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RESUMEN

El crecimiento de las actividades FinTech representa un desafio tanto para los reguladores como para
la industria financiera. La digitalizacion no solo genera expectativas respecto a ganancias en eficiencia
econdmica, también involucra la mayor relevancia de ciertos riesgos que la regulacion debera
enfrentar sin impedir el desarrollo y la innovacion. El RegTech, el SupTech y los modelos de Sandbox
Regulatorio son reflejo de una industria que busca nuevos espacios de desarrollo y convergencia
regulatoria. En Chile, estas materias tienen un espacio asegurado en la agenda regulatoria de los
proximos afos.

ABSTRACT

The growth of FinTech activities represents an important challenge for both regulators and the
financial industry. The process of digitization supports expectations on efficiency gains but also
highlights certain risks that regulation must face without impeding development and innovation. The
RegTech, the SupTech and the Sandbox Regulatory models are a reflection of an industry that seeks
new spaces of development and regulatory convergence. As in the rest of the world, in Chile this is a
relevant issue and part of the regulatory agenda for the coming years.
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1. Introduccion

La industria financiera estd experimentando cambios profundos de la mano de innovaciones
tecnoldgicas (el fendmeno del FinTech). El escenario industrial actual involucra nuevos oferentes,
consumidores, canales, procesos productivos y productos (I0SCO, 2017). No obstante, para el regulador
financiero el desafio fundamental es el mismo de siempre: permitir el desarrollo de nuevos negocios y
formas de realizarlos y abordar las vulnerabilidades e imperfecciones en los mercados financieros que
pudiesen debilitar la estabilidad financiera, socavar la eficiencia del mercado y exponer a los
consumidores de productos financieros a riesgos que no siempre estan capacitados para evaluar!/.

Los distintos observadores de este fendmeno tienden a concebirlo de formas muy diferentes e incluso
contrapuestas. En un extremo, el FinTech aparece como una amenaza para la banca tradicional, un
campo de batalla en que empresas con una estructura mas liviana, mas eficientes y mds contactadas con
las nuevas demandas de la poblacién, enfrentan a instituciones con una larga trayectoria pero sin
ninguno de los atributos antes descritos. En el otro extremo, el fendmeno ofrece un espacio de
oportunidades para que el sistema financiero incorpore los atributos de la digitalizacion y los procesos
de innovacién en la industria. El RegTech, el SupTech y el Sandbox Regulatorio, serian ejemplos de
tendencias recientes que apoyan esta Ultima perspectiva (Tabla 1).

Tabla 1: Conceptos basicos

Etimoldgicamente, es la contraccién de dos palabras inglesas finance y technology. Econdmicamente es un

FinTech dominio de actividad caracterizado por la prestaciéon de servicios financieros mediante infraestructuras
basadas en tecnologias de informacion y comunicaciones. Por extensidon, el término FinTech se utiliza
también para designar a las empresas que ofrecen productos y servicios dentro de este dominio,
comunmente empresas tecnoldgicas emergentes conocidas como Startup.

Corresponde a la contraccidon de dos palabras inglesas, regulation y technology. Econdmicamente debe

RegTech entenderse como un tipo particular de actividad FinTech. Se trata de empresas que, utilizando nuevas
tecnologias como el cloud, el big data o el blockchain, crean soluciones para ayudar a las empresas
financieras en el cumplimiento de las obligaciones reglamentarias.

Contraccién de dos palabras inglesas, supervision y technology. Corresponde a actividades basadas en
tecnologias de informacién y comunicaciones, que buscan apoyar las tareas habituales de monitoreo y

SupTech control efectuadas por los organismos de supervision financiera. En este ambito, la incorporacién de las
innovaciones busca generar mejoras en eficiencia, aumentar la capacidad de procesamiento de informacion,
y mejorar la oportunidad de las intervenciones de la autoridad supervisora.

Palabra inglesa cuyo significado literal es “caja de arena”. En el dmbito informatico la expresidn es usada
para referirse a un ambiente de pruebas separado del de produccién. En el dominio de actividades FinTech,
Sandbox la expresion Sandbox regulatorio se refiere a esquemas de operacién en que el regulador autoriza
regulatorio temporalmente (en condiciones controladas) la aplicacién de una menor carga regulatoria. El objetivo es
lograr un espacio que permita calibrar las exigencias regulatorias de frente a actividades innovadoras, que
no siempre encajan en el marco regulatorio tradicional. Con ello se busca generar informacion y certidumbre,
tanto para emprendedores como supervisores, y evitar que regulacién actué como un freno a la innovacién.

Fuente: Elaboracion propia.

1/ Siguiendo los planteamientos de Stiglitz (2010), los sistemas de regulacidén no sélo deben hacer menos probables las fallas de mercado,
sino que deben ayudar a “..asegurar que el sector financiero cumpla el papel vital que le corresponde en una economia dinamica
contemporanea”.



El objetivo de esta nota es aportar una vision sinéptica del fenédmeno FinTech, los tipos de actividades
involucradas y los 6rdenes de magnitud asociados. Adicionalmente, se revisan algunos de los desarrollos
regulatorios mas recientes en esta drea. Si bien las actividades y tecnologias de este dominio ameritan
evaluaciones de sus implicancias potenciales y de los factores de riesgo especificos asociados, ello escapa
del alcance de este articulo, que busca dar una visién resumida y esquematica del fenédmeno.

2. Oferta de Servicios Fintech

Durante los ultimos afios el sector FinTech ha experimentado un importante desarrollo. Al nUmero de
emprendimientos surgidos se agregan volumenes crecientes de inversion y actividad, y una influencia
relevante sobre el sector financiero tradicional (alianzas e importante penetracion de las tecnologias
desarrolladas).

Un estudio reciente (BID y Finnovista, 2017) identificd mas de 700 emprendimientos FinTech en la regién
(15 paises), con productos y tecnologias similares a las observadas a nivel global (Figura 1). Las cifras de
dicho trabajo indican que:

(i) ElI 60% de las empresas del sector tienen menos de tres afos de vida, reflejando que los productos
y modelos necesitan madurar y crecer antes de que se conviertan en companias sostenibles.

(ii) En América Latina, una de cada cuatro FinTech operan como plataformas alternativas de
financiamiento, ofreciendo préstamos directos y colaborativos (crowdfunding), o por medio de la
intermediacion de facturas. Otra cuarta parte opera como empresas de pagos y, del remanente, hay
segmentos como gestion de finanzas empresariales y personales, gestion patrimonial, seguros y
bancos digitales (Anexo 1).

(iii) Con 65 empresas, Chile concentra un 9% del total de emprendimientos de la regién (cifra 16%
superior a la observada el afio anterior), ocupando el quinto lugar. Al respecto destaca que los
emprendimientos locales en el ambito de los pagos tienen una importancia relativa mayor a la
observada en el resto de América latina (5,4 puntos porcentuales mayor), al igual que los
emprendimientos asociados a plataformas de financiamiento en linea ?/.

2/ Localmente (Finovista 2016) se destaca el nimero de emprendimientos asociados a financiamientos en linea (incluyendo el
crowdfunding) y a servicios de pagos y remesas, ambito en el que se incluyen iniciativas tales como Khipu, Dinex, Puntopagos, lonix y
Masblflow, entre otras.



Figura 1: Emprendimientos FinTech en América Latina seguin segmento de negocio y pais de origen
(Numero de empresas como porcentaje del total)
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Fuente: Elaboracidn propia sobre la base de BID & Finnovista (2017) y Finnovista (2016).

En 2016 la inversidn global en empresas del sector FinTech (capital de riesgo, fusiones y adquisiciones)
habria alcanzado a USD 25 mil millones (KPMG, 2017), demostrando un importante y creciente interés
de los inversionistas por el sector FinTech (grafico 2). El continente americano concentré el 54% de la
inversion sectorial, aunque buena parte corresponde a Estados Unidos (95%).

Figura 2: Inversién Global en Empresas FinTech
(Miles de millones de délares)
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Las actividades de financiamiento en linea (crowdfunding y lending) también exhiben una sostenida
expansion (CCAF 2017, grafico 3), aun cuando representan magnitudes modestas si se las compara con
la oferta de financiamiento de sistema financiero tradicional?/.

En 2016, las plataformas de financiamiento en linea en Chile cursaron financiamientos por USD 98
millones*/, cifra que equivale al 29% del total de los financiamientos FinTech de América Latina y el
Caribe. Esta cifra situa a Chile en la cuarta posicién dentro del Continente, después de EE.UU, Canaday
México.

Figura 3: Financiamiento FinTech en América
(Flujos anuales de financiamiento)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de CCAF (2017)

3/ En el caso de Chile, los 98 millones registrados en actividades de crodwfunding en 2016 representan un escaso 0,04% del stock de
colocaciones bancarias (224 mil millones de ddlares a diciembre de 2016).

4 / Localmente también existen iniciativas Fintech que facilitan la oferta de financiamiento. Este es el caso de la empresa “Toc” que ofrece
soluciones para identificar a clientes con tecnologia biométrica facial y de huella dactilar, y el de la empresa “Destacame”, plataforma que
construye historiales de pagos sobre la base del pago de cuentas de servicios tales como agua, luz y teléfono, generando calificaciones de
comportamiento tendientes a facilitar el acceso al crédito (Finnovista, 2016).
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3. Tendencias Regulatorias

3.1. Antecedentes generales

Diversas autoridades econdmicas en el mundo han tomado o planean tomar medidas regulatorias en
materia de FinTech. Los objetivos asociados a los cambios regulatorios observados giran
fundamentalmente en torno a la proteccion de los consumidores, integridad del mercado, inclusion
financiera y la promocién de la innovacién o la competencia. En la siguiente tabla se identifican algunos
de los elementos centrales de dichas regulaciones (Tabla 2).

Tabla 2: Tendencia regulatorias en materia de FinTech

Ambito Tendencia

La escala de los cambios regulatorios observados durante los Ultimos afios es muy variada, va desde
cambios legales (Proyecto de Ley en México, y una importante cantidad de normas emitidas por la
Alcance de los autoridad China), hasta modificaciones menores de las normas o leyes vigentes en paises como Corea, la
cambios Unidn Europea, Suiza, Turquia y Rusia, y la emisién de normativas especificas en paises como Argentina,
Hong Kong, India, Indonesia, Pakistan y Singapur (que emitié directrices para la banca por Internet,
gestidn del riesgo tecnoldgico y externalizacidn de servicios en la nube).

Actividades Entre las principales actividades objeto de regulacién esta el crowdfunding, el crédito FinTech, monedas
reguladas virtuales, pagos, ciberseguridad y los modelos de facilitacion de la innovacion (Sandbox entre ellos).

Fuente: Elaboracion propia en base a FMI (2017) y FSB (2017).

En general se reconoce que el FinTech tiene asociados importantes beneficios potenciales, tales como la
diversificacion de la oferta financiera, ganancias en eficiencia industrial y la inclusion de segmentos
poblacionales no atendidos. En efecto, las tecnologias de procesamiento de datos, la automatizacién de
procesos y la aplicacién de regulaciones mas ligeras para entidades que logran separar captaciones de
colocaciones, pueden propiciar una mayor diversificacién de la oferta de financiamiento.

No obstante lo anterior, las actividades en cuestidn tiene riesgos asociados y algunos de ellos incluso
pueden llegar a tener implicancias de caracter sistémico. A este respecto, el Financial Stability Board
(FSB) subraya la importancia de tres riesgos dentro del dominio FinTech: los derivados de la dependencia
de proveedores externos, los asociados a ciberseguridad y algunos macrofinancieros (Tabla 3).



Riesgos microfinancieros

Riesgos macrofinancieros

Tabla 3: Riesgo Sistémico y FinTech

Concepto general

Riesgos cibernéticos: asociado a pérdidas
financieras, interrupcion o dafio en la
reputacion de una organizacién por fallas en
sus tecnologias de informacion en red.

Canales de transmision

Potencialmente, el FinTech podria acentuar la amenaza de ataques
cibernéticos en el sistema financiero. En general, el mayor uso de
tecnologias de informacidn y las soluciones digitales amplian el rango
y el nimero de puntos de acceso que los hackers cibernéticos podrian
atacar.

Dependencia de proveedores: asociado a
pérdidas generadas por fallas en servicios
criticos provistos por terceros.

Contagio: asociado a situaciones en que
incidentes que afectan a una institucién o
sector pueden ser transmitidos a otras
instituciones o sectores, como resultado de
exposiciones directas entre ellas o de
aspectos comunes que las involucran a
todas, dafiando la confianza.

El FinTech puede aumentar la dependencia del sistema financiero de
proveedores externos de servicios tecnoldgicos. Las interrupciones
de servicios provistos por terceros debido a incidencias operativas,
por ejemplo, son mas propensas a plantear riesgos sistémicos cuanto
mas concentrada sea la provisién de servicios o mientras mayor sea
la vinculacién generada entre instituciones o a mercados
sistémicamente importantes.

Posibilidad de que pérdidas significativas e inesperadas incurridas en
una sola plataforma de préstamos FinTech puedan ser interpretadas
como indicador de pérdidas potenciales en todo el sector. Mayor
numero de usuarios, empresas y hogares, combinado con riesgo
cibernético, y una creciente automatizacién de controles, podrian
generar mayores exposiciones por este concepto.

Prociclicidad:  situacion en que los
participantes de un mercado tienden a
actuar de manera que exacerban el grado e
impacto de las fluctuaciones en el
crecimiento econdmico y los precios de
mercado.

Algunas actividades FinTech podrian ser propensas a la dinamica pro
ciclica. Se estima que negocios nuevos, con inversionistas minoristas,
gue usan modelos de riesgo altamente correlacionados podrian tener
reacciones mayores frente a shocks externos, que las de los
intermediarios financieros tradicionales.

Volatilidad: situaciones en que el mercado
financiero tiende a reaccionar
exageradamente frente a noticias
(resultados adversos) provocando rapidos y
grandes cambios en condiciones de los
mercados.

Por construccion, una serie de actividades de FinTech estan disefiadas
para ser rapidas, lo que puede significar que tienen mas
probabilidades de generar excesos de volatilidad en el sistema.

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de IMF (2017) y FSB (2017).

Los marcos regulatorios que estdn surgiendo en relacién al FinTech se caracterizan por estar centrados
en las actividades mds que en las instituciones oferentes de tales servicios. Al respecto, una reciente
encuesta FinTech Issues Group (Figura 4), con foco en paises del G20 destaca que:

(i)

Muchos paises ya cuentan con marcos regulatorios especificos para crowdfunding o estan pensando
en generar perfeccionamientos para los mismos.

(i) En general, las aplicaciones cloud computing estan cubiertas bajo regimenes regulatorios para la
gestion de servicios prestados por terceros.

(iii) Un ndmero importante de jurisdicciones ya usan o estan considerando implementar modelos de

Sandbox regulatorio.



(iv) Enelmarco de las actividades de prevencion del lavado de activos y el financiamiento del terrorismo,
varias jurisdicciones han cambiado los métodos para determinar la identidad de los clientes (nuevas
reglas de identificacién de su cliente que incluyen el uso firmas electrénicas e informacion
biométrica.

(v) En numerosos paises se han emitido (o planean emitir) nuevas normas asociadas a pagos moviles,
pagos no bancarios y monedas digitales.

Figura 4: Enfoques regulatorios asociados al FinTech en paises del G20

4.1. Cambios Normativos, Objetivos de Politica y Actividades Reguladas

Sandbox regulatorio y otros afines _
Actividades Ciberseguridad -
reguladas
Estabilidad financiera _
prevencion LoFT | NASHGTIN
Objetivos Inclusion y acceso financiero _
regulatorios
prteccion del nverser o prestatarc - S UM

regulatorios

=]
&
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4.2. Actividades reguladas en paises seleccionados

Materia Paises que han emitido normas o estan en proceso de emitirlas
Canada, Australia y Reino Unido
Crowdfunding Meéxico, China y Brasil
Sistema de pagos Argentina, Australia, Canada, China, EU (Francia, Alemania, Paises Bajos, Espafia,

Reino Unido), Hong Kong, Indonesia, Corea, Japon, México, Pakistan, Singapur,
Sudafrica, Suiza y Turquia.

Sandbox Australia, Canadd, Hong Kong, Corea, los Paises Bajos, Singapur y Reino Unido
regulatorio Meéxico, Turquia, Indonesia y Arabia Saudita
Cloud computing Francia, Singapur, Sudafrica y el Reino Unido

Fuente: Encuesta FinTech Issues Group, Febrero 2017, FSB (2017)

En Chile, desde hace unos afios las autoridades econdmicas se encuentran evaluando la generacién de
un marco normativo especifico para el crowdfunding, actividad FinTech que a nivel nacional ha tenido
un mayor desarrollo relativo (Tabla 4). En efecto, los esquemas de “financiamiento participativo” forma

=
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parte de la “Agenda de Productividad, Innovacién y Crecimiento” del actual gobierno. La iniciativa
reconoce explicitamente la necesidad de avanzar en la generacién de una regulacién clara, que entre
otras cosas, resuelva los conflictos potenciales entre la regulacién financiera general vigente y ciertas
modalidades de operacién.

Tabla 4: Iniciativas para establecer una regulacién del crowdfunding en Chile

Fecha Actividad Contenido

Mayo 2014 Gobierno da a conocer La medida 23 sobre apoyo a productos financieros emergentes,
Agenda de Productividad, incluye regular y apoyar financieramente a productos como el
Innovacién y Crecimiento.  Crowdfunding.

Noviembre 2014 Ministerio de Economia Informe desarrollado por FOMIN, y dado a conocer en julio de 2015
encarga estudio. (Creacion de un ecosistema de crowdfunding en Chile) evalua

oportunidades de desarrollo para esta industria en Chile.

Julio 2016 Ministerio de Hacienda Convenio suscrito con el BID para generar propuesta regulatoria.
suscribe convenio de
asistencia técnica.

Diciembre 2016 CEF crea grupo de trabajo.  El objetivo es evaluar el desarrollo de un marco regulatorio para la
industria de crowdfunding.

Fuente: Elaboracidn propia del autor.

3.2. Sandbox Regulatorio

Durante los ultimos afos las autoridades regulatorias de un importante niumero de paises han estado
implementando modelos de Sandbox regulatorio. El objetivo Ultimo de estos esquemas es lograr un
balance entre promover la innovacién y preservar la estabilidad financiera y la proteccién del
consumidor. Lo anterior, ajustando temporalmente las exigencias regulatorias e imponiendo
mitigadores para los riesgos (Tabla 5).

Si bien estos esquemas proporcionan informacién valiosa a las autoridades para entender las nuevas
tecnologias y sus aplicaciones, identificar los factores de riesgo especificos y disefiar regulaciones y
estrategias de supervision efectivas, no son por si mismas un sustituto de los marcos regulatorios que
eventualmente tendran que ser implementados.

Las flexibilizaciones regulatorias habituales tienden a reducir el costo normal de lograr autorizaciones de
funcionamiento, pero se circunscriben al ambito especifico de la autoridad supervisora del Sandbox.

En general, excluyen regulaciones de otro tipo, que no pueden ser levantadas (tributarias y lavado de
activos entre otras).

La participacion de una empresa en los modelos de Sandbox regulatorio no es abierta. Las entidades
deben postular y dar cumplimiento a requisitos especificos entre los que se destacan:
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(i) La actividad debe involucrar el uso de una nueva tecnologia o un nuevo uso de las existentes.

(ii) Debe acreditarse la existencia de beneficios para los consumidores y la capacidad operativa y
financiera de la empresa para montar el producto “fuera de la caja” (lanzarlo al mercado).

(iii) Se debe satisfacer las salvaguardas establecidas por el supervisor. Entre estas, limitaciones en el
alcance de las operaciones de prueba (nimero y tipo de clientes, duracién, valor total de las
operaciones vy tipos de productos), exigencias focalizadas en la proteccién al cliente (arreglos de
compensacion, mecanismos de solucion de disputas y reparacidon y requisitos especificos de
divulgacidn y consentimiento), controles de administraciéon de riesgo (por ejemplo, ciberseguridad),
requisitos especiales de reporte y facultades reforzadas de monitoreo.

Tabla 5: El Enfoque Sandbox en jurisdicciones seleccionadas

Tipo de Beneficios para las .
., .. Salvaguardias
Informacion General Solicitante empresas
Pais o n
o % [} n ° ] n O »n
< -8}% S o %% 2 a8 %:E 0 S 8= 8 :‘3735 %E%
o c 8 - C©C GO S c o Qo C JoN] 5 o 0o S 5 o S5 8=
el N Q= O C S ‘e £ .8 o ®© = © e = £ ® & ©
© C S NGO ST L 0 m © S E 5 25 L85 =£%5c
5 =& 5= pv 2=¢ £p -5 &5g 2RE g2
2 <~ 3 = < < == % g &ge
Australia ASIC No Si No Si No Si Si Si Si
Canada CSA Si Si Si No Si No No Si No
Hong Kong HKMA Si No Si No No Si Si Si No
Malasia BNM Si Si Si No No Si Si Si No
Singapur MAS Si Si Si No No Si Si Si Si
Suiza FDF Si Si No Si No Si No Si Sl
E. Arabes U. | ADGM Si Si Si No No Si Si Si No
R. Unido FCA Si Si Si Si Si Si Si Si Si

Si: Explicitamente mencionado en la divulgacién de la autoridad regulatoria.
No: No esta mencionado en la divulgacién de la autoridad regulatoria.
Fuente: FMI (2017).

A modo de ejemplo se destaca el caso de la Startup BUD que gand el premio “Innovation of the Year” en
los British Bankers Awards 2017. Dicha empresa tecnoldgica participd del primer sandbox regulatorio
organizado por el Financial Conduct Authority (autoridad regulatoria britanica). En la instancia se
sometid a prueba una aplicacion para teléfonos inteligentes que permite al usuario gestionar de manera
integrada los servicios financieros contratados con distintas instituciones (seguros, créditos, pensiones,
cambio de divisas, etc.), incluyendo entre sus funcionalidades la realizacidon de consultas de saldos,
transferencias y generacion de instrucciones, entre otras.

La posibilidad de establecer modelos de Sandbox regulatorio en Chile es una opcidén que aun requiere
mayor discusién y por cierto de cambios legales y normativos. No obstante lo anterior, se destaca que
existen en nuestro ordenamiento legal disposiciones que facultan al supervisor para eximir de exigencias
o requisitos a las entidades supervisadas. En efecto, el articulo 4° de la Ley N° 18.045 faculta al supervisor
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de valores para eximir de requisitos a los supervisados, atendiendo al nimero y tipo de inversionistas o
a los medios a través de los cuales se comunican o materializan las transacciones, y el monto de los
valores ofrecidos. Esto podria ser base para una futura regulacién sobre la materia. Adicionalmente se
requiere, generar pasos adicionales para resguardar la estabilidad y la proteccién de los consumidores.

3.3. RegTech

Las exigencias regulatorias y su impacto sobre los costos operacionales de la industria financiera han
generado incentivos para que los oferentes de las tecnologias emergentes y las propias entidades
financieras desarrollen e implementen soluciones especificas para facilitar el cumplimiento normativo y
reducir los costos de cumplimiento.

El perfeccionamiento de los estandares internacionales en materia de regulacién y supervisiéon financiera
impone nuevas y mayores exigencias a las instituciones en materia de cumplimiento y reporte. Al
respecto se destaca que segin BCG (2017), durante el periodo 2009-2016, las multas por incumplimiento
aplicadas a las instituciones financieras globalmente ascendié a alrededor de $321 mil millones de
dodlares.

La industria financiera estd explorando el uso de nuevas tecnologias para automatizar procesos
manuales; para agrupar, compartir y almacenar datos; para mejorar la seguridad; para identificar
transacciones sospechosas y, en general, para facilitar las interacciones regulador-banco. Las empresas
del dominio FinTech estan compitiendo por generar soluciones innovadoras para satisfacer tales
necesidades. Las soluciones mas comunes en este dmbito estdn asociadas a Big Data, Criptografia,
Biometria, Blockchain, Inteligencia Artificial, Cloud Computing e Interfaces de Programacion de
Aplicaciones (Tabla 6).

Tabla 6: Principales tecnologias usadas en el entorno RegTech

Tecnologia Aplicaciones previstas Beneficios Plan de
esperados = inversion(1)
Big Data y otras aplicaciones de analisis de datos: | Soporte para dar cumplimiento a = Eficienciay 74%

Tecnologias que permiten la manipulaciéon @ disposiciones en materia de gestion | seguridad
(captura, gestién, procesamiento, analisis y | de riesgos financieros y prevencién
visualizacién) de grandes volumenes de datos. de fraudes, y generacion de

reportes reglamentarios asociados.

Criptografia: Técnicas de cifrado de informacién @ Apoyo al cumplimiento de Eficienciay 32%
empleadas para salvaguardar la transmision de | disposiciones sobre ciberseguridad | seguridad
informacion. y obligaciones de transferencia

electrénica de informacién hacia el

supervisor.
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Biometria: Técnicas para la identificacion y Apoyo a cumplimiento de @ Eficienciay 21%
reconocimiento de personas sobre la base de | disposiciones asociadas al concepto | seguridad
reconocimiento del iris, reconocimiento facial, | de “conozca a su cliente” vy

reconocimiento por voz, dactilar, firmas y | seguridad de la informacion.

patrones vasculares.

Blockchain: Tecnologia que permite generar y | Apoyo a cumplimiento de normas = Eficienciay 20%
mantener registros distribuidos, “sincronizados e | de “conozca a su cliente”. También | seguridad
incorruptibles” de transacciones efectuadas @ podrian permitir sustituir los
digitalmente. reportes regulatorios por accesos

instantaneos a los  registros

distribuidos de las instituciones.

Inteligencia Artificial: Tecnologias informaticas | Incluyen la automatizacion de toda = Eficienciay 34%
(software 'y hardware) que simulan el | clase de procesosy lageneraciénde @ seguridad
funcionamiento del cerebro humano respecto de ' prestaciones sin  intervencion
procesos de aprendizaje, razonamiento, y @ humana, incluyendo servicios de
autocorreccion. asesoria financiera personal;

sistemas de gestion de inversiones y

sistemas de calificacion crediticia,

gestion de riesgos y deteccidn de

fraudes.
Cloud computing: Tecnologias de prestaciéon = Actualmente un estdndar de @ Eficiencia NC
servicios en red, que incluyen funcionalidades de ' funcionamiento de las empresas
almacenamiento, acceso, uso de recursos @ RegTech. Tales plataformas permitir
informaticos e intercambio de datos. agrupar funciones de

cumplimiento, crear repositorios

centralizados de datos con accesos

compartidos.

Interfaces de Programacion de Aplicaciones @ Automatizacién de procesos de @ Eficiencia NC
(API): Conjunto de comandos, funciones y | entrega de informacion a
protocolos informaticos que permiten | reguladores.

comunicacion entre diferentes programas e
intercambio de informacién.

(1) Basado en encuesta PWC Global FinTech Survey 2017. La cifra corresponde al porcentaje de instituciones financieras que incluiran dicha
tecnologia en su plan de inversidn dentro de los préximos 12 meses. El registro NC indica que no se consulté por dicha tecnologia.
Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Deloitte (2016), BBVA Research (2016), ASBA (2017) y PWC (2017).

3.4. SupTech

En el ultimo tiempo, se ha empezado a visualizar con fuerza la posibilidad que los supervisores
financieros se transformen en usuarios principales de las nuevas tecnologias. El argumento subyacente
es que los beneficios esperados superarian largamente los costos y dificultades asociados a la
incorporacion de los cambios tecnoldgicos®/.

5/ Temas de gestion financiera y presupuestaria propios del sector publico podrian dificultar la adopcién temprana de las nuevas
tecnologias.
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Entre los beneficios potenciales que el SupTech podria traer consigo, se incluyen ganancias en eficiencia
asociadas a procesos de recopilacion y analisis de datos, facilidades para la supervisién en tiempo real y
la supervision remota o extra-situ.

Recientemente el Comité de Supervision Bancaria (CSB) emitié un documento consultivo que entre otras
cuestiones propicia la adopcién del SupTech como parte de las medidas para enfrentar el escenario de
innovacion industrial (Recomendacion 8). EI documento establece diez orientaciones (tabla 7) que
sefalan la necesidad que reguladores y supervisores adopten un rol activo frente a la innovacidn,
balanceando los temas de estabilidad con los de modernizacion. Los verbos conductores de las
recomendaciones (evaluar, desarrollar, cooperar, mantener y garantizar), establecen los principales
desafios para el supervisor financiero.

Tabla 7: Orientaciones para la regulacidn y supervisién del FinTech en el sistema bancario
Recomendacioén 1: garantizar la seguridad, solvencia y el cumplimiento del sistema financiero, sin inhibir
la innovacion beneficiosa (objetivo) ?/.
Recomendacién 2: mantener estructuras y procesos de gestion necesarios para la gestion efectiva de
los riesgos asociados a las innovaciones °/.
Recomendacidn 3: mantener una gestién efectiva de los riesgos? de las tecnologias innovadoras /.

Recomendacién 4: mantener la responsabilidad de la gestion de los riesgos de servicios tecnolégicos
externalizados en la entidad financiera.

Recomendacién 5: cooperar con otras autoridades sectoriales locales para la supervision de materias
transversales.

Recomendacién 6: cooperar con autoridades de otras jurisdicciones para la supervisién de actividades
transfronterizas o globales.

Recomendacién 7: desarrollar en el personal las competencias requeridas para la supervision efectiva
de los desarrollos FinTech?/.

Recomendacién 8: evaluar el uso de tecnologias innovadoras en procesos de supervision.

Recomendacién 9: evaluar la regulacion actual respecto a su capacidad para mantener la solidez del
sistema sin imponer barreras innecesarias a la innovacion.
Recomendacion 10: evaluar aplicabilidad de experiencias regulatorias externas que facilitan la
innovacién ¢/.
a3/ Entre las regulaciones que eventualmente podrian verse comprometidas se destaca las de proteccién al consumidor, proteccion
de datos, conducta de mercado, competencia, y prevencion de lavado de activos.
b/ Planificacion estratégica, aprobacidn de productos y procesos, funcion de cumplimiento, gestidn de riesgo operacional.
¢/ Se refiere a la identificacion, medicion y control de los riesgos. Los principales riesgos corresponden a riesgos operacionales,
estratégicos, de ciberseguridad y cumplimiento. Los desarrollos FinTech se refieren a las tecnologias usadas y a los modelos de
negocio desarrollados en base a las mismas.
d/ Capacitaciones y evaluaciones de conocimientos y destrezas del personal de supervision.
e/ Hub de innovacién, sandboxes, y aceleradores de empresas, entre otras.
Fuente: Elaboracion sobre la base de BIS (2017).
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4. Comentarios finales

La visién de una industria financiera tradicional, amenazada por la rivalidad competitiva generada por
nuevos participantes, parece estar dando giros en una direcciéon distinta. El sistema financiero busca
hacerse de los atributos de estos nuevos competidores y lo hace incorporando las nuevas tecnologias®/
y haciendo alianzas con las empresas FinTech para la generacién, adaptacidon e implementacién de
soluciones innovadoras’/.

Actualmente el dominio de actividades FinTech no parece tener la capacidad de comprometer la
estabilidad financiera. Pese al importante crecimiento observado durante los ultimos afios, su tamafno
sigue siendo pequefio en relacién al sistema financiero tradicional. No obstante, el regulador financiero
enfrenta un importante desafio de la mano de la expansidén de estas actividades, siendo necesario
generar marcos de regulacion y supervision eficaces. La digitalizacion de las actividades financieras
aumentard la relevancia de ciertos riesgos®/ y la regulacion deberd enfrentarlos sin impedir el desarrollo
de la innovacién®/. El RegTech?/, el SupTech y los modelos de Sandbox Regulatorio!!/ son reflejo de
una industria que busca nuevos espacios de convergencia y desarrollo.

En Chile, el desafio no es muy distinto al observado en otras latitudes. En efecto:

(i) En Junio de 2016, la SBIF emitid instrucciones en materia de ciberseguridad, como respuesta al
creciente uso tecnologias de la informacién en los mercados financieros. Las disposiciones incluyen
obligaciones para los Directorios y la Alta Administracion de las instituciones fiscalizadas en la
gestidn de tales riesgos, y exigencias de evaluacidn periddica de la suficiencia y efectividad de los
controles internos asociados'?/.

(ii) Enagosto de 2017, el Supervisor bancario publicé para comentarios norma sobre externalizacién de
servicios en modalidad Cloud Computing, en atencidén del creciente interés de las instituciones
financieras por usar tales plataformas como mecanismo para aumentar su eficiencia productiva. El

6/ Planes de inversion (tabla 5).

7/ Segiin PWC (2017), globalmente, el 45% de las entidades financieras tradicionales ya tiene acuerdos con compafiias FinTech, y el 82% de
espera que estas alianzas aumenten en los préoximos tres a cinco afios.

8 /Riesgos tanto microfinancieros (riesgos cibernéticos y de dependencia de servicios provistos por terceros, entre otros), como
macrofinancieros (contagio, prociclidad y volatilidad entre otros).

9 /Algo analogo ha sido planteado recientemente por el Banco Central de Chile (Furche et al. 2017) al indicar que el FinTech junto con su
capacidad para introducir mayor competencia, transparencia y liquidez en el mercado podria potencialmente afectar la transmision de la
politica monetaria, importando riesgos para la estabilidad financiera.

10 /En este ambito se destaca lo sefialado por Christine Lagarde, directora del Fondo Monetario Internacional, quien afirmé que...”la
tecnologia financiera o Fintech como cominmente se le conoce, no sélo ayuda a incrementar la inclusién financiera en los paises, sino
también es una herramienta para combatir el lavado de dinero y el financiamiento al terrorismo”.

11 /Jamie Campbell director de la startup britdnica BUD que participd del primer sandbox regulatorio de ese pais afirmé: “...el sandbox
propone un terreno de pruebas para conjugar el ritmo de la innovacidn con la proteccion al usuario (consumidor) y puedo afirmar que ha
sido una experiencia de aprendizaje mutuo, para nosotros y para el regulador”. Lo anterior destaca las voluntades de los participantes y las
necesidades, mas que el esquema de pruebas como solucién regulatoria final.

12 / Carta Circular N°1-2016 de Bancos: https://www.sbif.cl/sbifweb3/internet/archivos/norma 11160 1.pdf.
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27 de diciembre del mismo afio, tras el periodo de consulta, se emitié la regulacion respectiva
incorporandola en el Capitulo 20-7 de la Recopilacion Actualizada de Normas de la SBIF /.

(iii) El 27 de septiembre de 2017, la SBIF se uni6 a la Red Global R3 como miembro regulatorio. Este
consorcio tecnoldgico trabaja con mdas de 100 bancos, instituciones financieras, reguladores,
asociaciones comerciales, firmas de servicios profesionales y compafiias de tecnologia,
promoviendo el uso de Distributed Ledger Technology (DLT) en la industria financiera. La
incorporacion de la SBIF facilitard el acercamiento del supervisor bancario a las nuevas
tecnologias.

(iv) El 13 de diciembre de 2017, la SBIF inicid la consulta publica de la normativa sobre gestion de
ciberseguridad. Se espera que las instrucciones asociados a la gestién de activos de informacién
sujetos a riesgo en el ciberespacio y la generacion de una base con reportes de incidentes de
ciberseguridad, sean emitidas durante el primer trimestre de 20184/.

(v) Finalmente se consigna que la implementacién de la Ley de Pagos®>/ y la generacién de un marco
de regulacion y supervision para el crowdfunding tienen un espacio importante asegurado en la
agenda regulatoria del paist®/.

13 /Circular N° 3629 de Bancos: http://www.sbif.cl/sbifweb/servlet/LeyNorma?indice=C.D.A&idContenido=16859.

14 /http://www.sbif.cl/sbifweb/internet/archivos/norma_tramite 11887 4.pdf.

15 /La Ley 20.950 promulgada en octubre de 2016 genera espacios para la participacion de nuevas entidades en la provisidén de servicios
financieros.

16 /Son precisamente las dreas FinTech con mayor desarrollo relativo en el pais.
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ANEXO: Taxonomia del Sector FinTech

1

Plataforma de
financiacion
alternativa

1.1Financiacidn colectiva de recompensas: Plataformas mediante las cuales las personas aportan recursos
financieros a individuos, proyectos o compaiiias a cambio de productos o recompensas no monetarias.

1.2 Financiacion colectiva de donaciones: Plataformas mediante las cuales los donantes aportan recursos
financieros a individuos, proyectos o compafiias con motivaciones filantrdpicas y sin expectativas de un retorno
monetario o material.

1.3 Financiacién colectiva de bienes raices: Plataformas mediante las cuales las personas financian o adquieren
participacién de proyectos de bienes raices.

1.4 Financiacién colectiva de capital: Plataformas mediante las cuales las personas adquieren participacion
accionaria en compafiias privadas.

1.5 Préstamos en balance a negocios: Plataformas operadas por una entidad que directamente provee préstamos
en linea a negocios.

1.6 Préstamos en balance a consumidores: Plataformas operadas por una entidad que directamente provee
préstamos en linea a consumidores.

1.7 Préstamos P2P a negocios: Plataformas donde personas proveen préstamos en linea a negocios.

1.8 Préstamos P2P a consumidores: Plataformas donde personas proveen préstamos en linea a consumidores/
individuales.

1.9 Factoring y préstamos de facturas: Plataformas en linea donde personas o entidades compran facturas o
cuentas por pagar de otros negocios u ofrecen préstamos respaldados por ellos.

2

Pagos y
remesas

2.1 Pagos y carteras moviles: Soluciones méviles para la transmision y administracion de dinero.

2.2 Transferencias internacionales y remesas: Soluciones en linea disefiada para el envio de dinero a empresas o
personas en el extranjero.

2.3 Puntos de venta moviles: Terminales de punto de venta para teléfonos méviles (celulares).

2.4 Pasarelas y agregadores de pagos: Soluciones para la aceptacion, autorizacion y procesamiento de pagos en
plataformas digitales.

2.5 Otros: Otras soluciones tecnoldgicas relacionadas con pagos digitales.

3

Gestién de
finanzas
personales

3.1 Ahorro y eficiencia financiera: Herramientas digitales para consumidores que facilitan la gestidon de ahorros y
la organizacidn de gastos.

3.2 Plataformas de comparacion: Plataformas en linea que contrastan diferentes productos financieros y sus
caracteristicas.

3.3 Gestidon de deuda: Herramientas digitales para consumidores que facilitan la gestion y reestructuracion de
deudas personales.

3.4 Otros: Otras soluciones tecnoldgicas para la gestion financiera de individuos.

Gestién de
finanzas
empresariales

4.1 Facturacién electrénica: Plataformas en linea para la oferta y provisidn de servicios de facturas.

4.2 Contabilidad digital: Plataformas en linea para la administracidn contable y calculo de impuestos.

4.3 Gestion financiera e inteligencia de negocio: Plataformas en linea para la administracion financiera y la
generacion de analiticas de desempeiio de los negocios.

4.4 Cobranzas: Soluciones digitales para facilitar o administrar la recuperacién de cuentas por cobrar de los
negocios.

4.5 Otros: Otras soluciones tecnoldgicas para la gestion.
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5 Gestion de
inversiones

Gestidn patrimonial
5.1 Gestion patrimonial digital: Plataformas en linea para la oferta y provisidn de servicios de gestion patrimonial.
5.2 Asesores robotizados: Soluciones automatizadas para la gestidén patrimonial mediante algoritmos o inteligencia

artificial.

Negociacién de activos financieros (Trading) y mercado de valores

5.3 Soluciones FX: Soluciones de compra y/o venta de divisas extranjeras para personas y empresas.

5.4 Soluciones para el mercado de valores: Soluciones para la compraventa de acciones y deuda.

5.5 Otros: Otras soluciones tecnoldgicas para facilitar o ejecutar transacciones de otras clases de activos.

6 Seguros

6.1 Seguros: Todo tipo de emprendimiento tecnoldgico aplicado exclusivamente al sector de seguros.

7 Otras

Puntaje alternativo (Scoring)

7.1 Soluciones alternativas para la medicion de riesgo crediticio de personas o empresas.

Empresas de tecnologias para instituciones financieras

7.2 Seguridad e identificacion digital: Soluciones de verificacién y autentificacion de personas para acceso y
autorizacion de transacciones financieras.

7.3 Soluciones de identidad y conocimiento del cliente (KYC): Soluciones para el conocimiento de clientes en su
relacion con los proveedores de servicios financieros.

7.4Prevencion de fraude y gestidn de riesgo: Soluciones enfocadas en la prevencién de fraude y gestidn de riesgos
operativos para entidades financieras.

7.5 Biométricos: Aplicacion de tecnologia relativa a los rasgos fisicos o de conducta de un individuo para verificar
su identidad.

7.6 Contratos inteligentes: Protocolo tecnoldgico que facilita, asegura, refuerza y ejecuta contratos/acuerdos.
Bancos digitales

7.7 Entidades financieras de nueva creacidn (con licencia bancaria propia o utilizando la de un tercero) con
multiples productos financieros y cuya distribucidon es 100% digital.

Fuente: BID y Finovista (2017).
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