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1. INTRODUCCION.

Una de las caracteristicas del mundo
globalizado es la transformacion vy
aceleracion de los procesos de digitalizacion.
Esta tendencia ha sido especialmente
relevante en el mercado financiero, donde
también se ha visto favorecida por la crisis
sanitaria producto del COVID-19. Es asi como
en la tltima década se advierten innovaciones
relevantes y el surgimiento de nuevos
modelos de negocios, canales, aplicaciones,
procesos o productos como resultado de la
aplicacion de tecnologia financiera y el
nacimiento de  nuevos  proveedores
tecnologicos, con impacto relevante en
servicios relacionados a pago, creéditos,
financiamiento,  gestion de  finanzas
personales, seguros, entre otros?. De esta
forma podemos apreciar que hoy en dia hay
mas de 150 empresas Fintech® que operan a
nivel nacional, y cerca del 50% de ellas tiene
presencia en otros paises a nivel
latinoamericano®.

La Ley N° 21.52 que promueve la competencia
e inclusion financiera a través de la
innovacion y tecnologia en la prestacion de
servicios  financieros  (“Ley  Fintech”),

publicada en el Diario Oficial el 4 de enero de
2022, tiene por objetivo establecer un marco
general para incentivar la prestacion de
servicios financieros a través de medios
tecnologicos que realicen los proveedores
regidos por ella®. Para ello, faculta a la
Comision para el Mercado Financiero (“CMF”)
para establecer un marco regulatorio
mediante normas de caracter general, su
supervision y fiscalizacion.

Entre sus principios, que estan expresamente
sefialados en el inciso segundo del articulo 1,
encontramos la innovacion financiera y la
promocion de la competencia, entre otros.

Ademas, la Ley Fintech regula servicios
financieros basados en tecnologia, como por
ejemplo el crowfunding, la asesoria crediticia
y de inversion, custodia de instrumentos
financieros, servicios alternativos de
transaccion, servicios de intermediacion,
entre otros.

Asimismo, la Ley Fintech implementa un
sistema de finanzas abiertas (“SFA”) que
permite “el intercambio entre distintos
prestadores de servicios de informacion de
clientes financieros” ¢ tal como ocurre en
Estados Unidos, la Union Europea, entre
otros.

2. LA LEY FINTECH Y LA LIBRE
COMPETENCIA.

La Ley Fintech tiene entre sus principales
finalidades la profundizacion de la
competencia en el mercado financiero.

! Documento elaborado por Agustin Fernandez Larrain.
2 Biblioteca del Congreso Nacional de Chile “Historia de
la Ley N° 21.521", pagina 2. Disponible en:
https: //www.bcn.cl /historiadelaley /nc /historia-de-

la-ley/8102

3 El término Fintech, procedente de las palabras en
inglés Finance and Technology, hace referencia a todas
aquellas actividades que impliquen el empleo de la
innovacion y los desarrollos tecnologicos para el disefio,
oferta y prestacion de productos y servicios financieros.
Comision Nacional del Mercado de Valores de Espafia
“sQué es fitnech? Guia rapida” pagina 2. Disponible en:
https: //www.google.cl /url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&so

urce=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZulL.80SCAxUZG7kG
HSYKA3IQFnoECAKQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.c
nmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2F
GRO3_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g rz-
0gcR6&0pi=89978449

4 InvestChile “Todo lo que debes saber sobre la industria
Fintech en Chile”. Disponible en:
https:/ /blog.investchile.gob.cl /bloges /ley-fintech-
chile

> Articulo 1 Ley N°21.521

6 Articulo 16 Ley N°21.521



https://www.bcn.cl/historiadelaley/nc/historia-de-la-ley/8102/
https://www.bcn.cl/historiadelaley/nc/historia-de-la-ley/8102/
https://www.google.cl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZuL8oSCAxUZG7kGHSYkA3IQFnoECAkQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.cnmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2FGR03_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g_rz-oqcR6&opi=89978449
https://www.google.cl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZuL8oSCAxUZG7kGHSYkA3IQFnoECAkQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.cnmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2FGR03_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g_rz-oqcR6&opi=89978449
https://www.google.cl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZuL8oSCAxUZG7kGHSYkA3IQFnoECAkQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.cnmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2FGR03_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g_rz-oqcR6&opi=89978449
https://www.google.cl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZuL8oSCAxUZG7kGHSYkA3IQFnoECAkQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.cnmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2FGR03_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g_rz-oqcR6&opi=89978449
https://www.google.cl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZuL8oSCAxUZG7kGHSYkA3IQFnoECAkQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.cnmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2FGR03_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g_rz-oqcR6&opi=89978449
https://www.google.cl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwiEpZuL8oSCAxUZG7kGHSYkA3IQFnoECAkQAw&url=https%3A%2F%2Fwww.cnmv.es%2FDocPortal%2FPublicaciones%2FFichas%2FGR03_Fintech.pdf&usg=AOvVaw3jTfCxXwOPg-g_rz-oqcR6&opi=89978449
https://blog.investchile.gob.cl/bloges/ley-fintech-chile
https://blog.investchile.gob.cl/bloges/ley-fintech-chile

Este objetivo se traduce en que la Ley
Fintech intenta eliminar las barreras para la
competencia en este mercado,
impulsandolo a  “través del ingreso de
distintas instituciones que pueden competir.
Esto tiene por consecuencia el desarrollo de
nuevos productos y su oferta a mads bajo
costo”

Asimismo, la disrupcion digital tiene un gran
potencial de mejorar la eficiencia e
innovacion en la provision de servicios
financieros, mejorar la diversidad en oferta
de servicios y promover un sistema
financiero mas competitivo que permite
extender el alcance del mercado, atender
las necesidades de los segmentos de la
poblacion no atendidos, reducir los costos
de la intermediacion financiera y contribuir
a aumentar la inclusion financiera®.

2.1.El impacto de las APIs y el sistema
de finanzas abiertas en la libre
competencia.

Los sistemas de interfaz (“APIs”) permiten la
automatizacion de procesos de entrega de
informacion entre proveedores y a
reguladores en el mercado financiero
generando una disminucion en los costos de
transaccion, busqueda y cambio en los
consumidores, como asimismo en el costo

7 https://centrocompetencia.com /gobierno-
presenta-esperado-proyecto-ley-fintech

8 Ministerio de Hacienda Gobierno de Chile
“Lineamientos para el Desarrollo de un Marco de
Finanzas Abiertas en Chile, con Foco en Competencia e
Inclusion  Financiera”, pagina 3. Disponible en:
https:/ /biblioteca.digital.gob.cl /bitstream /handle /12
3456789 /3815 /2021.08.17%20-
%20Reporte%20Lineamientos%20Marco%20Finanzas
%20Abiertas%20Chile.pdf?sequence=1&isAllowed=y

9 CMA, 2016. Retail banking Market Investigation. Final
Report., pagina 362. Disponible
en :https://assets.publishing.service.gov.uk /media /5
7ac9667e5274a0f6c00007a /retail-banking-market-
investigation-full-final-report.pdf

10 Instituto Nacional de Defensa de la Competencia 'y de
la Proteccion de la Propiedad Intelectual de Pert
“Estudio de Mercado del Sector Fintech en el Peru’.
Pagina 122. Disponible en:
https: / /www.indecopi.gob.pe /documents /51771 /864
4277 /Estudiotde+mercado+sobre+el+Sector+Fintech+

total de acceso a instrumentos financieros
por concepto de mantencion de cuentas
corrientes, entre otros.

De esta forma la autoridad de competencia
y mercados regulados de Reino Unido
implemento tempranamente la
disponibilidad de datos transaccionales de
clientes bancarios minoristas y PYMES a
aquellos proveedores autorizados por los
clientes®.

La banca abierta y, por extension, las
finanzas abiertas, se refieren a la posibilidad
de permitir que los consumidores puedan
compartir sus datos bancarios (previa
autorizacién) con otros proveedores de
servicios financieros como las Fintech y
otros bancos.” Ahora bien, la forma en que
terceros (reguladores, empresas fintech,
etc) pueden acceder a dicha informacion es
mediante las APIs (interfaz de programa de
comunicaciones)".

Asi, se puede entender que el SFA es un
modelo colaborativo, el cual permite que los
consumidores y PYMES puedan compartir
sus datos financieros de forma segura entre
bancos y otras entidades financieras no
bancarias, permitiendo la comparacion de
productos y servicios financieros.”

en+Per%C3%BA /15e38ff9-6abl-bc6c-5d5a~
6eb501cfe08c.

I Ibid. Ministerio de Hacienda, pagina 165 “APIs:
Interfaz de programa de aplicaciones. Conjunto de
comandos, funciones 7y protocolos informaticos que
permiten comunicacién entre diferentes programas e
intercambio de informacion. Permiten automatizacion
de procesos de entrega de informacion entre proveedores
y a reguladores”.

2 Broadsky & Oakes, Data Sharing and Open Banking,
2017, pagina 2. Disponible en:
https: //www.mckinsey.com /industries /financial-
services /our-insights /data-sharing-and-open-
banking# /auth-

download /%2F~%2Fmedia%2Fmckinsey%2Findustrie
s%2Ffinancial%20services%2Four%20insights%2Fdata
%20sharing%20and%20open%20banking%2Fdata-

sharing-and-open-
banking.pdf%3Fshouldindex%3Dfalse
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El SFA también fue incorporado por la Ley
Fintech, teniendo por objeto reducir los
costos identificados por la autoridad de
competencia britanica®, abrir la posibilidad
a un numero interesante de actores del
mercado financiero de acceder e
intercambiar datos en forma segura,
respetando la privacidad de sus clientes,
contribuyendo a aumentar la competencia y
variedad de servicios desde la perspectiva
de la oferta, y aumentar la informacién con
que cuentan los consumidores desde la
perspectiva de la demanda.

Un tema muy discutido en esta materia, y
que ha sido regulado de forma distinta entre
los paises que consagran sistemas de open
finance, es la consagracion o falta de
consagracion del principio de reciprocidad
en el tratamiento de datos personales.

La Ley N° 21.521 optd por su consagracion,
de forma tal que tanto los grandes bancos
como los nuevos actores (incluyendo
terceros proveedores) se compartiran la
data. La Ley Fintech no aborda Ilas
desventajas que poseen las Fintech frente a
los incumbentes por la falta de acceso a la
data, tratdndolas de forma igual en este
ambito.

Hace algunos afos, cuando se estaba
evaluando la propuesta de Ley Fintech, la
Comision Nacional de Productividad (“CNP”)
realiz6 una encuesta al sector financiero
tradicional consultando wuna serie de
puntos, entre ellos el aumento de
competencia esperando. Los resultados
fueron sorprendentes, pues la encuesta
arroj6 un aumento esperado en la
competencia en el mercado financiero que
ascendio a un 82%".

13 Ibid, Ministerio de Hacienda, pagina 63.

 Comision Nacional de Productividad “Andlisis sobre la
innovacion y adopcion tecnoldgica en el mercado
financiero”. Pagina 10. Disponible en:
https://www.cnep.cl/wp-

content /uploads /2021/06 /Presentaci%C3%B3n-

Asimismo, segun el estudio anteriormente
citado de la CNP, en todas las areas que la
Ley Fintech tiene por objeto regular se
evidencian niveles de competencia por
mejorar.  Asi lo demuestra el Indice de
Herfindahl Hirschman (“HHI") en los
siguientes mercados:

(i) Plataformas de financiamiento
colectivo;

(ii) Sistemas
transaccion;

(iii) Asesoria crediticia y de inversion;

(iv) Custodia de instrumentos
financieros;

(v) Enrutamiento de o6rdenes e
intermediacion de instrumentos
financieros.

alternativos de

2.2.Barreras de entrada para la
industria Fintech y posibles
soluciones.

En cuanto a barreras de entrada, se pueden
nombrar aquellas de indole reputacional,
conductuales y regulatorias, entre otras. Sin
embargo, para efectos de esta publicacion
nos centraremos en las regulatorias, pues
son directamente abarcadas por la Ley
Fintech.

Una de estas barreras regulatorias es la
“existencia de asimetria en el acceso a
informacion por parte de los distintos
oferentes de servicios financieros respecto de
la situacion de endeudamiento,
comportamientos de pago y uso de productos
financieros por los clientes financieros. Ello
genera asimetrias de informaciéon entre
oferentes, afectando la competencia...
acentuando  problemas de  seleccion
adversa™.

Informe-preliminar-%E2%80%9CInnovaci%C3%B3n-
y-adopci%C3%B3n-tecnol%C3%B3gica-en-sector-

financiero%E2%80%9D-junio-2021..pdf
55 Ibid. Ministerio de Hacienda, pagina 21.
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;Cual es la causa de esta asimetria de
informacion? Cada banco u operador del
mercado financiero maneja en sus bases de
datos el historial transaccional de sus
clientes relativo a datos de las cuentas
corrientes, créditos y seguros, teniendo una
ventaja en términos de informacion frente a
nuevos competidores.

Con la incorporacién del SFA las Fintech
tendran acceso a una informacioén que hoy
en dia es confidencial, permitiéndoles
ofrecer a los clientes productos y servicios
acordes a sus necesidades.

2.3.Resguardos de competencia en el
marco regulatorio.

La Ley Fintech incorpora adecuadamente
resguardos legales para evitar riesgos que
pueden obstaculizar el funcionamiento del
sistema open banking.

Entre los resguardos legales que contempla
la Ley Fintech encontramos:

i) Laresponsabilidad de las instituciones
participantes del “SFA” que deben
cumplir con estandares de integridad,

disponibilidad, seguridad y
confidencialidad ' . La misma
disposicion establece que la

responsabilidad se hara efectiva
conforme al régimen general.

ii) Resguardos para interoperabilidad y no
discriminacion entre instituciones”.

iii) Facultades de supervision y
fiscalizacion de la CMF®. La Comision
contara con facultades de fiscalizacion
respecto de aquellas instituciones que
participen del SFA, pudiendo exigir la
presentacion de informes, datos,

16 Articulo 24 Ley Fintech (21.521).

7 Ibid. Articulo 26.

18 Ibid. Articulo 27.

9 Figueroa Araneda, José Vicente “Ley Fintech
fenoémeno Fintech. Analisis del sistema registral y del
sistema de finanzas abiertas”, pagina 44. Disponible en:

registros, documentos, etc. La
Comisién podra ordenar la suspension
de uno o mas de los participantes en el
sistema de finanzas abiertas.

iv) Elarticulo 22 de la Ley Fintech mandata
a las instituciones participantes del SFA
a adoptar las medidas necesarias para
cumplir con los estandares minimos de
seguridad de informacion,
ciberseguridad y politicas de gestion de
riesgos y control interno que la
Comisién establezca por norma de
caracter general. Esto, con el objeto de
resguardar la confidencialidad,
integridad y disponibilidad de los datos
y de la informacion, y prevenir riesgos
a los sistemas de informacion que los
procesan®.

v) Prohibicion de exigencias excesivas
para autenticacion.

vi) Obligacion de comprometer la calidad
de data o estabilidad del servicio de
APIs.

3. CONCLUSION.

Se puede concluir que en el contexto de la
globalizacion se ha desarrollado
exponencialmente el mercado Fintech. Sin
embargo, la falta de regulacion del mismo
previo a la dictacion de la Ley 21.521
amenazaba la competencia e innovaciéon en
el sistema financiero, y asimismo no
contribuia a minimizar los riesgos
comprometidos en su actividad.

Adicionalmente en base a los antecedentes
entregados por la encuesta desarrollada por
la CNP sobre concentracién de mercado,
brechas relativas a inclusiéon financiera,

https:/ /repositorio.uchile.cl /bitstream /handle /2250

/192767 /Ley-Fintech-fenomeno-Fintech-analisis-
del-sistema-registral-y-sistema-de-finanzas-

abiertas.pdf?sequence=1
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adopcion tecnologica y capacidad de
innovacion, podemos concluir que resulta
necesario seguir impulsado medidas que
permitan modernizar la prestacion de
servicios financieros y promover la entrada
de nuevos actores, contribuyendo de esta
manera a una mayor inclusion financiera y
competencia.?

De esta forma se puede sostener que la
dictacion de la Ley Fintech provee un marco
regulatorio que es condiciéon habilitante
para efectos de generar mayor competencia
e inclusién financiera, como también
contribuye a generar certeza juridica en
cuanto a su funcionamiento y a potenciar las
operaciones de las empresas del rubro.

0 Ibidem. Ministerio de Hacienda, pagina 124.
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