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CMF publica propuesta de Ley Fintech para el mercado
de valores.

La Comision para el Mercado Financiero (CMF) ha puesto a disposicion del
pUblico un proyecto de Ley Fintech para el mercado de valores, propuesta
que habia sido previamente presentada al Ministerio de Hacienda en el mes
de noviembre de 2020.

La CMF es un servicio publico descentralizado, de cardcter técnico, dotado de
personalidad juridica y patrimonio propio, que se encuentra regulado por la Ley 21.000. Su
funcidén principal, es velar por el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del
mercado financiero. Entre sus potestades, estd la de fiscalizar que determinadas personas
o entidades que operan en el mercado financiero cumplan con las leyes, reglamentos,
estatutos y demds disposiciones que las rijan.

Entre otras, la Ley 21.000 concede a la CMF la facultad de proponer al Presidente de la
Republica, a través del Ministerio de Hacienda, las normas legales y reglamentarias
necesarias para asegurar el adecuado funcionamiento del mercado financiero y el
cumplimiento de la normativa respectiva por parte de las personas o entidades fiscalizadas. Este
proyecto tiene por objeto dotar de un marco juridico y reglamentario especifico a las
actividades financieras que se readlicen en Chile mediante el uso de herramientas
tecnoldgicas.

¢ Qué es Fintech?

Fintech, también conocido como sector de las finanzas digitales, abarca a las empresas
que Uutilizan sistemas de base tecnoldgica para ofrecer servicios y productos financieros
directamente o para aumentar la eficiencia del sistema financiero. Las innovaciones que
las empresas Fintech aportan al sistema, van desde mejoras en la eficiencia de las
operaciones hasta la reduccion de costos. Sin embargo, por falta de una regulacion
especifica, hoy, presentan algunos inconvenientes como son la falta de claridad en cuanto
a garantias, derechos y obligaciones y la exposicidn a delitos relacionados con la
ciberseguridad.

Asi, estainiciativa pretende cubrir el vacio normativo existente en Chile luego de un proceso
que se inicid en 2018 y fue involucrando una serie de instancias de consulta y discusion con
la industria financiera, contando, también, con la asesoria del banco interamericano de
desarrollo.

¢Cudles son los principales aportes del proyecto de Ley Fintech?

El proyecto determina las entidades y/o servicios que deberdn someterse a la normativa y
que estardn sujetas a la fiscalizacion de la CMF. Conforme al proyecto, éstas son:
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Las plataformas de financiamiento colectivo: Se considera como tal el lugar fisico o
virtual por medio del cual quienes tienen proyectos de inversion o necesidades de
financiamiento:

i. difunden, comunican, oferfan o promocionan esos proyectos o
necesidades, o las caracteristicas de estos, o

ii. se contactan con u obtienen informacién de contacto de quienes
cuentan con recursos disponibles o la intencidn de participar o
satisfacer esos proyectos o necesidades;

Los sistemas alternativos 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 estd autorizado para actuar como bolsa de valores;

Los servicios de asesoria crediticia: Aquellos que proveen de evaluaciones o
recomendaciones a terceros respecto de la capacidad o probabilidad de pago de
personas o entidades, o de la identidad de éstas, para fines de la obtencién de
crédito o financiamiento;

Los servicios de inversion: Son los que se encargan de proveer evaluaciones o
recomendaciones a terceros respecto de la conveniencia de realizar determinadas
inversiones U operaciones en instrumentos financieros o proyectos de inversion;

Los servicios de custodia: Aqguellos que poseen instrumentos financieros a nombre
propio por cuenta de terceros o que mantienen dinero o divisas por cuenta de éstos
y que provengan de sus flujos enajenacién o hayan sido entregados para la
adquisicidon de los mismos o para garantizar las operaciones con esos instrumentos;

Los servicios de enrutamiento de drdenes: Los que se encargan de recibir y canalizar
érdenes de terceros para la compra o venta de instrumentos financieros a sistemas
alternativos de fransaccién, intermediarios de valores o corredores de bolsas de
productos;

Los servicios intermediacion de instrumentos financieros: Servicios que se ocupan de
comprar o vender instrumentos financieros para terceros mediante cualquiera de
las siguientes formas:

i. Enajenando o adquiriendo para si instrumentos financieros, con el
dnimo de vender o comprar esos mismos instrumentos a terceros, o

ii. adqguiriendo o vendiendo instrumentos financieros a nombre o para
terceros.

Para la prestacion de tales servicios serd necesario, primero, que las personas juridicas estén
inscritas en el Registro de Prestadores de Servicios Financieros que mantendrd la CMF v,
segundo, que tengan como giro exclusivo la prestacién de tales servicios.

Sin embargo, estardn exceptuados de la obligacién de inscripcién:
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- las bolsas e intfermediarios de valores que presten servicios como plataformas de
financiamiento colectivo y sistemas alternativos de transaccidn;

- los bancos e infermediarios de valores que presten servicios de enrutamiento de
érdenes e intermediacion de instrumentos financieros;

- las clasificadoras de riesgo que presten servicios de asesoria crediticia;

- los intermediarios de valores, las administradoras de fondos y de carteras, y los
corredores de productos que presten servicios de asesoria de inversién;

- los intermediarios de valores, corredores de productos, bolsas de productos que
presten servicios de custodia de instrumentos financieros; y

- los bancos que presten los servicios confemplados en la ley general de bancos y
aquellos regulados por el proyecto de ley Fintech.

Quienes quieran prestar los servicios regulados por la Ley Fintech deberdn acreditar ante la
CMF el cumplimiento de requisitos asociados al nivel de riesgo de cada servicio prestado.
Entre otros, serd necesario acreditar que cuentan con los sistemas y procedimientos
necesarios para cumplir con las obligaciones de informacion y difusién a sus clientes que la
misma ley determina o demostrar que disponen de capacidad operacional, conocimientos
y garantias suficientes para prestar sus servicios.

Por otra parte, es importante destacar que quienes presten los servicios de intermediacion
de instrumentos financieros, enrutamiento de oérdenes o custodia de instrumentos
financieros, deberdn constituir una garantia para indemnizar a quienes contraten sus
servicios por los eventuales perjuicios que les ocasionare su actuar.

Para mantener la coherencia entre las distintas regulaciones que afectan a los mercados
sobre los cuales la CMF fiene competencia, el anteproyecto de Ley Fintech contempla
también modificaciones a la Ley N°18.045 sobre Mercado de Valores, a la Ley N°18.046
sobre Sociedades Andnimas y a la Ley N°20.712 sobre Administracion de Fondos de Terceros
y Carteras Individuales. Entre de las novedades mds destacadas, se encuentran el cambio
en el niUmero de accionistas que obligan a las sociedades andnimas a su inscripcion en el
Registro de Valores, que pasaria de 500 a 2000 accionistas, considerando, ademds, una
simplificacion del proceso de inscripcion en dicho Registro al eliminar la inscripcidon de
emisores y dejdndolo acotado sélo a la inscripcion de los valores ofrecidos y de la oferta. Y
por otro lado, el anteproyecto dota a la CMF de la facultad para exigir que las nuevas
entidades reguladas y demds entidades fiscalizadas habiliten una interfaz de acceso
remoto y automatizado, conocido como API, para facilitar el intercambio de informacion
de los clientes, previa autorizacién de éstos, entre distintos prestadores de servicios
financieros.

El borrador de ley Fintech que la Comisién ha propuesto para el Mercado Financiero marca

la pauta y establece los principales lineamientos legales sobre los cuales construir y
fortalecer el sector de las finanzas digitales en Chile, ya que la existencia de un marco
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regulatorio adecuado es la base que otorga seguridad juridica a los distintos agentes que

intervienen en el mercado, tanto desde el punto de vista de los prestadores de servicios que

generan negocio y empleo, como el de los usuarios y consumidores que se benefician de
los mismos.

Javier Sabido.: jsabido@ecija.com
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