Apoyo al Giro
(SAG) vinculadas a sistemas de pago.

» Consideramos relevante que los distintos actores
-en particular las Fintech - puedan acceder - si asi lo desean - a la
infraestructura y capacidades existentes en la industria financiera -
incluyendo la de las sociedades de apoyo al giro-, para facilitar el pronto y
adecuado cumplimiento de los objetivos de la ley, permitiendo que el sistema
de finanzas abiertas pueda ser implementado en el menor plazo posible con
los debidos resguardos para el consumidor y procurando la participacion de
los distintos actores, tales como, Fintech, bancos, emisores de tarjetas,
cooperativas, sociedades de apoyo al giro, compafias de seguro, entre
otros.

 Actualmente el proyecto contempla un
mecanismo en que, a través de normas de caracter general, la CMF
determinara los servicios especificos que pueden prestar las SAG a
entidades distintas de bancos y emisores y operadores de Tarjetas de Pago
supervisados por la CMF.

» Estimamos que una alternativa mejor para el
pronto desarrollo de soluciones de integracién, con entidades como las
Fintech, es seguir el mecanismo adoptado en la actual Ley de
Portabilidad Financiera, permitiendo asi a las SAG prestar servicios a
todos los participantes del SFA regulados en la Ley Fintech, bajo
condiciones de acceso y contratacién objetivas y no discriminatorias
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garantizadas por la ley.

2. Existencia de esquemas y plataformas de
integracion alternativas.

- EL SFA permite que diversas entidades puedan
efectuar operaciones de intercambio de informacion e iniciacién de pagos,
sobre la base de la autorizacion conferida por el respectivo usuario.

- Entendemos del texto del proyecto, que la
creacion del SFA no tiene como propdsito prohibir la existencia de
otros sistemas y mecanismos de integracidon e interconexiéon entre los
participantes, que cumplan la normativa vigente; sino que establecer y
regular sistemas de integracidon y conexion mandatorios para los casos
en que los participantes no cuentan con acuerdos bilaterales.

De todas formas, sugerimos aclarar aquello en
el texto legal o bien precisar este punto en la historia fidedigna de la
tramitacion de este proyecto pues, en caso contrario, podria existir
incertidumbre juridica en el desarrollo de mecanismos de integracion e
intercambio de informaciéon bilaterales o multilaterales, independientes al
SFA, destinados a la generacion de nuevos productos y servicios financieros.

Luego, la Comisién escuch6 al Presidente de
Cajas de Chile A.G., sefior Tomas Campero, quien efectu6 una
presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de Ley que promueve la competencia e
inclusién financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros (Boletin 14.570-05).

Contenidos

- Cajas de Compensacion en Chile.

- Comentarios a Proyecto de ley Fintech.

Cajas de Compensacion en Chile

- Tenemos més de 70 afios de existencia como
entidades de seguridad social, aportando al bienestar de trabajadores,
pensionados y sus familias.

- Somos entidades sin fines de lucro.

- Nos autofinanciamos, no recibimos aporte


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13299&tipodoc=docto_comision
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estatal*.

- Nuestros excedentes se distribuyen en
beneficios sociales.

* La Cajas se financian en un 98%, sdlo reciben
comision por gestionar pago del Subsidio de Incapacidad Laboral SIL y
Asignacion Familiar, lo que cubre parcialmente sus costos.

Las Cajas de Compensacion hoy:
p . In n e ) LOS HEROES
4 Cajas  Caja e O -

- Contamos con casi 7 millones de afiliados de
todas las regiones del pais (79% trabajadores, 21% pensionados).

- Estamos presentes en todo Chile con mas de
400 sucursales.

- 85 mil empresas estan afiliadas a alguna de
nuestras Cajas.

Nuestra labor en seguridad social en cifras
(2021):

Colaboramos con el Estado en el pago de
prestaciones legales:

+ 3.8 millones de licencias médicas.
+ 11 millones de asignaciones familiares.

Otorgamos un sin numero de beneficios
sociales:

+ $55 mil millones de beneficios en salud,
educacion, recreacion, convenios en comercios y bonos familiares.

+ 1,6 millones de créditos sociales.
Crédito Social:

¢, Qué es?
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Es un beneficio social que entregan las Cajas a
sus afiliados como parte de sus prestaciones. Es distinto a un crédito
comercial y cuenta con una regulacion muy exigente.

¢Cuales son sus principales caracteristicas?

No tiene fines de lucro. Cualquier excedente es
devuelto a los propios afiliados a través de nuevos créditos o beneficios
sociales.

Es de amplio acceso. Beneficia incluso a los
afiliados que registran morosidad en el sistema financiero (60% de los
beneficiarios del crédito social tienen antecedentes comerciales).

No discrimina. Condiciones parejas para todos
(igual tasa de interés para un mismo monto o plazo de crédito).

Evita el sobre endeudamiento: monto de las
cuotas no puede superar un porcentaje del ingreso (5% para bajas
pensiones).

Flexibilidad de pago y apoyo ante
contingencias (menores ingresos directos e indirectos, cesantia,
enfermedades, etc.).

Exigente regulacion.
Comentarios a Proyecto de ley Fintech

1) Cajas no estan incorporadas como
prestadores de servicios.

Valoramos este proyecto de ley que avanza en
la regulacion de servicios Fintech en beneficio de las personas. Sin embargo,
las Cajas de Compensacion fueron solamente incluidas en el sistema de
finanzas abiertas, pero no estd considerado su posible aporte como
proveedores de estos servicios.

Para que pudieren prestarlos es preciso una
mencion especifica y la obligatoria modificacion a la Ley 18.833 que las
regula.

¢Por qué es importante sean incluidas?
Nuestra inclusién  permitiria fomentar la

competencia e inclusién financiera, sumando un actor sin fines de lucro
con orientacion social, lo que beneficiaria a la poblacién de menores


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?i=30209
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ingresos.

Tenemos la experiencia de mas de 70 afos en
materia de prestaciones masivas, especialmente en financiamiento
social.

Al no tener fines de lucro, devolvemos los
excedentes a nuestros afiliados a través de una larga lista de beneficios.

Contamos con mas de 400 sucursales en todo el
territorio nacional, lo que puede complementar muy bien los servicios
digitales con una mejor calidad de servicio.

2) Agregar criterios de regulacion para la CMF
ante normativa experimental y dinamica.

- Con el propésito de garantizar el irrestricto
respeto de los derechos de los consumidores y evitar la generaciéon de
asimetrias de informacién entre los reportantes del sistema de finanzas
abiertas, se recomienda que el Proyecto oriente la labor normativa que se
delega en la Comision para el Mercado Financiero, a través de la
consagracion de principios generales que ilustren dicha labor.

- En este contexto, consagrar en la Ley los
siguientes criterios de regulacion para la CMF:

* El reconocimiento de la titularidad de los datos
personales;

* La debida coordinacién regulatoria;

* El respeto de las normas de libre competencia;

« Evitar generar asimetrias regulatorias;

* Velar por la seguridad de la informacion.

3) Asegurar coherencia normativa.

- Relacion con P.L Registro de Deuda
Consolidada: Resulta conveniente tener presente la tramitacion del proyecto
de ley boletin 14.743 que crea un Registro de Deuda Consolidada. Parece
muy relevante que la Comisién tenga en consideracién los términos del
proyecto antes indicado, ello con el proposito de evitar duplicidades (e;j.

Plataformas o canales de informacién) o la adopciéon de eventuales
criterios disimiles para resolver topicos comunes (ej: estandares).



http://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=14743-03
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- Relacion con P.L proteccién y tratamiento de
datos personales: Junto a lo anterior, nos parece también muy importante
gue el presente proyecto esté acorde a los términos del Proyecto de Ley de
proteccion y tratamiento de datos personales, que pronto iniciara su segundo
tramite legislativo en esta Camara. Se debe cuidar que la iniciativa, tenga en
especial consideracion por los derechos de los titulares de datos y los
principios regulatorios que se consignaron en el referido proyecto.

4) Oportunidad de fomentar la responsabilidad
y la Educacion Financiera por parte de los proveedores de servicios
financieros.

La innovacion y nuevas tecnologias en servicios
financieros requerira mayor educacion financiera.

Por lo tanto, el proyecto podria estimular la
educacién financiera mediante la inclusién de normas de responsabilidad y
promocion de la misma para todos los actores, incluyendo los nuevos.

En este sentido, el proyecto debiera establecer
obligaciones de implementacién de acciones de educacion financiera muy
visibles y concurrentes con la venta de productos y servicios financieros,
delegando en la CMF su regulacion.

Terminada la presentacion, el sefior Campero
mencionod que remitira a la Comision una minuta con la explicacién de cada
una de las cuatro observaciones que hizo presente.

El Honorable Senador sefior Coloma,
agradeciendo la ponencia, preguntd al vicepresidente de la CMF, sefior
Kevin Cowan, si tenian algiin comentario que hacer sobre la razén por la cual
las Cajas de Compensacion no estan consideradas en el proyecto de ley.

Afadi6é que en su opinidbn tiene sentido su
inclusién, considerando que se esta tratando de ampliar las instituciones que
estén involucradas en este proceso.

El sefior Cowan respondié que, respecto a las
Cajas de Compensacion, se entendié que el negocio del crédito a personas a
través del balance de las entidades, que es parte importante del negocio que
hacen estas Cajas de Compensacién, no es de las actividades que
especificamente se estd buscando regular en el proyecto ley, sino que éste
mas bien esta direccionado al mundo mas cercano al mercado de valores, de
plataformas y otros, y, en paralelo a eso, el ambito de finanzas abiertas.
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Afadié que en el ambito de las finanzas abiertas
efectivamente las Cajas de Compensacién entran como los otros actores
como proveedores de informacion y como eventuales usuarios de
informacion, con la gradualidad explicitada en la ley.

El Honorable Senador sefior Coloma sugirid
estudiar este tema mas a fondo y evaluar una posible innovacién. Enfatizé a
su vez que lo que se busca es generar mayor competencia en el sistema, por
lo que podria considerarse como una inquietud objeto de revision en las
proximas sesiones.

En sesiébn de 13 de abril de 2022, el
Vicepresidente Ejecutivo del Retail Financiero, sefior Claudio Ortiz,
efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

) “PARA  PROMOVER LA COMPETENCIA E
INCLUSION FINANCIERA A TRAVES DE LA INNOVACION Y
TECNOLOGIA EN LA PRESTACION DE SERVICIOS FINANCIEROS”

BOLETIN N° 14570-05

Indice

I. Principales Materias que contiene el Proyecto de
Ley

1. Regulacion Empresas Fintech.

2. Regulacion de Criptomonedas como Activos
Financieros: a) faculta CMF regular intermediarios; y b) faculta al Banco
Central para regular Monedas Digitales (equivalentes dinero electrénico)
emitidas por entidades centralizadas.

3. Finanzas abiertas

i. Ecosistema y componentes claves del
sistema

ii. Temas pendientes de andlisis en el
ecosistema

iii. Iniciadores de pago
ll. Conclusiones y propuestas.

I. Comentarios generales al proyecto.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13310&tipodoc=docto_comision
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Compartimos los fundamentos de las Iniciativas.

Como industria del Retail Financiero creemos
que es necesario legislar y avanzar en estas materias:

» El proyecto presenta una oportunidad para
transitar hacia la economia digital.

» Generara mayores eficiencias tanto a nivel macro
y como a nivel individual para las personas.

» Es un proyecto ambicioso y refundacional del
mercado financiero.

« En la practica este Mensaje incorpora tres
proyectos de ley.

* Este proyecto esta pensado para el nuevo cliente
financiero.

La reorganizacién industrial que propone el
proyecto es de tal magnitud que perfectamente puede ser considerado como
3 proyectos en 1.

. P M7Z/
O 1 / Regulacién Fintech O 2/ g S T U J/  Finanzas Ablertas
Digitales” y otros criptoactivos

-Inclusion dentro del perimetro - Los Criptoactivos se declaran - Intercambio de informacion
activos financieros que se pueden multilateral entre entidades

tranzar y susintermediarios seran
Regulados y Fiscalizados por la CMF

regulatorio CMF
-Consentimiento de los clientes

-Requisitos prudenciales e -
permitira el traspaso abierto de

y proporcionales -generales informacion
enlaley-y que complementara Faculta al Banco Central para -Iniciadores de pago
la CMF. regular el Dinero Electrénico(stable

- Ampliaremision ala CMF para
fijar estandares minimos en
proteccion de datos,
ciberseguridad y otras atribuciones
regulatorias

Coins) Emitido por entidades

- El proyecto debiera asegurar 5
proy E centralizadas -

simetria regulatoria

3. Finanzas Abiertas
i. Ecosistema y sus componentes claves.

ii. Temas pendientes de analisis del capitulo de
finanzas abiertas.

iii. Iniciadores de pago.



PROVEEDORES
RECEPTORES DE
INFORMACION
TRADICIONALES

Bancaos, Retail
Financiero, C. de
sequros, CC, entre
otros

‘I / Interfaz de acceso
publico - “datos
abiertos”

Entidades que participen debe adoptar
medidas para consultas, entrega e
intercambio de informacion de sus
clientes, de forma expedita y sequra
(estandares minimos - ciberseguridad), y
en términos que determine CMF.

4/@

Deberan adoptar a su costo mecanismos
para la autenticacion de los Clientes que
hubieren dado su consentimiento alos
Receptores (estandares fija CMF).

Responsabilidad

de instituciones
participantes en

el Sistema de Finanzas
Abiertas

de finanzas abiertas:
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|. Ecosistema de Finanzas Abiertas:

Diagrama de flujo de la informacion.

NUEVOS RECEPTORES
DE INFORMACION

Fintechy otros
reguladas por CMF

-& -

Consentimiento

cliente

Bases del sistema:

INICIADORES
DE PAGO

Nuevos que
cumplan la
norma CMF

Componentes Claves.

2/ A Informacion
de clientes y sus
condiciones comerciales

Condiciones contratadas e historial,
previa autorizacion de estos.

LaCMF en el futuro determinara la

profundidad y alcances de la informacion
bajo su discrecionalidad.

Profundidady alcance
5/@ de lainformaciona

intercambiar

Podria incluir informaci6n sensible de los clientes

ciencia la profundidad de la
que autoriza?
ntimiento es por transaccion
?

Potencial efecto masivo si proveedor cuenta con
los consentimientos de un gran nimero de
personas

La autorizacion de los clientes e interfaces:

Instituciones proveedoras -receptoras de

informacion(art. 18)

Nuevos receptores : Instituciones
proveedoras de servicios basadosen

informacion (art. 19)

Instituciones proveedoras de cuentasy
proveedores de servicios de iniciacion de

pago (art. 20)

h Requisitos de

3 consentimiento
y autenticacion

Solicitantes y Receptores de informacién,
segun cada caso, deberan contar con
mecanismos de autentificacion y obtener
consentimiento inequivoco de clientes.
CMF determinara los criterios para
otorgar consentimiento.

Facultades
6 @ de supervision
y fiscalizacion
delaCMF

El proyecto de ley delega variados
aspectos a regulacion administrativa sin
establecer principios basicos y
fundamentales que debieran estar en la
ley.

Il. Temas pendientes de analisis en el ecosistema

1. Se requiere analizar la coherencia regulatoria
en materia de proteccidon de datos: (i) proyecto que moderniza ley 19.628
(estandar internacional y autoridad responsable), (ii) ley Pro Consumidor (rol
Sernac), (iii) proyecto de deuda consolidada (no aplica titulo Il ley 19.628)
(iv) Circular CMF 2.294 2/09/2021 y (v) proyecto de ley Fintech con un
régimen delegado a la CMF para determinar su estandar.

Ejemplo de la necesidad de revisar distintas

iniciativas en su conjunto:
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Boletin 14570 (PdL Fintech Open Finance) Boletin 14743-03 (Registro deuda consolidada)
Ingresado 03.9.2021 Ingresado 13.12.2021
Sistema de informacién descentralizado por interfaces directas que Sistema (registro de informacion de deuda) centralizado administrado por la CMF

permiten conectar a las entidades que participan (informacién no pasa por quien entrega acceso alainformacion de clientes a las entidades que participan
laCMF)

Actores: Proveedores de Informacion, de servicios financieros e Actores: Reportantes y sus mandatarios acceden al sistema CMF con ciertos
iniciadores de pago se intercomunican con requisitos que establecerala  requisitos; también los deudores.

CMF.

CMF determinara como se otorgara el consentimiento con remisiones PdL determina estandares de derechos de los titulares sobre su informacion

alaley19.628 (acceso, rectificacion, cancelacion. Excluye aplicacion Tit. Ill Ley 19.628)

2. Requisitos habilitantes para avanzar en
finanzas abiertas. A nivel internacional, un requisito previo (habilitante) ha
sido disponer de una adecuada y actualizada regulacidon en materia de
proteccién de datos y ciberseguridad (Ejemplo UE).

En el caso chileno (i) el proyecto de ley de
modernizacién de proteccion de datos personales (5 afios de tramitacién y se
encuentra en segundo tramite constitucional), y (ii) el de ciberseguridad (4
afios de tramitacion y se encuentran en tercer tramite constitucional). A la
fecha no existe aun, un marco legal que permita avanzar en forma segura en
la materia.

3. Finanzas abiertas implica un nuevo estandar
para el mercado financiero. Este recién empieza a delinearse en otros
paises, de tal manera que es importante avanzar gradualmente para recoger
las mejores préacticas internacionales y evaluacion de sus resultados. Se trata
de una tendencia de hace 3 afios.

4. Es importante revisar los procedimientos de
autenticacion para acceder a la informacidon. Se tiene que comprobar
fehacientemente la identidad del solicitante de la informacion (relaciéon con el
secreto y reserva bancaria y posible efecto de transferencias de informacion
de clientes si se cuenta con mecanismos masivos para obtener
consentimientos).

5. Definir legalmente la finalidad del tratamiento de
datos a que se podra acceder.

6. Regular en la ley la profundidad de la
informacion a la que se podra acceder (proporcionalidad para el
cumplimiento del fin).

 Informacién disociada del tipo de institucién o
comercio en que fue utilizado el producto, servicio u operacion financiera.

* Limitacion de la antigiiedad de la informacion a la
gue se podra acceder.

7. Incorporar el deber de publicar Politicas de
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Tratamiento de Datos acordes a la Ley 19.628 y 20.575.

8. ¢ Tendra la CMF los recursos suficientes para
fiscalizar este nuevo ecosistema y facultades especificas en materias de
proteccion de datos?

9. Evaluar la regulacion de las empresas que
ofrecen servicios de informacién, tanto de las que consolidan datos como las
gue realizan evaluaciones (scoring) -> PdL no queda claro si las regula.

lil. Iniciadores de pago.

Se crea la figura de los Iniciadores de Pagos =
billetera electrénica

* Iniciadores de Pagos: nuevas plataformas
tecnolégicas que podran acceder a informaciébn de clientes y dar
instrucciones por parte de estos a las instituciones donde mantienen sus
medios de pago para realizar pagos en los comercios.

¢Quiénes pueden ser parte de la billetera
electrénica?

Segun el articulo 20 del proyecto de ley seran los
siguientes:

* Cuentas corrientes
* Cuentas vistas
» Cuentas de provision de fondos

Esto deja fuera a las tarjetas de crédito (el
proyecto no las incorpora).

Esto genera asimetrias competitivas y diferentes
estandares: por ejemplo, una persona si podria instruir a un Iniciador contra
Su cuenta corriente (que tiene linea de crédito asociada), pero no contra la
linea de su tarjeta de crédito.

Conclusiones y propuestas

1. Creemos que es importante avanzar vy
modernizar el mercado financiero en Chile de cara a la masificacion de las
tecnologias de la informacion.

2. Vemos que estan dadas las condiciones para
avanzar en:


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1037366
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e Regulacion y supervision de las Fintech e
Intermediarios de Criptoactivos.

» Faculta al Banco Central para regular monedas
digitales (equivalentes dinero electrénico) emitidas por entidades
centralizadas.

3. En materia de Finanzas Abiertas es razonable
avanzar, aungue es necesario:

- Hacerlo en forma gradual, contando antes con
los cimientos para ello. Por ejemplo, con estandares legales minimos -
generales-en materia de proteccién de datos y ciberseguridad, como se
ha hecho en otras jurisdicciones (UE).

- Asegurar la coherencia regulatoria en materia
de proteccién de datos: proyecto que moderniza ley 19.628 (estandar y
autoridad responsable), ley Pro Consumidor (rol Sernac), el reciente proyecto
de deuda consolidada (no aplica titulo 1l ley 19.628), Circular 2294 de la
CMF vy proyecto de ley Fintech con un régimen delegado a la CMF para
determinar su estandar en ciertas materias.

4. Creemos que wuna autoridad de datos
personales independiente, autbnoma y técnicamente especializada que
supervise, es condicion para las finanzas abiertas para asegurar:

sLa forma en que se accede a la informacion.

eLa forma en que se trata y utiliza la informacién a
la que los proveedores acceden.

sLa no afectacion del derecho constitucional a la
proteccion de datos personales (articulo 19 N°4).

El Honorable Senador sefior Coloma solicit6 la
opinion de la CMF respecto de las asimetrias del boletin de Fintech versus el
registro de deuda consolidada planteadas en la exposicion anterior, por
cuanto es descentralizado en un caso y centralizado en otro, como asimismo
sobre la diferencia en el tipo de consentimiento que se genera en uno y en
otro caso, lo que podria generar un conflicto en la practica en términos de
gue el registro de deuda consolidada pueda tener normas que, de acuerdo a
lo planteado por el sefior Ortiz, sean contrapuestas al proyecto.

Respecto del planteamiento sobre el ecosistema
de finanzas abiertas, pidi6 al sefior Ortiz profundizar lo referido al
procedimiento de autenticaciébn para acceder a la informacion, porque de
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alguna manera queda la duda en cuanto a que, en el marco de esta
iniciativa, se pueda comprobar fehacientemente la identidad del solicitante de
la informacion, cuestion que eventualmente podria estar relacionada con el
secreto o reserva bancaria y posibles efectos de transferencia de informacion
de clientes.

El sefior Ortiz precis6 que, en cuanto al tema de
autenticacion, su planteamiento es que dada la importancia que significa el
futuro ecosistema de finanzas abiertas se estima conveniente establecer
mecanismos a través de los cuales se obligue a las empresas, de modo de
asegurar la correcta autenticacion de estos consentimientos que se van a
requerir para poder entregar la informacion. Afadié que, desde su punto de
vista, se debiera profundizar en cuanto a la forma en que eso se va a
asegurar.

En relacion a cuéles seran, a futuro, los criterios
para acceder por parte de terceros que buscan informacion de una persona,
tratAndose del mundo digital la pregunta que surge es si es suficiente el
consentimiento del cliente y si es asi en qué condiciones quedan los tramites
-mas exigentes- que se hagan en el “mundo del papel”’, de manera que
estimé que esas materias debieran analizarse en mayor profundidad y
promover coherencia regulatoria en ambos ambitos.

La sefiora Piedrabuena hizo presente que desde
la CMF se esta apoyando fuertemente este proyecto, por cuanto esto ya esta
ocurriendo hoy dia en el mercado, en que existen las empresas Fintech y
existen empresas que estan haciendo uso de datos personales, de las claves
de las personas y no hay nadie que esté mirando ni regulando eso y agregé
gue, justamente, el proyecto se viene a hacer cargo de eso que esta
ocurriendo.

En particular, se refiri6 al consentimiento en
relacion a las finanzas abiertas, que implica consolidar un derecho a la
autodeterminacion informativa o habeas data que es un derecho fundamental
de las personas y que esta reconocido en la ley de datos personales actual,
gue es el acceso a los datos personales que las instituciones tienen de las
personas y lo que hace el proyecto es solamente fortalecer este derecho y
obligar a las instituciones que tiene informacion a entregarsela a las
personas porque es un derecho.

Observéo que producto de la tecnologia hay
muchos datos de personas en estas instituciones, por lo tanto, antes el
derecho al acceso se ejercia yendo al banco y solicitando la cartola, pero
ahora se pide grabar en un pendrive o se obtienen a través de un sitio web
todas las cartolas porque ese derecho ya esta reconocido en la ley y este
sistema lo Unico que hace es fortalecerlo y obligar a las instituciones.
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Respecto de la autenticacidon y el consentimiento
puso de relieve su importancia e hizo presente que la ley se hace cargo de
eso al establecer que la CMF dictard una norma de caracter general para
aquello, porgue los métodos de autentificacion van cambiando con el tiempo.
La huella digital, el iris o la fisonomia no eran métodos de autenticacion hace
afos atras, sin embargo, hoy dia lo son y destac6 que la norma que emita la
CMF se va a hacer cargo de esto.

Acerca del registro de deudores y el sistema de
finanzas abiertas, refiri6 que si bien son materias que se parecen son
distintas, por cuanto esta el registro de deudores que es de caracter privado
y contiene las deudas morosas y esta el registro publico que usa la CMF
para fines de supervision y fiscalizacién y que contiene la deuda positiva
vigente que se esta pagando y la deuda negativa y morosa.

Puntualizé que esos registros se crean por
motivos prudenciales y de conducta; lo primero porque se quiere evitar que
las instituciones que estan ofreciendo créditos se los estén otorgando a
personas que no puedan pagarlos y si lo estdn haciendo tomen las medidas
del caso, en términos de que si se trata de bancos que hagan provisiones vy,
en otros, que establezcan controles de riesgo y mitigadores.

Afadié que los motivos de conducta obedecen a
gue se quiere evitar el sobrendeudamiento de las personas por cuanto hay
personas que acceden a distintas ventanas de crédito y nadie conoce esas
situaciones y por lo tanto al otorgarles créditos se las esta llevando al
sobreendeudamiento y de eso se hace cargo el proyecto de registro de
deudores que hoy dia se discute en la Comision de Economia de la Camara
de Diputados.

En lo que se refiere al sistema de finanzas
abiertas, explicé que implica compartir informaciéon del individuo, con su
consentimiento, de cualquier sector, principalmente desde los sectores
tradicionales (bancos, compafiias de seguros, etc.) hacia iniciativas Fintech
gue quieren entrar a competir en este mercado y que no pueden entrar a
competir porque hay una barrera de entrada muy relevante que es la
informacion que poseen los incumbentes de sus clientes, informacién que es
de los clientes por el derecho fundamental de habeas data o de
autodeterminacion informativa.

El Honorable Senador sefior Coloma pregunté
si, a juicio de la CMF, para que pueda operar la ley se requiere la
implementacion de alguna otra normativa que esté pendiente.

La seiiora Piedrabuena aseverd que el proyecto
de ley se hace cargo de todas las preocupaciones relacionadas con la
proteccion de los datos personales de las personas y la seguridad de estos
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datos, porque si se mira el proyecto se observa que cumple con todos los
principios que tiene una ley de datos personales, como son el principio de
licitud, el principio de proporcionalidad, el principio de finalidad, el de
seguridad, la obligacién de confidencialidad, la de reportar vulnerabilidades a
la CMF, etc., de tal manera que el proyecto se hace cargo de todas esas
preocupaciones y es coherente con el proyecto de datos personales que hoy
dia se esta tramitando en la Camara de Diputados.

Hizo presente que si bien es importante avanzar
en forma paralela en el proyecto de datos personales porque tiene otras
materias, no incluidas en el proyecto que se esta discutiendo en esta
Comision y que es importante regular; en primer lugar, que exista la Agencia
de Proteccidon de Datos Personales en forma independiente y autbnoma, en
el interin la CMF va a cumplir esas funciones.

En segundo lugar, ese proyecto de ley también
establece materias de tratamiento de algoritmos, la forma en que se realizan
las transferencias de datos cross border o entre paises y una serie de otras
materias que por su naturaleza no estan incluidas en este proyecto.

Sefiald que esta iniciativa se preocupa y es
totalmente coherente con el proyecto de datos personales.

El Honorable Senador sefior Coloma recordo
gue se ha planteado por parte de algunos invitados que para que pueda
funcionar en plenitud esta ley se requiere simultdneamente que estén
funcionando otras y lo que la CMF dice es que no solamente son coherentes,
sino que en el evento que no estén aprobados los otros proyectos de ley,
existiria cierta autonomia de la CMF para dictar normas en el intertanto lo
qgue implica saber que este proyecto tiene por si mismo la fuerza suficiente
para ser ley y no hay que activar otra legislacion.

El seiior Ortiz, respecto de la consulta referida a
la coherencia regulatoria entre el proyecto de proteccion de datos y de
informacion con el de finanzas abiertas, sefialé que si practicamente el 90%
de la informacion ya esta consolidada por el sistema que hoy dia administra
la CMF y faltan muy pocos actores y dado que las empresas Fintech van a
estar reguladas y fiscalizadas por la CMF y por ende van a aquedar
habilitadas para compartir informacién cabe preguntarse si no es mas légico
usar ese mismo sistema, que cuenta con informacién estandarizada, para
gue los bancos, el retail, las cooperativas, compariias de seguros y fintechs
usen la misma informacion. Consider6 que podria ser un buen punto de
partida donde puede haber una coherencia regulatoria y no persistan
sistemas distintos en el mercado, porque eso va a generar asimetrias
competitivas en el futuro.
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En segundo lugar, respecto del tema de proteccion
de datos, expresé su discrepancia con la sefiora Piedrabuena por cuanto
consider6 fundamental que exista previamente una Agencia de Proteccion de
Datos. Si no es asi la CMF, mas alla de los actuales deberes que tiene que
ya son muchos, se transformaria ademas de una Agencia de Proteccion de
Datos en una agencia de ciberseguridad, lo cual estim6 podria exceder sus
capacidades actuales.

El Honorable Senador sefior Coloma hizo
presente que si se va a sujetar la iniciativa en discusion a la creacion de la
Agencia podrian pasar tres periodos mas sin poder sacar adelante la
iniciativa en comento.

El Honorable Senador seior Lagos planteé que
lo referido a los datos personales no debiera supeditarse o condicionarse a la
creacion de la Agencia de Proteccion de Datos, sino que se deberan tomar
los resguardos necesarios y reforzar lo que ya se tiene en materia legislativa.

Expresé su voluntad de abogar por la creacion de
la Agencia de Proteccion de Datos, pero recordd que ese no ha sido un tema
facil y fue profusamente discutido durante la administracion pasada, de
manera que pediria que se avanzara en este proyecto, entendiendo las
aprensiones, pero no puede supeditarse ni condicionarse.

El Honorable Senador sefior Coloma sefial6 que
se tienen presente las inquietudes, asi como también las férmulas
eventuales, lo que no significa que no haya preocupacion por tratar de que la
tramitacion de la ley de datos personales y la creacion de la Agencia tengan
la mayor velocidad de respuesta, sin perjuicio de no inhibir la tramitacion de
este proyecto.

A continuacion, la Comision escuch6é a la
Asociacion Chilena de Empresas de Tecnhologias de Informacion
A.G., ACTI, cuyo Presidente Grupo Legal, seiior Claudio Magliona,
efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de ley para promover la competencia
e inclusién financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros N°14.570-05

PROYECTO DE LEY FINTECH MUY POSITIVO

ACTI. Somos la principal comunidad de
empresas de la Industria de Tecnologias de la Informacién vy
Telecomunicaciéon del pais. Reunimos a las empresas de los rubros de
hardware, software, capacitacion e integracion de sistemas e Internet.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13311&tipodoc=docto_comision
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ACTI Sobre el Proyecto Fintech: Muy Positivo.
Fintech es una realidad.

¢ Qué hacen las Fintech?

» Las Fintech no captan dinero para colocarlo,
como lo hacen bancos. Las Fintech no emiten dinero digital tampoco.

 ElI valor que tienen las Fintech es que
desagregan la cadena de prestacion de servicios financieros. Cédigo QR.

» Por ejemplo, las personas hoy dia pueden tener
una cuenta en la que dejan su dinero, una tarjeta de crédito que utilizan para
pagar en el comercio y ademas parte de su dinero invertido en acciones o
fondos mutuos, todo en el mismo prestador de servicio financiero tradicional.

» Las Fintech tienen la habilidad de concentrarse
en partes especificas de esa cadena y prestar soluciones tecnoldgicas,
concentrandose algunos de ellos en ofrecer soluciones para pagos a
comercios, otros en ofertas de inversion y ahorro para las personas, otros
con algoritmos que permiten un efectuar un analisis de riesgo crediticio mas
eficiente, entre otras areas. Todos estos servicios, los ofrecen
apalancandose en tecnologia que permite que la oferta sea mas barata,
eficiente y muchas veces mas segura, que la existe actualmente.

Impacto de las Fintech en la Economia.
Inclusién Financiera

* El impacto de las fintech en materia de inclusién
financiera es relevante, como asimismo al introducir competencia en el sector
financiero Como sefala el mensaje del proyecto hay evidencia que sefala
gue un 58,3% de las Fintech, reporta tener entre sus clientes a personas o
empresas no bancarizadas o sub-bancarizadas. Un 50% atiende a personas
o Pymes bancarizadas y de las plataformas que ofrecen créditos, un 71%
ofrece servicios a Pymes no bancarizadas.

« Ademas tienen un potencial reactivador
relevante, un 60% de las Fintech aumentaron el niUmero de clientes como
resultado de la pandemia.

* La tasa de adopcion de servicios Fintech por
parte de los consumidores alcanz6 un 66% en Chile.

SAsimetria  regulatoria? Implementaciéon vy
gobernanza
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* No es pertinente la comparacion de requisitos de
capital (y por ende de los riesgos asociados) entre una fintech y un banco
gue realiza captacion y colocacién. Los requisitos de capital son para mitigar
riesgos y la CMF es el organismo idoneo para cuantificarlos.

» El proyecto entrega a la CMF 18 meses para
dictar normativa, pero implementacién es gradual y puede tomar hasta 36
meses, 10 que nos parece muy razonable, especialmente considerando que
estamos atrasados respecto de paises desarrollados y latinoamericanos.

* Se le entregb la gobernanza a la CMF,
considerando que es una institucion colegiada, técnica, autbnoma. Con el
deber de hacer consulta de sus normas y con todos los incentivos correctos
para regular bien, sopesando estabilidad financiera y desarrollo de mercado.

1. Reconocimiento de la Industria Fintech. El
proyecto sefala un abanico de actividades y servicios financieros
relacionados, sujetos a regulacibn de manera excepcional (solo algunas
actividades Fintech) a los que les da la oportunidad de entrar en el mercado
0 para aquellas ya existentes en el mercado, se les da un respaldo para
seguir funcionando, en condiciones competitivas, con un marco regulatorio
claro, manteniendo los resguardos necesarios y la flexibilidad regulatoria a
través de facultades que se le entregan a la CMF. Ademas, el proyecto
considera la posibilidad de que las empresas Fintech que prestan
actualmente los servicios que regulara el proyecto puedan seguir realizando
sus actividades hasta que la CMF resuelva sus solicitudes de registro y
autorizacion.

2. Sistema de Finanzas Abierto. Evoluciéon de
Ley de Portabilidad Financiera. El proyecto de ley se ocupa de una de las
barreras de entrada mas importantes al mercado que enfrentan los
proveedores de servicios financieros y las Fintech, que es la asimetria
existente respecto de la informaciéon financiera de los clientes. El
modelo de finanzas abiertas propuesto por el proyecto es positivo y sigue las
mejores practicas internacionales y regulatorias en la materia. En general se
trata de un modelo de caracter gratuito, con excepcion de la distribucion de
costos incrementales por el mayor volumen de informacién solicitada por el
sistema, que considera una implementaciéon gradual que debera llevar
adelante la CMF. Destaca el hecho de que se reconoce que las personas
son dueias de sus datos y sus dineros, por lo que pueden disponer de
ellos libremente, conforme a la regulaciéon establecida al efecto por
razones de seguridad, transparencia y confianza; y que se
estandarizarian las interfaces a través de las cuéles se intercambiaria la
informacion entre los distintos participantes del sistema, permitiendo de esta
forma reducir costos, y desarrollar la implementacion y disefio de las
interfaces a través de pruebas piloto lideradas por la CMF.
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1. Reduccién de Plazos de Registro y
Autorizaciéon de Funcionamiento. El proyecto en sus articulos 6 y 7 otorga
a la CMF plazo de 30 dias habiles para registro y plazo de 6 meses para
autorizacion (sujeto a suspension si CMF solicita correccién de errores u
omisiones).

2. Ampliacion de Open Finance. Sistema de
finanzas abierto a mas informacién. No basta informacion sobre productos

vigentes, sino que también deben incluirse productos contratados con
anterioridad y el historial de deuda o historial crediticio de los clientes
(articulo 17 del Proyecto).

El proyecto debe respetar la voluntad de los
clientes y permitir a los clientes compartir la informacion que sea

expresamente autorizada por ellos.

3. Flexibilizaciéon de Giros Exclusivos. Inciso
tercero del articulo 6 del proyecto.

4. No duplicidad de requisitos. Ver inciso

penultimo articulo 7.

5. Limitaciéon de arbitrariedad en la prestacion
de servicios de las entidades que complementan y son necesaria para
el funcionamiento del ecosistema Fintech. Articulo 29 del proyecto.
Llamado a entidades bancarias.

» Opinamos que este articulo: (a) no debe limitarse
a servicios de cuentas bancarias, sino que debe referirse a todos los
servicios prestados; (b) no debe limitarse a entidades bancarias; (c) debe
establecer obligaciones de avisos previos y plazos suficientes para permitir
adoptar las medidas necesarias; y (d) limitar la discrecionalidad arbitraria en
la terminacién de servicios en forma mas precisa.

6. Ampliar actividades permitidas a emisores
no bancarios de tarjetas de prepago. Si bien el proyecto ya da mas

actividades, permitiendo las transferencias electrénicas y no exigiendo la
emision de un plastico (Articulo 30), creemos que los requisitos de capital y
reserva deberian tener mayor grado de flexibilidad dependiendo tamafio de
operaciones y se deberia permitir qgue cuentas puedan dar rendimientos a
Sus usuarios.

7. Elevar umbrales Normas UAF para DDC
Reforzada para emisores tarjetas de pago con provision de fondos.

Empresas de Transferencias de Dinero
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Comentarios Finales Proyecto de Ley Fintech
MARCO REGULATORIO. ELIMINANDO MITOS

1. Ley de delitos informaticos. Aprobado por
Congreso. Pendiente promulgacion y publicacion

2. Capitulo 20-10 RAN - Norma para la Gestion de
la Seguridad de la Informacién y Ciberseguridad

3. Proyecto de ley de infraestructura critica y
gobernanza de ciberseguridad

2. Corrupcion y Lavado de Dinero. Unidad de
Andlisis Financiero y modelo de prevencion de delitos de responsabilidad de
personas juridicas

3. Proyecto de datos no es condicién para
avanzar en proyecto de finanzas abiertas.

Proyecto de Datos no es Condicién para
Avanzar en Proyecto de Finanzas Abiertas

(1) CMF cuenta con facultades fiscalizadoras y

sancionatorias. CMF normativa proteccion cliente financiero ya
existente Cartolazo. Banco Chile 2012. Multa CMF (Ex SBIF).

(2) Proyecto de ley da aun mas facultades a las

CMF

Se sefialan instituciones proveedoras de
informacion

Obligacién de estandares y medidas de seguridad
de la informacion

Requisito consentimiento titular / revocable

Principios de finalidad y proporcionalidad vy
confidencialidad

Responsabilidad de instituciones participantes,
incluyendo facultad de CMF de suspender tratamiento de datos personales

3) Ley 19628 vigente. Tribunales de Justicia
completas Facultades. Falta agencia, que justamente en esta area cuenta
con la CMF.
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(4) Consejo para la Transparencia

(5) Sernac y datos personales Ley N 21.398 que
Establece medidas para incentivar la protecciéon de los derechos de los
consumidores.

Facultades sernac en datos personales salvo que
las facultades contenidas en dichos articulos se encuentren en el ambito de
las competencias legales de otro érgano.

 Clausulas sobre proteccion de datos y politicas
de privacidad. Consulta publica.

* Mediacién Colectiva “Cartolazo” del Banco de
Chile por pérdida de datos 2012 plan de compensacién y abono a
perjudicados.

El Honorable Senador sefior Coloma apunt6 que
en la presentacion se plantea que las fintechs no captarian dinero para
colocarlo pero que, sin embargo, en el numeral 6 de la exposicion se
propone ampliar actividades permitidas a emisores no bancarios con tarjetas
de prepago y permitir que cuentas puedan dar rendimientos a sus usuarios,
por lo que pregunté si eso no seria, en la practica, una forma de captar
dinero y por lo tanto una nueva actividad que es mas pertinente al giro
bancario.

El sefior Magliona precis6 que los operadores
emisores de tarjetas de prepago no bancarios estan regulados, ya existen y
tienen una normativa especifica.

Agregd que el proyecto de ley viene a regular
todas las actividades que realizan las empresas Fintech y dentro de su
articulado complementa otras actividades que ya estan reguladas, una de las
cuales es justamente la de los emisores de tarjetas de prepago, en que el
proyecto de ley lo que hace es que respecto de estas tarjetas de prepago
que tienen limites sumamente bajos, se amplie el giro de actividades que hoy
dia estan realizando y dentro de esa ampliacion se establece que podran
hacer transferencias de pago.

Manifesté que, respecto de esta actividad de los
emisores de tarjetas de prepago no bancarios, quizas se podria revisar el
giro de actividades que estan realizando y ampliando, sin perjuicio que ellos
ya son regulados.


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1170464
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El Honorable Senador sefor Coloma replicé
sefialando que lo que discute no es la regulacion, sino que la eventual
facultad de entregar rendimiento, que en su opinidon excederia lo que debiera
ser el objetivo de las fintechs.

Posteriormente la Comision escuché al sefior
Rodrigo Roblero, Gerente General del Depdsito Central de Valores,
DCV, quien efectu6 una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:
Depésito Central de Valores

Proyecto de Ley Boletin N° 14.570-05

Promueve la competencia e inclusion financiera a
través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de servicios financieros.

Agenda

1. DCV -Antecedentes

2. Comentarios al Proyecto de Ley

Depdsito Central de Valores [DCV]

Sociedad Andnima constituida en 1993 de acuerdo
a la Ley 18.876, su reglamento y a las instrucciones impartidas por la
Comision para el Mercado Financiero (SBIF SVS).

El DCV esta facultado para recibir en depdsito
valores de oferta publica y facilitar asi las operaciones de transferencia de
dichos valores entre los depositantes, de acuerdo a los procedimientos
contemplados en la citada ley.

Mision:

Proveer al mercado de capitales local e
internacional, soluciones de infraestructura y otros complementos, bajo los
mas altos estandares de transparencia, seguridad y eficiencia.

DCV - Antecedentes

e US$ 322,7 mil millones total de la cartera
depositada

e US$ 319,2 mil millones saldo de la cartera
nacional


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13312&tipodoc=docto_comision

internacional
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US$ 3,5 mil millones saldo de la cartera

» 186 participantes directos

» 2.583.300 transacciones registradas a diciembre

* 802 registros administrados

» 178 emisores de renta fija

* + 12 certificaciones
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Continué con la presentacion el sefor Javier
Jara, Gerente Legal y Asuntos Corporativos del Depdsito Central de
Valores quien expuso lo siguiente:

2.Comentarios al Proyecto de Ley

Ley Fintech -Camino Recorrido

DIARIO FINANCEERO / MARTES 15 DE FEBRERC DE 2021

Inicio de Proyecto de Ley

Fintech —

2018

Borrador Proyecto de Ley

2019

Publicacién de

Mesas de trabajo con privados

Identidad Digital, Comercio, Servicios Financieros; Sistemas

" Registrales del Ministerio.

2019

Publicacién de pilares y
— contexto

CARTAS

Anteproyecto de la CMF:
bien por las FinTech

Sefiora Directora:

Hemos conocido los detalles del anteproyecto
de ley denominado Ley FINTECH, preparado por
1a Comision para el Mercado Financiero (CME)
y recientemente entregado al Ministerio de
Hacienda. Una iniciativa que todos debemos
celebrar atendido la necesidad de proveer de un
‘marco regulatorio para una actividad que crece

2020 en forma exponencial y demanda de claridad
para su mejor desarrollo, tanto para los agentes
ante p royecto d e |EV (1 1 de o de mercado, startups, fintechs, como para los
noviembre) consumidores.
H = Confiamos que esta nueva legislacién asegure
2020 Publlcamon\ de Proyecto de simetria en los requisitos para las actividades

que aborda y las que hoy ya se proveen por otros

Ley (09 de febre I’O) agentes; que fomente el acceso a productos y

202 1 servicios financieros a menores costos, e incen-

DCV envia comentarios a tive el desarrollo de nuevos mercados y servicios
en beneficio de los consumidores, haciendo cada

Proyecto de Ley - dia mis s3lido a nuestro mercado de valores

20 21 Corresponde ahora que pronto la tramnadén'de
este proyecto sea lo mds agil posible una vez éste
sea ingresado a su tramitacién en el Congreso
nacional.

JAVIER JARA
GERENTE LEGAL Y ASUNTOS CORPORATIVOS DCV

[Vl W N A

Proyecto de Ley
Objetivos:

e Resguardar a usuarios e inversionistas y sus
datos personales.

e Fortalecer crecimiento empresas Fintech y
financiamiento de empresas Pymes.

e Aumentar competitividad de prestadores.
Alcance:

e Regular a prestadores relacionados con el
mercado de valores e incluirlos en perimetro de la CMF.

e Equilibrar regulacién del mercado de valores en
mercados equivalentes.

e Regular a actores en pagos minoristas:
iniciadores de pagos.
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e Establecer un Marco de Finanzas Abiertas
Regulado.

Conceptos y roles relevantes

Custodia de instrumentos financieros:
Mantener a nombre propio por cuenta de terceros, 0 a nombre de estos,
instrumentos financieros, dinero o divisas.

Enrutamiento de o6rdenes: Servicio de
canalizacion de 6rdenes recibidas de terceros para la compra o venta.

Sistema alternativo de transaccion: Lugar fisico
o virtual que permite a sus participantes cotizar, ofrecer o transar
instrumentos financieros, o valores de oferta publica, y que no esta
autorizado para actuar como bolsa de valores de la Ley N°18.045 o bolsa de
productos la Ley N°19.220.

Activos financieros virtuales o criptoactivos:
Representacion digital de unidades de valor, bienes o servicios, con
excepcion de dinero, ya sea en moneda nacional o divisas, que pueden ser
transferidos, almacenados o intercambiados digitalmente.

Instrumento financiero: Todo titulo, contrato,
documento o bien incorporal, disefiado, empleado o estructurado con la
finalidad de generar rentas monetarias, o representar una deuda insoluta o
un activo financiero virtual.

Fuente: Mensaje de S.E. el presidente de la
republica con que inicia un proyecto de ley para promover la competencia e
inclusién financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros.

Proyecto de Ley -Comentarios

Proyecto

1. Criptoactivos

e Representacion digital de unidades de valor,
bienes o servicios, con excepcién de dinero, en moneda nacional o divisas,
gue pueden ser transferidos, almacenados o intercambiados digitalmente.

Comentarios

e Se debiese aclarar en primer lugar, cudl seria la
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naturaleza de esos bienes, toda vez que, es de suma importancia precisar si
esta definicion admite tanto bienes corporales como incorporarles, o se limita
a uno de ellos.

e Podria entenderse, por ejemplo, que, ¢un
criptoactivo es una representacion de un bien raiz?

Fuente: Proyecto de Ley Boletin N°14.570-05, promueve la
competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros.

Proyecto

2. Inversionistas contemplados en el proyecto

e El proyecto regula de manera detallada los
requisitos que deben cumplir cada uno de los participantes que deseen
prestar alguno de los servicios descritos en el proyecto:

o Plataformas de financiamiento colectivo

o Sistemas alternativos de transaccion de valores
e instrumentos financieros.

o Enrutadores de ordenes e intermediarios de
instrumentos financieros.

o Asesores crediticios y asesores de inversion.
Comentarios

e No hace referencia alguna al tipo de
inversionista que podré adquirir los instrumentos financieros o criptoactivos.

e ;Podran ser adquiridos por inversionistas
institucionales, calificados? ¢Habra algun tipo de condicion para los
inversionistas?

Fuente: Proyecto de Ley Boletin N°14.570-05, promueve la
competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros.

Proyecto

3. Sistema alternativo de transaccion

e El proyecto contempla un marco regulatorio para
los servicios en base a tecnologia mediante sistemas alternativos de
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transaccion de valores e instrumentos financieros (derivados, activos
financiero virtuales o criptoactivos, otros)

e El Proyecto lo define como aquel lugar fisico o
virtual que permite a sus participantes cotizar, ofrecer o transar instrumentos
financieros o valores de oferta publica, y que no estd autorizado para actuar
como bolsa de valores de la Ley N° 18.045 o bolsa de productos de la Ley N°
19.220.

Comentarios

e Los sistemas de transacciones son hoy
altamente regulados vy, visto el Proyecto, los valores de oferta publica podrian
ser transados en estos sistemas alternativos, de modo que, es importante no
generar asimetrias regulatorias entre los sistemas actuales y aquellos que
considera el proyecto.

e De tener lugar asimetrias, se puede generar una
migracion de transacciones a este mercado desde los actuales mercados
regulados.

e Entendemos que uno de los principios buscados
es el de la proporcionalidad, pero no puede primar para mismas actividades
sobre el de simetria de condiciones.

Fuente: Proyecto de Ley Boletin N°14.570-05, promueve la
competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros.

Proyecto
4, Servicio de custodia

e El proyecto en su articulo 5°letra e), se refiere al
servicio de custodia de instrumentos financieros, destacando que los
intermediarios de valores, corredores de productos, bolsas de productos de
la Ley N°19.220 y empresas reguladas por la Ley N°18.876, pueden prestar
el servicio sin necesidad de estar inscritos en el registro.

Comentarios

e Dada la relevancia de la actividad de custodia,
gue es donde reposa la fe publica, en cuanto a que, los activos que se
negocian existen, son reales y auténticos, seria aconsejable que este rol esté
radicado en entidades dedicadas en forma exclusiva este Servicio, como
ocurre en la actualidad; esto ayudaria a no incrementar riesgos donde una
entidad cubra mas roles.
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e Sugerimos de esta forma se contemple que
estos servicios sean prestados por empresas dedicadas a este Unico rol.

Proyecto
5. Patrimonio minimo

e Se establece que alcanzado el volumen de
negocios que la CMF haya establecido por norma de caracter general,
guienes presten los servicios de intermediacion o custodia de instrumentos
financieros deberan contar con un patrimonio minimo.

Comentarios

eSe debe aclarar si una entidad que presta mas
de dos roles debiese o no contar con patrimonios diferenciados.

eRespecto al rol de custodio, lo prudente es que si
deberian tener patrimonios diferenciados, en funcién de la criticidad del rol
del custodio, donde, como hemos manifestado, descansa la fe publica y
donde debiesen existir mayores exigencias como ocurre hoy: seguros,
patrimonio minimo, politicas de continuidad del negocio, politicas de riesgo,
entre otras.

Fuente: Proyecto de Ley Boletin N°14.570-05, promueve la
competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios financieros.

El Honorable Senador sefior Lagos agradeci6 la
presentacion y pregunto, respecto del punto 4, referido a los servicios de
custodia y la necesidad de que estos fueran entes distintos, si la CMF tendria
comentarios en esta materia, toda vez que en su opinion eso tendria sentido,
sin embargo podria ya estar contemplado o existir una vision distinta.

El Honorable Senador sefior Coloma se sumo6 a
la pregunta del Senador Lagos, entendiendo que hay ahi un punto
interesante por cuanto si es de una naturaleza tan relevante el tema de la
custodia, que genera normas especiales en materia de requisitos, cabe
preguntarse si una eventual ampliacion de ellos a otro tipo de instituciones
que aparecerian menos reguladas podria o no afectar la fe publica y si est4
considerado el giro unico.

Asimismo, pregunté si la definicion actual de
criptoactivos se extiende a bienes corporales y también incorporales toda vez
gue, a su entender, la definicion comprenderia ambos.
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La sefora Piedrabuena se refiri6 a los
criptoactivos y sefialé que, al no haber distincion, se refiere a criptoactivos
corporales e incorporales; manifestdé que, no obstante, si se quisiera precisar
no habria problemas en ello.

En relacion a la custodia, indico que la CMF
coincide en que se trata de un tema de fe publica y por lo tanto en el
proyecto se establece una serie de requisitos dependiendo de la actividad
gue se realice, pero en lo relativo a la custodia es donde se piden mayores
requisitos, en particular de patrimonio para que, si se esta custodiando un
bono, una accion u otro activo y éste desapareciera por algin motivo se
pueda resarcir a los dueiios.

Preciso que hoy en dia la custodia descentralizada
la realizan bancos, corredores y bolsas de valores y lo que hace la ley del
DCV es generar una custodia centralizada porque a este depdsito tienen que
ir los inversionistas institucionales como son las compafiias de seguros y las
AFP porque estan, en estos casos en particular, invirtiendo dinero de las
personas y de sus ahorros previsionales y por eso se les exige a estos
inversionistas ir al Deposito Central de Valores y por lo tanto a esta
institucién se le exige mucho patrimonio, porque esta centralizada la custodia
ahi.

Hizo presente que la custodia descentralizada hoy
dia se permite y la hacen bancos, corredoras, bolsas de valores y lo que
hace este proyecto es incorporar a estos otros actores en esta custodia
descentralizada, a los cuales se les imponen requisitos de patrimonio,
garantias, riesgo operacional, informacion y registro. Precisé que ese
patrimonio obedece al riesgo en que incurran estos custodios.

El sefor Roblero refiri6 que las empresas de
depdsitos de valores son empresas cuyo foco es custodiar la fe publica a
través de la legitimacién de los papeles que son parte del ecosistema del
mercado de capitales. Asi, por ejemplo, los corredores de bolsa que prestan
servicios de custodia, en una légica de segundo orden, finalmente también
depositan en las empresas de depdsito de valores porque justamente se ha
propendido a separar los roles de quien transa de quien custodia, de manera
de cautelar de manera correcta que los activos financieros queden
debidamente resguardados a fin de que se garantice que cuando los dineros
fluyen de la cuenta del comprador al vendedor o viceversa, los papeles que
son parte de esa transaccion se le entreguen a la parte correspondiente.

Expres6 que la visibn del DCV es que no se
pretende evitar la competencia, sino solamente resguardar en forma correcta
el activo subyacente que esta en cada una de las operaciones y que la fe
publica respecto del mercado de capitales se siga manteniendo y se
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entregue certeza juridica en cuanto a que los activos que se estan
negociando existen y que estan resguardados por empresas que tienen un
giro objetivo respecto de esta materia.

Posteriormente la Comision escuchd al sefior
Guillermo Caballero, Profesor asistente del Departamento de Derecho
Comercial de la Universidad de Chile, quien realiz6 una presentacion, en
formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de Ley FINTECH
Comisién de Hacienda, Senado

Proyecto de Ley

+ valoracion positiva del marco regulatorio
propuesto

+ observacion: se "crea" un nuevo "bien"
(criptoactivos) sin establecer su régimen juridico general. Por ejemplo, ¢se
puede heredar?

+ sugerencia: regular expresamente
Estado del arte antes del PL

SIl. "el bitcoin es un activo digital o virtual,
soportado en un registro digital unico denominado blockchain, desregulado,
desintermediado y no controlado por un emisor central, cuyo precio esta
determinado por la oferta y la demanda" (Ord. 963/2018).

CMF. "las criptomonedas no constituirian valores,
ya que no corresponden a titulos representativos de crédito ni inversion, sino
a un medio de pago convencionalmente aceptado” (OfOrd CMF 3517/2019)

CEF. "Asimismo, resulta importante mencionar
gue en Chile actualmente no existen regulaciones especificas para estos
activos, ni para sus emisores o intermediadores. De esta manera, por el
hecho de no contar con un emisor soberano que los respalde y asuma la
responsabilidad de mantener su valor, el Banco Central ha establecido que
éstas no pueden considerarse como “monedas” en el sentido legal y
conceptual del término. (...).

En vista de estas consideraciones, el CEF advierte
gue la compra de las denominadas criptomonedas u otros activos similares
es una actividad de alto riesgo” (Comunicado, 2018).


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13313&tipodoc=docto_comision
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Activos financieros virtuales o Criptoactivos

representacion digital de unidades de valor, bienes o
servicios, con excepcién de dinero, ya sea en moneda
nacional o divisas, que pueden ser transferidos,
almacenados o intercambiados digitalmente (art. 3, letra c)

v
RAE
1. adj. Perteneciente o relativo a los dedos.
2. adj. Referente a los nimeraos digitos.
3. adj. Dicho de un dispositivo o sistema: Que crea, presenta,
transporta o almacena informacion mediante la
combinacion de bits.

Presentacion CMF

Ejemplos FINTECH y Finanzas Abiertas: personas

Mejorar gestion financiera y acceso a deuda en mejores términos.

« Entrega apoyo a las familias en planificacion financiera, ahorro y acceso a créditos en mejores
condiciones, usando informacion real que los clientes autorizan.

= Potencial de mejorar gestion financiera, pero con riesgos de manejo de datos personales y
ciberseguridad.

Ampliar alternativas de ahorro

« Gestores de fondos (basado en algoritmos) dirigidos a un plblje#”no, r las AGF.

= Inversion en Criptomonedas. \

» Plataformas permiten adquirir y custodiar Criptomongdas (13% poblacion).

* Riesgos por baja educacién financiera, fraude, cibersedyidad y financiamiepfo de
actividades ilicitas.

Cadigo civil

Art. 565. Los bienes consisten en cosas corporales
o incorporales.

Corporales son las que tienen un ser real y
pueden ser percibidas por los sentidos, como una casa, un libro.

Incorporales las que consisten en meros
derechos, como los créditos, y las servidumbres activas.

Propuesta de norma


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=172986
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Articulo YYY: En subsidio a lo dispuesto en esta
ley, los activos financieros virtuales o criptoactivos se sujetaran al régimen de
las cosas incorporales.

El Honorable Senador sefor Coloma pidié la
opinion de la CMF en cuanto a si es posible buscar una mejor definiciéon de
critpotactivos, teniendo en cuenta la vision expuesta en la presentacion del
sefior Caballero, que ademas no afectaria al proyecto y podria aclarar dudas
gue pudieran plantearse.

El Director General de Regulacién de Conducta
de Mercado de la Comisién para el Mercado Financiero, seior Patricio
Valenzuela, sefial6 que el proyecto de ley traté de abordar el concepto de
una manera mas sencilla y dejarlo como una representacion digital en el
entendido que esta representando algo, sea un derecho, un bien, es decir,
entendiéndolo como un certificado, pero efectivamente queda la inquietud
acerca de qué es esa representacion digital y qué naturaleza juridica tiene.

Afadié que desde esa perspectiva tal vez podria
conversarse con el Ejecutivo a fin de evaluar si genera alguna complicacion
avanzar en linea con lo que se esta proponiendo.

El Honorable Senador seior Coloma pidi6 a la
Comision tener presente esta inquietud toda vez que después de la votacion
en general del proyecto vendra su discusion en particular y seria bueno que
el Ejecutivo acogiera esta inquietud que vendria a aclarar conceptos.

Finalmente, la Comision escuch6 al sefior
Rodrigo Silva, Presidente de la Asociacion Gremial de Cooperativas de
Ahorro y Crédito, COOPERA, quien efectué una presentacion en formato
ppt, del siguiente tenor:

Comentarios sobre el proyecto de Ley y su
incidencia en las Cooperativas reguladas

Asociaciéon Gremial de Cooperativas de Ahorro
y Crédito

« COOPERA, Asociacion Gremial retne a 6
cooperativas de ahorro y crédito supervisadas por la Comision para el
Mercado Financiero (CMF), y tiene por objetivo promover el crecimiento
conjunto y fomentar el modelo cooperativo en el pais, el que actualmente
cuenta con mas de un millén seiscientos mil socios, aportando a la inclusion
financiera en Chile.


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13314&tipodoc=docto_comision
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» Las Cooperativas integran a segmentos mas
amplios de personas y pequefias empresas al sistema financiero, las cuales
en su mayoria no tendrian acceso a productos de ahorro y crédito en otras
instituciones financieras.

- Representamos a méas de 1.600.000 socios.

- Contamos con alrededor de 150 sucursales a lo
largo del pais.

Oriéncoop

r‘ CoOOPEUCH COOCRETAL

CODFERATIY COOPERATIVA (M1 AMORED ¥ CREDITD

i —————
—

Lautaro Rosas

COOPERATIVE

Comentarios Generales acerca del Proyecto de
Ley Fintech

» Destacamos que este proyecto ponga en el
centro de la discusiéon una mayor competencia en la industria financiera
y, al mismo tiempo, otorgue a la CMF la capacidad de regular y fiscalizar
los servicios definidos en el proyecto orientados a la inclusién financiera a
través de medios tecnoldgicos.

e Compartimos el principio de proporcionalidad y
simetria regulatoria de acuerdo a los servicios prestados. Esto es un aspecto
clave en el desarrollo del proyecto, permitiendo que todos los actores de
la industria financiera, sean Fintech, Bancos, Cooperativas de Ahorro y
Crédito, Cajas de Compensacion, Administradores Generales de Fondos,
Compainiias de Seguro, Administradores de mutuos Hipotecarios y Emisores
de tarjetas no bancarias, podamos competir en igualdad de condiciones y
sujetos a estandares regulatorios proporcionales.

* El proyecto de ley es una buena noticia para la
modernizaciéon del ecosistema financiero, pues el aumento en la
competencia y el fomento de la innovacion debieran impactar positivamente
en una mayor inclusiéon financiera y mejores condiciones para los
consumidores.

» Sin embargo, para cumplir con estos objetivos,
creemos necesario sean revisados algunos aspectos de la iniciativa:
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1. Existe una armonizacién entre el Proyecto de

Ley y los principios en materia de Ciberseguridad y Protecciéon de datos
Personales.

En materia de Proteccion de datos personales y
Ciberseguridad, el proyecto incorpora disposiciones para resguardar la
integridad, disponibilidad, seguridad y confidencialidad de los datos
involucrados en cada transaccion y la adecuada privacidad de la informacion
de los Clientes, rigiéndose por los principios generales en estas materias y
poniendo como pilares fundamentales el consentimiento por parte de los
clientes y la transparencia del uso de su informacion personal.

Complementario a lo anterior, creemos necesario
gue de forma paralela se trabaje en los proyectos de Ley de Ciberseguridad
y Proteccién de datos personales, que otorgaran mayor robustez al perimetro
regulatorio.

2. Se requiere mayor claridad respecto de las
responsabilidades, ante desconocimiento de transacciones y fraude

En el marco de la modificacion que realiza el
proyecto de Ley Fintech sobre la Ley 20.009 en cuanto a responsabilidad
ante fraudes, se requiere que se establezca de manera mas clara la
responsabilidad ante un desconocimiento de transaccién o un fraude de
parte de todos los actores incorporados en la ley Fintech. Este principio solo
se incorpor6 a los iniciadores de pago, pero sin mayor detalle.
Adicionalmente ante este tipo de controversia los estandares probatorios han
sido muy complejos, encareciendo el sistema, dificultando con ello la
inclusién financiera, que es el espiritu de esta ley.

3. Estandares de gestion para la Administracion

del Riesgo sistémico

En base a lo expuesto en el articulo 12 del
proyecto, respecto de los estandares de Gobierno Corporativo y gestion de
Riesgos, creemos necesario que dichos estandares, sean iguales,
independiente del tamafio y/o volumen de operaciones de una entidad,
y que dichos estandares estén definidos en base a él o los servicios
prestados, con el objetivo de mitigar en la mayor medida posible el
Riesgo Sistémico.

En caso de que no se establezcan estos
estandares, vemos dos efectos:

- podrian existir incentivos a establecer
servicios financieros en entidades menos reguladas, y
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- Se podria incrementar el riesgo del sistema
completo.

A modo de ejemplo, una entidad de menor
tamafio, y por ende menor carga regulatoria, podria contar con un perimetro
de prevencion de fraudes menor al de una entidad con mayor volumen de
operaciones, por lo que queda mayormente expuesto a:

- Fraude

- Lavado de Activos

- Pérdidas Operacionales

- Uso inapropiado de datos personales
- Riesgos Reputacionales,

- Entre otros

4. Plazos reducidos para puesta en marcha
Sistema de Finanzas Abiertas

El articulo 3ro transitorio del proyecto indica que la
CMF tendra un plazo de 18 meses para dictar las normas necesarias para la
implementacion del Sistema de Finanzas Abiertas, y que posterior a eso:

- Bancos y Emisores de tarjetas de pago
(Instituciones Proveedoras de Informacion, Instituciones Proveedores de
cuentas e Iniciadores de pago) tendran un plazo de 18 meses para tener
implementado el sistema.

- Las restantes entidades calificadas como IPI
(Instituciones Proveedoras de informacion), que no entren en el grupo
anterior, contaran con un plazo de 36 meses.

* Los Plazos estan muy ajustados para la
puesta en marcha del Sistema de Finanzas Abiertas. Dada la importancia
del proyecto y los beneficios que traera para las personas debemos tenerlo
cuanto antes implementado. No obstante, la evidencia internacional
muestra plazos promedio por sobre los planteados en el proyecto. Se
propone que se consideren prérrogas que permitan a todos los actores
implementar con estandares adecuados y no minimos.

Total: ~3 afios Total: ~4 afios Total: ~4.5 afios Total: +8 afios Total: #4 afios

5. Las Cooperativas de Ahorro y Crédito
reguladas estan autorizadas a emitir Tarjetas de Pago, pero no se
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encuentran contempladas en primer periodo de implementaciéon del
sistema de Finanzas Abiertas.

e Para el primer plazo de implementacion del
Sistema de Finanzas Abiertas, como Instituciones proveedoras de
informacion (IPI), estdn contempladas Bancos y Sociedades Emisoras de
Tarjetas de pago.

e Las Cooperativas de Ahorro y Crédito estan
contempladas como IPI para el segundo plazo de implementacion, junto a
otras instituciones. No obstante, las Cooperativas de Ahorro y Crédito
reguladas estan autorizadas a emitir tarjetas de pago, motivo por el cual
consideramos que, en su calidad de emisor, debiesen ser incorporadas
en el primer periodo.

» Como consecuencia de lo anterior, consideramos
gue el estatus de "Emisores de tarjetas de Pago", lo debiesen tener
aquellos emisores de tarjetas de pago regulados bajo el Capitulo IlI.J
del Compendio de Normas Financieras del Banco Central.

El Honorable Senador seior Coloma pidi6 a la
CMF su opinién respecto de la incorporacion de las cooperativas en este
proyecto de ley en funcion de la competitividad.

Asimismo, se refirié a las cajas de compensacién
en términos de que también han planteado su voluntad de estar presentes
dentro de las organizaciones que pueden ser parte de esta nueva
institucionalidad, a partir de realidades que éstas consideran son adecuadas
en la l6gica de una mayor competencia, por lo que pidi6 una opinion de la
CMF al respecto.

La sefiora Piedrabuena expreso, en relacion a lo
que plante6 el sefior Silva, que consideraba que existe un mal entendido,
puesto que hay dos tipos de instituciones, aquellas que dan la informacién y
aguellas que la reciben, por tanto en el caso de las cooperativas estas se
encuentran incorporadas como instituciones que deben dar la informacién y
tienen que adaptarse de acuerdo a un calendario.

Observé que, si éstas quieren recibir informacion,
en la medida que cumplan con los requisitos van a poder inscribirse en el
registro de instituciones prestadoras de servicios de informacion y acceder
inmediatamente y eso es lo que dice el proyecto.

Puntualizé que, en el caso de las cajas, su ley
establece un cierto objeto para su actuar, que es el de las prestaciones
sociales y la ley establece ciertas actividades que pueden hacer y no
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contempla ninguna otra actividad relacionada a lo que este proyecto regula,
como es la plataforma crowdfounding o de financiamiento alternativo,
sistemas alternativos de transaccion, custodia de valores, enrutamiento de
ordenes, asesorias de inversion, etc, todas ellas materias que no estan
contempladas en la ley de cajas de compensacién y acotd que si ellas
quisieran realizar estas actividades primero habria que modificar la ley
respectiva y luego de eso deberian cumplir con todos los requisitos que este
proyecto de ley establece para poder realizar esas actividades.

Hizo presente que cuando las cajas de
compensacion pasen a realizar todas esas actividades van a ser
supervisadas por la CMF y no por la SUSESO, y en ese sentido cabe
preguntarse si se quiere que las cajas de compensacion, que tienen una
mision y un objetivo preciso, empiecen a realizar estas actividades que se
alejan de su giro.

El Honorable Senador seior Coloma pregunt6 si
existe alguna otra instituciobn que se incorpore a esta institucionalidad a
través de la modificacion de su ley en razén del otorgamiento de facultades
por parte de este proyecto de ley.

La sefora Piedrabuena respondié que no,
precisando que esta iniciativa permite a todas las que quieran realizar esas
actividades que lo hagan y todas las instituciones que estan bajo el perimetro
regulatorio de la CMF ya realizan muchas de estas actividades bajo el
modelo de negocio tradicional y no Fintech, por lo tanto, se les extiende esta
autorizacion como es el caso de corredores de seguros e intermediadores de
bolsa de modo tal que no es necesario hacer cambios en las leyes
respectivas.

El Honorable Senador sefor Coloma expresé
que precisamente su pregunta apuntaba a seguros los que se encuentran
regulados en su propia ley en términos de que si al incorporar estas nuevas
facultades no se entenderia también que se estaria modificando la ley de
seguros. Ello con el fin de comprender lo planteado por las cajas de
compensacion o que pudieran hacer presente otras instituciones.

La  seiiora Piedrabuena  sefial6 que,
particularmente respecto de las compafias de seguros, o que hace este
proyecto de ley es hacer modificaciones al decreto ley N° 251 para
permitirles la venta de seguros paramétricos y el microseguro.

Explicé que, en el primer caso, hoy dia la ley de
seguros establece que los seguros cubren riesgos y cuando se verifican los
dafos producto de esos riesgos el seguro paga, como ocurre, por ejemplo,
cuando se choca un vehiculo. En cambio, los seguros paramétricos son una
modernidad en que no importa la ocurrencia del riesgo, sino que se paga con
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la ocurrencia de ciertos fendmenos. Precis6 que es algo que se ocupa
mucho en el caso de terremotos de manera tal que, si ocurre un terremoto,
por ejemplo, de cierta magnitud, se paga. Para eso son los seguros
paramétricos y para eso se requiere una modificacion del decreto ley N° 215,
gue es lo que se esta haciendo con esta iniciativa.

Observo que el caso particular del seguro lo que
se hace es una aclaracién de lo que se entiende por asegurar riesgo, para
gue puedan vender seguros paramétricos y no se les esta permitiendo con
esta ley ser custodios o sistema alternativo de transaccion, porque tienen un
giro exclusivo.

El sefor Silva sefial6 que el proyecto de ley se
refiere a la posibilidad de participar en el sistema de finanzas abiertas y
desde ese punto de vista indic6 que, si bien las cooperativas no son
emisores de medios de pago, si emiten medios de pago mediante la
exigencia que esta contemplada en el compendio del Banco Central de
manera tal que lo que plantea es que se rija sobre eso y no sobre una nueva
definicion de actores diferentes.

El Honorable Senador seior Coloma hizo
presente que muchas de esas inquietudes seran planteadas en la discusion
en particular del proyecto.

En sesién de 19 de abril de 2022 la Comision
recibio al sefior Kevin Cowan, Vicepresidente de la Comisién para el
Mercado Financiero, CMF, quien se refiri6 a aspectos planteados tanto por
los miembros de la Comisiébn como por algunos invitados.

En primer lugar, sefiald6 que es urgente la
necesidad de contar con una ley que fomente la competencia e innovacion
en el mercado financiero.

Puntualizé que la masificacion de la tecnologia y la
adopcién intensiva de ésta en los servicios financieros ha derivado en un
rapido desarrollo de la industria Fintech en Chile. Dicha industria opera en el
pais sin contar con regulacién vy fiscalizacion. Esta ausencia expone a los
clientes a prestadores de servicios inescrupulosos y pone en riesgo el
desarrollo de las innovaciones tecnoldgicas en el mercado financiero y la
confianza de éste.

Lo anterior llevo a la CMF plantearle al Ejecutivo la
necesidad de contar con un marco regulatorio para las innovaciones
tecnoldgicas y de finanzas abiertas, y elaborar un proyecto de ley para tales
efectos.
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Destac6 que el actual proyecto de ley en discusion
tiene por objeto mitigar los riesgos y reducir las distorsiones que existen en el
mercado financiero vinculadas a las innovaciones tecnoldgicas. Estas son: la
eventual ocurrencia de abusos de mercado, debilidades de gobierno
corporativo y gestion de riesgos en algunos prestadores, en especial en
materia de ciberseguridad. Asimismo, el proyecto de ley busca promover la
competencia en el mercado financiero, en particular, removiendo las barreras
de entrada que afectan esas innovaciones y que se relacionan con los
desincentivos a compartir informacion de clientes, aun cuando éstos hayan
consentido a ello.

Observé que mientras no exista el marco juridico
contenido en el proyecto de ley sera cada vez mayor la exposicion de los
clientes a los riesgos y la dificultad que tendran las innovaciones
tecnolbgicas para surgir y competir en el mercado local.

Luego, explicé que el proyecto de ley contempla
resguardos adecuados para un sistema de finanzas abiertas eficiente.

Indic6 que el marco de finanzas abiertas del
proyecto de ley es integral y consagra el derecho fundamental de las
personas de disponer de su informacion (autodeterminacion informativa o
Habeas Data) al obligar a los actuales prestadores de servicios a entregar a
los demés prestadores aquella informacion que el cliente haya consentido les
sea entregada.

Afadié que el proyecto incorpora los principios de
la legislacibon de datos personales, cuales son: licitud, finalidad,
proporcionalidad, seguridad, responsabilidad y el deber de confidencialidad.
Todos quienes participen del sistema de finanzas abiertas quedaran
sometidos a la regulacion y fiscalizacion de la CMF, la que contara con
amplias facultades para normar aspectos relacionados con el resguardo y
confidencialidad de la informacion, con la fiabilidad del consentimiento
expreso y especifico conferido por el cliente y su autentificacion, y con el
estandar de intercambio de informacion.

Destacé que una de las ventajas del modelo
descentralizado de finanzas abiertas supervisado por la CMF es que se basa
en el cumplimiento de estandares de seguridad y comunicaciéon por parte de
cada entidad participante. Corresponde a la CMF acreditar que ello sea asi.

Refirid que conforme a la Ley Orgéanica de la CMF,
la normativa que ésta imparta debe contemplar en su disefio un proceso
consultivo publico y participativo, y haber tenido en consideracion tanto su
impacto como el analisis comparado respecto a lo que otras jurisdicciones
han normado sobre la materia. Dicho proceso logra los mismos efectos que
un eventual Consejo Consultivo, pero evita que ciertos actores tengan mayor
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influencia por estar sobre representados en ese tipo de consejos.

Manifestd que el proyecto de ley promueve la
simetria y eficiencia regulatoria y en ese sentido explicé que el modelo
regulatorio contenido en el proyecto de ley establece requisitos que
dependen de la actividad que realice el prestador de servicios financieros y
gue son funcion de los riesgos que esa actividad introduce al mercado.

Hizo presente que los servicios mas riesgosos
requerirdn de exigencias de capital y garantias, mientras que los menos
riesgosos sélo tendran obligaciones de informacién. Si un prestador de
servicios realiza mas de una actividad, le seran aplicables las exigencias de
todas las actividades que efectle, sin perjuicio que las exigencias de capital
y garantia seran acorde al riesgo global de la entidad. Por tanto, no se
sumaran linealmente. La exigencia es funciéon de los riesgos efectivos que
asume la entidad, por lo que en caso de aquellos riesgos comunes a todas
las actividades no habra incremento ni de capital, ni garantias.

Sefiald que el proyecto homologa las exigencias
gue actualmente tienen los prestadores de servicios regulados para
equipararlas a las mismas actividades que regula el proyecto. Las diferencias
que aparentemente podrian persistir, son producto que las instituciones
tradicionales prestan mas de un servicio. Por ejemplo, una bolsa de valores,
ademas de prestar el servicio de sistema de transaccién también actlia como
custodio de valores. Lo mismo ocurre con los corredores de bolsa que,
ademas de intermediacion de instrumentos financieros, realizan la custodia
de los mismos.

Fue de la opinién de que, si se quisiere comparar
las exigencias aplicables a las nuevas entidades reguladas con las de los
prestadores tradicionales, hay que considerar las aplicables al conjunto de
servicios que realizan y no solo las del giro principal. La eficiencia del modelo
contemplado en el proyecto de ley es que a cada prestador le seran exigibles
sb6lo aquellos requisitos que resultan aplicables a los servicios que
efectivamente pretende prestar.

Puso de relieve que el proyecto robustece el
marco de prevencion del lavado de activo, cohecho y financiamiento del
terrorismo y explic6 que en la actualidad existen prestadores de servicios
financieros que no estan sometidos a la regulacion y supervision de la CMF y
las personas realizan operaciones con instrumentos financieros que ofrecen
estas entidades. Es el caso de los contratos por diferencia, criptomonedas, y
activos virtuales en general. Al carecer de fiscalizacion, ni la UAF ni la CMF
cuentan con informacidn respecto de esas operaciones y las medidas de
control que adoptan para prevenir el lavado de activo, cohecho vy
financiamiento del terrorismo.
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Puntualizé que el proyecto de ley, al someter a
esos prestadores de servicios a la supervigilancia de la CMF y hacerlos
sujetos obligados de reporte, robustece el marco actual de prevencion de
esas conductas. Al permitir que prestadores distintos a los regulados por el
proyecto de ley (que seran sujetos obligados de reporte) puedan
voluntariamente informar de operaciones sospechosas a la UAF, dicho
organismo podra contar con mejor calidad de informacion.

Posteriormente se refiri6 a algunas inquietudes
manifestadas en la tramitacion del proyecto de ley y entreg6 los siguientes
comentarios:

En el proceso de exposicion de diversos actores
sobre el contenido del proyecto de ley, se han presentado una serie de
inquietudes.

Varios de los comentarios 0 requerimientos de
modificacion en el proyecto de ley se refieren a materias ya contempladas en
el articulado tal como se explicara a continuacion. También se constata que
varios comentarios exceden el marco normativo o fines establecidos en el
articulado. Por ultimo, se identifican comentarios que podrian ser parte del
analisis a efectuar en el proceso de discusion de posibles indicaciones para
perfeccionar el proyecto de ley.

Respecto de las inquietudes de la UAF referidas a
gue la definicién de criptoactivos no seria la misma que la contemplada en el
estandar de la GAFI sefialo que es importante tener presente que no existe
una unica definicion internacional de activo virtual y que la contenida en el
proyecto de ley es mas amplia que la empleada por GAFI para sus
recomendaciones, razon por la que no se detectan riesgos que puedan surgir
a consecuencia de dicha definicion.

Estim6 que en el marco normativo que publicaria
la UAF debiesen quedar plasmados los estandares minimos que busca el
GAFI, mitigando asi el riesgo de una mala calificacion por el sélo hecho de
gue la ley permita proporcionalidad. Esto es similar a lo que ha hecho la
normativa de capital para la banca, donde los estandares del Comité de
Basilea quedaron plasmados en la normativa de la CMF.

Sefiald que, en el proyecto, quienes actualmente
se dedican a la intermediacion y custodia de activos virtuales, asi como las
plataformas de  financiamiento  colectivo, guedaran  sometidos
obligatoriamente al control de la CMF y de la UAF, robusteciéndose asi el
marco de prevencion del financiamiento del terrorismo, cohecho y lavado de
activos. El proyecto establece que, ademas de las entidades obligadas, otros
prestadores de servicios financieros podran voluntariamente someterse a
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obligaciones de reporte de la UAF. Obligar a que aquellos que
voluntariamente se sometan a reporte deban hacerlo en forma indefinida es
un punto a evaluar, pues puede ser un desincentivo al reporte voluntario.

Acerca de la inquietud vinculada a la falta de
inhabilidad para prestadores Fintech, de haber sido acusados formalmente o
condenados por delitos de la ley N° 19.913, asever6 que la CMF comparte lo
planteado por la UAF en cuanto a la conveniencia de incorporar como
inhabilidad para los prestadores FINTECH las condenas por delitos de la ley
19.913.

Asimismo, sefial6 que hubo un conjunto de
inquietudes que levantaron la Camara de Compensacion Automatica, las
cajas, el Retail Financiero y Redbanc que dicen relacién, principalmente con
finanzas abiertas en que varios de estos actores plantearon la importancia de
tener una institucion intermedia en el sistema de finanzas abiertas y varios
también plantearon la necesidad de un consejo consultivo para la
implementacion.

En relacion a las inquietudes planteadas por el
Centro de Compensacion Automatizado (CCA), la Asociacion de Cajas de
Compensacion, la Asociacion del Retail Financiero y Redbanc, sefiald, en
primer lugar, en cuanto a que se requeriria de una institucion intermedia del
sistema de finanzas abiertas, que el proyecto de ley contempla un marco de
finanzas abiertas que es acorde con los principios que se promueven a nivel
internacional. Si bien no establece explicitamente la existencia de
instituciones intermediarias para apoyar el sistema de finanzas abiertas, no
las prohibe o limita. De esta manera se establece un marco legal flexible a
distintas formas de organizacion.

En segundo lugar, respecto de que se requeriria
de un Consejo Consultivo de Implementacion de Finanzas Abiertas indicé
gue la Ley delega a la CMF el marco normativo para las Finanzas Abiertas,
que sera el que determine estandares de seguridad e interconexion, entre
otros. Dada la Ley de la CMF, esta normativa deberd someterse a consulta
publica en un proceso publico, abierto y fundamentado, lo cual da mayores
garantias de participacion ciudadana e imparcialidad en comparacion con un
eventual Consejo Consultivo.

En tercer lugar, se refirid a las dudas relacionadas
a que se requeririan mayores estandares en materia de ciberseguridad,
proteccion de datos, seguridad de la informacién y consentimiento y explicé
gue, en cuanto a la proteccion de datos personales, el proyecto aborda los
principios de licitud, finalidad, proporcionalidad, responsabilidad y seguridad,
y el deber de confidencialidad, ademas de garantizar el derecho fundamental
que tiene la persona sobre la propiedad de su informacion. A su vez, al
someter a quienes empleen el sistema de finanzas abiertas a la fiscalizacion
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y regulacion de la CMF, genera un modelo confiable al contar con
atribuciones para verificar los estdndares de seguridad de la informacion que
mantienen las entidades, y flexible al permitirle definir e ir adecuando los
estandares a aquellas mejores practicas que vayan surgiendo en materia de
Ciberseguridad, Proteccion de Datos, Seguridad de la informacion y
Consentimiento.

En materia de aseguramiento de la coherencia
normativa con deuda consolidada y proteccion de datos, en particular la
titularidad de los datos, refiri6 que, en relaciéon al sistema de deudores, al ser
la CMF la que definird las regulaciones que rigen dichos sistemas, da
garantias de coherencia regulatoria entre dos sistemas, a pesar que éstos
persigan finalidades distintas. Por otra parte, el proyecto de Ley de Registro
de deudores contempla que, previa autorizacion de los deudores, se pueda
compartir la informacion con terceros, evitando asi la necesidad duplicar
registros de informacion. Finalmente, cabe destacar que el sistema de
deudores no solo busca aumentar la competencia (facilitando la movilidad de
los deudores) sino que busca evitar el sobrendeudamiento, reuniendo en un
mismo registro toda la informacion de deudas para que las personas puedan
tomar decisiones prudentes e informadas y los oferentes de crédito puedan
realizar una gestion prudente del riesgo de crédito.

En cuanto al planteamiento de la Asociacién de
Cajas de Compensacion, el Retail Financiero y Redbanc referido, en primer
término, a que las Cajas de Compensacion debiesen estar autorizadas para
prestar algunos servicios Fintech, acotdé que el proyecto de ley no autoriza a
los prestadores financieros tradicionales a realizar nuevas o mas actividades
gue las que actualmente pueden efectuar. El proyecto regula (y pasa al
perimetro CMF) actividades que hoy no cuentan con regulacion sectorial,
modificando soélo las legislaciones que rigen a los prestadores tradicionales,
para generar simetria regulatoria en aquellos servicios que, estando
autorizados por la ley, son equivalentes a los regulados por el proyecto de

ley.

Afirmoé que el sistema de finanzas abiertas
persigue fomentar la competencia al eliminar barreras a la entrada
relacionadas con fricciones en el ejercicio del derecho de las personas a
disponer libremente de su informacion. Ampliar el espectro de servicios que
pueden prestar actores tradicionales, dado la mayor informacion de que
disponen de los clientes, podria incrementar el efecto negativo que presentan
esas barreras y distorsiones.

Estimé6 razonable evaluar una eventual
modificacién de la ley de Cajas que les permita invertir en entidades
FINTECH reguladas por la CMF y que provean servicios asesorias de
inversion o creen plataformas de financiamiento colectivo. En esta evaluacion
debiese tomarse en particular consideracion la vision de la Superintendencia
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de Seguridad Social (SUSESO) quien supervisa a las dichas entidades.

En cuanto a lo planteado acerca de que las
sociedades de apoyo al giro (SAG) debieran poder prestar servicios
abiertamente a instituciones Fintech sin necesidad de aprobacion de la CMF,
sefialé que las SAG juegan un rol relevante en el sistema financiero, por lo
gue permitir que desarrollen nuevas funciones sin autorizacion de la CMF
puede poner en riesgo dicho rol. Un esquema donde las SAG puedan
realizar nuevas funciones, pero con autorizacion previa, le parecid mas
prudente.

En cuanto a la solicitud de la Asociacién Chilena
de Tecnologias de la Informacion (ACTI) de precisar que los requisitos no
son incrementados de manera lineal para quienes realicen mas de una
actividad, hizo presente que, como se sefial6 anteriormente, los requisitos
contemplados en el proyecto de ley para cada entidad son en funcion de los
riesgos de su negocio. Si dos actividades conllevan el mismo riesgo,
entonces tendran una sola exigencia. Si esa exigencia es de capital o
garantias, serd el riesgo neto (agregado) el que determinara el nivel de
garantias o capital que deberéa enterar la entidad.

Respecto de la solicitud de la ACTI de incluir una
reforma que permita que cuentas de emisores de Tarjetas de Prepago No
Bancarias (ETNB) puedan pagar intereses comento que respecto al pago de
intereses - ello aleja a los ETBN de su rol de pagos-y los convierte en un
“‘cuasi banco”, pues el pago de intereses lleva a buscar inversiones en
activos de mayor riesgo.

El Honorable Senador sefior Garcia observé que
lo mismo plantearon las Cooperativas por lo que preguntd si estarian en la
misma situacion.

El sefior Cowan respondi6é que si y que es una
posibilidad la de crear estas entidades que realizan asesorias financieras,
plataformas de inversibn pero habria que determinar si se estima
conveniente que las Cooperativas 0 las Cajas puedan crear filiales que
realicen estas actividades y desde ese punto de vista consider6 que la figura
de las filiales, si se avanza en esta direccion seria la forma correcta de
hacerlo.

DestacO que asi se avanz6 con la figura de las
Cajas y los emisores de pre pago, mas gue los emisores de pago estuvieran
dentro de la misma Caja, sino que se crea un emisor que da la posibilidad a
la CMF de supervisar directamente al emisor y establecer un criterio
consistente y no se le endosa una responsabilidad adicional a la SUSESO
gue supervisa a las Cajas como entidad de pensiones y servicios sociales.
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Manifestd que se puede analizar esa temética y
desde ese punto de vista sugirié que no fuera una autorizacion abierta para
gue las Cajas ofrecieran estos servicios, sino que eventualmente las Cajas y
las Cooperativas pudieran crear filiales en este ambito y en el caso particular
de las Cajas, si se avanza en esta direccion, sugirié invitar a la SUSESO,
supervisora de las Cajas, a fin de que emita una opinion respecto a la
conveniencia de tener a estas entidades, atendido que la CMF veria las
entidades pero la SUSESO mira a la Caja completa.

En el caso de las cooperativas manifesté que en
Chile existen dos grupos de cooperativas; las supervisadas por la CMF y las
supervisadas por el DECOOP, y en ese caso sefiald que, si se va a discutir
ese ambito, que se puedan crear filiales, ello fue lo que se hizo con los
emisores de tarjetas no bancarios y desde esa perspectiva varias
Cooperativas han abierto emisores de tarjetas y en ese caso la CMF las
supervisa como Cooperativas y como emisor.

Indicé que otros puntos que plantearon algunas de
las entidades de apoyo al giro fue que pudieran prestar ciertos servicios a
instituciones fintech sin necesidad de aprobacion de la CMF y que fuera
automatico. Explicd que este es un proyecto pro innovacién en términos de
gue haya competencia y servicios diversos pero lo que preocupa de la
autorizacion automatica es que las sociedades de apoyo al giro ya realizan
funciones bastante importantes dentro del sector financiero, las hay en los
medios de pago, en los sistemas de informacién como los Transbank y los
Redbanc, de manera tal que consider6 prudente que estas entidades
pudieran realizar estas funciones del mundo Fintech, pero requiriendo
autorizacion previa de la CMF, con objeto de asegurar que esa funcion
adicional no entre en conflicto con su funcién principal. Precisé que no habria
objecién en cuanto a la innovacion, pero si estimé prudente que la CMF
pueda dar esa autorizacion.

Asimismo, hizo presente la inquietud en cuanto a
gue los iniciadores de pago pudieran iniciar pagos sobre las tarjetas de
crédito y plante6 que esa es una materia que vale la pena discutir. Agregé
gue el proyecto crea la figura del iniciador de pago sobre las cuentas
corrientes, las cuentas vistas y las tarjetas de prepago, de manera que
resulta un punto atendible analizar que los iniciadores de pago puedan iniciar
pagos sobre tarjetas lo que podra discutirse en un analisis técnico posterior Si
se aprueba en general esta iniciativa a efecto de evaluarlo, toda vez que
presenta riesgos y beneficios.

Refiri6 que algunos de los invitados en sesiones
anteriores plantearon dos preocupaciones vinculadas a los requerimientos de
estas distintas funciones y si estas eran aditivas en caso que se realizara
mas de una actividad y estim6 importante aclarar que acd no hay un
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mecanismo automatico de sumar, por lo tanto si se realizan funciones de
custodia y de enrutamiento no es automéatico que los cargos de capital de las
dos funciones se sumen, sino que es algo que la CMF en su normativa podra
calibrar. Destacé que es un punto importante sefialar que no necesariamente
por hacer tres actividades de las que regula este proyecto se van a
multiplicar por cinco los cargos de capital, porque eso no es asi.

En lo que se refiere a la conveniencia de que los
emisores de tarjetas no bancarias pudiesen pagar intereses considero que es
una discusién que hay que tener en su propio mérito, porque no tiene mucha
relacion con esta iniciativa por cuanto lo que busca este proyecto es regular
otros actores.

El Honorable Senador sefior Garcia pregunt6 si
se referia a los emisores de tarjetas de crédito.

El sefior Cowan contestd6 que se refiere a los
emisores de tarjetas de prepago no bancarias y agregé que la ley de prepago
de 2016 cred esta figura en que se puede generar una tarjeta similar a la
tarjeta de débito, fuera de la banca en la cual se depositan fondos y contra
esos fondos se puede pagar.

El Honorable Senador seior Garcia consultd si
ejemplo de ello es el Metro o el Transantiago.

El sefior Cowan respondié que el Metro es un
proyecto que no ha avanzado, pero, por ejemplo, algunas Cajas de
Compensacién han abierto tarjetas de prepago en que las personas ponen
fondos en esa tarjeta y pueden usarla para pagar como usarian una tarjeta
de débito bancaria. Afadié que el dinero queda custodiado y el Banco
Central establece el tipo de activo en los cuales pueden invertir esas Cajas,
gue son activos de muy bajo riesgo de crédito y de alta liquidez, justamente
para que la persona tenga la certeza de que sus fondos se pueden usar para
pagar o que estan disponibles en caso que los quiera rescatar.

Continué sefalando que esa legislacion establecio
gue estos emisores no puedan pagar intereses en sus cuentas y la légica era
asimilarlos a una cuenta vista, lo que es una discusion en su mérito y hay
gue tener cuidado si se avanza en ella porque en la medida que se les dé a
estos actores la posibilidad de pagar intereses los incentivos a invertir los
recursos hacia actividades mas riesgosas son mayores, de modo que la
legislacion original fue bien conservadora al establecer que no se pagaran
intereses, a fin que las personas lo ocuparan como un medio de pago y asi
las compaifiias tienen los incentivos bien alienados, méas all4 de la regulacion
del Banco Central, por tanto fue de la opinibn de que no es necesario
avanzar en eso en este proyecto y si se decidiera avanzar deberia tenerse
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cuidado con los efectos que se puedan generar en materia de incentivos por
parte de los emisores.

Respecto de lo planteado por el Depdsito Central
de Valores en cuanto a la conveniencia de que la custodia so6lo pueda ser
realizada por entidades con dedicacion exclusiva en la prestacion de ese
servicio y que la exigencia de capital se incremente de manera lineal si
prestan otros servicios para los que se exige capital, observé que no es clara
la conveniencia en materia de funcionamiento del mercado financiero, ni para
la competencia e innovacion financiera, que el servicio de custodia
descentralizada de instrumentos financieros deba ser prestado por entidades
de dedicacion exclusiva, con exigencias de capital que no vayan en directa
relacion con los riesgos en que efectivamente incurre la entidad. Conforme a
la legislacién vigente, la prestacion del servicio de custodia descentralizada
no tiene regulacion y, en el caso de entidades reguladas, puede ser prestada
en conjunto con otras actividades, como es el caso de los bancos,
intermediarios y bolsas, que ademas de su giro principal pueden realizar el
servicio de custodia, no estando obligados por ley a mantener esa custodia
en un custodio centralizado.

Frente al planteamiento del DCV relativo a que la
ley no precisa si los criptoactivos podran o no ser adquiridos por los
inversionistas institucionales, sefial6 que no es objetivo del proyecto de ley
alterar las reglas de inversién que rigen a los inversionistas institucionales,
circunstancia que debiera evaluarse para cada caso en particular en funcion
de los riesgos a que se quiera exponer a esos inversionistas

Respecto de la asimetria regulatoria que podria
existir entre las Bolsas de Valores y los Sistemas Alternativos de Transaccion
(SAT), precis6 que es importante reiterar que ella no es efectiva, ya que las
bolsas, ademas de actuar como sistema de transacciéon, pueden custodiar
valores. En tal sentido, habria que comparar tanto las exigencias del servicio
de SAT, como las de custodia de instrumentos financieros, con las aplicables
a las bolsas de valores. Adicionalmente, por su relevancia en el mercado
financiero, solo las bolsas pueden transar Valores de Oferta Publica.

Indic6 que la Asociacion de Cooperativas de
Ahorro y Crédito (COOPERA) planted la inquietud de que se les permita ser
parte de la primera fase de implementacion de la ley de finanzas abiertas y
explicd que las disposiciones transitorias consideran plazos mas extensos
para aquellos prestadores de servicios financieros que podrian requerir mas
tiempo para la adecuacién de su gobierno corporativo, sistemas de gestion
de riesgos y de informacion, para adecuarlos a las nuevas exigencias que se
les requieran en su calidad de sujetos obligados de entrega de informacion al
sistema de finanzas abiertas. No es clara la conveniencia de adelantar el
plazo de cumplimiento de esas obligaciones para las cooperativas, sin
perjuicio de que aquellas que cumplan con los estandares en calidad de
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Proveedores de Servicios basados en Informacion, puedan formar parte del
sistema de finanzas abiertas tan pronto éste se encuentre operativo.

En cuanto a la preocupaciéon de este actor por
precisar aspectos relacionados con la ley de fraudes, sefial6 que el proyecto
es claro en sefalar que es el emisor quien esta obligado a acreditar que la
operacion fue debidamente autorizada por el usuario, salvo que el pago o
transferencia hubiere sido iniciado por el proveedor de servicios de iniciacion
de pago. En este caso, es este Ultimo el responsable de acreditar la
autorizacion del cliente.

Por ultimo, puso de relieve que las principales
preocupaciones que se han levantado respecto a ciberseguridad, proteccion
de datos personales y proporcionalidad se encuentran bien resguardados en
este proyecto de ley y observd que hay espacios de perfeccionamiento en
algunas de las figuras de exclusién por parte de la UAF en términos de que si
hay imputados por delitos de la ley de la UAF no debieran poder hacer
operaciones fintech. Eventualmente incorporar iniciadores de pago sobre
tarjetas de crédito y realizar una evaluacion respecto de la conveniencia de
qgue algunos actores que no estan claramente identificados en esta ley
pudiesen abrir filiales que proveen estos servicios, como las Cajas.

C.- Votacion en general y fundamento de voto.

El Honorable Senador sefior Lagos observé que
la CMF habia recogido varias de las preocupaciones planteadas en las
sesiones destinadas al analisis de la iniciativa en informe.

Plante6é que, de acuerdo al Informe Financiero de
septiembre de 2021, se asignaran recursos que ascienden a $1.200 millones
de pesos tanto para contratacion de personal, para el fortalecimiento de las
plataformas, etc., y pregunté si esos recursos serian los adecuados, y si
tanto el Ministerio de Hacienda como la Direccion de Presupuestos tienen
considerado un complemento a estos recursos si fuera el caso.

El Honorable Senador seiior Nufiez expreso
tener la expectativa de que este proyecto permita avanzar en la
democratizacion del mercado financiero entendiendo que esto debe hacerse
con los resguardos y responsabilidad que evite inestabilidades en mercados
gue son fragiles en ciertos aspectos.

El Honorable Senador sefior Garcia refiri6 que
es una legislacion necesaria, con sentido de urgencia y sugiri6 que la
Comisién sostenga una reunion con los Ministros de la SEGPRES y de
Hacienda porque tal como lo ha sefalado el sefior Cowan en su exposicion,
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hay una serie de desafios legislativos, por de pronto las tres leyes sobre
proteccion de datos personales.

Agreg6 que la propia CMF planteé la importancia
de la creacion del Ministerio de Seguridad Publica, separandolo del Ministerio
del Interior, precisamente por las facultades que tendria este nuevo
ministerio respecto de los delitos que se puedan cometer en esta materia.

Expresé que el desafio legislativo es enorme y que
el Ejecutivo debiera crear un equipo de trabajo, porque no todo va a salir al
mismo tiempo, pero hay que tratar ir avanzando simultaneamente.

El Honorable Senador seiior Coloma acot6 que
esta es una iniciativa muy importante para desarrollar emprendimientos y
generar alternativas financieras a las personas, toda vez que avanza en la
inclusién financiera, en la ampliacién de los medios de pago a través del
reconocimiento 'y regulacion de nuevas formas de negocio Yy
complementacion en las finanzas en general.

DestacO que este proyecto entrega nuevas
soluciones y mecanismos para llegar a mas personas y crea un marco
regulatorio en esta logica de finanzas abiertas.

Sefial6 que es un proyecto que esta bien inspirado
y que es ambicioso por cuanto modifica 16 leyes, y por ello que compartié lo
sefialado por el Senador Garcia en cuanto a que se requiere una
coordinacién importante para poder hacerlo de buena manera.

Hizo presente que en la discusion particular habra
un gran desafio no sélo por cuanto habra que ver cémo se modifican de
buena manera esas 16 normas, sino que también cdmo hacerse cargo de
buena manera de algunas inquietudes como es aquella referida al tema de la
proteccion de datos, considerando que si se puede avanzar en esta materia
si esperar a que esté tramitada la ley de proteccién de datos, lo que no obsta
gue hay que tener mandatos precisos en la legislacion.

En lo que dice relacion con la asimetria
regulatoria, las criptomonedas y la incorporacion de nuevos actores, sefialo
gue son materias que hay que tratar considerando que son temas
cambiantes respecto de los cuales hay que abrirse y entregar seguridad a las
personas, lo que representa una ecuacion compleja en cuanto a que hay
poca competencia habiendo buena regulacién que da bastante seguridad a
guienes estan involucrados en el mercado, por tanto la pregunta que surge
es como avanzar entregando las maximas seguridades ampliandolo a los
nuevos esquemas de mercado y a la inclusion financiera que es un tema
muy relevante.
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--Puesto en votacidon el proyecto de ley, en
general, fue aprobado por la unanimidad de los miembros de la
Comisién, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Kast, Lagos
y Nuiiez.

INFORME FINANCIERO

El Informe Financiero N° 113, de 1 de septiembre
de 2021, sefiala de modo textual lo siguiente:

“l. Antecedentes

El presente proyecto de ley busca regular la
prestacion de servicios financieros a través de medios tecnolégicos.
Correspondera a la Comision para el Mercado Financiero fiscalizar la
prestacion de dichos servicios.

En este sentido, se incorpora al perimetro
regulatorio de la Comision para el Mercado Financio a las siguientes
entidades: Plataformas de financiamiento colectivo; Sistemas alternativos de
transaccion; Intermediarios de instrumentos financieros; Enrutadores de
ordenes; Asesores de crédito; Asesores de inversion; Custodios de
instrumentos financieros; Iniciadores de pagos; y Sistema de Finanzas
Abiertas.

Considerando lo anterior, el presente proyecto de
ley establece lo siguiente:

- Regulacién: Se establece el marco regulatorio
sobre el cual las entidades mencionadas deberan operar, el cual considera
obligaciones, limita las actividades a realizar y establece sanciones por
infracciones a la normativa.

- Registro: Se establece que las entidades
mencionadas deberan solicitar su inscripcidbn a un registro. Esto sera de
caracter obligatorio para iniciar actividades.

- Sistema de Finanzas Abiertas: Se establece un
sistema de finanzas abiertas el cual permitira el intercambio entre distintos
prestadores de servicios de informacion de clientes financieros que hayan
consentido expresamente en ello y otros tipos de datos sefialados en el
proyecto de ley.
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Para lo anterior correspondera a la Comisién para
el Mercado Financiero dictar la regulacién e instrucciones necesarias para la
adecuada implementacion y funcionamiento del Sistema de Finanzas
Abiertas, asi como del marco regulatorio de las entidades mencionadas en el
presente proyecto de ley.

Adicionalmente, el proyecto de ley modifica el
ambito de fiscalizacion de la Comision, con el objetivo de modernizar el
marco regulatorio de los prestadores de servicios financieros ya fiscalizados
por aquella.

Il. Efecto del proyecto de ley sobre el
presupuesto fiscal

El proyecto de ley agrega nuevas entidades a ser
reguladas y fiscalizadas por la Comision para el Mercado Financiero. En vista
de esto, para la implementacion de lo establecido en el presente proyecto, se
contemplaran recursos para el reforzamiento de las actuales unidades a
cargo de funciones de regulacion, supervision y sancién, y para la
conformacion de nuevas unidades y desarrollo de sistemas de apoyo.

La siguiente tabla resume el gasto incremental
estimado para el presente proyecto de ley:

Tabla 1: Gasto Incremental del Proyecto de Ley
(Miles de Pesos del 2021)

: 5 2% afio y en

Resumen Gasto por Subtitulo 1° ano régimen
Subtitulo 21 924.037 924.037
Subtitulo 22 101.371 120.924
Gastos Generales (1) 30.906 30.908
Servicios tecnolégicos 70.465 50.018
Subtitulo 29 174.736

Habilitacion oficina 174.736

Total 1.200.144 1.044.961

(1} Gastos en amiendo de computadores & impresoras

En términos de personal, se consideran aumentar
la dotacion de la Comision para el Mercado Financiero con 17 funcionarios,
los cuales seran integrados desde el primer afio, irrogando un gasto
incremental de $924.037 miles. Estos cumpliran funciones de acreditacion,
mediante inspecciones en terreno, de las condiciones para cursar las
solicitudes de autorizacién de inicio de actividades y para autorizar el acceso
al sistema de finanzas abiertas; fiscalizacion; dictacion inicial, evaluacion
continua y mantencién de las diversas normativas cuya elaboracién es
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encomendada a la Comisién para el Mercado Financiero; y mantencion de
los nuevos registros.

La siguiente tabla desglosa el personal adicional:

Tabla 2: Personal Adicional
(Miles de Pesos del 2021)

2 remuneracion
N® Cargos i
Directivo G* 3 1 g1.416
Directivo G® 5 2 156.075
Frofesional G° & 4 239.779
Frofesional G® 10 10 436.767
Total Gasto 17 024.037

Ademas de las remuneraciones, se requerira de
presupuesto adicional para la adecuacion de sistemas y la adquisicion de la
infraestructura necesaria para recibir a ese nuevo personal, tales como
arriendo de computadores, adquisicibon de muebleria y adecuacion de
oficinas, entre otros. Lo anterior, por un lado, irrogara un gasto transitorio de
$174.736 miles en habilitacion de oficinas. Por otro lado, se asignan $30.906
miles anuales en gastos corrientes, lo cual considera arriendo de
computadores e impresoras. Finalmente, se consideran $70.465 miles
durante el primer afio y $90.018 miles en régimen en servicios tecnologicos,
los cuales consideran recursos para apoyo técnico, mantencién de registros,
entre otros.

Considerando todo lo anterior, el presente
proyecto de ley irrogara un mayor gasto fiscal por un total de $1.200.144
miles durante el primer afio de entrada en vigencia y un gasto total en
régimen de $1.044.961 miles.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacién
de esta ley, durante su primer afio presupuestario de vigencia, se financiara
con los recursos que se contemplen en el presupuesto de la Comisién para
el Mercado Financiero y, en lo que no fuere posible, con cargo a aquellos
que se consulten en la Partida Presupuestaria Tesoro Publico del afio
presupuestario correspondiente.

I1l. Fuentes de Informacion

- Ley de Presupuestos del Sector Publico 2021,
Direccion de Presupuestos.

- Minuta Impacto Financiero del Proyecto de Ley
para Promover la Competencia e Inclusién Financiera a Través de la
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Innovacion y Tecnologia en la Prestacion de Servicios Financieros, Comision
para el Mercado Financiero.

- Mensaje de S.E. el Presidente de la Republica
con el que inicia un proyecto de ley para promover la competencia e inclusién
financiera a través de la innovacion y tecnologia en la prestacion de servicios
financieros. Mensaje N° 172-369.”.

Se deja constancia del precedente informe
financiero en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 17, inciso segundo,
de la Ley Organica Constitucional del Congreso Nacional.

TEXTO DEL PROYECTO

A continuacion, se transcribe literalmente el texto
del proyecto de ley despachado por la Camara de Diputados, y que la
Comisién de Hacienda propone aprobar en general:

PROYECTO DE LEY

“TITULO |
Disposiciones generales

Articulo 1.- Objetivos de la ley y principios. Esta
ley tiene por objeto establecer un marco general para incentivar la prestacion
de servicios financieros a través de medios tecnoldgicos, que realicen los
proveedores regidos por ella.

Esta ley esta basada en los principios de inclusion
e innovacién financiera, promocion de la competencia, proteccién al cliente
financiero, preservacion de la integridad y estabilidad financiera y prevencion
del lavado de activos y financiamiento del terrorismo, los cuales deberan ser
observados por todos los sujetos obligados por ella.

La prestacion de los servicios sefialados quedara
sometida a la fiscalizacion de la Comisién para el Mercado Financiero, la que
dispondra de todas las facultades que le confiere el decreto ley N° 3.538, de
1980, para efectos de vigilar el cumplimiento de las disposiciones de la
presente ley. En la dictacién de la normativa que la Comisién efectie para la
implementacion de la presente ley, debera observar los principios de
proporcionalidad basada en riesgos, modularidad en los servicios prestados
y neutralidad tecnolégica.
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TiTuLo Il
Servicios financieros basados en tecnologia

Articulo 2.- Alcance vy fiscalizacion. El presente
titulo regula la comercializacion de los siguientes servicios:

a) Plataformas de financiamiento colectivo.
b) Sistemas alternativos de transaccion.

c) Asesoria crediticia y de inversion.

d) Custodia de instrumentos financieros.

e) Enrutamiento de 6rdenes e intermediacion de
instrumentos financieros.

Correspondera a la Comisién para el Mercado
Financiero fiscalizar la prestacion de los servicios antes indicados. Para ello
contard con las atribuciones que le confieren esta ley y su ley orgéanica,
incluyendo la facultad de adoptar las medidas preventivas o correctivas que
se estimen necesarias para el debido resguardo de los inversionistas. Para
estos efectos, la Comision podra exigir, mediante norma de caracter general,
a las entidades inscritas en el Registro de Prestadores de Servicios
Financieros que le remitan aquella informacién que sea necesaria para
fiscalizar el cumplimiento de la presente ley, en la periodicidad, forma y
medio que establezca dicha normativa.

Articulo 3.- Definiciones. Para efectos de la
presente ley, se entendera por:

1. Asesoria crediticia: la prestacion de servicios de
evaluaciones o recomendaciones a terceros respecto de la capacidad o
probabilidad de pago de personas naturales y juridicas o entidades, o de la
identidad de éstas, para fines de la obtencion, modificacion o renegociacion
de un crédito o financiamiento.

2. Asesoria de inversion: la prestacion de servicios
de evaluaciones o recomendaciones a terceros respecto de la conveniencia
de realizar determinadas inversiones u operaciones en valores de oferta
publica, instrumentos financieros o proyectos de inversion. No comprende la
asesoria previsional, entidades de asesoria previsional, asesores financieros
previsionales o entidades de asesoria financiera a que se refiere el decreto
ley N° 3.500, de 1980, ni los agentes de venta de compafiias de seguros.

3. Activos financieros virtuales o criptoactivos:
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representacion digital de unidades de valor, bienes o0 servicios, con
excepcion de dinero, ya sea en moneda nacional o divisas, que pueden ser
transferidos, almacenados o intercambiados digitalmente.

4. Comision: Comisiébn para el Mercado
Financiero.

5. Custodia de instrumentos financieros: mantener
a nombre propio por cuenta de terceros, 0 a nombre de éstos, instrumentos
financieros, dinero o divisas que provengan de los flujos o de la enajenacion
de instrumentos financieros mantenidos en custodia, o que hayan sido
entregados por éstos para la adquisicion de instrumentos financieros o para
garantizar las operaciones con esos instrumentos.

6. Enrutamiento de O6rdenes: servicio de
canalizacion de oOrdenes recibidas de terceros para la compra o venta de
valores de oferta publica o instrumentos financieros a sistemas alternativos
de transaccion, intermediarios de valores o corredores de bolsas de
productos.

7. Instrumento financiero: todo titulo, contrato,
documento o bien incorporal, disefiado, empleado o estructurado con la
finalidad de generar rentas monetarias, o representar una deuda insoluta o
un activo financiero virtual. Se consideraran instrumentos financieros para los
efectos de esta ley los valores no inscritos en el Registro de Valores y de
Valores Extranjeros de la ley N° 18.045, contratos derivados, contratos por
diferencia, facturas, entre otros, independiente de si su soporte es fisico o
electrénico. No seran considerados instrumentos financieros para los efectos
de esta ley, los valores de oferta publica; ni el dinero o divisas, independiente
de si su soporte es fisico o digital.

8. Intermediacion de instrumentos financieros:
servicio en virtud del cual se realizan actividades de compra o venta de
instrumentos financieros para terceros, mediante cualquiera de las siguientes
formas: adquiriendo 0 enajenando por cuenta propia instrumentos
financieros, con el animo anterior de vender o comprar esos mismos
instrumentos al tercero, o adquiriendo o vendiendo instrumentos financieros
a nombre de o para dicho tercero.

9. Plataforma de financiamiento colectivo: lugar
fisico o virtual por medio del cual quienes tienen proyectos de inversién o
necesidades de financiamiento difunden, comunican, ofertan o promocionan
es0s proyectos o0 necesidades, o las caracteristicas de éstos, y se contactan
u obtienen informacién de contacto de quienes cuentan con recursos
disponibles o la intencion de participar en esos proyectos o necesidades o
satisfacerlos; a fin de facilitar la materializacion de la operacion de
financiamiento.
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10. Proyecto de inversién: aquella iniciativa que
tiene por finalidad la generacién de intereses, utilidades o contraprestaciones
pecuniarias para quienes contribuyan a su financiamiento.

11. Registro: Registro de Prestadores de Servicios
Financieros.

12. Sistema alternativo de transaccion: lugar fisico
o virtual que permite a sus participantes cotizar, ofrecer o transar
instrumentos financieros o valores de oferta publica, y que no esta autorizado
para actuar como bolsa de valores de acuerdo con la ley N° 18.045 o como
bolsa de productos de acuerdo con la ley N° 19.220.

Articulo 4.- Atribuciones normativas. Los requisitos
y exigencias establecidas en la presente ley podran ser exceptuados
conforme lo determine la Comisiébn mediante norma de caracter general,
respecto de aquellas entidades que, por la naturaleza del servicio prestado,
en términos del nimero o tipo de participantes, volumen de operaciones o
instrumentos financieros negociados, cotizados u ofertados por determinadas
entidades, u otras condiciones de similar naturaleza, no comprometan la fe
publica o estabilidad financiera al no superar los limites establecidos en la
respectiva norma de caracter general o en atencion a las condiciones que
ella establezca. Asimismo, la Comision podra establecer formas de
cumplimiento menos gravosas de los requisitos y exigencias de esta ley,
cuando no se superen los limites establecidos en las normas de caracter
general respectivas. Con todo, no podra exceptuarse de la obligacion de
inscripcion sefalada en el articulo siguiente.

Articulo 5.- Servicios regulados y obligacién de
inscripcion. Soélo podran dedicarse en forma profesional a la prestacion de
servicios de plataforma de financiamiento colectivo, sistema alternativo de
transaccion, intermediacion de instrumentos financieros, enrutamiento de
ordenes, asesoria crediticia, asesoria de inversibn y custodia de
instrumentos financieros, quienes estén inscritos en el Registro de
Prestadores de Servicios Financieros administrado por la Comision. Las
personas juridicas inscritas en dicho Registro podran prestar uno o mas de
los servicios indicados anteriormente, sujeto al cumplimiento de los requisitos
y exigencias contemplados en la presente ley para cada servicio prestado, y
podran asimismo realizar aquellas actividades adicionales que autorice la
Comisién mediante norma de caracter general. Las entidades inscritas en el
Registro deberan mantener a disposicion del publico y a través de su sitio
web informacion respecto del tipo de actividad o servicio que se encuentran
autorizados a efectuar por parte de la Comision.
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Podran prestar los servicios mencionados en el
inciso anterior las siguientes entidades fiscalizadas por la Comisién, sin
necesidad de estar inscritos en el Registro de Prestadores de Servicios
Financieros, y conforme al marco legal y normativo que les rige en atencion a
Su giro u objeto o a la normativa complementaria que dicte la Comisién al
efecto:

1. En el caso del servicio de plataformas de
financiamiento colectivo y la operacibn de sistemas alternativos de
transaccion, intermediarios de valores de la ley N° 18.045, y las bolsas y
corredores de productos de la ley N° 19.220.

2. En el caso del servicio de enrutamiento de
ordenes e intermediacion de instrumentos financieros, los bancos, los
intermediarios de valores de la ley N° 18.045 y corredores de productos de la
ley N° 19.220.

3. En el caso del servicio de asesoria crediticia, las
clasificadoras de riesgo de la ley N° 18.045.

4. En el caso del servicio de asesoria de inversion,
los intermediarios de valores de la ley N°18.045, las administradoras
generales de fondos y administradores de carteras de la ley N°20.712, y los
corredores de productos de la ley N° 19.220.

5. En el caso del servicio de custodia de
instrumentos financieros, los intermediarios de valores, corredores de
productos, bolsas de productos de la ley N° 19.220 y empresas reguladas
por la ley N° 18.876.

6. En el caso de los servicios de intermediacion y
custodia de instrumentos financieros, los bancos.

7. Otras instituciones fiscalizadas por la Comision,
e inscritas en sus registros, que esta autorice por norma de caracter general.

Articulo 6.- Requisitos de inscripcion. Para ser
inscrito en el Registro se debera remitir una solicitud a la Comision, en la
forma y por los medios que ésta establezca mediante norma de caracter
general, que sefiale la intencion del solicitante de prestar uno o mas de los
servicios regulados por la presente ley, y acompafara los antecedentes que
la Comision indigue mediante dicha normativa que acrediten la identidad y
capacidad legal del solicitante.

No procedera la inscripciobn de las personas
juridicas que, en los diez afios anteriores a la fecha de la solicitud, hubieren



193

sido sancionadas con la cancelacion de la inscripcion por cualesquiera de las
infracciones graves a que se refiere el articulo 14 o sancionadas
administrativamente por incurrir en las conductas constitutivas de delito de la
leyes N° 18.045, N° 18.046, N° 19.220, N° 20.712, N° 20.720, el decreto con
fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda y el decreto con
fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda. Tampoco
procedera la inscripcion de las personas juridicas en las que actien como
directores o administradores quienes fueron sancionados por ese tipo de
infracciones graves o0 sanciones administrativas en igual periodo.

Solo procedera la inscripcién y, por tanto, solo
podran prestar los servicios regulados por la presente ley, las personas
juridicas cuyo giro exclusivo sea la prestacion de uno o mas de tales
servicios, sin perjuicio de lo sefialado en el inciso segundo del articulo
anterior.

La Comision debera pronunciarse sobre las
solicitudes de inscripcion en el Registro dentro del plazo de treinta dias
habiles a contar de la fecha de la solicitud respectiva. Dicho plazo se
suspendera si la Comisién, mediante comunicacion digital, pide al solicitante
corregir los errores u omisiones que presente su solicitud y sélo se reanudara
cuando se haya cumplido con dicho tramite. Subsanados los defectos o
atendidas las observaciones formuladas en su caso y vencido el plazo a que
se refiere este articulo, la Comisién debera pronunciarse sobre la solicitud vy,
en su caso, efectuar la inscripcion dentro de tres dias habiles.

Articulo 7.- Autorizacion para prestacion de
servicios. Previo a iniciar la prestacion de los servicios sefialados a
continuacion, quienes estén inscritos en el Registro deberan solicitar la
autorizacion respectiva a la Comision. Esta obligacion también rige para
entidades inscritas en el Registro que decidan prestar alguno de estos
servicios de manera adicional a él o a los informados en su solicitud de
inscripcion original. Para ese efecto, el solicitante debera acreditar, en la
forma, medios y condiciones que la Comision establezca mediante norma de
caracter general, que cumplen con las siguientes exigencias:

1. Plataforma de financiamiento colectivo:
a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacion y difusion

establecidas por el articulo 8.

b) Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestidon de riesgo establecidas en el articulo 12.

2. Sistema alternativo de transaccion:
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a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacion y difusion
establecidas por el articulo 8.

b) Tener la capacidad operacional para soportar el
procesamiento de las transacciones que mediante sus sistemas o0
infraestructura se realicen.

c) Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestidon de riesgo establecidas en el articulo 12.

d) Contar con una reglamentacion interna
orientada a velar por la existencia de un mercado secundario de
instrumentos financieros equitativo, competitivo, ordenado y transparente, a
fin de promover una adecuada formacion de precios y permitir la mejor
ejecucion de las 6rdenes de sus usuarios.

3. Intermediacion de instrumentos financieros:

a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacién y difusion
establecidas por el articulo 8.

b) Tener la capacidad operacional para soportar el
procesamiento de las operaciones que mediante sus sistemas o0
infraestructura se realicen.

c) Contar con las garantias exigidas por el articulo
10.

d) Contar con el patrimonio exigido por el articulo
11.

e) Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestion de riesgo establecidas en el articulo 12.

4. Enrutamiento de érdenes:

a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacion y difusion
establecidas por el articulo 8.

b) Tener la capacidad operacional para soportar el
procesamiento de las operaciones que mediante sus sistemas o
infraestructura se realicen.
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c) Contar con las garantias exigidas por el articulo
10.

d) Cumplir con exigencias de gobierno corporativo
y gestion de riesgo establecidas en el articulo 12.

5. Asesoria de inversion:
a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacién y difusion

establecidas por el articulo 8.

b) Contar con la idoneidad y conocimientos
exigidos por el articulo 9.

c) Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestidon de riesgo establecidas en el articulo 12.

6. Asesoria crediticia:
a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacién y difusion

establecidas por el articulo 8.

b) Contar con la idoneidad y conocimientos
exigidos por el articulo 9.

c) Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestidon de riesgo establecidas en el articulo 12.

7. Custodia de instrumentos financieros:

a) Contar con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacion establecidas por
el articulo 8.

b) Tener la capacidad operacional para soportar el
procesamiento de las operaciones que mediante sus sistemas o0
infraestructura se realicen.

c) Contar con las garantias exigidas por el articulo
10.

d) Contar con el patrimonio exigido por el articulo
11.

e) Cumplir con las exigencias de gobierno
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corporativo y gestidon de riesgo establecidas en el articulo 12.

La Comisién dispondra del plazo maximo de seis
meses para otorgar o rechazar la autorizacion a que se refiere el presente
articulo, contado desde la solicitud que al efecto presente la entidad inscrita
en el Registro. Dicho plazo se suspenderad si la Comision, mediante
comunicacién digital, pide al solicitante corregir los errores u omisiones que
presente su solicitud y sélo se reanudara cuando se haya cumplido con dicho
tramite.

Para que una entidad inscrita en el Registro de
Prestadores de Servicios Financieros pueda prestar de manera simultanea
dos o mas de los servicios sefialados en el presente articulo, debera
acreditar que cumple todos y cada uno de los requisitos aplicables a cada
uno de los servicios previo a dar inicio a la prestacion de cada uno de ellos.

La Comisién, en cualquier momento y por
resolucion fundada, podra suspender la autorizaciébn para realizar
cualesquiera de las actividades reguladas por la presente ley, a aquella
entidad inscrita que no cumpliere con los requisitos establecidos para el
ejercicio de la actividad respectiva o como medida preventiva cuando resulte
necesario para el debido resguardo de los inversionistas, la fe publica o la
estabilidad financiera. Lo anterior, sin perjuicio de las sanciones penales y
administrativas que resulten aplicables por el incumplimiento.

Articulo 8.- Obligaciones de informacion. La
Comision establecera mediante norma de caracter general, conforme a lo
dispuesto en el articulo 4, aquella informaciéon que deberan proveer a sus
clientes o difundir al publico en general quienes estén inscritos en el Registro
y realicen alguna de las siguientes actividades:

1. Plataforma de financiamiento colectivo:

a) Las caracteristicas y condiciones de los
proyectos de inversion o necesidades de financiamiento.

b) Los eventuales conflictos de intereses que
pudiere tener la plataforma de financiamiento colectivo.

2. Sistema alternativo de transaccion:

a) Las cotizaciones y operaciones que mediante
sus sistemas o infraestructura se realicen.

b) Las condiciones de acceso y funcionamiento de
tales sistemas o infraestructura, y de liquidacion de las operaciones que en
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éstos se realicen.

c) Las interrupciones o0 contingencias que
presenten sus sistemas.

3. Intermediacién de instrumentos financieros:

a) Las condiciones de acceso y funcionamiento de
sus sistemas o infraestructura.

b) Los eventuales conflictos de intereses que
pudiere tener en el ejercicio de su encargo.

c) Las interrupciones o0 contingencias que
presenten sus sistemas.

d) La situacion econdmica, financiera y legal de la
entidad inscrita.

4. Enrutamiento de érdenes:

a) Las condiciones de acceso y funcionamiento de
sus sistemas o infraestructura.

b) Los eventuales conflictos de intereses que
pudiere tener en el ejercicio de su encargo.

c) Las interrupciones o0 contingencias que
presenten sus sistemas.

5. Asesoria de inversion:

a) Los conflictos de intereses que puedan surgir
en el ejercicio de su actividad.

b) Las variables, métodos, criterios o directrices
gue guian el proceso de recomendacion.

c) Los riesgos inherentes a la inversion
recomendada.

6. Asesoria crediticia;

a) Los conflictos de intereses que puedan surgir
en el ejercicio de su actividad.

b) Las variables, métodos, criterios o directrices
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generales que guian el proceso de evaluacion.
7. Custodia de instrumentos financieros:

a) Las condiciones de seguridad, acceso vy
funcionamiento de sus sistemas o infraestructura.

b) Las interrupciones o0 contingencias que
presenten sus sistemas.

c) La situacion econdmica, financiera y legal de la
entidad.

Articulo 9.- ldoneidad para la prestacion de los
servicios. Las personas naturales que desempefien funciones para las
entidades que presten servicios de asesoria de inversibn y asesoria
crediticia, inscritas en el Registro de Prestadores de Servicios Financieros,
asi como los sistemas que dichas entidades utilicen para la prestacion de sus
servicios, deberan cumplir con estandares de objetividad, coherencia y
consistencia entre los elementos empleados para efectuar su recomendacion
o evaluacion y las necesidades manifestadas por los clientes que contratan
dichos servicios.

La Comision, mediante norma de caracter general,
establecera las circunstancias que se deberan acreditar para calificar que
tales personas y sistemas cuentan con las condiciones a que se refiere el
inciso anterior, tales como certificacion de conocimientos o de inviolabilidad,
entre otros.

Articulo 10.- Garantias. Alcanzado el volumen de
negocios o numero de clientes que pudieran resultar afectados con las
actuaciones u omisiones en que pudieren incurrir las entidades, segun haya
establecido la Comision por norma de caracter general, quienes presten los
servicios de intermediacion de instrumentos financieros, enrutamiento de
ordenes o custodia de instrumentos financieros, deberan constituir una 0 mas
garantias, segun sea el caso, para responder del correcto y cabal
cumplimiento de todas las obligaciones emanadas de su actividad v,
especialmente, por los eventuales perjuicios que pudieren ocasionar a sus
clientes por sus acciones u omisiones en la prestacion de los servicios. Las
entidades antes indicadas responderan de culpa leve en la prestacion de los
servicios antes mencionados.

La garantia debera constituirse mediante boleta
bancaria o pdliza de seguros por el monto que determine la Comision, segun
los parametros establecidos mediante norma de caracter general en
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consideracion al impacto o perjuicio potencial que pueda ocasionar la entidad
a su cliente en atencion al o los servicios prestados, la calidad del gobierno
corporativo y gestidon de riesgos de la entidad.

No obstante lo establecido en los incisos
anteriores, la Comision, mediante norma de caracter general y con el objeto
de compatibilizar la proteccion de la fe publica y estabilidad financiera con la
viabilidad econdmica de los modelos de negocios regulados por el presente
articulo, podra sustituir la garantia individual antes sefialada por una garantia
cofinanciada por mas de una entidad de las obligadas a su constitucion por
este articulo, la que debera ser de un monto suficiente y de caracteristicas
adecuadas para enfrentar los riesgos de todas las entidades que la
cofinancian.

Articulo 11.- Patrimonio minimo. Alcanzado el
volumen de negocios que la Comision haya establecido por norma de
caracter general y que permitan presumir razonablemente que con los
riesgos que enfrenta la entidad se puede comprometer la fe publica o la
estabilidad financiera, las entidades que presten los servicios de
intermediacion o custodia de instrumentos financieros, deberan contar
permanentemente con un patrimonio minimo, igual o superior al mayor entre:

a) 5.000 UF; o

b) El 3% de los activos ponderados por riesgos
financieros y operacionales de la entidad, calculado conforme al método que
al efecto establezca la Comisibn mediante norma de caracter general.
Tratandose de entidades que presenten deficiencias en su gestion de
riesgos, dicho porcentaje podra ser incrementado hasta el 6% por la
Comisién en atencién a la evaluacién de la calidad de gestion de riesgos que
ésta realice.

En el evento que el patrimonio minimo de la
entidad disminuyere a un monto inferior al establecido en el presente articulo,
ésta debera comunicarlo a la Comisién tan pronto tome conocimiento de ello
y presentar dentro del plazo de cinco dias corridos, el cual podra ser
prorrogado por la Comisién hasta completar diez dias corridos en total, un
plan de regularizacion que debera contener medidas concretas del referido
déficit que le permitan remediar la situacion en que se encuentra y asegurar
su normal funcionamiento. Mientras se mantenga dicha situacion, debera
abstenerse de realizar nuevas operaciones que pudieran profundizar el
déficit patrimonial o deteriorar la situacién financiera de la entidad.

Asimismo, en caso de que la Comision tomare
conocimiento de que una entidad se encuentra en los supuestos indicados
en el inciso precedente o cuando resulte previsible que incurrira en déficit
patrimonial de manera inminente de mantenerse las circunstancias de
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mercado o en atencion al actuar de la propia entidad, y esto no le hubiere
sido comunicado oportunamente, la Comision podré requerir a la entidad la
presentacion de un plan de regularizacion dentro del plazo indicado en el
inciso anterior. De no subsanarse el déficit patrimonial dentro del plazo de
seis meses contado desde que aquél se hubiere producido, la entidad debera
dejar de prestar el servicio de intermediacion de instrumentos financieros y
custodia de instrumentos financieros, y presentar para aprobacion de la
Comisiéon un programa de término de operaciones y traspaso de clientes.

Recibido el programa de término de operaciones y
traspaso de clientes a que se refiere el inciso anterior, la Comisién podra
designar uno o mas interventores por el periodo que determine mediante
resolucién fundada. La administracion de la entidad quedara sometida, en el
ejercicio de sus funciones, a las instrucciones que le imparta el o los
interventores designados por la Comision. El interventor tendra todas las
facultades del giro ordinario que la ley y los estatutos sefalan al directorio, o
a quien haga sus veces, y al gerente general. La designacién de interventor
debera recaer en funcionarios de la Comision o en profesionales externos
debidamente calificados, sujeto a que cumplan los requisitos de idoneidad y
capacidad técnica que la Comisién determine mediante norma de caracter
general. En este Ultimo caso, los servicios del interventor serdn remunerados
con cargo del presupuesto anual de la Comision.

En los juicios en que se persiga la responsabilidad
de alguna de las entidades inscritas en el Registro y que presten los servicios
sefialados en el inciso primero de este articulo, o la ejecucion forzada de las
obligaciones de éstas con terceros, no se podra, en caso alguno, embargar,
ni decretar medidas prejudiciales o precautorias u otras limitaciones al
dominio respecto de los instrumentos financieros o dineros que les hubieren
sido entregados en depoésito o para honrar las instrucciones de pago
efectuadas.

Sin embargo, podran decretarse tales medidas, de
conformidad a las reglas generales, cuando se trate de obligaciones
personales de los terceros que le hayan entregado esos instrumentos
financieros en depdsito, pero sélo respecto de aquellos de propiedad del
tercero respectivo.

Articulo 12.- Gobierno corporativo y gestion de
riesgos. Con el objeto de resguardar la informacion e intereses de sus
clientes, y asegurar su continuidad financiera y operacional, quienes estén
inscritos en el Registro deben disefar, aprobar e implementar politicas,
procedimientos y controles que compatibilicen su viabilidad econdmica-
financiera con su capacidad de contar con respuestas estratégicas idoneas
para los riesgos inherentes a sus lineas de negocios.
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Corresponderéa a la Comision establecer, mediante
norma de caracter general, los estandares de gobierno corporativo y gestion
de riesgos, incluyendo aspectos de ciberseguridad y seguridad de
informacién, que permitiran presumir que quienes estan inscritos en el
Registro cumplen con la disposicion sefialada en el inciso anterior, sin
perjuicio que corresponderd a cada entidad adoptar o adaptar tales
estandares conforme a su tamafio, volumen y naturaleza de sus negocios, y
riesgos.

En el caso de entidades inscritas en el Registro
gue presten los servicios de intermediacion o custodia de instrumentos
financieros, los estandares establecidos por la Comision seran aquellos
contra los que ésta evaluara la calidad del gobierno corporativo y gestion de
riesgos de la entidad para efectos de la determinacion del monto de la
garantia y patrimonio minimo a que se refieren los articulos 10y 11.

Articulo 13.- Cancelacion de inscripcién. La
Comision podra cancelar la inscripcion en el Registro de todo quien hubiere
sido sancionado por las infracciones graves a que se refiere el articulo 14, o
quienes, estando inscritos en el Registro, hubieren realizado actividades
distintas de aquellas reguladas por la presente ley o, siendo de estas ultimas,
gue no hubieren sido autorizadas conforme al procedimiento establecido en
el articulo 7. Las sanciones de cancelacion de la inscripcidn seran accesorias
a las que corresponda aplicar a la entidad por las conductas que motivaron
dicha cancelacion. Adicionalmente, la Comision podra cancelar la inscripcion
de quienes no hubieren solicitado la autorizacion para realizar alguna de las
actividades reguladas por la presente ley dentro del plazo de doce meses
contado desde la inscripcion correspondiente.

La Comision cancelara la inscripcion en el
Registro de todos quienes asi lo soliciten voluntariamente o de aquellas
entidades que pasen a tener la calidad de deudor en un procedimiento
concursal de liquidacién. En caso de que la Comisién hubiere iniciado un
proceso administrativo sancionatorio en contra del solicitante, quedara
suspendida su solicitud de cancelacién hasta que dicho proceso haya
terminado, o sera dejada sin efecto, en caso de que se cancele la inscripcion
como sancion por las infracciones graves antes sefialadas.

Articulo 14.- Infracciones graves. Para efectos de
lo establecido en los articulos 6 y 13, se consideraran infracciones graves:

a) Prestar los servicios regulados por la presente
ley, sin estar inscrito en el Registro o sin haber obtenido la autorizacién para
prestar los servicios conforme a los requisitos y condiciones establecidos
para la prestacion de esos servicios.
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b) Incumplir, por razones imputables a la
administracion de la entidad, el plan de regularizacion y el programa de
término de operaciones y traspaso de clientes a que se refiere el articulo 11
o infringir la prohibicién de realizar actividades indicada en dicha norma.

c) No haber constituido la garantia exigida por el
articulo 10 o haberla constituido por un monto inferior al requerido.

d) Presentar antecedentes maliciosamente falsos,
incompletos o inductivos a error a la Comisién respecto de la situacion
econdmica, financiera o legal de la entidad.

e) Entregar informacion maliciosamente falsa,
incompleta o inductiva a error a clientes o al publico en general respecto de
las materias sefialadas en el articulo 8.

f) Difundir informacion maliciosamente falsa,
incompleta o inductiva a error respecto de las empresas, proyectos 0
personas cuyas necesidades de financiamiento estdn siendo o seran
difundidas en una plataforma de financiamiento colectivo.

g) Difundir informacién maliciosamente falsa
respecto de los instrumentos financieros negociados en sistemas alternativos
de transaccion, o los emisores de aquéllos, con la finalidad de alterar la
valoracion econdmica que los inversionistas tienen de esos instrumentos.

h) Utilizar en forma indebida en beneficio propio o
de terceros los instrumentos financieros, divisas o dineros mantenidos en
custodia por cuenta de clientes.

i) Difundir informacién maliciosamente falsa o
tendenciosa para la prestacién de servicios de asesoria de inversion o
asesoria crediticia, con el objeto de inducir a error, aun cuando no se
obtenga con ello ventajas para si o terceros.

j) Incurrir en conductas de manipulacion de precio
respecto de instrumentos financieros, entendiendo por tal la accién que se
efectla con el objeto de estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los
precios de instrumentos financieros, y que no se enmarque dentro de las
conductas autorizadas por la Comisién mediante norma de caracter general.

k) Efectuar cotizaciones o transacciones ficticias
respecto de cualquier instrumento financiero o efectuar transacciones o
inducir o intentar inducir a la compra o venta de instrumentos financieros, por
medio de cualquier acto, practica, mecanismo o artificio engafioso o
fraudulento.
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[) Proporcionar maliciosamente antecedentes
falsos o certificar a sabiendas hechos falsos a la Comisién, a los sistemas
alternativos de transaccion o al publico en general, para los efectos de lo
dispuesto en esta ley.

Articulo 15.- Agravantes. Se considerara como
circunstancia agravante en los delitos contemplados en los articulos 467 a
473 del Cdbdigo Penal, el hecho de cometerlos estando sujeto a la
supervisién de la Comisién y con ocasién de la prestacion de los servicios
regulados en la presente ley.

La pena se aumentara en un grado cuando se
perpetrare alguno de los hechos descritos en el inciso anterior por quien
fingiere la calidad de inscrito en el Registro o de supervisado por la
Comision.

El que cometiera cualquiera de los hechos
previstos en la ley N° 19.233 contra un prestador de servicios regulados en la
presente ley se le impondra la pena alli sefialada aumentada en un grado.

TITULO Il
Del Sistema de Finanzas Abiertas

Articulo 16.- Objetivos y Principios del Sistema de
Finanzas Abiertas. Con el objetivo de promover la competencia, innovacion e
inclusién en el sistema financiero, el presente titulo establece las reglas y
principios basicos para la implementacion de un sistema de finanzas abiertas
(en adelante, “Sistema de Finanzas Abiertas” o “Sistema”), que permita el
intercambio entre distintos prestadores de servicios de informacién de
clientes financieros que hayan consentido expresamente en ello y otros tipos
de datos sefialados en el articulo siguiente, a través de interfaces de acceso
remoto y automatizado que permitan una interconexién y comunicacion
directa entre las instituciones participantes del Sistema, bajo adecuados
estandares de seguridad y sujeto al cumplimiento de las exigencias y
condiciones establecidas en esta ley y la normativa que dicte la Comision, en
las materias que se sefalan al efecto.

El Sistema de Finanzas Abiertas resultara
aplicable a las instituciones, productos y servicios financieros, tipos de datos
y servicios que se indican en los articulos siguientes y en los términos y
condiciones que determine la normativa que dicte al efecto la Comision.

En el cumplimiento de sus deberes y obligaciones,
las instituciones que participen en el Sistema de Finanzas Abiertas deberan
observar los principios de transparencia e informacion al cliente, seguridad y
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privacidad de los datos, trato no discriminatorio e interoperabilidad entre
instituciones participantes.

Articulo 17.- Perimetro y alcance del Sistema de
Finanzas Abiertas. Las instituciones participantes del Sistema de Finanzas
Abiertas seran aquellas que califiguen como instituciones proveedoras de
informacion, instituciones proveedoras de servicios basados en informacion,
instituciones proveedoras de cuentas y proveedores de servicios de
iniciacion de pago, conforme a lo sefialado en los articulos 18, 19 y 20.

Tales instituciones deberan adoptar las medidas
necesarias para permitir la consulta, acceso, entrega e intercambio de
informacion, segun corresponda, respecto de los tipos de datos, productos y
servicios financieros relativos a clientes financieros, sean personas naturales
0 juridicas, que hayan contratado productos o servicios financieros o
realizado operaciones financieras con ellos (en adelante, “Clientes” o
“Cliente”), de forma expedita y segura y en las condiciones, plazos y segun
las especificaciones que defina la Comisidbn mediante norma de caracter
general.

El Sistema de Finanzas Abiertas debera
comprender lo siguiente:

1. Informacion sobre términos y condiciones
generales de los productos y servicios financieros que ofrezcan al publico y
canales de atencién al publico dispuestos por las instituciones proveedoras
de informacion indicadas en el articulo 18. Dicha informacion se debera
mantener a disposicion del pablico a través de una interfaz de acceso publico
que deberdn mantener disponible las Instituciones Proveedoras de
Informacién y en formato de datos abiertos.

2. Informacion de identificacion y registro de los
Clientes y sus representantes recabada por las instituciones proveedoras de
informacion durante el proceso de enrolamiento del Cliente, contratacién de
los productos y servicios o0 ejecucion de operaciones, o bien para dar
cumplimiento a exigencias regulatorias de debido conocimiento del Cliente.
Dicha informacion sélo podréa ser comunicada conforme a la autorizacion que
otorgue el Cliente de acuerdo con lo dispuesto en articulo 23.

3. Informacién sobre las condiciones comerciales
contratadas y el uso o historial de transacciones realizadas por los Clientes
respecto de los productos y servicios financieros que mantengan contratados
con instituciones proveedoras de informacién, segun sea aplicable,
incluyendo: a) cuentas corrientes y sus lineas de crédito asociadas, cuentas
a la vista, cuentas de provision de fondos y cuentas de ahorro; b) tarjetas de
crédito, con sus respectivas lineas de crédito asociadas; c) operaciones de
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crédito de dinero; d) pdlizas de seguro; e) instrumentos de ahorro o inversion;
f) servicios de operacion de tarjetas y medios de pago similares, y g) otros
productos o servicios financieros que defina la Comisién por norma de
caracter general. Dicha informacion sélo podra ser comunicada conforme a la
autorizacion que otorgue el Cliente de acuerdo a lo dispuesto en articulo 23.

4. Comunicaciones entre proveedores de servicios
financieros regulados en la ley N° 21.236, para los efectos del proceso de
portabilidad financiera establecido en dicha legislacion, segun determine el
reglamento de esa ley.

5. Datos o informacion necesaria para la
prestacion de servicios de iniciacidn de pagos, conforme a lo dispuesto en
articulo 20 y sujeto a previa autorizacién que otorgue el Cliente de acuerdo a
lo dispuesto en articulo 23.

6. Otros datos o informacion relativa a los Clientes,
productos o servicios financieros o iniciacion de otro tipo de transacciones
gue la Comision pueda disponer mediante norma de caracter general, sujeto
a la previa autorizacion que otorgue el Cliente.

Articulo  18.- Instituciones proveedoras de
informacion. Para los efectos indicados en el articulo anterior, deberan
participar en el Sistema de Finanzas Abiertas en calidad de instituciones
proveedoras de informacion los bancos y emisores de tarjetas de crédito,
tarjetas de pago con provision de fondos o de cualquier otro sistema similar a
los referidos medios de pago que se encuentren autorizados por la Comisién,
asi como aquellas instituciones fiscalizadas por la Comision que ésta
determine mediante norma de caracter general, en adelante, las
“Instituciones Proveedoras de Informacién”. La participacion de las
Instituciones Proveedoras de Informacion en el Sistema de Finanzas Abiertas
conlleva la obligacion de dar acceso y entregar la informacion que conforme
a esta ley le sea solicitada por Instituciones Proveedoras de Servicios
Basados en Informacion, en los términos y condiciones establecidas en ella.

Al efecto, la Comisidn extenderd la obligaciéon de
participar en el Sistema de Finanzas Abiertas a las instituciones que se
indican a continuacién, y podra establecer normas diferenciadas para las
entidades segun su relevancia en cada mercado, en términos de
participacion de mercado, numero de Clientes, disponibilidad de datos de
Clientes segun las categorias indicadas en el articulo anterior u otros criterios
objetivos:

a) Operadores de tarjetas de pago autorizados por
la Comision.
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b) Cooperativas de ahorro y crédito fiscalizadas
por la Comision, regidas por el decreto con fuerza de ley N° 5, de 2003, del
Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccién, que fija texto refundido,
concordado y sistematizado de la Ley General de Cooperativas.

c) Agentes administradores de  mutuos
hipotecarios endosables y comparfias de seguros reguladas conforme al
decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, sobre
compafias de seguros, sociedades anénimas y bolsas de comercio.

d) Instituciones que coloquen fondos por medio de
operaciones de crédito de dinero de manera masiva, conforme a lo sefialado
en el articulo 31 de la ley N° 18.010.

e) Administradoras generales de fondos vy
administradores de cartera reguladas conforme a la ley N° 20.712 sobre
administracion de fondos de terceros.

f) Corredoras de bolsa regulados por la ley N°
18.045 de Mercado de Valores.

g) Cajas de Compensacion de Asignacion Familiar
reguladas por la ley N° 18.833.

h) Entidades inscritas en el Registro de
Prestadores de Servicios Financieros que lleva la Comisién conforme a esta

ley.

i) Otras instituciones financieras fiscalizadas por la
Comision, que esta determine mediante norma de carécter general.

La Comision determinard, por norma de caracter
general, el tipo de informacidon que deberan comunicar las Instituciones
Proveedoras de Informacion a través del Sistema de Finanzas Abiertas
conforme a lo indicado en el articulo anterior.

Articulo  19.- Instituciones Proveedoras de
Servicios basados en Informaciéon. Podran participar en el Sistema de
Finanzas Abiertas para consultar, acceder y recibir datos para efectos de
proveer servicios a los Clientes, aquellos proveedores de servicios
habilitados por informacién financiera que se registren voluntariamente para
estos efectos en el Registro de Proveedores de Servicios basados en
Informacion que llevard la Comision, en adelante, los “Proveedores de
Servicios basados en Informacion”. Podran participar voluntariamente como
Proveedores de Servicios basados en Informacién las entidades que
califiguen como Instituciones Proveedoras de Informacion indicadas en el
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articulo anterior y las entidades inscritas en el Registro de Prestadores de
Servicios Financieros que lleva la Comision, sin necesidad de nueva
inscripcion, pero sujeto al cumplimiento de los requisitos aplicables a las
entidades inscritas.

La Comision determinard mediante norma de
caracter general los requisitos y antecedentes que deberan acompafar los
proveedores antes referidos para inscribirse en el Registro de Proveedores
de Servicios basados en Informacion. Deberan acreditar, para tales efectos,
el cumplimiento de los requisitos técnicos y de seguridad de informacion
establecidos en los articulos 21 y 22 siguientes, los cuales podran establecer
exigencias diferenciadas en atencion al tipo de datos a los que los
Proveedores de Servicios basados en Informacién podran acceder. La
Comision deberd pronunciarse sobre las solicitudes de inscripcion en el
Registro antes mencionado dentro del plazo de seis meses contado desde la
fecha de la solicitud respectiva. Dicho plazo se suspendera si la Comision,
mediante comunicacion digital, pide al solicitante subsanar las deficiencias
técnicas y de seguridad de informacion que se hubieren detectado y sélo se
reanudara cuando se haya cumplido con dicho tramite. Subsanadas las
deficiencias antes aludidas y vencido el plazo a que se refiere este articulo,
la Comision debera pronunciarse sobre la solicitud y, en su caso, efectuar la
inscripcion dentro de tres dias habiles.

La Comisién, en cualquier momento y por
resolucién fundada, podra suspender la autorizacion para realizar consultas
de informacién bajo el Sistema de Finanzas Abiertas a aquellos Proveedores
de Servicios basados en Informacion que no cumplieren con los requisitos
establecidos por la presente ley o como medida preventiva cuando resulte
necesario para el debido resguardo de los Clientes. Lo anterior, sin perjuicio
de las sanciones penales y administrativas que resulten aplicable por el
incumplimiento.

Mientras se mantengan inscritos en el mencionado
Registro, los Proveedores de Servicios basados en Informacion podran
acceder a las interfaces reguladas en el articulo 21 que habiliten las
Instituciones Proveedoras de Informacién para formular consultas de
informacion. Las Instituciones Proveedoras de Informacion deberan
comunicar la informacion solicitada por el Proveedor de Servicios basados en
Informacién, el que deberd contar con el consentimiento otorgado por el
respectivo Cliente en los términos del articulo 23, sin que resulte necesario
contar con una relacion contractual entre ambas instituciones.

Articulo 20.- Proveedores de servicios de
iniciacién de pagos. Podran participar en el Sistema de Finanzas Abiertas en
calidad de Instituciones Proveedoras de Servicios basados en Informacion
los Proveedores de Servicios de Iniciacién de Pagos. Se entendera por tales
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a aquellas entidades que provean servicios a Clientes que sean titulares de
cuentas corrientes, cuentas vistas o cuentas de provision de fondos,
conforme a los cuales puedan instruir, a nombre del Cliente y ante el banco o
la institucién financiera proveedora de la cuenta respectiva, en adelante,
“Instituciones Proveedoras de Cuentas”, la ejecuciéon de 6rdenes de pago o
transferencias electronicas de fondos, incluyendo pagos recurrentes
predefinidos en favor de los terceros beneficiarios que los clientes indiquen,
con cargo a sus respectivas cuentas y medios de pago.

Para poder actuar como Proveedores de Servicios
de Iniciacion de Pagos, las entidades deberan inscribirse en el Registro de
Proveedores de Servicios de Iniciacién de Pagos que llevara la Comision, la
cual determinara mediante norma de caracter general los antecedentes que
deberan acompafar para tales efectos, los requisitos de gestién y control de
riesgo, garantias, obligaciones de informacion a clientes y demas
condiciones que deberan acreditar para la prestacion de estos servicios e
interconexién con las instituciones proveedoras de las cuentas o medios de
pago antes referidos. La Comision debera pronunciarse respecto de la
solicitud de inscripcion dentro del plazo de seis meses contado desde la
fecha de la solicitud respectiva. Dicho plazo se suspendera si la Comision,
mediante comunicacion digital, pide al solicitante corregir los errores u
omisiones que presente su solicitud y so6lo se reanudard cuando se haya
cumplido con dicho tramite.

Con todo, la Comision estara facultada para dictar
normas diferenciadas o exceptuar a los Proveedores de Servicios de
Iniciacion de Pagos del cumplimiento de cualesquiera de los requisitos o
exigencias establecidas en esta ley, atendiendo a la naturaleza y volumen de
operaciones que realicen los proveedores de servicios de iniciacion de pagos
y riesgos que por estos conceptos asuman las instituciones fiscalizadas,
entre otras circunstancias de caracter objetivo que deban considerarse para
este propdsito en la norma de caracter general que se dicte al efecto.

Los Proveedores de Servicios de Iniciacion de
Pagos no podran tener acceso ni mantener, en ningin momento, los dineros
de los Clientes de las Instituciones Proveedoras de Cuentas asociados a las
ordenes de pago instruidas, ni podran acceder o mantener informacion de los
Clientes para fines distintos de la prestacion del servicio regulado en este
articulo.

La ejecucion de la orden de pago comunicada por
el proveedor de servicios de iniciaciébn de pago, con consentimiento previo
del Cliente, debera ejecutarse por parte de la Institucion Proveedora de
Cuenta sin necesidad de que exista una relacion contractual previa con dicho
proveedor y sin discriminacion alguna con respecto de las 6rdenes de pago
transmitidas directamente por el cliente. Lo anterior, sin perjuicio de las
obligaciones de informacion al Cliente respecto de la ejecucién de la orden
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de pago antes referida.

De igual modo, la ejecucién de dicha orden no
podra dar lugar a cobro de comisiones o cobros adicionales por parte de la
institucion proveedora de cuenta al Cliente titular de ella, respecto a lo que ya
hubiera convenido para el uso de la respectiva cuenta o medio de pago o la
realizacion de transferencias con cargo a ésta. Tampoco se podran efectuar
cobros por parte de la institucion proveedora de la cuenta al proveedor de
servicios de iniciacion de pago.

Para los efectos de las disposiciones de la ley N°
20.009, se entendera que los Proveedores de Servicio de Iniciacién de Pago
prestan un servicio asociado a transacciones electronicas.

Articulo 21.- Medios de entrega e intercambio de
informacion. La entrega y el intercambio de informacion referida en esta ley
por parte de las Instituciones Proveedoras de Informacion, Proveedores de
Servicios basados en Informacion, Instituciones Proveedoras de Cuentas y
Proveedores de Servicios de Iniciacion de Pagos participantes en el Sistema
de Finanzas Abiertas debera efectuarse por medio de una o mas interfaces,
de acceso remoto y automatizado que deberan mantener disponible los
participantes del Sistema de Finanzas Abiertas, cuyos estandares minimos
determinara la Comision mediante norma de caracter general.

Dicha normativa establecera los requisitos y
condiciones necesarios para el disefio, desarrollo y mecanismos de
seguridad de estas interfaces para el acceso, envio u obtencién de datos e
informacion en forma estandarizada, y asegurara la interoperabilidad entre
instituciones participantes y la continuidad operacional a través de un
mecanismo alternativo de intercambio de informacién en caso que la o las
interfaces respectivas se encuentren inhabilitadas, asi como como cualquier
otro requisito que la Comisién determine como necesario para el seguro y
optimo funcionamiento del sistema. La Comisién podra establecer exigencias
diferenciadas en consideracion al tipo de datos o informacién que se
transmitira a través de la interfaz.

Articulo 22.- Estandares de seguridad de
informacion. Las Instituciones Proveedoras de Informacion, los Proveedores
de Servicios basados en Informacion, las Instituciones Proveedoras de
Cuentas y los Proveedores de Servicios de Iniciacién de Pagos participantes
en el Sistema de Finanzas Abiertas deberan adoptar las medidas necesarias
para cumplir con los estandares minimos de seguridad de informacién,
ciberseguridad y politicas de gestion de riesgos y control interno que la
Comision establezca por norma de caracter general, con el objeto de
resguardar la confidencialidad, integridad y disponibilidad de los datos y de la
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informacion, y prevenir riesgos a los sistemas de informacién que los
procesan, con el propdsito de prevenir la divulgacién y/o modificacion no
autorizada de la informacion, y las interrupciones no autorizadas de los
sistemas tecnoldgicos. Deberan tener en consideracion para tales efectos, el
riesgo inherente a cada tipo de informacion. La Comisién podra establecer
exigencias diferenciadas en funcion del riesgo asociado al tipo de productos
o servicios financieros o tipo de datos o informacion al que tendran acceso
los Proveedores de Servicios basados en Informacion y los Proveedores de
Servicios de Iniciacion de Pago, segun corresponda.

Ante vulneraciones de las medidas de seguridad
sefialadas en el inciso anterior, las instituciones participantes en el Sistema
de Finanzas Abiertas deberan reportar los incidentes de seguridad a la
Comision sin dilaciones, por los medios y en los términos y condiciones que
la Comision determine por norma de caracter general, y adoptaran las
medidas de mitigacion de riesgos correspondientes.

Articulo 23.- Requisitos de consentimiento y
autenticacion. Los Proveedores de Servicios basados en Informacion y los
Proveedores de Servicio de Iniciacion de pago, en su caso, deberan adoptar
mecanismos de autentificacion del Cliente y obtener su consentimiento
previo y explicito para realizar consultas de informacion o iniciar pagos en su
nombre a través del Sistema de Finanzas Abiertas, segun corresponda, a
través de medios o canales electrénicos o digitales expeditos y seguros.

El consentimiento del Cliente debera manifestarse
en forma libre, informada, expresa, y especifica en cuanto al tipo de
informacion financiera que puede ser consultada a las Instituciones
Proveedoras de Informacién conforme a lo establecido en los articulos
anteriores para efectos de proveer servicios a los Clientes basados en dicha
informacion financiera, la finalidad y el periodo maximo de validez de esa
autorizacion, e identificara al Proveedor de Servicios basados en
Informacién.

Tratdndose de una iniciacion de pagos, el
consentimiento del Cliente debera indicar los datos necesarios para la
instruccion de la orden de pago conforme al articulo 20, incluyendo datos de
la cuenta o medio de pago respectivo, del valor de la transaccion, fecha de
pago, identificacion del Proveedor de Servicio de Iniciacibn de pago
respectivo y tercero beneficiario del pago. Podra otorgarse el consentimiento
una sola vez tratandose de un pago recurrente predefinido por el Cliente.

Este podra revocar en cualquier momento el
consentimiento otorgado, y estar4 prohibido al Proveedor de Servicios
basados en Informacién o Proveedor de Servicios de Iniciaciéon de Pago
respectivo continuar utilizando el consentimiento para nuevas consultas de
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informacion o para la iniciacion de nuevas ordenes de pago.

La Comision, mediante norma de caracter general,
establecera la forma en que se reputard otorgado el consentimiento expreso
de los Clientes para todos los efectos legales y la forma en que el Cliente
podra revocar dicho consentimiento. Asimismo, la Comision establecera la
informacion que los Proveedores de Servicios basados en Informacion y
Proveedores de Servicio de Iniciacion de pago deberan proporcionar a los
Clientes respecto de las solicitudes de informacion o iniciacion de pagos
ejecutadas conforme a las autorizaciones otorgadas.

Las Instituciones Proveedoras de Informacion e
Instituciones Proveedoras de Cuenta, en su caso, deberan adoptar
mecanismos para la autenticacion de los Clientes que hubieren dado su
consentimiento a los Proveedores de Servicios basados en Informacién o los
Proveedores de Servicio de Iniciaciébn de pago, segun sea el caso. Los
medios de autenticacion y confirmacion de Clientes antes referidos deberan
ajustarse a los estandares minimos que defina la Comision por norma de
caracter general, los cuales podran considerar reglas diferenciadas,
incluyendo mecanismos de autenticacion reforzada, considerando el riesgo y
tipo de datos o servicios involucrados. Los mecanismos de autenticacién de
Clientes para estos efectos deberan ser compatibles con los métodos ya
disponibles en las Instituciones Proveedoras de Informacién e Instituciones
Proveedoras de Cuentas para el acceso a sus canales electronicos.

Las Instituciones Proveedoras de Informacion
deberan implementar mecanismos para la autenticacion de los Proveedores
de Servicios basados en Informacién y Proveedores de Servicio de Iniciacién
de Pagos, a fin de verificar que se encuentren inscritas en los Registros que
lleva la Comision, conforme a los estandares que ésta defina por norma de
caracter general.

Articulo 24.- Responsabilidad de instituciones
participantes en el Sistema de Finanzas Abiertas. Las Instituciones
Proveedoras de Informacion, Instituciones Proveedoras de Cuentas, los
Proveedores de Servicios basados en Informacion y Proveedores de
Servicios de Iniciacion de Pagos participantes seran responsables de
resguardar la integridad, disponibilidad, seguridad y confidencialidad de los
datos involucrados en cada transaccion y la adecuada privacidad de la
informacion de los Clientes. Lo anterior, sin perjuicio del cumplimiento de las
demas exigencias legales y normativas que les resulten aplicables en
relacion con el tratamiento de datos que cada uno de ellos realice y las
disposiciones de la ley N°19.628, sobre proteccion de la vida privada.

El acceso, entrega e intercambio de informacion
entre instituciones participantes del Sistema de Finanzas Abiertas en
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cumplimiento de las disposiciones aplicables en esta ley y conforme al
consentimiento otorgado por el Cliente, no se entenderd como violacion a las
obligaciones de confidencialidad, reserva y secreto impuestas a las
Instituciones Proveedoras de Informacién o Instituciones Proveedoras de
Cuentas conforme a las leyes o normativas aplicables.

Los Proveedores de Servicios basados en
Informacion y los Proveedores de Servicios de Iniciacion de Pagos deberan
implementar las medidas necesarias para garantizar la seguridad en el
tratamiento de datos que realicen en el contexto de las consultas de acceso
a informacién financiera e iniciacion de pagos, respectivamente, con especial
resguardo respecto de los fines para los cuales fue autorizado por el Cliente,
sin que puedan utilizar, almacenar o acceder a datos del Cliente no
comprendidos dentro de la autorizacién o consentimiento antes referida o en
caso que dicho consentimiento haya sido revocado por el Cliente o haya
expirado su periodo de validez. Asimismo, deberan adoptar las medidas
necesarias y responder ante los Clientes en caso de alteracion, destruccion,
pérdida, tratamiento o comunicacion o acceso no autorizado a datos de los
Clientes.

Los Proveedores de Servicios basados en
Informacion y los Proveedores de Servicios de Iniciacion de Pagos deberan
interrumpir el acceso de informacion y la realizacion de nuevas 6rdenes de
pago tan pronto el Cliente retire su consentimiento o expire su periodo de
validez o en caso que existan vulnerabilidades que pongan en riesgo la
informacion de los Clientes. En este Ultimo caso deberan comunicar dicha
situacion al Cliente, a la Comision y a la Institucion Proveedora de
Informacion respectiva, en los términos que la Comision defina mediante
norma de caracter general.

Las instituciones participantes seran responsables
de atender las consultas y reclamos de los Clientes respecto de los datos y
servicios intercambiados a través del Sistema de Finanzas Abiertas en que
hayan tenido participacion, para lo cual deberan disponer de mecanismos de
atencion de Clientes, sin perjuicio de las responsabilidades que les
correspondan conforme a las disposiciones de esta ley o demas leyes que
les resulten aplicables conforme al ordenamiento juridico general.

Articulo 25.- Distribucién de costos por consultas
de informacion en Sistema de Finanzas Abiertas. Las Instituciones
Proveedoras de Informacién no podran efectuar cobros a los Proveedores de
Servicios basados en Informacién por la comunicacion de la informacion de
datos de Clientes solicitada a través de las interfaces definidas para el
Sistema de Finanzas Abiertas, con excepcién del reembolso de los costos
incrementales directos en que deban incurrir para atender el aumento de
solicitudes de informacion recibidas en la medida que éstas superen el
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umbral de volumen de solicitudes definido por la Comision.

La Comision establecera, mediante norma de
caracter general, los pardmetros para la determinacion de los costos
reembolsables y los umbrales de volumen de solicitudes de informacion por
sobre los cuales correspondera el reembolso, teniendo en consideracion,
entre otros antecedentes, el volumen y tipo de datos a ser entregados, la
naturaleza juridica y el tamafio de la Institucion Proveedora de Informacion.

Los costos incrementales directos que la
Institucién Proveedora de Informacion solicite reembolsar deberan fijarse en
base a condiciones publicas, objetivas, equitativas y no discriminatorias entre
instituciones participantes. En caso de incumplimiento por parte de un
Proveedor de Servicios basados en Informaciéon en el pago de los costos
reembolsables antes mencionados, la Institucion Proveedora de Informacion
debera continuar atendiendo las consultas de informacion que no superen los
umbrales antes referidos.

No procedera el reembolso de costos por parte de
las instituciones participantes respecto del desarrollo de la interfaz o
mecanismo de intercambio de informacion definido para la implementacion
del Sistema de Finanzas Abiertas conforme al articulo 21.

El acceso a la informacién de datos de Clientes
solicitada a las Instituciones Proveedores de Informacion a través de las
interfaces definidas para el Sistema de Finanzas Abiertas no podra dar lugar
a cobro de comisiones o cobros adicionales a los Clientes.

Articulo 26.- Resguardos para garantizar
interoperabilidad y trato no discriminatorio entre instituciones participantes.
Las Instituciones Proveedoras de Informacion deberan cumplir con las
obligaciones contenidas en los articulos anteriores, y adoptaran las medidas
necesarias para garantizar un trato no discriminatorio y la interoperabilidad
con otras instituciones participantes del Sistema de Finanzas Abiertas.

Las Instituciones Proveedoras de Informacion e
Instituciones Proveedoras de Cuentas no podran establecer restricciones,
limitaciones u obstaculos para el intercambio de informacion o acceso por
parte de los Proveedores de Servicios basados en Informaciéon o
Proveedores de Servicios de Iniciacién de Pagos autorizados, en términos de
prioridad en acceso, oportunidad y calidad de informacién, solicitudes de
autorizaciones a Clientes o validaciones adicionales a las exigencias
contempladas en los articulos anteriores. Tampoco podran dar tratamiento
discriminatorio alguno a las solicitudes de acceso de informacion o
instrucciones de iniciacién de pago que reciban a través de dicha interfaz,
respecto de aquellas transacciones realizadas directamente por el Cliente a
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través de sus canales de servicio habituales.

Articulo 27.- Facultades de supervision vy
fiscalizacion de la Comisién. Correspondera a la Comision dictar la
regulacién e instrucciones necesarias para la adecuada implementacion y
funcionamiento del Sistema de Finanzas Abiertas, asi como fiscalizar el
cumplimiento de las obligaciones que competen a las Instituciones
Proveedoras de Informacion, Instituciones Proveedoras de Cuentas,
Proveedores de Servicios basados en Informacién y Proveedores de
Servicios de Iniciacion de Pagos. Contara para ello con las atribuciones que
le confiere esta ley y su ley organica. Para esos efectos, la Comisién debera
tener en consideracion los principios de proporcionalidad, neutralidad
tecnoldgica e interoperabilidad entre instituciones participantes. Lo anterior,
sin perjuicio de los deberes y obligaciones que competan a las instituciones
participantes conforme al ordenamiento general, incluyendo la ley N° 19.496,
gue establece normas sobre proteccion de los derechos de los consumidores
y la ley N° 19.682, sobre proteccion de la vida privada.

Para efectos de la dictacion de la normativa que
regule el Sistema de Finanzas Abiertas, se deberan llevar a cabo los tramites
de consulta publica y evaluacion de impacto regulatorio contemplados en el
articulo 20 numero 3 del decreto ley N° 3.538, de 1980 y se debera requerir
un informe de la Fiscalia Nacional Econémica conforme a lo dispuesto en el
articulo 37 bis de la ley N° 19.880.

Asimismo, para velar por una adecuada
implementacion del Sistema de Finanzas Abiertas, la Comisién podra
disponer la realizacibn de pruebas piloto de funcionamiento con las
instituciones que deban participar o que manifiesten interés en participar en
el Sistema de Finanzas Abiertas, para efectos de definir los aspectos
técnicos y operativos de la normativa, particularmente en ambitos relativos a
los medios de intercambio de informacion y operatoria de las interfaces de
programacion de aplicaciones y mecanismos de autenticacion entre
instituciones participantes.

La Comisibn contard con facultades de
fiscalizacion respecto de las instituciones que participen en el Sistema de
Finanzas Abiertas. Podra requerirles los registros, documentos, datos,
informes y en general, la informacion y antecedentes que estime necesarios
para verificar el cumplimiento de las exigencias aplicables conforme a esta
ley, asi como para monitorear y evaluar el funcionamiento del Sistema de
Finanzas Abiertas. También podra confeccionar informacion estadistica que
estime necesaria, en la forma y términos que sefiale mediante norma de
caracter general.

A tal efecto, la Comision podra ordenar la
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suspension parcial o total, temporal o definitiva, de una o mas instituciones
participantes para la entrega o del intercambio de informacion y datos que se
realice, cuando se incumplan las exigencias establecidas en la ley y/o
normativa que se dicte al efecto y resulte necesario para el resguardo de los
intereses de los Clientes o para el adecuado funcionamiento del Sistema de
Finanzas Abiertas.

Las instituciones participantes en el Sistema de
Finanzas Abiertas que incurrieren en infracciones de las disposiciones de
esta ley y normativa dictada conforme a ello o incumplieren las instrucciones
u ordenes legalmente impartidas por la Comision, podran ser sancionadas
conforme a las reglas establecidas en el titulo Il del decreto ley N° 3.538, de
1980, sin perjuicio de las sanciones especiales contenidas en este u otros
cuerpos legales. Estas resoluciones podran ser impugnadas de conformidad
con lo establecido en el titulo V de la misma ley.

TITULO IV
Otras disposiciones

Articulo 28.- Oferta de productos y servicios
financieros acorde al perfil. Los prestadores de servicios financieros
regulados por el titulo Il, y los bancos, las comparfias de seguros, los
intermediarios de valores, los corredores de bolsas de productos, las
administradoras de fondos y carteras individuales reguladas por la ley N°
20.712, y las cooperativas de ahorro y crédito fiscalizados por la Comision,
cajas de compensacion de asignacion familiar reguladas por la ley N°18.833,
deberan adoptar politicas, procedimientos y controles tendientes a evitar que
se ofrezcan productos que no sean acorde a las necesidades, expectativas y
disposicion al riesgo que los clientes les hayan previamente comunicado
respecto a los productos que desean adquirir.

Para esos efectos, las entidades podran requerir a
los clientes informacién sobre sus conocimientos y experiencia como
inversionista o cliente financiero, su situacion financiera y objetivos de
inversion, ahorro, financiamiento o aseguramiento, en atencién al tipo de
servicio o producto financiero que deseen contratar, y deberan informarles
acerca de las caracteristicas y condiciones de éstos y los riesgos
involucrados.

En aquellos casos en que un cliente decida
contratar un servicio que en opinion del prestador de servicios no esta acorde
a las necesidades, expectativas o0 riesgos comunicados por el cliente, la
entidad debera adoptar los resguardos que sean necesarios a objeto de
acreditar ante la Comisién que ese hecho fue advertido al cliente previo a la
contratacion, cuando ésta asi lo solicite en la fiscalizacion del cumplimiento
de lo establecido en el presente articulo.
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La informacioén, propaganda o publicidad que por
cualquier medio se entregue respecto de la oferta de productos o servicios
financieros no podra contener declaraciones, alusiones o representaciones
gue puedan inducir a error, 0 que sean equivocos o0 puedan causar confusion
al publico acerca de la naturaleza, precios, rentabilidad o cualquier otra
caracteristica de tales productos o servicios 0 aquellas relativas a quienes los
presten.

Para efectos de la fiscalizacion de lo establecido
en el presente articulo, la Comisién dispondra de todas las facultades que le
confiere su ley orgéanica.

Articulo 29.- Condiciones de acceso a cuentas
bancarias por instituciones financieras fiscalizadas. Los bancos que ofrezcan
servicios de cuenta corriente deberan establecer las condiciones publicas,
objetivas y no discriminatorias bajo las cuales ofreceran y dardn acceso a
dichos servicios a los prestadores de servicios financieros regulados por el
titulo Il, los emisores y operadores de tarjetas de pago y otras instituciones
financieras sujetas a la fiscalizacion de la Comisibn que esta defina por
norma de caracter general. Bajo las condiciones antes sefaladas, el banco
podra denegar la solicitud de apertura de cuenta o bien se podra proceder a
la suspension o cierre del contrato de cuenta corriente, en cuyo caso debera
comunicar dicha decision a la mayor brevedad, y por causa justificada a la
institucion financiera respectiva. Asimismo, debera informar las razones que
la motivan en consideracion a los riesgos especificos de la institucion
solicitante o su falta de adecuacion a las condiciones generales antes
referidas.

TiTULO V
Modificaciones a otros cuerpos normativos

Articulo 30.- Modificase la ley N° 20.950, que
autoriza emision y operacién de medios de pago con provision de fondo por
entidades no bancarias, en los siguientes términos:

1. Intercalase en el articulo 1 el siguiente inciso
segundo, nuevo, pasando los actuales incisos segundo, tercero, cuarto y
guinto a ser los incisos tercero, cuarto, quinto y sexto, respectivamente:

“Para todos los efectos legales, se entendera que
los medios de pago a que se refiere el inciso anterior comprenden las
representaciones digitales, electronicas o informaticas, registradas mediante
sistemas que utilicen tecnologias de registros distribuidos u otras analogas,
de unidades cuyo valor sea directamente determinable y respaldado en
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funcién de dinero, ya sea que se trate de moneda nacional o extranjera, o
bien, de documentos en que consten obligaciones pagaderas en cualquiera
de esas monedas, y sujeto a que tales representaciones y sistemas cumplan
con los estandares y condiciones minimas en materias de seguridad,
fiabilidad, aceptabilidad, uso, masividad, entre otras, que el Banco Central de
Chile establezca por norma general.”.

2. Reemplazase el inciso primero del articulo 5 por
el siguiente:

“Articulo 5.- Los emisores no bancarios de medios
de pago con provisién de fondos estaran facultados para recibir dinero del
publico, el que solamente podr4 destinarse a efectuar los pagos
correspondientes a la utilizacion de dichos medios, a cumplir las
transferencias de fondos instruidas por el titular o por un tercero
especialmente autorizado por éste, al cargo de las comisiones que procedan
o al reembolso de los recursos recibidos del titular del instrumento de pago.”.

Articulo 31.- Modificase el articulo primero de la
ley N° 18.840, Ley organica constitucional del Banco Central de Chile, en los
siguientes términos:

1. Incorporase el siguiente parrafo final al numeral
8 del articulo 35:

“Las oOrdenes de pago a que se refiere este
numeral comprenden a las recaidas en representaciones digitales,
electrénicas o informaticas, registradas mediante sistemas que utilicen
tecnologias de registros distribuidos u otras analogas, de unidades cuyo
valor sea directamente determinable y respaldado en funcion de dinero, ya
sea que se trate de moneda nacional o extranjera, o bien, de documentos en
gue consten obligaciones pagaderas en cualquiera de esas monedas, Yy
sujeto a que tales representaciones y sistemas cumplan con los estandares y
condiciones minimas en materias de seguridad, fiabilidad, aceptabilidad, uso,
masividad, entre otras, que el Banco Central de Chile establezca por norma
general.”.

2. Incorpérase en el inciso segundo del articulo 39,
a continuacion del punto y aparte, que pasa a ser punto y seguido, el
siguiente texto:

“Asimismo, el concepto de moneda extranjera o
divisa comprende las representaciones digitales, electrénicas o informéaticas,
registradas mediante sistemas que utilicen tecnologias de registros
distribuidos u otras analogas, de unidades cuyo valor sea directamente
determinable y respaldado en funcién de una cierta moneda extranjera, uno o
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mas documentos en que consten obligaciones pagaderas en moneda
extranjera, 0 una canasta de monedas extranjeras, y sujeto a que tales
representaciones y sistemas cumplan con los estandares y condiciones
minimas en materias de seguridad, fiabilidad, aceptabilidad, uso, masividad,
entre otras, que el Banco establezca por norma general.”.

Articulo 32.- Modificase la ley N° 18.045, de
Mercado de Valores, en los siguientes términos:

1. Reemplazase el articulo 4 por el siguiente:

“Articulo 4.- Se entiende por oferta publica de
valores la dirigida al publico en general o a ciertos sectores o a grupos
especificos de éste.

La Comision, mediante norma de caracter general,
podra establecer que determinados tipos de ofertas de valores no
constituyen ofertas publicas, en consideracion al numero y tipo de
inversionistas a los cuales se dirigen, los medios a través de los cuales se
comunican o materializan y el monto de los valores ofrecidos.

Asimismo, la Comision podra eximir a ciertas
personas, entidades u ofertas publicas del cumplimiento de cualesquiera de
los requisitos de la presente ley o definirles requisitos menos gravosos que
los establecidos por ésta, mediante norma de caracter general y en
consideracion a que por sus condiciones o caracteristicas con ello no se vera
comprometida la fe publica.

Los emisores que estén en liquidacion no podran
hacer oferta publica de valores excepto si se tratare de sus propias acciones
o0 en los demas casos o0 circunstancias que la Comision establezca por
norma de caracter general.”.

2. Reemplazanse los articulos 5 y 6, por los
siguientes:

“Articulo 5.- En el Registro de Valores se deberan
inscribir los valores que sean objeto de oferta publica.

Articulo 6.- So6lo podra hacerse oferta publica de
valores cuando ellos estén inscritos en el Registro de Valores.”.
3. Reemplazase el articulo 8 ter, por el siguiente:

“Articulo 8 ter.- Aquellos emisores de valores que
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cumplan con las caracteristicas o condiciones que establezca la Comisién
mediante norma de caracter general, ya sea respecto del emisor, la emision,
la colocacion o del inversionista al que se dirige la oferta, entre otras, podran
acogerse a la modalidad de registro automatico establecido en este articulo.
Para tal efecto, el emisor debera acompafiar a su solicitud de inscripcidon
automatica, la o las clasificaciones de riesgo a que se refiere el articulo 8 bis,
el ejemplar de la escritura publica exigido por los articulos 104 o 137, segun
el tipo de titulo del cual se trate, y el resto de la documentacién que la
Comision establezca, mediante norma de caracter general, respecto de los
titulos de deuda o linea de titulos de deuda y, en su caso, de las
modificaciones respectivas.

Los titulos de deuda antes referidos quedaran
inscritos en el Registro de Valores por el solo ministerio de la ley, a partir del
dia habil siguiente de emitido el certificado correspondiente por parte de la
Comision, previo pago por parte del solicitante de los derechos de inscripcién
establecidos en el articulo 33 del decreto ley N° 3.538, de 1980, que crea la
Comision para el Mercado Financiero, en aquellos casos en que dicho pago
no haya sido exceptuado por ley.”.

4. Reemplazase el articulo 10, por el siguiente:

“Articulo 10.- Las entidades cuyos valores se
encuentren inscritos en el Registro de Valores quedaran sujetas a esta ley y
a sus normas complementarias y deberan proporcionar la informacion que
establece la ley a la Comision y al publico en general con la periodicidad,
publicidad y en la forma que la Comision determine por norma de caracter
general.

Asimismo, y sin perjuicio de lo dispuesto en el
inciso anterior, dichas entidades deberan divulgar en forma veraz, suficiente
y oportuna, todo hecho o informacién esencial respecto de ellas mismas y de
sus negocios al momento que él ocurra o llegue a su conocimiento.

El directorio o administrador de cada entidad
debera implementar politicas, procedimientos, sistemas y controles con el
objeto de asegurar dicha divulgacion y evitar que se filtre informacion
esencial mientras no haya ocurrido la referida divulgacion.

La Comision, mediante norma de caracter general,
establecera los requisitos y condiciones que deberan cumplir las politicas,
procedimientos, sistemas y controles a que se refiere el inciso anterior.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, con
la aprobacion de las tres cuartas partes de los directores en ejercicio podra
darse el caracter de reservado a ciertos hechos o antecedentes que se
refieran a negociaciones aun pendientes que al conocerse puedan perjudicar
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el interés social. Tratandose de emisores no administrados por un directorio
u otro érgano colegiado, la decisibn de reserva debe ser tomada por la
unanimidad de los administradores.

Las decisiones y acuerdos a que se refiere el
inciso anterior deberan ser comunicados a la Comision al dia habil siguiente
a su adopcion por los medios tecnoldgicos que habilite la Comision.

Los que dolosa o culpablemente califiquen o
concurran con su voto favorable a declarar como reservado un hecho o
antecedente, de aquellos a que se refiere el inciso tercero de este articulo,
responderan en la forma y términos establecidos en el articulo 55.”.

5. Reemplazanse los articulos 23 al 31, por los
siguientes:

“Articulo 23.- Todo valor inscrito en el Registro de
Valores podré transarse en bolsas de valores, las que estaran obligadas a
aceptarlos a cotizacion y negociacion en sus sistemas bursétiles en la
medida que se ajusten a las normas dictadas en conformidad con el articulo
44 letra e).

La intermediacion de acciones de sociedades
anonimas abiertas solo podra ser efectuada en bolsas de valores.

Articulo 24.- Son intermediarios de valores
quienes con el objeto de cumplir las 6rdenes de terceros:

a) Compran o venden valores de oferta publica,
por cuenta propia con el &nimo anterior de vender o adquirir €s0S mismos
instrumentos a esos terceros, o

b) Compran o venden valores de oferta publica a
nombre o por cuenta de dichos terceros.

Solo podran actuar como intermediario de valores
de oferta publica, las personas juridicas que estén inscritas en el Registro de
Corredores de Bolsa y Agentes de Valores que mantendra la Comision. Ellas
tendran como objeto exclusivo el sefialado en el inciso anterior, y podran
realizar las demas actividades que les autorice la Comisiébn mediante norma
de caracter general.

Los intermediarios de valores podran asimismo
actuar como corredores en las Bolsas de Productos regidos por la ley N°
19.220, que regula establecimiento de bolsas de productos, reputandose
como tales para todos los efectos de esa ley.
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Articulo 25.- Para ser inscrito en el Registro de
Corredores de Bolsa o Agentes de Valores, se debera remitir una solicitud a
la Comision, en la forma y medios que ésta establezca mediante norma de
caracter general, y se debera acompafiar los antecedentes que la Comision
establezca mediante dicha normativa que acrediten la identidad y capacidad
legal del solicitante.

No procedera la inscripciobn de las personas
juridicas que, en los diez afios anteriores a la fecha de la solicitud, hubieren
sido sancionados administrativamente por incurrir en las conductas
constitutivas de delito de esta ley o de las leyes N° 18.046, N° 19.220, N°
20.712, N° 20.720, el decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio
de Hacienda y el decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de
Hacienda o que hubieren sido condenados por delito que merezca pena
aflictiva. Tampoco procederd la inscripcion de las personas juridicas en las
gue actiuen como directores o administradores quienes fueron sancionados
por ese tipo conductas en igual periodo.

La Comision debera pronunciarse sobre las
solicitudes de inscripcion en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes
de Valores dentro del plazo de treinta dias habiles a contar de la fecha de la
solicitud respectiva.

El plazo indicado en el inciso anterior se
suspendera si la Comision pide al solicitante que enmiende su solicitud, y
solo se reanudara cuando ésta se haya corregido. Subsanados los defectos
0 atendidas las observaciones formuladas en su caso y vencido el plazo a
que se refiere este articulo, la Comisién deberd pronunciarse sobre la
solicitud, y en su caso, efectuar la inscripcion dentro de tercero dia habil.

Los bancos que de acuerdo con sus facultades
reciban érdenes de sus clientes para comprar o vender acciones de
sociedades anonimas abiertas, deberan ejecutar dichas 6rdenes a través de
un corredor de bolsa.

Los bancos no estaran obligados a inscribirse en
el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores para efectuar las
funciones de intermediacién de acuerdo a las facultades que les confiere la
Ley General de Bancos.

Sin embargo, quedaran sujetos a todas las otras
disposiciones de la presente ley en lo referente a sus actividades como tales.

Articulo 26.- Previo a iniciar la prestacion del
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servicio de intermediacion de valores de oferta publica, quienes estén
inscritos en el Registro deberan solicitar la autorizacién a la Comision. Para
ese efecto, el solicitante debera acreditar, en la forma, medios y condiciones
que ésta establezca mediante norma de caracter general, que:

a) Cuenta con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacion y difusion
establecidas por la presente ley.

b) Tiene la capacidad operacional para soportar el
procesamiento de las operaciones que mediante sus sistemas o
infraestructura se realicen.

c) Cuenta con la idoneidad exigida por el articulo
28.

d) Cuenta con las garantias exigidas por el articulo
29.

e) Cuenta con las condiciones de endeudamiento,
liquidez y solvencia establecidas por el articulo 30.

f) Cuenta con el gobierno corporativo y sistema de
gestion de riesgos exigido por el articulo 31.

La Comisién dispondra del plazo maximo de seis
meses para otorgar o rechazar la autorizacion a que se refiere el presente
articulo, contado desde la solicitud que al efecto presente la entidad inscrita
en el Registro. Dicho plazo se suspendera si la Comisién, mediante
comunicacion digital, pide al solicitante corregir los errores u omisiones que
presente su solicitud y sélo se reanudara cuando se haya cumplido con dicho
trdmite. Subsanados los defectos o atendidas las observaciones formuladas
en su caso y vencido el plazo a que se refiere este articulo, la Comision
debera pronunciarse sobre la solicitud y, en su caso, efectuar la inscripcién
dentro de tres dias habiles.

Articulo 27.- Los intermediarios de valores que
estdn autorizados para operar en una bolsa de valores se denominan
corredores de bolsa, y aquellos que no cuentan con esa autorizacion,
agentes de valores. Los corredores de bolsa y agentes de valores deberan
incluir en su razén social la expresion “corredor de bolsa” o “agente de
valores”, respectivamente.

Articulo 28.- Las personas que desempefien
funciones para los intermediarios de valores, asi como los sistemas que
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utilicen, deberan dar garantia de idoneidad para el correcto desempefio de
las actividades que realizan y el cumplimiento de las obligaciones
establecidas por ley.

La Comision, mediante norma de caracter general,
establecera las circunstancias que permitirdn presumir que tales personas y
sistemas cuentan con las condiciones a que se refiere el inciso anterior, tales
como certificacion de conocimientos o certificaciones externas de
inviolabilidad de sistemas, entre otros.

Articulo 29.- Alcanzado el volumen de negocios o
namero de clientes que pudieran resultar afectados con las actuaciones u
omisiones del intermediario de valores, segun haya establecido la Comision
por norma de caracter general, quienes estén inscritos en el Registro
deberan constituir una garantia para responder del correcto y cabal
cumplimiento de todas las obligaciones emanadas de su actividad y
especialmente, de los eventuales perjuicios que le pudieren ocasionar a los
clientes en su actuar. Los intermediarios de valores responderan de culpa
leve.

La garantia deberd constituirse mediante boleta
bancaria o poliza de seguros, por el monto que determine la Comision, segun
los parametros establecidos mediante norma de caracter general, en
consideracion al impacto o perjuicio potencial que pueda ocasionar la entidad
a sus clientes, la calidad del gobierno corporativo y gestion de riesgos de la
entidad, y que el monto resultante no haga inviable el modelo de negocios de
ésta.

No obstante lo establecido en los incisos
anteriores, la Comisién, con el objeto de compatibilizar la proteccién de la fe
publica y estabilidad financiera con la viabilidad econémica de los modelos
de negocios de los intermediarios de valores, podra, mediante norma de
caracter general, sustituir la garantia individual antes sefialada por una
cofinanciada, la que deberd ser de un monto suficiente y caracteristicas
adecuadas para enfrentar los riesgos de las entidades que la cofinancian.

Articulo 30.- Alcanzado el volumen de negocios
gue la Comision haya establecido por norma de caracter general y que
permitan presumir razonablemente que con los riesgos que enfrenta el
intermediario de valores se puede comprometer la fe publica y estabilidad
financiera, quienes estén inscritos en el Registro, deberan:

1. mantener permanentemente un patrimonio
minimo equivalente al mayor entre: a) 5.000 unidades de fomento; o b) el 3%
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de sus activos ponderados por riesgos financieros y operacionales calculado
conforme al método que al efecto establezca la Comision mediante norma de
caracter general. Tratandose de entidades que presenten deficiencias en su
gestion de riesgos, dicho porcentaje podra ser incrementado hasta el 6% por
la Comisién en atencion a la evaluacion de la calidad de gestién de riesgos
gue esta realice.

2. cumplir las condiciones de endeudamiento y
liquidez que establezca la Comision mediante norma de caracter general.
Dicha normativa debera sefialar el método que se debera aplicar para el
cumplimiento de esas condiciones, el que se establecera en funcién de la
evaluacion de la calidad del proceso de gestion de riesgos que sobre la
entidad realice la Comision.

En el evento que el patrimonio minimo de la
entidad disminuyere a un monto inferior al establecido en el presente articulo
o la entidad dejare de cumplir con las condiciones de liquidez y
endeudamiento sefialadas en este articulo, ésta deberd comunicar ese
hecho a la Comision tan pronto tome conocimiento de él, y debera presentar
un plan de regularizacion dentro del plazo de cinco dias corridos, el que
podra ser prorrogado por la Comision hasta completar diez dias corridos en
total. Dicho plan debera contener medidas concretas del referido déficit que
le permitan remediar la situacién en que se encuentra y asegurar su normal
funcionamiento. Mientras ella se mantenga, deberd abstenerse de realizar
nuevas operaciones que deterioren su situacion financiera.

Asimismo, en caso de que la Comision tomare
conocimiento de que una entidad se encuentra en los supuestos indicados
en el inciso precedente o cuando resulte previsible que incurrira en déficit
patrimonial de manera inminente de mantenerse las circunstancias de
mercado o en atencion al actuar de la propia entidad, y esto no le hubiere
sido comunicado oportunamente, la Comision podré requerir a la entidad la
presentacion de un plan de regularizacion dentro del mismo plazo sefialado
anteriormente. De no subsanarse el déficit dentro del plazo de seis meses
contado desde que aquél se hubiere producido, la entidad debera dejar de
prestar el servicio de intermediacién y custodia de valores, y presentar para
aprobacion de la Comision un programa de término de operaciones y
traspaso de clientes.

A partir de la fecha de recepcién del programa a
gue se refiere el inciso anterior, la Comision podra designar un interventor o
administrador provisional, por el periodo que determine mediante resolucion
fundada. La administracion de la entidad quedara sometida, en el ejercicio de
sus funciones, a las instrucciones que le imparta el o los interventores
designados por la Comisién. El interventor tendrd todas las facultades del
giro ordinario que la ley y los estatutos sefialan al directorio, o a quien haga
sus veces, Yy al gerente general. La designacion de interventor debera recaer
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en funcionarios de la Comisién o en o profesionales externos debidamente
calificados, sujeto a que cumplan los requisitos de idoneidad y capacidad
técnica que la Comision determine mediante norma de caracter general. En
este Ultimo caso, los servicios del interventor seran remunerados con cargo
al presupuesto anual de la Comision.

En los juicios en gque se persiga la responsabilidad
de alguno de los intermediarios inscritos en el Registro, o la ejecucion
forzada de las obligaciones de éstas con terceros, no se podra, en caso
alguno, embargar, ni decretar medidas prejudiciales o precautorias u otras
limitaciones al dominio respecto de los instrumentos o dineros que les
hubieren sido entregados en depdsito o para honrar las instrucciones de
pago efectuadas.

Sin embargo, podran decretarse tales medidas, de
conformidad a las reglas generales, cuando se trate de obligaciones
personales de los terceros que le hayan entregado esos instrumentos en
depdsito, pero solo respecto de aquellos de propiedad del tercero respectivo.

Articulo 31.- Con el objeto de resguardar la
informacion e intereses de sus clientes, y asegurar su continuidad financiera
y operacional, quienes estén inscritos en el Registro deben disefiar, aprobar
e implementar politicas, procedimientos y controles que compatibilicen su
viabilidad econdmica-financiera con su capacidad de contar con respuestas
estratégicas idoneas para los riesgos inherentes a sus lineas de negocios.

Correspondera a la Comision establecer, mediante
norma de caracter general, los estandares de gobierno corporativo y gestién
de riesgos que permitiran presumir que quienes estan inscritos en el Registro
cumplen con la disposicion sefialada en el inciso anterior, sin perjuicio que
correspondera a cada entidad adoptar o adaptar tales estandares conforme a
su tamano, volumen y naturaleza de sus negocios, y riesgos.

Los estdndares establecidos por la Comision
seran aquellos contra los que ésta evaluara la calidad del gobierno
corporativo y gestibn de riesgos de la entidad para efectos de la
determinacion del monto de la garantia y condiciones de liquidez,
endeudamiento y solvencia exigidos por esta ley.”.

6. Reemplazase el literal a) del inciso segundo del
articulo 36 por el siguiente:

“a) Dejar de cumplir con cualesquiera de los
requisitos exigidos por ley para su funcionamiento. La Comision, en casos
calificados podra otorgar al interesado un plazo para subsanar la situacion, el
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gue en ningun caso podra exceder de-ciento veinte dias habiles.”.

7. Reemplazanse los articulos 38 y 39 por los
siguientes:

“Articulo 38.- Las bolsas de valores son aquellas
entidades que proporcionan a los corredores de bolsa de un lugar fisico o
virtual en el que pueden cotizar, ofrecer o transar valores, asi como para las
demas actividades que éstos puedan realizar en conformidad a la ley.

Articulo 39.- Las bolsas de valores al reglamentar
su actividad bursatil deberan velar por la existencia de un mercado
secundario de valores de oferta publica equitativo, competitivo, ordenado y
transparente.

Esa reglamentacion, ademas deberd promover
una adecuada formacién de precios y permitir la mejor ejecucion de las
ordenes de los clientes.

La reglamentacion a que se refiere el inciso
anterior debera ser previamente aprobada por la Comision, la que estara
facultada para rechazarla, modificarla o suprimirla, mediante resolucién
fundada.”.

8. Reemplazanse los numerales 1 al 7 del articulo
40 por los siguientes, pasando el actual numeral 8 a ser numeral 9 y asi
sucesivamente:

“1. Deben constituirse como sociedad anénima
especial.

2. Deben incluir en su razén social la expresion
"bolsa de valores".

3. Deben tener por exclusivo objeto el precisado
en el articulo 38, y podran efectuar ademas las actividades que la Comision
les autorice o exija de acuerdo a sus facultades.

4. Deben contar con un patrimonio minimo
calculado en la forma que determine la Comisibn mediante norma de
caracter general, que correspondera al monto mayor entre el equivalente a
5.000 unidades de fomento y el porcentaje de activos ponderados por
riesgos financieros y operacionales que determine la Comision mediante
norma de caracter general, donde sefalara su método de calculo, y funcionar
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con un minimo de 10 corredores de bolsa luego de transcurridos tres afios de
operacion. Si durante la vigencia de la sociedad el monto de su patrimonio se
redujere a cifras inferiores a las sefialadas anteriormente, la bolsa dispondra
de un plazo de tres meses para subsanar los déficits producidos. Vencido
este plazo sin que asi haya ocurrido, podra serle revocada su autorizacion de
existencia por la Superintendencia, a menos que este organismo le autorice
la reduccién de su capital social.

5. Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestion de riesgos que determine la Comision mediante norma
de caracter general y contar con los sistemas e infraestructura que les
permitan cumplir las obligaciones establecidas por esta ley.

6. Ningun corredor, en forma individual o
conjuntamente con personas relacionadas, podra poseer, directa o
indirectamente, mas del 10% de la propiedad de una bolsa de valores.

Las acciones de las bolsas de valores se podran
transar en el mismo centro bursatil emisor o en otros.

Un corredor podra ejercer su actividad en mas de
una bolsa, ya sea en calidad de accionista o celebrando un contrato para
operar en ella.

7. Toda persona aceptada como corredor de una
bolsa, en la cual se requiera adquirir una accién para operar, lo podra hacer
mediante transacciones privadas o a través del mecanismo de hacer una
oferta a firme por un periodo de hasta sesenta dias y por un valor no inferior
al mayor valor entre el promedio de precio de transacciones en bolsa de
acciones del ultimo afio y el valor de libro actualizado a la fecha de la oferta.
Si durante ese periodo no hubiere tenido oferta de venta podra requerir de la
bolsa la emisién de una accién de pago al valor méas alto de los previamente
indicados.

8. Deberan mantener los valores de terceros que
posean en custodia, segregados en cuentas especiales en bancos o en
empresas reguladas por la ley N° 18.876, que establece el marco legal para
la constitucién y operacion de entidades privadas de depésito y custodia de
valores.”.

9. Reemplazanse los articulos 41 y 42 por los
siguientes:

“Articulo 41.- Para establecer y operar una bolsa
de valores se requerird la autorizacion previa de la Comision.
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Articulo 42.- Toda bolsa de valores-para iniciar sus
operaciones, debera acreditar a satisfaccion de la Comision, que cuenta con
una infraestructura, politicas, procedimientos y controles que den garantias
de su cabal cumplimiento a las obligaciones establecidas por ley y que
gestiona adecuadamente sus riesgos de manera que Sus servicios no sufran
interrupciones por la materializacion de aquellos o que, ante circunstancias
imprevisibles, las interrupciones que se produzcan seran subsanadas
oportunamente.

La forma en que se acreditara el cumplimiento de
esas condiciones sera establecida por la Comisibn mediante norma de
caracter general.

La Comisién dispondra del plazo de tres meses
para otorgar o rechazar la autorizacibn a que se refiere el articulo 41,
mediante resolucién fundada, contado desde que se solicita dicha
autorizacion.

Acreditado el cumplimiento de las condiciones,
procedera sin mas tramite a otorgar la autorizacion.”.

10. Agrégase el siguiente nuevo Titulo XXIX:

“Titulo XXIX
Del régimen simplificado para titulos de deuda

Articulo 250.- Los titulos de deuda regulados por
el presente Titulo, que cumplan con las caracteristicas o condiciones que
establezca la Comisién mediante norma de caracter general, ya sea respecto
del emisor, monto de la emisidn, colocacion o el inversionista al que se dirige
la oferta, entre otras, podrdn acogerse a la modalidad de régimen
simplificado establecido por el presente Titulo. Por la inscripcion de estos
titulos de deuda, no procedera cobro de derecho alguno por parte de la
Comision.

Articulo 251.- Previo a registrar los titulos a que se
refiere el articulo anterior, el emisor deberd acreditar su identidad y
capacidad legal, en la forma y medios que la Comisién establezca mediante
norma de caracter general. Esta Ultima debera pronunciarse al respecto
dentro del plazo maximo de quince dias habiles contado desde la solicitud
respectiva. Acreditada esa condicién, la Comision procederd a inscribir los
titulos y aplicaran a su respecto las normas de este Titulo, sin mas tramite.
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Articulo 252.- Mientras los derechos del
instrumento inscrito no se hayan extinguido totalmente, los emisores deberan
proporcionar aquella informacién de su situacion financiera, econémica y
legal que haya establecido la Comisiébn mediante norma de caracter general.
Extinguidos los derechos de los instrumentos inscritos, quedara cancelada su
inscripcion en el Registro por el solo ministerio de la ley.

Articulo 253.- Con independencia que los
intereses que paguen los instrumentos inscritos sean determinados como
proporcion o fraccion de las utilidades liquidas del ejercicio del deudor,
aquellos se reputaran titulos de deuda para todos los efectos legales y las
rentas como intereses.

Articulo 254.- Los instrumentos inscritos al amparo
de las disposiciones del presente Titulo representados por el certificado
mencionado en este articulo, gozaran de fuerza ejecutiva para efectos del
procedimiento judicial ejecutivo que reclame su cumplimiento.

La mora o simple retardo facultard a cualquier
beneficiario afectado para demandar el cobro de las obligaciones pendientes
en su favor, sin que para ello se requiera el acuerdo previo de los demas
acreedores.

La certificacion que emita la Comision respecto del
hecho que el instrumento esta inscrito hard plena prueba respecto de la
existencia de la obligacion.

En el evento que el instrumento se haya emitido
de manera desmaterializada mediante el sistema de anotaciones en cuenta a
gue se refiere la ley N° 18.876 o su custodia sea mantenida en empresas
reguladas por esa ley, el certificado que emita la empresa de custodia hara
plena prueba respecto de la calidad de acreedor beneficiario de la obligacion
y del monto adeudado a éste.”.

Articulo 33.- Modificase la ley N° 18.046, de
Sociedades Andnimas, en los siguientes términos:
1. Reemplazase el articulo 2 por el siguiente:

“Articulo 2.- Las sociedades anénimas pueden ser
de tres clases: abiertas, especiales o cerradas.

Son sociedades andnimas abiertas aquellas que
inscriban sus acciones en el Registro de Valores. Estardan obligadas a
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inscribir sus acciones en el Registro de Valores, aquellas sociedades que
durante doce meses consecutivos hayan tenido inscritos en el registro de
accionistas mas de 2.000 accionistas o el nimero superior que establezca la
Comisiébn mediante norma de caracter general, siempre que con aquel
namero no se vea comprometida la fe publica, teniendo en consideracion el
tipo de accionista, naturaleza de la sociedad o circunstancias similares.

Son sociedades anlnimas especiales las
indicadas en el Titulo XIII.

Son sociedades an6nimas cerradas las que no
califican como abiertas o especiales.

Las sociedades anonimas abiertas y las
sociedades andnimas especiales quedaran sometidas a la fiscalizacion de la
Comision para el Mercado Financiero, en adelante la Comision. En este
altimo caso, quedaran ademas sometidas a la primera, en lo que
corresponda, cuando emitieren valores.

Las sociedades andnimas abiertas solo podran
solicitar la cancelacién de sus acciones en el Registro de Valores por
acuerdo de los dos tercios de las acciones con derecho a voto en junta
extraordinaria de accionistas. De aprobarse la solicitud de cancelacién, el
accionista ausente o disidente tendra derecho a retiro. En caso de que la
cancelacién de la inscripcién hubiere sido a consecuencia de un proceso
administrativo sancionatorio de la Comision, la sociedad continuara teniendo
la calidad de sociedad anénima abierta para los efectos de la presente ley,
mientras la junta extraordinaria de accionistas no acordare lo contrario por
los dos tercios de las acciones con derecho a voto, en cuyo caso, el
accionista ausente o disidente tendré derecho a retiro.”.

2. Reemplazase el inciso primero del articulo 126
por el siguiente:

“Articulo 126.- Las sociedades que la ley
expresamente someta a los trdmites que a continuacion se indican, se
forman, existen y prueban por escritura publica, obtencion de una resolucion
de la Comision que autorice su existencia e inscripcion y publicacion del
certificado especial que otorgue dicha Comision.”.

3. En el articulo 127 agrégase el siguiente inciso
final, nuevo:

“No sera necesaria la aprobacion de la Comisién
tratAndose de modificaciones a los estatutos que sélo tengan por finalidad
aumentar el capital de la sociedad, cuando dicho aumento sea enterado en
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moneda de curso legal o aquellas divisas que cumplan con las condiciones
que establezca la Comision por normativa.”.

Articulo 34.- Modificase el Codigo de Comercio en
los siguientes términos:

1. Reemplazase el articulo 430 por el siguiente:

“Articulo 430.- La sociedad por acciones que
durante doce meses consecutivos cumpla las condiciones que obligan a una
sociedad andnima cerrada a inscribir sus acciones en el Registro de Valores
de la ley N° 18.045, se transformara por el solo ministerio de la ley en una
sociedad and6nima, siéndole totalmente aplicables las disposiciones
pertinentes de dicha ley, las que en este caso prevaleceran sobre el estatuto
social. La junta de accionistas que se celebre con posterioridad a este hecho,
debera resolver las adecuaciones que reflejen la nueva modalidad social y
elegir los miembros del directorio que continuara la administracion.”.

2. Reempldzase el articulo 507 bis por el
siguiente:

“Art. 507 bis. La sociedad en comandita que
durante doce meses consecutivos cumpla las condiciones que obligan a la
sociedad andénima cerrada a inscribir sus acciones en el Registro de Valores
de la ley N° 18.045, por el solo ministerio de la ley se transformara en una
sociedad anonima, siéndole totalmente aplicables las disposiciones
pertinentes de dicha ley, las que en este caso prevaleceran sobre el estatuto
social. La siguiente junta de accionistas debera resolver las adecuaciones
gue reflejen la nueva modalidad social y elegir los miembros del directorio
gue continuara la administracion.”.

Articulo 35.- Modificase el articulo primero de la
ley N° 20.712 gue regula la administracion de fondos de terceros y carteras
individuales, en los siguientes términos:

1. Reemplazase el literal c) del articulo 4 por el
siguiente:

“c) Alcanzado el volumen de negocios o clientes
que la Comision para el Mercado Financiero haya establecido mediante
norma de caracter general, que permita presumir razonablemente que con
los riesgos que enfrenta la entidad se puede comprometer la fe publica y
estabilidad financiera, deberan contar con un patrimonio minimo, que debera
ser superior al mayor entre:
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1. 5.000 unidades de fomento, o

2. El 3% de sus activos ponderados por riesgos
financieros y operacionales calculado conforme al método que al efecto
establezca la Comision mediante norma de caracter general. Tratandose de
entidades que presenten deficiencias en su gestion de riesgos, dicho
porcentaje podra ser incrementado hasta el 6% por la Comision en atencion
a la evaluacién que de la calidad de gestidon de riesgos ésta realice.”.

2. Agrégase en el articulo 8 el siguiente inciso
final, nuevo:

“En caso de que se empleen algoritmos o
sistemas que automaticen las funciones a que se refiere el inciso anterior,
debera acreditarse ante la Comision que éstos cumplen con la idoneidad
necesaria para el correcto desempefio de tales funciones. Para estos
efectos, la Comisién determinara mediante norma de caracter general las
circunstancias que se deberan acreditar para reputarse que tales algoritmos
0 sistemas cuentan con la idoneidad sefalada, como su inviolabilidad u
otros.”.

3. Reemplazase el articulo 12 por el siguiente:

“Articulo 12.- Garantia minima. Alcanzado el
volumen de negocios o numero de clientes que pudieran resultar afectados
con las actuaciones u omisiones de la administradora, segun haya
establecido la Comision por norma de caracter general, las administradoras
deberan constituir una garantia en beneficio de cada fondo para asegurar el
cumplimiento de sus obligaciones por la administracién de éste.

Dicha garantia serd de un monto inicial
equivalente a 10.000 unidades de fomento y podra constituirse en dinero
efectivo, boleta bancaria o poélizas de seguro, siempre que el pago de estas
dos ultimas no esté sujeto a condicién alguna distinta de la mera ocurrencia
del hecho o siniestro respectivo. En caso de que no se constituyere la
garantia o no se mantuviere permanentemente vigente, la administradora y
sus directores responderan solidariamente de los perjuicios que este
incumplimiento causare a los participes.”.

4. Reemplazase el numeral iii) del articulo 13 por
el siguiente:

“if) Aquel porcentaje del patrimonio diario del
fondo, correspondiente al trimestre calendario anterior a la fecha de su
actualizacion, que determine la Comision en funcion de la calidad de la
gestion de riesgos que posea la administradora en cuestion. La calidad de la
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gestion de riesgos serd medida conforme a la metodologia que establezca la
Comisiobn mediante norma de caracter general, la que debera tener en
consideracion la calidad del gobierno corporativo y gestién de riesgos de la
entidad, y que el monto resultante no haga inviable el modelo de negocios de
la administradora.”.

5. Reemplazase el inciso final del articulo 98 por
los siguientes:

“En caso que se empleen algoritmos o sistemas
gue automaticen las funciones a las que se refiere el inciso anterior, debera
acreditarse ante la Comision que éstos cumplen con la idoneidad necesaria
para el correcto desempefio de tales funciones. Para tales efectos, la
normativa sefialada en el inciso anterior debera determinar las circunstancias
que deberan acreditarse para considerar que tales algoritmos o sistemas
cuentan con la idoneidad sefalada.

A las Administradoras de Carteras inscritas en el
Registro que hayan alcanzado el monto de activos administrados, volumen
de negocios 0 numero de potenciales afectados directos con las actuaciones
u omisiones de la entidad, que la Comision haya establecido por norma de
caracter general, les seran aplicables las mismas exigencias de patrimonio
minimo y garantias que la presente ley exige a las administradoras de
fondos.”.

Articulo 36.- Modificase la ley N° 19.913, que crea
la Unidad de Andlisis Financiero y modifica diversas disposiciones en materia
de lavado y blanqueo de activos, de la siguiente forma:

1. Agrégase en el primer péarrafo del literal f) del
articulo 2, a continuacién del punto y aparte, que pasa a ser punto y seguido,
la siguiente oracion:

“Con todo, la Unidad de Analisis Financiero estara
facultada para dictar instrucciones diferenciadas y proporcionales para
distintos tipos de sujetos obligados, atendiendo la naturaleza de las
operaciones que éstos realicen y en consideracion a los riesgos efectivos a
gue estan expuestos esos sujetos de ser empleados para la comision de los
delitos a que se refiere el articulo 27 o el articulo 8° de la ley N° 18.314.”.

2. Agrégase, en el inciso primero del articulo 3, a
continuacion de la frase “las empresas de deposito de valores regidas por la
ley N° 18.876” lo siguiente: “; quienes estén inscritos en el Registro de
Prestadores de Servicios Financieros y en el Registro de Proveedores de
Servicios de Iniciacién de Pagos mantenido por la Comision para el Mercado
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Financiero y presten los servicios de plataforma de financiamiento colectivo,
sistema alternativos de transaccion, custodia de instrumentos financieros,
intermediacién de esos instrumentos; e iniciacion de pagos y toda otra
persona natural o juridica sometida a la fiscalizacién de la Comision para el
Mercado Financiero que haya solicitado voluntariamente su inscripcién en el
registro a que se refiere el articulo 40”.

Articulo 37.- Modificase la Ley General de Bancos,
cuyo texto refundido, sistematizado y concordado fue fijado por el decreto
con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, de la siguiente
forma:

1. Introducese en el inciso segundo del articulo 2,
a continuacién del punto y aparte, que pasa a ser punto y seguido, la
siguiente oracion: “Para todos los efectos legales, se entendera que los
referidos medios de pago comprenden las representaciones digitales,
electrénicas o informaticas, registradas mediante sistemas que utilicen
tecnologias de registros distribuidos u otras analogas, de unidades cuyo
valor sea directamente determinable y respaldado en funcion de dinero, ya
sea que se trate de moneda nacional o extranjera, o bien, de documentos en
gue consten obligaciones pagaderas en cualquiera de esas monedas, Yy
sujeto a que tales representaciones y sistemas cumplan con los estandares y
condiciones minimas en materias de seguridad, fiabilidad, aceptabilidad, uso,
masividad, entre otras, que el Banco Central de Chile establezca mediante
norma general.”.

2. Reemplazanse los articulos 37 y 38 por los
siguientes:

“Articulo 37.- Las empresas bancarias son
instituciones de funcionamiento obligatorio y deberdn sujetarse a las
disposiciones que establezca la Comision respecto de horario minimo de
funcionamiento, apertura y cierre de oficinas y sucursales, y mecanismos 0
canales habilitados para la atencion de publico. Ninguna empresa bancaria
podrd iniciar, suspender o poner términ0 a sSus operaciones sin previa
autorizacion de la Comision.

Los bancos, antes de abrir cualquier oficina dentro
del pais, deberan informarlo a la Comision. Esta, mediante norma de caracter
general, determinara los antecedentes que deberdn acompafarse para
acreditar los requisitos necesarios para la apertura de la oficina y su registro.

No obstante lo anterior, las instituciones que estén
clasificadas en las dos ultimas categorias requeriran de autorizacion expresa
para dicha apertura. En este caso, la Comision debera pronunciarse en un
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plazo de noventa dias habiles, contado desde la prestacion de la solicitud y
para rechazarla deberé dictar una resolucién fundada.

La Comision determinardq, mediante norma de
caracter general, los requisitos y condiciones que deberan cumplir las
empresas bancarias para el cierre de oficinas. Asimismo, el banco que
decida cerrar alguna de sus sucursales debera avisar a la Comision, la que
verificara el cumplimiento de los requisitos y condiciones preestablecidos.

Articulo 38.- Correspondera a la Comision fijar,
mediante norma de caracter general, las condiciones minimas que deberan
cumplir las empresas bancarias en materia de atencién al publico, ya sea en
oficinas, sucursales o corresponsalias o a través de otros canales de
atencion a publico de que dispongan. También deberan cumplir con los
requisitos que establezca la Comision para su funcionamiento, dentro de los
cuales se incluiran elementos tales como los estandares de seguridad de las
operaciones que se efectien por dichos canales y la disponibilidad minima
de ellos, entre otros.

La Comisién, mediante normativa o resolucion
fundada, en atencion a la naturaleza del servicio prestado o condiciones del
mercado, podra establecer la obligacion de contar con determinados canales
de atencién, determinar la distribucion del horario, condiciones vy
requerimientos de funcionamiento, disponibilidad u otras condiciones de la
misma naturaleza que la Comision determine.

Asimismo, la Comision podra determinar la
obligacion de las empresas bancarias de implementar un canal idoneo de
atencién de reclamos de clientes en consideracién al nimero de clientes y
tipo de servicio prestado, el cual deberd ajustarse a las caracteristicas y
condiciones que defina la Comision mediante norma de carécter general, en
proporcion al numero de clientes y tipo de servicio prestado por la entidad.”.

3. Reemplazase el inciso segundo del articulo 74
por el siguiente:

“Las sociedades de apoyo al giro bancario
deberan establecer condiciones de acceso publicas, generales, objetivas y
no discriminatorias para la prestacion de servicios a emisores y operadores
de los medios de pago descritos en el inciso segundo del articulo 2, asi como
a otras instituciones o terceros autorizados por la Comision, sujeto al
cumplimiento de las demas condiciones y exigencias que ésta establezca
mediante norma de caracter general.”.

4. Reemplazase el inciso primero del articulo 155
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por el siguiente:

“Articulo 155.- Las instituciones sometidas a la
fiscalizacion de la Comision en virtud de la presente ley estardn obligadas a
conservar durante seis afos sus libros, formularios, correspondencia,
documentos y papeletas. La Comision podra autorizar la eliminacion de parte
de este archivo antes de ese plazo y exigir que determinados documentos o
libros se guarden por plazos mayores. Podr4, asimismo, facultarlas para
conservar dicha documentacién en medios distintos del papel, mediante
sistemas tecnoldgicos que aseguren su fidelidad con el original. Resultara
aplicable integramente lo dispuesto en el numeral 17 del articulo 5 del
decreto ley N° 3.538, de 1980.".

Articulo 38.- Modificase la ley N° 20.009, que
establece un régimen de limitaciébn de responsabilidad para titulares o
usuarios de tarjetas de pago y transacciones electronicas en caso de
extravio, hurto, robo o fraude, en el siguiente sentido:

1. Reemplazase el inciso quinto del articulo 4 por
el siguiente:

“En los casos en que el usuario desconozca haber
autorizado una operacion, correspondera al emisor probar que ella fue
autorizada por el usuario y que se encuentra registrada a su nombre.
Tratandose de un pago o transferencia electrénica iniciada a través de un
proveedor de servicios de iniciacion de pagos, correspondera a dicho
proveedor demostrar que, dentro de su ambito de competencia, la operacion
fue autorizada por el usuario y registrada conforme a lo instruido por este
altimo.”.

2. Intercélase el siguiente inciso séptimo nuevo en
el articulo 5, pasando el actual séptimo a ser el octavo:

“Tratindose de un pago o transferencia
electrénica iniciada a través de un proveedor de servicios de iniciacion de
pagos, si el responsable de la operacion no autorizada es el proveedor de
servicios de iniciacion de pagos, éste debera resarcir al emisor por las
pérdidas sufridas o las sumas abonadas para efectuar la devolucién al
usuario, incluido el monto de la operacion no autorizada.”.

3. Reemplazase el articulo 6 por el siguiente:

“Articulo 6.- Los emisores, operadores, comercios
y otros establecimientos afiliados a un sistema de tarjetas de pago, asi como
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las demas entidades que intervengan o presten servicios asociados a pagos
y transacciones electrénicas, u otros sistemas de caracteristicas similares,
incluyendo los proveedores de servicios de iniciacion de pagos, deberan
adoptar las medidas de seguridad necesarias para prevenir la comision de
los ilicitos descritos en esta ley y el resguardo de la privacidad de los datos
de los titulares o usuarios de medios de pago conforme a la legislacion y
normativa que les resulte aplicable, y velaran por la prestacién segura del
respectivo servicio en los términos sefialados por el articulo 23 de la ley N°
19.496.

En el caso de los emisores u operadores, segun
corresponda, dichas medidas de seguridad deberan considerar, al menos, lo
siguiente: a) Contar con sistemas de monitoreo que tengan como objetivo
detectar aquellas operaciones que no corresponden al comportamiento
habitual del usuario; b) Implementar procedimientos internos para gestionar
las alertas generadas por dichos sistemas de monitoreo; c) Identificar
patrones de potenciales fraudes, conforme a las practicas de la industria y
recomendaciones, los que deberan incorporarse al sistema de monitoreo de
operaciones; d) Establecer limites y controles en los diversos canales de
atencién que permitan mitigar las pérdidas por fraude. Los referidos limites y
controles deberan basarse en consideraciones de riesgo objetivas, generales
y no discriminatorias, en relacién con la naturaleza del medio de pago y la
clase de operaciones que permita efectuar.

La Comision para el Mercado Financiero definira a
través de la normativa que dicte, las exigencias que deberan cumplir los
emisores y operadores de tarjetas de pago sujetos a su supervision de
conformidad a lo dispuesto en el articulo 2 de la Ley General de Bancos, asi
como las medidas de seguridad que deberan adoptar los proveedores de
servicios de iniciacion de pagos regulados en el articulo 30 de la Ley que
promueve la competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y
tecnologia en la prestacion de servicios financieros.

La falta o deficiencia de tales medidas sera
considerada para la determinacibn de las responsabilidades
correspondientes a cada uno de ellos, que pudiere perseguir en su contra el
usuario u otro afectado.

Lo indicado es sin perjuicio de la posibilidad de
que los emisores puedan perseguir el cumplimiento de la obligacion de
restitucion o reembolso que corresponda, por cancelaciones de cargos o
devoluciones de fondos, en base a los estandares y procedimientos de
seguridad exigibles a cada una de las entidades antes indicadas, de
conformidad con esta ley, las demas leyes y regulaciones aplicables,
teniendo presente los términos y condiciones contractuales que los vinculen
y responsabilidad que les competen en cada caso.”.
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Articulo 39.- Incorpérase, en el articulo 30 de la ley
N° 21.236, que regula la portabilidad financiera, el siguiente inciso final,
nuevo:

“Las comunicaciones entre proveedores
mencionadas en inciso anterior deberan realizarse a través de las interfaces
de acceso remoto y automatizado de que dispongan los proveedores
involucrados en un proceso de portabilidad financiera, una vez que los
referidos proveedores tengan calidad de participantes en Sistema de
Finanzas Abiertas contemplado en el titulo Ill de la Ley que promueve la
competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y tecnologia en
la prestacién de servicios financieros.”.

Articulo 40.- Modificase el decreto con fuerza de
ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, sobre compariias de
seguros, sociedades an6nimas y bolsas de comercio, de la siguiente forma:

1. Incorpérase en el articulo 3 el siguiente numeral
n), Nnuevo:

“n) Establecer, mediante norma de caracter
general, las condiciones minimas que deberan cumplir las compafias de
seguros e intermediarios de seguros en materia de atencion al publico, tanto
en sus oficinas y sucursales, si las tuvieren, como en otros canales que
habiliten al efecto. Deberan cumplir con las exigencias que para su
funcionamiento establezca la Comision, considerando elementos tales como
los estandares de seguridad de las operaciones que se efectden por dichos
canales y la disponibilidad minima de ellos, y otras reglas que instruya la
Comisioén, con el fin de establecer estandares de calidad y servicios minimos
acorde a los productos y servicios que ofrezcan.

La Comisién, mediante normativa, en atencion a la
naturaleza del servicio prestado o condiciones del mercado, podra establecer
la obligacion de contar con determinados canales de atencién, determinar la
distribucion del horario, condiciones y requerimientos de funcionamiento,
disponibilidad y cualquier otra disposicion que determine.

Asimismo, la Comision podra determinar la
obligacion de las entidades fiscalizadas conforme a esta ley de implementar
un canal idoneo de atencion de reclamos de clientes en consideracion al
namero de clientes y tipo de servicio prestado, el cual debera ajustarse a las
caracteristicas y condiciones que ella defina por norma de caracter general,
en proporcion al namero de clientes y tipo de servicio prestado por la
entidad.”.
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2. Agréganse en el articulo 11 los siguientes
incisos finales, nuevos:

“Los seguros podran  convenirse  como
paramétricos, esto es, que, frente a la ocurrencia del riesgo o evento dafioso,
contemplado en el contrato, la indemnizacion sea pagada sin que el
asegurado deba justificar la existencia o monto de los dafios, y aun en caso
de que éstos no se produzcan. El asegurado deberd estar realmente
expuesto a sufrir un dafio ante la ocurrencia del siniestro, aunque dicho dafio
finalmente no se materialice. Para esta modalidad, las variables y riesgos
deberan ser demostrables y claramente medibles a través de procedimientos
objetivos y el riesgo deberéa ser asegurable conforme a las reglas generales.

La Comisibn establecerd para los seguros
paramétricos, mediante norma de caracter general, los criterios a los cuales
se sujetaran, entre otros, las variables que se podran tomar como indices, los
riesgos que seran asegurables bajo esta modalidad y las caracteristicas de
las poélizas que se depositen. No se podran contratar bajo esta modalidad los
seguros previsionales, aquellos que sean obligatorios y los que se exijan
como requisito para el desarrollo de una determinada actividad.

La Comision determinara, mediante norma de
caracter general, las normas aplicables a las compafias de seguros y
auxiliares del comercio de seguros respecto de la comercializacion,
distribucién, liquidacion expedita de siniestros y gestion de reclamos relativos
a seguros inclusivos, microseguros y seguros masivos, entendidos como
aquellos destinados a sectores excluidos o sub atendidos del mercado
independientemente de su nivel de ingresos econémicos, aquellos
destinados a sectores de la poblacion de bajos ingresos, o aquellos
susceptibles de ser distribuidos por medios de comercializacion masivos,
respectivamente.

La Comisibn  podra establecer normas
diferenciadas para este tipo de seguros en cuanto a coberturas y
exclusiones, emisiébn de podlizas simplificadas o comprobantes de
contratacion y medios tecnolégicos a través de los cuales se podra cumplir la
obligaciéon de entrega de informacion a los asegurados y beneficiarios
conforme a las normas del Cdédigo de Comercio, obligaciones de asesoria,
recepcion de denuncios y liquidacion de siniestros, en atencion a la
naturaleza de los riesgos o perfil de clientes a los cuales estén dirigidos.”.

3. Reemplazase en la letra g) del N°2 del articulo
23 la letra “)” por la letra “))".
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4. Reemplazase en el numeral iv) de la letra h) del
N°2 del articulo 23 la letra “i)” por la letra “))".

5. Derégase el articulo 57 bis.

Articulo 41.- Introdlicense las siguientes
modificaciones en la ley N° 18.876, que establece el marco legal para la
constitucién y operacion de entidades privadas de depdésito y custodia de
valores:

a) Incorpdrase en el articulo 18 el siguiente inciso
final, nuevo:

“Los requisitos y exigencias establecidas en la
presente ley podran ser exceptuados conforme lo determine la Comisién
mediante norma de caracter general, respecto de aquellas empresas que,
por la naturaleza del servicio prestado, en términos del nimero o tipo de
depositantes, volumen de operaciones, u otras condiciones de similar
naturaleza, no comprometan la fe publica o estabilidad financiera al no
superar los limites establecidos en la respectiva norma de caracter general o
en atencion a las condiciones que ella establezca. Asimismo, la Comisién
podra establecer formas menos gravosas de cumplimiento de los requisitos y
exigencias de esta ley, cuando no se superen los limites establecidos en la
norma de caracter general respectiva o cuando con las nuevas formas de
cumplimiento no se comprometa la fe publica o estabilidad financiera.”.

2. Incorpodrase en el articulo 20 el siguiente literal
g), Nuevo:

“g) Cumplir con las exigencias de gobierno
corporativo y gestion de riesgos que determine la Comision mediante norma
de caracter general.”.

Articulo 42.- Modificase la ley N° 19.220, que
regula el establecimiento de bolsas de productos, en el siguiente sentido:

1. Intercalase en el articulo 6 el siguiente inciso
segundo, nuevo, pasando los actuales incisos segundo y tercero a ser
incisos tercero y cuarto respectivamente:

“Los corredores de productos podran asimismo
actuar como corredores de bolsa en las Bolsas de Valores regidos por la ley
N° 18.045, reputandose como tales para todos los efectos de esa ley.”.
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2. Reemplézase el articulo 7 por el siguiente:

“Articulo 7.- Para los efectos de determinar el
cumplimiento de los requisitos necesarios para su fiscalizacién, la Comision
llevard un Registro de Corredores de Bolsas de Productos, en adelante el
“Registro de Corredores”, en el cual se deberan inscribir las personas
juridicas que acrediten, a satisfaccion de la Comision, lo siguiente:

a) Tener un gobierno corporativo, controles
internos y sistemas de gestion de riesgos que permitan a la corredora cumplir
adecuadamente sus deberes y responsabilidades, conforme a la evaluacion
que realice la Comision. Deberan emplear la metodologia que para estos
efectos establezca mediante norma de caracter general.

b) Disponer de personal que cuente con la
idoneidad y conocimientos suficientes para el correcto desempefio de las
actividades que realice.

c) Alcanzado el volumen de negocios que la
Comision haya establecido por norma de caracter general y que permitan
presumir razonablemente que con los riesgos que enfrenta el corredor de
productos puede comprometer la fe publica y estabilidad financiera, deberan
mantener permanentemente un patrimonio minimo calculado en la forma que
determine la Comision mediante norma de caracter general, el cual debera
ser el equivalente al mayor entre: i) 5.000 unidades de fomento; o ii) el 3% de
los activos ponderados por riesgos financieros y operacionales de la entidad
calculado conforme al método que al efecto establezca la Comision mediante
norma de caracter general. Tratandose de entidades que presenten
deficiencias en su gestion de riesgos, dicho porcentaje podra ser
incrementado hasta el 6% por la Comision en atencién a la evaluacion de la
calidad de gestion de riesgos que ésta realice.

d) Constituir las garantias en la forma y por los
montos que se establecen en esta ley.

e) No haber sido sancionado con la expulsion de
una bolsa de productos ni de una bolsa de valores, ni haber sido ordenada la
cancelaciéon de su inscripcibn en los Registros que al efecto lleve la
Comision.

f) No haber sido condenado por delito que
merezca pena aflictiva o por los delitos contemplados en los articulos 37 y
38, ni haber sido sancionados administrativamente por incurrir en las
conductas constitutivas de delito de esta ley, de las leyes N° 18.045, N°
18.046, N° 20.712, N° 20.720, el decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
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Ministerio de Hacienda y el decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del
Ministerio de Hacienda, y

g) No encontrarse sometido a un procedimiento
concursal de liquidacion.

La Comision establecera, mediante norma de
caracter general, los medios y la forma en que los interesados deberan
acreditar las circunstancias sefialadas en este articulo y los antecedentes
que con tal fin deberan acompafar a sus solicitudes de inscripcion.

Quienes no se encuentren inscritos en el referido
Registro no podran publicitar su caracter de corredores de bolsa de
productos, ni usar membretes, planchas o distintivo alguno que los
individualice como tales.”.

3. Agrégase en el articulo 10 el siguiente inciso
final, nuevo:

“Dicha normativa, debera sefialar el método que
se debera aplicar para el cumplimiento de esas condiciones, el que se
establecera en funcion de la evaluacion de la calidad del proceso de gestion
de riesgos que sobre la entidad realice la Comision.”.

4. Reemplazase el articulo 11 por el siguiente:

“Articulo 11.- Alcanzado el volumen de negocios o
namero de clientes que pudieran resultar afectados con las actuaciones u
omisiones del corredor, segun haya establecido la Comisién por norma de
caracter general, los corredores deberdn constituir una garantia para
asegurar el cumplimiento de sus obligaciones como intermediarios de
productos.

La garantia debera constituirse por el monto que
determine la Comision, segun los pardmetros establecidos mediante norma
de caracter general, en consideracion al impacto o perjuicio potencial que
pueda ocasionar la entidad a sus clientes, la calidad del gobierno corporativo
y gestién de riesgos de la entidad, y que el monto resultante no haga inviable
el modelo de negocios de ésta.

La garantia podra constituirse en dinero efectivo,
boleta bancaria, péliza de seguros, prenda sobre productos, prenda sobre
acciones de sociedades and6nimas abiertas u otros valores de oferta publica,
con excepcion de acciones emitidas por las bolsas en que participen. La
garantia constituida se deberd mantener reajustada en la misma proporcion
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en que varie el monto de la unidad de fomento. La constitucién de garantias
sobre prenda de acciones de sociedades andnimas abiertas o sobre otros
valores de oferta publica, no podra exceder de un 40% del total de la
caucion.

No obstante lo establecido en los incisos
anteriores, la Comision, mediante norma de caracter general, podra sustituir
la garantia individual antes sefialada por una cofinanciada, la que debera ser
de un monto suficiente y caracteristicas adecuadas para enfrentar los riesgos
de las entidades que la cofinancian, con el objeto de compatibilizar la
proteccion de la fe publica y estabilidad financiera con la viabilidad
econdmica de los modelos de negocios de los corredores de productos.”.

5. Reemplazase el articulo 16 por el siguiente:

“Articulo 16.- La Comision, mediante resolucion
fundada y previa audiencia del afectado, podra suspender hasta por el plazo
maximo de un afio o cancelar la inscripcién de un corredor en el Registro de
Corredores por haber incurrido éste en alguna de las siguientes causales:

a) No haber subsanado, dentro del plazo de seis
meses, las deficiencias graves que la Comision le hubiere notificado en
relacion con el requisito de la letra a) del articulo 7, o haber dejado de
cumplir los requisitos de las letras b), c), d), e), f) y g) del mismo articulo. Sin
perjuicio de lo anterior, en casos calificados, la Comision podra otorgar al
interesado un plazo adicional de hasta ciento ochenta dias héabiles para
subsanar las deficiencias relacionadas con la letra a) del articulo 7. De igual
modo, podréd otorgar el mismo plazo, también en casos calificados, para
subsanar las deficiencias relacionadas con las letras b), c), d) y g) de dicho
articulo.

En el evento que el patrimonio minimo de un
corredor disminuyere a un monto inferior al establecido en el articulo 7 o la
entidad dejare de cumplir con las condiciones de liquidez, endeudamiento o
solvencia patrimonial, ésta debera comunicar ese hecho a la Comisién tan
pronto tome conocimiento de él y presentar un plan de regularizacion dentro
del plazo de cinco dias corridos, el cual podra ser prorrogado por la Comision
hasta completar diez dias corridos en total. Dicho plan debera contener
medidas concretas del referido déficit que le permitan remediar la situacion
en que se encuentra y asegurar su normal funcionamiento. Mientras se
mantenga dicha situacion debera abstenerse de realizar nuevas operaciones
que deterioren su situacién financiera.

Asimismo, en caso de que la Comision tomare
conocimiento de que una entidad se encuentra en los supuestos indicados
en el inciso precedente o cuando resulte previsible que incurrira en déficit
patrimonial de manera inminente de mantenerse las circunstancias de
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mercado o en atencion al actuar de la propia entidad, y esto no le hubiere
sido comunicado oportunamente, la Comision podré requerir a la entidad la
presentacion de un plan de regularizacién. De no subsanarse el déficit dentro
del plazo de seis meses contado desde que aquél se hubiere producido, la
entidad debera dejar de prestar el servicio de intermediacién, y presentar a la
Comisiéon un programa de término de operaciones y traspaso de clientes.

A partir de la fecha de recepcién del programa a
gue se refiere el inciso anterior, la Comision podra designar un interventor o
administrador provisional, por el periodo que determine mediante resolucion
fundada. La administracion de la entidad quedara sometida, en el ejercicio de
sus funciones, a las instrucciones que le imparta el o los interventores
designados por la Comisién. El interventor tendrd todas las facultades del
giro ordinario que la ley y los estatutos sefialan al directorio, o a quien haga
sus veces, Yy al gerente general. La designacion de interventor debera recaer
en funcionarios de la Comisiébn o en profesionales externos debidamente
calificados, sujeto a que cumplan los requisitos de idoneidad y capacidad
técnica que la Comision determine mediante norma de caracter general. En
este dltimo caso, los servicios del interventor seran remunerados con cargo
del presupuesto anual de la Comision.

b) Incurrir en graves violaciones a las obligaciones
gue le impone esta ley, sus normas complementarias, las instrucciones que
imparta la Comisién u otras disposiciones que los rijan.

c) Tomar parte en forma culpable o dolosa en
transacciones que produzcan alteraciones artificiales de precios; o realizar
conductas tendientes a restringir la competencia en el mercado de productos
y cualquier otra participacion no compatible con las sanas practicas en los
mercados de productos o de valores.

d) Dejar de desempefiar la funcién de corredor
activo por mas de un afio, sin causa justificada.

e) Participar en transacciones bursatiles de
productos cuyas caracteristicas y condiciones no cumplan los estandares
minimos establecidos en los padrones inscritos en el Registro de Productos,
0 en transacciones bursatiles de productos cuya cotizacion haya sido
suspendida.

f) Dejar de cumplir obligaciones originadas en
transacciones de productos en que haya tomado parte.”.

Articulo 43.- Intercalase en el articulo 5 del decreto
ley N° 3.538, de 1980, que crea la Comision para el Mercado Financiero el
siguiente numeral 36, nuevo, pasando el actual a ser numeral 37:
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“36. Establecer, mediante norma de caracter
general, las condiciones minimas que deberan cumplir las instituciones
fiscalizadas en materia de atencién al publico, tanto en sus oficinas y
sucursales, si las tuvieren, como en otros canales que habiliten al efecto.
También deberan cumplir con las exigencias que para su funcionamiento
establezca la Comision, considerando elementos tales como los estandares
de seguridad de las operaciones que se efectlen por dichos canales y la
disponibilidad minima de ellos, y otras reglas que instruya la Comision, con el
fin de establecer estdndares de calidad y servicios minimos acorde a los
productos y servicios que ofrezcan.

La Comisién, mediante normativa o resolucion
fundada, en atencion a la naturaleza del servicio prestado o condiciones del
mercado, podra establecer la obligacion de contar con determinados canales
de atencién, determinar la distribucion del horario, condiciones vy
requerimientos de funcionamiento, disponibilidad u otras condiciones de la
misma naturaleza que la Comision determine.

Asimismo, la Comision podra determinar la
obligacion de las entidades fiscalizadas conforme a esta ley de implementar
un canal idoneo de atencion de reclamos de clientes en consideracion al
namero de clientes y tipo de servicio prestado, el cual deberéa ajustarse a las
caracteristicas y condiciones que defina la Comisién por norma de caracter
general.”.

Articulo 44.- Reemplazase en el literal d) del
articulo 73 de la ley N° 10.336, que regula la organizacion y atribuciones de
la Contraloria General de la Republica, cuyo texto refundido fue fijado por
decreto N° 2421, de 1964, del Ministerio de Hacienda, la expresion “el
Presidente de la Republica” por “la Comision para el Mercado Financiero”.

Articulo 45.- Derdgase el articulo 3 de la ley N°
21.314 que establece nuevas exigencias de transparencia y refuerza las
responsabilidades de los agentes de los mercados, regula la asesoria
previsional, y otras materias que indica.

Disposiciones transitorias

Articulo primero.- Esta ley entrara en vigencia
treinta dias después de su publicacién en el Diario Oficial, con excepcion de
los titulos 11 y 1, de los articulos 32, 35, y del N°2 del articulo 37, los cuales
regirdn a contar de la entrada en vigencia de la normativa respectiva que
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dicte la Comision para el Mercado Financiero conforme a lo dispuesto en
tales titulos y articulos. Sin perjuicio de lo sefialado en el articulo tercero
transitorio, dichas normas deberan ser dictadas dentro del plazo maximo de
dieciocho meses contado desde la publicacion de esta ley.

Articulo segundo.- Las personas que presten los
servicios regulados en el titulo Il de esta ley y que deban estar inscritos en el
Registro de Prestadores de Servicios Financieros, deberan dar cumplimiento
a la obligacién de solicitar su registro y autorizacion para operar ante la
Comisién en los términos en que se establezca en la norma de caracter
general que para tal efecto se emita, en un plazo que no exceda de doce
meses contado a partir de la entrada en vigor de la sefialada norma. Dichas
personas podran continuar realizando tales actividades hasta que la
Comision resuelva su solicitud en la forma y plazos previstos en el articulo 7.

Las entidades a que se refiere el inciso anterior
gue no soliciten su registro y autorizacién para operar en el plazo de doce
meses previsto en dicho inciso o no la obtengan una vez solicitada, deberan
abstenerse de continuar prestando sus servicios para la celebracién de
nuevas operaciones y deberan realizar Unicamente los actos tendientes a la
conclusién de las operaciones existentes reguladas en esta ley. Deberan
notificar a sus clientes dicha circunstancia y la forma en que se concluiran las
operaciones.

Articulo tercero.- La Comision para el Mercado
Financiero debera dictar la normativa necesaria para la implementacion del
Sistema de Finanzas Abiertas conforme a lo dispuesto en el titulo Ill de esta
ley dentro del plazo méximo de dieciocho meses contado desde su
publicacion.

Correspondera a la Comision definir, por norma de
caracter general, el calendario de implementacién gradual del Sistema de
Finanzas Abiertas que regird para las Instituciones Proveedoras de
Informacion, Instituciones Proveedoras de Cuentas; Proveedores de
Servicios basados en Informacién y Proveedores de Servicios de Iniciaciéon
de Pagos.

Al efecto, la Comisiébn podra establecer fases
sucesivas de implementacion o plazos diferenciados en consideracion al tipo
de institucion participante, tipo de productos y servicios financieros ofrecidos
a clientes, segmentos de clientes y tipos de datos o informacion cubiertos por
el Sistema de Finanzas Abiertas, conforme a lo sefialado en los articulos 17,
18 y 20 de esta ley, a fin de lograr un adecuado funcionamiento del Sistema
de Finanzas Abiertas.
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Con todo, la Comision debera velar para que el
Sistema de Finanzas Abiertas se encuentre plenamente implementado por
los bancos y emisores de tarjetas de pago en cuanto Instituciones
Proveedoras de Informacion e Instituciones Proveedores de Cuentas, asi
como por los Proveedores de Servicios de iniciacion de Pagos, en un plazo
gue no exceda de dieciocho meses contado a partir de la entrada en vigor de
las disposiciones que dicte la Comision, y dentro del plazo maximo de treinta
y seis meses contado desde la entrada en vigencia de dicha normativa
respecto de las restantes entidades que la Comision califique como
Instituciones Proveedoras de Informacion.

Articulo cuarto.- Las entidades que a la fecha de
entrada en vigencia de esta ley y con consentimiento del cliente se
encuentren prestando los servicios de iniciacibn de pagos 0 servicios
basados en el acceso a informacion financiera de clientes regulados en el
Titulo 1l de la presente ley, haciendo uso de sus credenciales, medios de
autentificacién o a través de otros mecanismos autorizados por los clientes,
deberan dar cumplimiento a la obligacion de solicitar su registro ante la
Comisién en los términos en que se establezca en las norma de caracter
general que para tal efecto se emitan, en un plazo que no exceda de doce
meses contado a partir de la entrada en vigor de estas disposiciones. Dichas
personas podran continuar realizando tales actividades hasta que la
Comisioén resuelva su solicitud en la forma y plazos previstos en el titulo 1l de
la presente ley.

Las entidades referidas en el inciso anterior que
no soliciten su registro en el plazo antes mencionado o que no la obtengan
una vez solicitada, deberan abstenerse de continuar prestando sus servicios
para la celebracién de nuevas operaciones y deberan realizar nicamente los
actos tendientes a la conclusién de las operaciones existentes reguladas en
esta ley, notificando a sus clientes dicha circunstancia y la forma en que se
concluirdn las operaciones.

Articulo quinto.- Durante los primeros cinco afios
contados desde la entrada en vigencia de la presente ley, el Ministerio de
Hacienda debera elaborar un informe anual sobre los efectos de la aplicacion
de la misma en los mercados respectivos, y su impacto en ambitos de
competencia, innovacién e inclusién financiera, incluyendo (i) estadisticas
respecto a las entidades que se hayan inscrito en el Registro de Prestadores
de Servicios Financieros a que se hace referencia en el titulo Il de esta ley, y
(i) descripcion del proceso de implementacion del Sistema de Finanzas
Abiertas, incluyendo estadisticas de entidades inscritas en los registros
respectivos, asi como andlisis cuantitativo de volimenes de consultas de
informacion y 6rdenes de pago instruidas a través de dicho Sistema, entre
otros indicadores relevantes. El informe referido al afio cronolégico anterior
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debera ser enviado antes del 31 de marzo del afio siguiente a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados.

Articulo sexto.- Los hechos constitutivos de delito
perpetrados con anterioridad a la entrada en vigencia de la presente ley, asi
como las penas y las demas consecuencias que correspondiere imponer por
ellos, seran determinados conforme a la ley vigente al momento de su
perpetracion.

Si la presente ley entrare en vigor durante la
perpetracion del hecho se estara a lo dispuesto en ella, siempre que en la
fase de perpetracion posterior se realizare integramente la nueva descripcion
legal del hecho.

Si la aplicaciéon de la presente ley resultare mas
favorable al imputado o acusado por un hecho perpetrado con anterioridad a
su entrada en vigor, se estara a lo dispuesto en ella.

Para determinar si la aplicaciéon de la presente ley
resulta mas favorable se debera considerar todas las normas en ella
previstas que fueren pertinentes al juzgamiento del hecho.

Para efectos de lo dispuesto en los incisos primero
y segundo precedentes, el delito se entiende perpetrado en el momento o
durante el lapso en el cual se ejecuta la accién punible o se incurre en la
omisién punible.

Articulo séptimo.- ElI mayor gasto fiscal que
represente la aplicacion de esta ley, durante su primer afio presupuestario de
vigencia, se financiara con los recursos que se contemplen en el presupuesto
de la Comisién para el Mercado Financiero y, en lo que no fuere posible, con
cargo a aquellos que se consulten en la Partida Presupuestaria Tesoro
Publico del afio presupuestario correspondiente.”.

ACORDADO

Acordado en sesiones realizadas los dias 20 de
diciembre de 2021, 28 de febrero y 8 de marzo de 2022, con asistencia de los
Honorables Senadores sefiora Ximena Rincén Gonzélez (Presidenta) y
sefiores Juan Antonio Coloma Correa, José Garcia Ruminot, Ricardo Lagos
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Weber y Carlos Montes Cisternas (Presidente accidental), y los dias 6, 12, 13y
19 de abril de 2022, con asistencia de los Honorables Senadores sefior Juan
Antonio Coloma Correa (Presidente), José Garcia Ruminot (Presidente
accidental) (Carlos Kuschel Silva), Felipe Kast Sommerhoff (Presidente
accidental), Ricardo Lagos Weber (Ximena Rincdn Gonzalez) y Daniel Nufez
Arancibia.

A 20 de abril de 2022.

L]

MARIA SOLEDAD ARAVENA

Secretaria de la Comision
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RESUMEN EJECUTIVO

INFORME DE LA COMISION DE HACIENDA, RECAIDO EN EL
PROYECTO DE LEY, EN SEGUNDO TRAMITE CONSTITUCIONAL, QUE
PROMUEVE LA COMPETENCIA E INCLUSION FINANCIERA A TRAVES

DE LA INNOVACION Y TECNOLOGIA EN LA PRESTACION DE

SERVICIOS FINANCIEROS

(Boletin N° 14.570-05)

OBJETIVO(S) DEL PROYECTO PROPUESTO
POR LA COMISION: el propésito de la iniciativa es avanzar, por una parte,
hacia una mayor inclusion financiera enfocada en el acceso y uso de
productos y servicios para amplios segmentos de la poblacion, tales como
pymes , mujeres y migrantes, que se han visto desatendidos por el mercado
financiero tradicional y, por otra, facilitar el ingreso de nuevos actores al
mercado financiero, incorporando mas competencia y disminuciéon en los
precios de productos o servicios financieros a través de la regulacion
financiera de nuevos modelos de negocio que tienen el potencial de ofrecer
soluciones a personas y empresas que complementan y mejoran la actual
oferta, como asimismo, modernizar a través de nuevas tecnologias, la
prediccién de las caracteristicas y necesidades de los clientes, dando un
marco legal regulatorio idéneo para los modelos de negocio “Fintech” en el
mercado local, que logre un adecuado balance entre promover innovacion
financiera, competencia y otros objetivos de politica puablica, como la
preservacion de la confianza y fe publica.

ACUERDOS: aprobado en general por
unanimidad 5x0.

) ESTRUCTURA DEL PROYECTO APROBADO
POR LA COMISION: consta de cuarenta y cinco articulos permanentes y
siete disposiciones transitorias.

NORMAS DE QUORUM ESPECIAL: el nimero 1
del articulo 30 y los niumeros 1 y 2 del articulo 31 son de rango organico
constitucional y requieren para su aprobacion de las cuatro séptimas partes
de los senadores en ejercicio, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 108
de la Constitucién Politica de la Republica, en relacion con el inciso segundo
del articulo 66 de la Carta Fundamental.

URGENCIA: “simple”.

ORIGEN INICIATIVA: Camara de Diputados.
Mensaje de S.E. el Presidente de la Republica.
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VILI. TRAMITE CONSTITUCIONAL: segundo.

VIIL. APROBACION POR LA CAMARA DE
DIPUTADOS: en sesion de 30 de noviembre de 2021, en general por 129
votos a favor y 1 abstencion.

IX. INICIO TRAMITACION EN EL SENADO: 1 de diciembre de 2021.

X. TRAMITE REGLAMENTARIO: primer informe de la Comisién de Hacienda.

XI. LEYES QUE SE MODIFICAN O QUE SE
RELACIONAN CON LA MATERIA:

1.- Ley N° 20.950 que Autoriza Emisién y Operacion de Medios de Pago con
Provision de Fondo por Entidades no Bancarias.

2.- Ley N° 18.840 Organica Constitucional del Banco Central de Chile.
3.- Ley N° 18.045 de Mercado de Valores.

4.- Ley N° 18.046 sobre Sociedades Andnimas.

5.- Cbdigo de Comercio.

6.- Ley N° 20.712 sobre Administracion de Fondos de Terceros y Carteras
Individuales.

7.- Ley N° 19.913 que crea la Unidad de Analisis Financiero y modifica
diversas disposiciones en materia de lavado y blanqueo de activos.

8.- Decreto con fuerza de ley N°3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que
fija texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de
Bancos.

9.- Ley N° 20.009 que establece un régimen de limitacion de responsabilidad
para titulares o usuarios de tarjetas de pago y transacciones electrénicas en
caso de extravio, hurto, robo o fraude.

10.- Ley N° 21.236 que regula la Portabilidad Financiera.

11.- Decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda,
sobre compaiiias de seguros.

12.- Ley N° 18.876 que establece el marco legal para la constitucion y
operacion de Entidades Privadas de Deposito y Custodia de Valores.

13.- Ley N° 19.220 que regula establecimiento de Bolsas de Productos.
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14.- Ley N° 21.000, que crea la Comision para el Mercado Financiero.

15.- Ley N° 10.336, que regula la organizacion y atribuciones de la
Contraloria General de la Republica.

16.- Articulo 3° de la ley N° 21.314 que establece nuevas exigencias de
transparencia y refuerza las responsabilidades de los agentes de los
mercados, regula la asesoria previsional, y otras materias que indica.

Valparaiso, 20 de abril de 2022.

R |

MARIA SOLED ARAVENA

Secretaria de la Comision
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