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Introduccion

Los servicios financieros se constituyen como uno de los pilares fundamentales
de las economias contemporaneas o, en palabras de la Organizacion Mundial del
Comercio, desempenan una funcion decisiva en la economia moderna; asi como
también un mercado en constante evolucion y aumento. De acuerdo a datos del
Banco Mundial (2021), la inclusion financiera ha aumentado en el mundo,
estableciendo que el 76% de la poblacion adulta mundial posee una cuenta
financiera.

Datos aportados por la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) (2020),
expresan que la contribucion a la economia de estos servicios ha ido en
creciente aumento, y representan el porcentaje principal del total de los
servicios comercializados.

Sin embargo, en
datos del Foro Economico
Mundial (2024), alrededor
de 1400 millones de
personas carecen de
acceso a servicios
financieros, lo que
evidencia una gran
brecha en el acceso a
estos servicios en las
economias en vias de
desarrollo.

Es aca donde
aparece el concepto de
inclusion financiera, que, en palabras del Banco Mundial, “se refiere al acceso
que tienen las personas y las empresas a diversos productos y servicios
financieros Utiles y asequibles que atienden sus necesidades -transacciones,
pagos, ahorro, crédito y seguros— y que se presenta de manera responsable y
sostenible”. Complementando lo anterior, el Foro Economico Mundial (2024) ha
expresado que “el verdadero propdsito de la inclusion financiera reside en su
capacidad para empoderar a las personas y las empresas, fomentar el
crecimiento economico, reducir la pobreza y promover la igualdad social”.
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Muchos son los esfuerzos internacionales y nacionales respecto a la
promocion de este concepto. Asi, espacios internacionales como el G20 ha
comprometido su promocion; el Banco Mundial a traves de su “Iniciativa de
Acceso Universal a los Servicios Financieros para 2020"; o la CEPAL que ha
senalado que este concepto es fundamental para la consecucion de gran parte
de los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). A la vez, las agendas
gubernamentales de los diferentes paises del mundo ven como un desafio el
aumentar la inclusion financiera de sus habitantes, con el fin de reducir la
pobreza extremay promover la prosperidad compartida.

Por su parte, el Banco de Desarrollo de América Latina y El Caribe (CAF)
senala que desde el ano 2014 al 2021, las personas adultas que realizaron pagos
digitales pasaron del 5% al 20%, significando un aumento porcentual de 15%. Lo
anterior da senales del cambio de paradigma que ha tenido el sector financiero
y, en especial, el concepto de inclusion financiera.

Aunque suene y parezca paradojico, si bien es cierto que la pandemia de
COVID-19 que tuvimos en el mundo frend6 muchos avances logrados en materia
financiera, también, en palabras del Banco Mundial, fue un catalizador que
impulso el aumento de los pagos digitales en medio de la expansion de los
servicios financieros formales. Es asi, que el mismo Banco senala que la
pandemia puso de relieve el rol fundamental que puede jugar la infraestructura
digital en la rapida prestacion de bienes y servicios y la asistencia social a
personas.

En este contexto se presenta el auge de las llamadas Fintech, que vienen
a ser tecnologias digitales financieras que se plantean simplificar y aumentar la
inclusion financiera de la poblacion.

El Foro Econdémico Mundial (2024) ha senalado que aprovechar estas
tecnologias puede proporcionar un medio sostenible para que las poblaciones
desatendidas y sin acceso a servicios bancarios contribuyan a la economia
mundial. También asi lo expresa la OIT (2022), cuando sefala que la aparicion de
empresas Fintech ha cambiado la prestacion de servicios financieros mediante el
uso de plataformas en linea basadas en la tecnologia y la mayor prestacion de
servicios directamente a los consumidores.

Sin embargo, hay un apartado que poco se discute y sdlo se remite a
normas ya existentes: la proteccion de las personas consumidoras frente a las
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Fintech. Es aca donde se debe prestar mayor atencion pues, al tratarse de
servicios digitales, las responsabilidades y vulneraciones de derechos se hacen
mas difusas y dificiles de esclarecer.

A partir de lo senalado, el objetivo de este estudio es entregar un pano-
rama y datos generales sobre el desarrollo de las Fintech en America Latina
tomando, para ello, una muestra de 12 paises representativos y que pueden dar
testimonio del desarrollo de estos nuevos servicios digitales financieros.

En una primera parte, se hara una breve resena y desarrollo acerca de las
Fintech y sus particularidades, desde una escritura descriptiva y educativa.
Luego, se entregaran datos generales que aportaran contexto respecto de los
paises objeto del estudio, ya sea en su cantidad de habitantes, su conectividad y
uso de dispositivos moviles, entre otros datos.

Posteriormente, se abordara de manera mas detallada informacion y datos
respecto a la cantidad de empresas Fintech constituidas en los paises; el tipo
predominante de estas empresas por cada pais; asi como también su regulacion;
sus reguladores; sus normas de proteccion al consumidor; y aquellas normas y
documentos internacionales que han abordado la materia.

Este estudio se construyo con datos oficiales de los gobiernos de los paises
objeto del estudio, asi como también de publicaciones de organizaciones y
organismos internacionales; portales de noticias; asociaciones gremiales de
Fintech; y portales web de desarrollo investigativo y cientifico.

Invitamos a revisar este informe y a generar la discusion necesaria sobre el
desarrollo de las Fintech y la relevancia que en este contexto tiene la proteccion
de los derechos de las personas consumidoras.
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Datos generales sobre las Fintech

El desarrollo tecnologico y digital no solo esta llegando a los quehaceres
cotidianos de las personas, sino también a las formas de hacer negocios y de
satisfacer sus necesidades. Uno de los mercados altamente impactado por lo
senalado es el financiero.

Los rapidos avances en la
tecnologia digital estan
transformando el panorama
economico y financiero
(Banco Mundial, 2018). Dentro
de las transformaciones
digitales en el sector
financiero, encontramos el
concepto de Fintech.

Segiin la OCDE (2024), el
concepto  Fintech es un
termino derivado de la
expresion inglesa “financial
technology” (tecnologia
financiera) y se puede definir
como “la interseccion en
rapida evolucion entre
tecnologias innovadoras y el sector financiero, por la que se desdibujan y
amplian los limites de este ultimo”.

Algunas de las diferencias principales que existen entre las Fintech y los
Bancos radican en la agilidad y velocidad en los procedimientos que cada uno
tiene; en la manera en que se desarrollan sus negocios; en las regulaciones que
cada cual tiene; en sus factores de riesgo; asi como en el potencial de
crecimiento. Sin embargo, ambas comparten un mismo fin, que es brindar
servicios financieros a las personas consumidoras.

En palabras de Soto y Botia (2020), desde hace afos, a las Fintech se les
ha considerado toda una revolucion, porque provocan un gran impacto en la
experiencia de los consumidores y cambia tanto la estructura competitiva como
el ecosistema de los servicios financieros.
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La OCDE (2024) ha expresado que la existencia de las Fintech “ha sido po-
sible en gran medida, aunque no exclusivamente, gracias a la tecnologia. Han
prosperado gracias a que los costos de establecimiento y gestion de redes han
caido drasticamente y, en consecuencia, también se han reducido los costos
asociados al desarrollo de nuevos productos y servicios. Las Fintech han
encontrado en ese contexto su camino de entrada al mercado”.

Si bien las empresas Fintech no son nuevas, la cantidad de emprendi-
mientos en el mundo en este segmento aumentd exponencialmente luego de la
crisis mundial del ano 2008. A través de estas tecnologias, los costos se reducen
y los procedimientos se simplifican, mejorando asi la eficiencia de los servicios
financieros. Sin lugar a dudas, esto facilita el acceso a un mayor numero de
personas y empresas, reduciendo las brechas, promoviendo la inclusion
financiera y el acceso al crédito para las pequenas y medianas empresas (CEPAL,
2020) [1].

En otras palabras, los beneficios que traen las Fintech a los consumidores
se traducen basicamente en que reciben un servicio personalizado y agil; hay
mayor comodidad en el uso de las plataformas y en el lenguaje empleado, lo que
facilita la comprension y contratacion; tienen un facil acceso a los servicios que
se ofrecen a travées de los dispositivos digitales; hay mayor transparencia en las
comisiones que se cobran; y, sobre todo, hay una mayor inclusion financiera y
democratizacion en el acceso a los productos y servicios financieros.

Los segmentos de las Fintech son variados, debido a que se desarrollan en
diferentes ambitos. El Banco de Desarrollo de Ameérica Latina (CAF, 2016), ha
expresado que los principales segmentos donde trabajan estas empresas son: (a)
Préstamos; (b) Pagos y transferencias; (c) Apoyo administrativo a pequenas
empresas u organizaciones sin fines de lucro; (d) Finanzas personales; (e)
Financiamiento de capital; (f) Asesoramiento de inversion; (g) Inversion
institucional; (h) Banca digital o en linea; (i) Infraestructura; (j) Seguridad,
autenticacion y fraude; (k) Crowdfunding (no inversion); y (1) Moneda digital.

Segln la organizacion britanica Innovate Financial, el panorama mundial

[1] América Latina no se ha quedado al margen de esta evolucion, produciéndose un marcado crecimiento
en los emprendimientos fintech. En BID (2018) se relevo la existencia de este tipo de empresas en América
Latina, registrando 1.166 empresas jovenes, distribuidas en 11 segmentos de negocio. Dentro de ellos
destacan: pagos y remesas (24%), préstamos (14%) y gestion de finanzas empresariales (15%) (CEPAL, 2020).
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para las Fintech a la primera mitad del ano 2024 fue muy desafiante. La inversion
global en Fintech en el primer semestre de 2024 alcanzd los 15.900 millones de
dolares en 1.566 operaciones. El tamano medio de las operaciones fue de 10,2
millones de dolares, una caida respecto de los 12 millones de dolares de 2022 y
2023, y un primer indicio de un regreso a las empresas en etapa inicial. El total
mundial es una continuacion de la tendencia a la baja observada en los anos
2022 y 2023, con una caida de la inversion cada semestre (ajustando las
anomalias) desde el peak de finales del afio 2021, siendo actualmente inferior a
los niveles anteriores al Covid.

En América Latina y El
Caribe (ALC), segin el
Banco Interamericano de
Desarrollo  (BID) (2024),
entre el ano 2017 y 2023,
se experimento un
aumento del 340% de las
empresas Fintech,
pasando de 703 empresas
en 18 paises en 2017, a
3.069 en 26 paises en 2023.

La CEPAL (2020)
complementa lo anterior
senalando que “el
desarrollo de las Fintech
en ALC continla
concentrado en algunas

jurisdicciones. Los “mer-
cados principales”, que son Brasil, México,Colombia, Argentina y Chile, acumulan

mas del 77% de estas empresas en la region. Siendo que estos paises suman
aproximadamente el 69% de la poblacion de la region, en ellos se encuentran
todas las Fintech unicornio (empresas de alto crecimiento y potencial
disruptivo). A la vez, se ha producido un crecimiento significativo en los
denominados mercados emergentes Fintech de América Latina y el Caribe. En un
grupo de siete paises integrado por Perl, Ecuador, RepuUblica Dominicana,
Uruguay, Costa Rica y Guatemala, que abarcan el 13,5 % de la poblacion regional,
se concentra aproximadamente el 15% de estas empresas.
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En este contexto se han identificado dos grandes desafios para el sector
de las Fintech: los riegos asociados a su desarrollo, y las regulaciones necesarias
para su funcionamiento.

Respecto de lo primero, el FMI (2019) ha senalado y destacado cuatro
riesgos para la region respecto a la irrupcion de las Fintech: (1) Inestabilidad
financiera, entendida como los potenciales efectos que estas pueden ocasionar
en la estructura del sistema financiero; (2) Integridad financiera, se entiende
como un alerta a que se transformen en plataformas que se utilicen para
actividades ilicitas (lavado de activos y financiamiento de terrorismo); (3)
Ciberseguridad, en el entendido que la actividad de las Fintech se desarrolla en
plataformas digitales y la digitalizacion y conectividad expone a los operadoresy
consumidores a ataques cibernéticos; y (4) Proteccion de datos personales,
comprendiendo que se debe resguardar el debido uso de los datos que entrega
el consumidor a estas empresas.

Finalmente, respecto de las regulaciones necesarias para un correcto
funcionamiento, la CEPAL (2020) ha senalado de manera categorica que los
marcos regulatorios de los distintos paises deben adaptarse a las nuevas
practicas y formas en que operan las Fintech. Esto, para lograr un desarrollo
ordenado, garantizar la estabilidad del sistema financiero y facilitar la entrada
segura de nuevos productos, actividades e intermediarios. Se advierte, acerca de
que las Fintech podrian transformar los mercados financieros a través de los
cuales se transmiten las acciones de politica monetaria y podrian desafiar la
conduccion de la misma, asi como redefinir el papel de los bancos centrales
como prestamistas de ultima instancia. Por otro parte, las Fintech podrian
ayudar a los bancos centrales a mejorar sus servicios, a través del uso de
tecnologia para respaldar el cumplimiento y la supervision reglamentarios, la
emision potencial de moneda digital y la ampliacion en el acceso a los servicios
de pagos.

Topicos del estudio

Se acotdo el estudio a doce

paises de América Latina, con 1- Uruguay (1) 2- Chile (2) 3- Argentina (3) | 4- Costa Rica (4)
erio d X t', dad H: 3.444.263 H:17.574.003 | H:45.892.285 | H:5.044.197
un criterio de representativida 5- Republica i -
d [ ; 't . |_ / Dominicana (5) 6- Panama (6) 7- El Salvador (7)| 8- México (8)
e erritorio. 0S  padlses L 10,760,095 H: 4.064.780 H: 5.744.113 | H:126.014.024
seleccionados y sus respectivas 9- Brasil (9) 10- Colombia (10) | 11-Perd (1) | 12- Ecuador (12)
cantidades de habitantes (H) | H:212.583.750 H:48.258.494 | H:31.237.385 | H: 16.938.986
son: Fuente: Elaboracion propia del autor.
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Penetracion de internet (13)

Segun el Observatorio de
5 Desarrollo Digital (ODD) de la
CEPAL, la penetracion de
internet fijo de alta velocidad,
en los Gltimos 10 anos, en los
paises objeto del estudio ha
ido en aumento de manera
considerable. Este
Observatorio muestra el
aumento progresivo que ha
tenido internet en
practicamente todos los paises
que son objeto de este estudio.

Por su parte, el Programa
de Naciones Unidas para el
Desarrollo PNUD (14), nos

senala que los porcentajes de hogares con conexion fija a internet, en orden
decreciente, es el siguiente:

Ameérica Latina. Hogares con conexion fija a internet (PNUD)

Fuente: Elaboracion propia del autor.
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Vemos que son muchos los paises que tiene una gran cantidad de los hogares
conectados a internet, considerando que el promedio de América Latina, segln
el PNUD, es de 67%.

Respecto de las personas usuarias de internet en los paises que son objeto
de este estudio, vemos que, en 10 anos, hay una tendencia a una mayor cantidad
de personas utilizando este servicio, como lo expresa el Observatorio de
Desarrollo Digital (ODD)

Los cinco paises con mayor niumero de usuarios de internet en ALC en enero
de 2024, expresado en millones de personas, son Brasil (187,9); México (107,3);
Argentina (40,58); Colombia (39,51); y Per( (25,78) (15) (16).

Finalmente, segln indica CEPAL (17), las personas usuarias de computador
han ido paulatinamente disminuyendo en beneficio de los dispositivos moviles.
Esto debido a la alta penetracion de los dispositivos moviles y su complemento
con el internet movil.

Utilizacion de dispositivos moviles e internet movil

En los paises objeto del estudio, segiin la CEPAL (18), el uso de dispositivos
moviles en los Ultimos 10 anos ha tenido un crecimiento sostenido.

Lideran en el uso
de estos dispositivos:
Argentina, Brasil vy
Chile. Esto sin lugar a
dudas es signo del
desarrollo tecnologico
que han tenido y la
conectividad que estos
tienen y otorgan al
usuario.

916833

Se refuerza lo
anterior con los datos
que entrega el ODD de
la CEPAL (19), el cual expresa de manera clara e inequivoca que el uso del
internet movil ha tenido un aumento explosivo en los Ultimos ocho anos, donde
Uruguay, Chile y Costa Rica lideran este aumento.
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Transacciones de comercio electronico

A nivel de transacciones de comercio electronico (e-commerce), el promedio de
Ameérica Latina y El Caribe referido a las compras, como porcentaje, del consumo
promedio anual privado total es del 8% para el ano 2022. Lo senalado son datos
del Banco Interamericano de Desarrollo (20) (BID), alcanzando una cifra de USD$
473 de consumo per capita en e-commerce.

Sin perjuicio de lo anterior, el
propio BID senala que Ameérica Latinay
el Caribe tiene una baja participacion
en comercio electronico (tanto interno
como transfronterizo) en el PIB
regional, alcanzando solo un 0,77%,
muy por debajo del 3,11% que se
registra a nivel mundial.

Se ha senalado que la actividad
del e-commerce en la region se
desacelero luego de la pandemia
(variando sus ventas de un crecimiento
interanual del 39% el 2022 al 27% el
2023; y su trafico del 3.0% el 2022 a
-8.0% el 2023); pero el trafico
transfronterizo volvio a retomar fuerza
el ano 2022, pasando de un
crecimiento interanual del 3.3% el 2022
al 6.7% el ano 2023 (21) (22).

Sobre lo anterior, se puede constatar la indudable tendencia de expansion
del e-commerce en América Latina y el Caribe, donde seglin estimaciones, para
el ano 2023 se superd un valor de ventas minoristas de USDS$117.000 millones,
esperando que la tendencia al ano 2028 se duplique (23).

Otro dato relevante para entregar, es que en la region para el ano 2020, se
tenia una estimacion respecto a lo transfronterizo o no de las ventas de
comercio electronico, destacando que el e-commerce al interior de los paises
tuvo ventas, expresadas en miles de millones, de USD$87, contra USD$53 que
tuvo el e-commerce transfronterizo (24).

13
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Mundo. Estimacion de comercio electrénico interiory transfronterizo (miles de millones de USD) en 2020

Oriente Medio y Africa 1726

Europa Oriental 48 45

América Latina 87 53

Europa Occidental 458 276

América del Norte 742

Asia y el Pacifico 1049

0 200 400 600
Fuente: Eliminacion de barreras al comercio digital: desafios de logistica / BID.

Link: hitps://publications.iadb.org/es/eliminacion-de-barreras-al-comercio-digital-desafios-de-logistica

176

Comercio electrénico al interior

Comercio electronico
transfroterizo

Destacan como los mayores mercados de comercio electronico a nivel
regional (25) (26), expresado en miles de millones de dbélares: Brasil (36.8);
México (31.7); Colombia (7.8); Chile (6.9); y Argentina (6.8).

Ameéricalatinay El Caribe. Ventas minoristason line de bienes fisicos
(e-commerce) en 2023 y proyeccion 2028 (en miles de millones de doélares)

Estimacionde

2023 2028 .
incremento
Brasil 36,8 66,1 80%
México 31,7 58,9 86%
Colombia 7,8 11,4 46%
Chile 6,9 11 58%
Argentina 6,8 12 76%
Peru 6,6 10,9 66%
Resto de América Latinay Caribe 20,6 35,1 70%

Fuente: Statista Market Insights
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1.- Operacion de Fintech, ;existen?

Ameérica Latina. Cantidad aproximada de
Se puede dar certeza que en
) Fintech por pais
todps los paises que 'son Uruguay (27) 60 Fintech
objeto del presente estudio se Chile (28) 348 Fintech
confirma la presencia vy Argentina (29) 383 Fintech
funcionamiento de empresas 305'{2?]030(303_. = 61 Fintech
Fintech. El grado de desarrollo, (3'32‘;}'33')‘:"" chinicanalSTN| S-S rieeh
de regulacion y operaciones Panama (34) (35) 33 Fintech
son variables entre cada pais. El Salvador (36) (37) (38) 185 Fintech
México (39) (40) (41) 773 Fintech
i Uicio de L teri Brasil (42) (43) (44) 772 Fintech
N perjuicio de Lo anterior, Colombia (45) (46) 394 Fintech
podemos senalar que operan Perti (47) (48) 237 Fintech
en los paises objeto del Ecuador (49) (50) (51) 55 Fintech
estudio la siguiente cantidad TOTAL 3.366 empresas
. Fintech
de Fintech:

Fuente: Elaboracion propia del autor.

2.- Tipos de Fintech que existen

Los tipos de Fintech mas usuales (52) (53) que operan en los paises objeto del

estudio son:
Tipo de Fintech

Medios de pagoy
transferencias transferencias

Infraestructura para
servicios financieros

Incluyen las plataformas de pago y la facilidad para realizar

Proporcionan servicios como la evaluacion de clientela,
realizacion de perfiles de riesgo, prevencion de fraudes, big
data, ciberseguridad, inteligencia de negocios y contratacion
electrénica

Ofertan por medio de plataformas electronicas préstamos a
Créditos digitales p. - -
suUs usuarios

SIS RN E R [ CEEREM Entre ellas, se puede contar la realizacion de software de

(Enterprise financial

Finanzas personalesy

asesoria financiera
(WealthTech)

asesoria sobre finanzas

contabilidad, plataformas de facturacion y gestion financiera

Forman parte de este grupo las entidades dedicadas a
proporcionar

personales, los

compradores y distribuidores de productos financieros y los
asesores automatizados

Su labor consiste en servir como intermediario en la compray
(trading) venta de valores y divisas por medios digitales
Son herramientas digitales de financiaciéon colectiva que
Crowdfunding rec?udan donaciones d.a distintas pa-=rsonas, quienes aportan
el dinero de forma altruista o a cambio de alguna recompensa
vinculada con el proyecto
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Tipo de Fintech
Ofertan online seguros de distintos tipos

Criptomonedas y servicios Soluciones tecnoldgicas vinculadas con la mineria, venta y

S el N LS L 1e | compra de criptomonedas

de criptomonedas

Entre estas se puede incluir los bancos y otras instituciones
financieras completamente digitales

Entidades financieras

disruptivas (neobancos)

Fuente: Elaboracion propia del autor

Respecto de lo anterior, podemos encontrar en los paises objeto del estudio los

principales tipos de Fintech:

1- Uruguay (54) Medios de pago y transferencias; criptomonedas; trading.
Medios de pago y transferencias; soluciones para empresas;

2- Chile (55) Infraestructura para servicios financieros; creditos digitales;
InsurTech

Créditos digitales; Trading; InsurTech; Criptomonedas;
3- Argentina (56) Medios de pago y transferencias; Infraestructura para
servicios financieros

Infraestructura para servicios financieros; Medios de pago y

4- Costa Rica (57) transferencias: Soluciones para empresas

Medios de pago y transferencias; Créditos digitales;
5- Repliblica Dominicana (58) |Infraestructura para servicios financieros; Soluciones para
empresas; InsurTech

Medios de pago y transferencias; Finanzas personales y
6- Panama (59) asesoria financiera; Crowdfunding; Entidades financieras
disruptivas

Medios de pago vy transferencias; Infraestructura para
7- El Salvador (60) (61) servicios financieros; Créditos digitales; InsurTech;
criptomonedas.

Créditos digitales; Medios de pago y transferencias;
8- México (62) (63) Infragstructura para servicios financieros; InsurTech;
Soluciones para empresas.

Medios de pago vy transferencias; créditos digitales;
9- Brasil (64) (65) Soluciones para empresas; Crowdfunding; Finanzas
personales y asesoria financiera

Créditos virtuales; soluciones para empresas; InsurTech;
10- Colombia (66) (67) Criptomonedas; Finanzas personales y asesoria financiera;
Infraestructura para servicios financieros

Creditos digitales; Finanzas personales y asesorias
11- Peru (68) (69) financieras; Medios de pago y transferencias; Soluciones
para empresas

Medios de pago y transferencias; Créditos digitales;

12- Ecuador (70) (71) (72) Soluciones para empresas; Crowdfunding

Fuente: Elaboracion propia del autor

o _Fundacién

o Ciudadana
por un COMSUIMIO
Responsable

16



Fintech y derechos de consumidores de servicios financieros en Latinoamérica - Una exploracion necesaria

Asi entonces, del panorama general, podemos senalar que la distribucion de las
Fintech es la siguiente:

América Latina. Clasificacion de los tipos de Fintech

&
\

3.- Regulacion de Fintech: ;Existe ley? (73) (74)

= Medios de pago

= Inf. De serv. Financieros
= Créditos digitales

= Sol.para empresas

m Finanzas personales

= Mercados financieros

= Crowdfunding

m InsurTech

= Criptomonedas

= Neobancos

Fuente: Elaboracion propia del autor

En los paises objeto del estudio, la regulacion que tienen las Fintech es la
siguiente:

América Latina. Regulacion de Fintech en paises

m No
mSi

Fuente: Elaboracion propia del autor
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Pais_________________ IRegulacion ______________________________________________________ |
1- Uruguay No existe una regulacion especializada, pero si normativa que complementa las
acciones. Asi, existe la Ley de Activos Virtuales (Ley N°20.345 de 19/09/2024)

2- Chile Ley que promueve la competencia e inclusion financiera a través de la innovacion y
tecnologia en la prestacidon de servicios financieros, Ley Fintech (Ley N°21.521 de
04/01/2023)

3- Argentina (75) (76) MNo existe una regulacion especial sobre la materia. Sin embargo, el Banco Central, a

través de la Ley de Entidades Financieras permite la fiscalizacion de las Fintech.

4- Costa Rica (77) (78) No existe una regulacion especial sobre la materia, aunque hay en discusién una Ley
marco Fintech (79). Sin embargo, la Superintendencia General de Entidades Financieras

realiza un control sobre las mismas, con normas internas que por extension se aplican a
las Fintech.

o TS TR o 6T TG T TG ] No cuenta con una regulacion especial sobre las Fintech. Sin embargo, regulaciones del
(80) (81) Banco Central y normativa interna abordan materias financieras de naturaleza similar.

6- Panama (82) (83) No cuenta con una regulacion especial sobre las Fintech. Sin embargo, normativa interna
(por ejemplo, Ley N® 23 de 2015) aborda tépicos relativos a mercado financiero, dinero
electronico, etc.

Como antecedente, durante el afio 2018 se presentd el proyecto de Ley N°629 a la
Asamblea Macional de Diputados, pero este no fue aprobado.

7- El Salvador (84) (85) No cuenta con una regulacion especial sobre las Fintech. Sin embargo, en el mes de
agosto de 2024, se ingreso un proyecto de ley a la Asamblea Legislativa que lleva por
nombre “Ley para fomento de entidades Fintech y Regulaciéon de servicios financieros
dlgitales". Si existe normativa interna que regulan algunos aspectos que atafien a las
Fintech.

8- México (86) (87) (88) Este pais es de los pioneros en la regulacién sobre esta materia. Asi, cuenta con el
Decreto Oficial Federal (D.O.F) de 09 de marzo de 2018 que expide la Ley para regular las
Instituciones de Tecnologia Financiera, mejor conocida como “Ley Fintech” (89) que
también reformay complementa otras legislaciones financieras y cambiarias del pais.

9- Brasil (90) (91) (92) No cuenta con una regulacion especial sobre las Fintech, Pero, existen si diversas
normativas del Banco Central y legislatura muy modernizada y vanguardista que abarcan
préstamos digitales hasta criptomonedas; finanzas abiertas; plataformas digitales de
inversion.

[ B e IGT RN R W] No cuenta con una regulacion especial sobre las Fintech. No obstante, hay ciertas leyes
generales que regulan algunos aspectos como Ley de Comercio Electrénico; inclusion
financiera; pasarelas de pago; etc.

11- Pera (97) (98) (99) No cuenta con una regul.acibn especial sobre las Fintech. Sin embargo, en septiembre
del ano 2024 se presentd, al Congreso Nacional, un proyecto de Ley (N°3403/2018-CR)
que busca regularlas Fintech.

12- Ecuador (100) Cuenta, desde diciembre de 2022, con la Ley Organica para el Desarrollo, Regulacion y
Control de los Servicios Financieros Tecnologicos (101) (llamada también Ley Fintech), y
su consecuente reglamento.

Fuente: Elaboracion propia del autor
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4.- Reguladores de Fintech, ;quiénes son?

Las instituciones publicas reguladoras de la actividad de las Fintech, en los
paises objeto del estudio, son:

Pais Regulador

1- Uruguay (1) Banco Central del Uruguay

2-Chile (1) Banco Central de Chile
(2) Comisidn para el Mercado Financiero

3- Argentina (1) Banco Central de la Republica Argentina
(2) Comision Nacional de Valores

4- CostaRica (1) Banco Central de Costa Rica

(2) Superintendencia General de Entidades Financieras
5- Republica Dominicana (1) Banco Central de Repiiblica Dominicana

(2) Superintendencia del Mercado de Valores

(3) Superintendencia de Bancos

6- Panama

Ministerio de Economia y Finanzas

**Panamd es uno de los paises del mundo gue no tiene Banco Central

7- El Salvador

Banco Central de Reserva de El Salvador

(2) Superintendencia del Sistema Financiero
8- México (1) Banco de México (**Con atribuciones de Banco Central)
(2) Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(3) Comision Nacional Bancaria y de Valores
9- Brasil (1) Banco Central de Brasil
(2) Consejo Monetario Nacional
(3) Consejo de Valores Mobiliarios
10- Colombia (1) Banco de la Republica de Colombia (** es el Banco Central)
(2) Superintendencia Financiera de Colombia
(3) Superintendencia de Industriay Comercio
11- Perli (1) Banco Central de Pert
(2) Unidad de Inteligencia Financiera del Perd
(3) Superintendencia del Mercado de Valores
(4) Superintendencia de Bancay Seguros
(5) Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion
de la Propiedad Intelectual
(6) Ministerio de Justicia
12- Ecuador (1) Banco Central del Ecuador
(2) Junta de Politicay Regulacién Monetaria;
(3) Junta de Politica y Regulacion Financiera
(4) Superintendencia de Bancos

Fuente: Elaboracion propia del autor

Agencias de gobierno

Ministerios

Comisiones Técnicas

Superintendencias

Banco Central

AmeéricaLatina. Reguladores Fintech

[=]

2

Fuente: Elaboracion propia del autor
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5.- ;Queé regulan la leyes y normativas de Fintech?

Los principales aspectos y temas que regulan las normativas Fintech en los
paises objeto del estudio son los siguientes:

1. Uruguay (102)
o Regulacion de la mediacion financiera de dinero realizada a traves de
aplicaciones web u otros medios electronicos;
e Regulacion del sistema de financiamiento colectivo;
e Regulacion de los activos virtuales.

2. Chile (103)

e Marco regulatorio para ciertos servicios financieros de base tecnologica que
no contaban con un marco juridico propio;

e Se crea un Sistema de Finanzas Abiertas (Open Banking);

e Regula a los proveedores de servicios de iniciacion de pagos, quienes podran
prestar servicios para efectuar transferencias electronicas desde la cuenta
de los clientes a cuentas de terceros, operando como medios de pago sin
necesidad de hacer uso de tarjetas;

e Se reconoce el uso de criptoactivos como medios de pago;

e Se modifican algunos cuerpos normativos que rigen instituciones financieras
tradicionales a fin de lograr simetria regulatoria en la prestacion de servicios
financieros.
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3. Argentina (104)

Equity Crowdfunding o de capital;
Proveedores de servicios de pago;
Proveedores No financieros de crédito;
Factoring.

4. Costa Rica (105)

Legitimacion de capitales y actividades relacionadas con el trasiego de
estupefacientes;

Regulacion de empresas financieras no bancarias;

Regulacion de la actividad de intermediacion financiera que realizan las
cooperativas.

5. Repiblica Dominicana (106) (107) (108)

Hub de Innovacion Fintech de la RepUblica Dominicana;

Reglamento de Sistemas de Pago;

Instructivo para las entidades de pago electronico y cuentas de pago
electronico.

6. Panama (109)

Ley de Cripto;
Ley que Autoriza el uso de medios digitales innovadores de pago para el
Estado y establece una billetera digital para los ciudadanos.

7. El Salvador (110)

Ley de Supervision y Regulacion del Sistema Financiero;

Ley de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y Crédito;

Normas para la Gestion del Riesgo Operacional de las Entidades Financieras;
Normas Técnicas para la Gestion Integral de Riesgos de la Entidades
Financieras;

Normas Téecnicas para la Gestion de los Riesgos de Lavado de Dinero y de
Activos y de Financiamiento al Terrorismo;

Ley Bitcoin;

Ley de Comercio Electronico.

8. México (111) (112)

Ley para regular Instituciones de Tecnologia Financiera (Ley Fintech);
Ley de Mercados de Valores;

Ley de Instituciones de Crédito;
21
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e Ley para la Transparencia y Ordenamiento de Servicios Financieros;
e Ley de Proteccion y Defensa del Usuario de Servicios Financieros;
e Circulares emitidas por el Banco de México; Comision Nacional Bancaria y de

Valores; Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

9. Brasil (113) (114) (115)
e Ley de Pagos que crea el Sistema Brasileno de Pagos e integra dos categorias

10.

12.

de empresas Fintech;

Transacciones de crédito y préstamos entre pares realizadas por Fintech /
Pix (Res. 4656 de 2018);

Open Finance (Finanzas abiertas);

Ley de criptomoneda.

Colombia (116) (117)
Sandbox (areneras regulatorias). Permite dispensas regulatorias con
relaciona instrucciones emitidas por la Superintendencia Financiera, entre

ellas:
(1) vinculacion simplificada a fondos de inversion colectiva

(crowdfunding) a través de aplicaciones; (2) realizacion de operaciones de
deposito y retiro de pesos para la compra y venta de criptoactivos; (3)
administracion e intercambio de garantias en operaciones de derivados
OTC, utilizando tecnologias de distributed ledger (contabilidad
distribuida).

Finanzas abiertas;

Productos financieros y corresponsales moviles y digitales.

. Pert (118)

Crowdfunding;

Moneda digital;

Proveedores de servicios con activos virtuales;

Sandbox sobre Fintech. Entre ellas: (1) posibilidad de que las empresas bajo
el ambito de supervision de la SBS o SMV pudiesen realizar de manera
temporal operaciones o actividades a través de modelos novedosos; (2)
Permite a las empresas supervisadas y reguladas por la SBS realizar estas
actividades de innovacion, mediante “pruebas piloto”.

Ecuador (119) (120)
Innovacion y desarrollo, adopcion y uso de nuevas tecnologias en productos
y servicios financieros;
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e Medios de pago centrados en tecnologia;

» Servicios financieros tecnologicos;

e Empresas especializadas en depositos y pagos electronicos;
o Servicios tecnologicos en el mercado de valores;

o Servicios tecnologicos de seguros.

6.- Proteccion al Consumidor Financiero de las Fintech

En primer lugar se puede reconocer que no todos los paises tienen una
regulacion especial en materia de proteccion de los derechos de los
consumidores frente a la operacion de las Fintech. Luego de analizar la
legislacion vigente, se puede afirmar que los paises con regulacion explicita de
la materia son: Uruguay, Chile, Brasil, México y Ecuador y los paises que aln no
poseen una legislacion especial en el campo son: Argentina, Peru, Colombia,
Costa Rica, Panama,
El Salvador y
Republica
Dominicana.

A continuacion
se presenta un
resumen de los
hallazgos
encontrados sobre la
proteccion de los
consumidores
financieros de las
Fintech:

1. Uruguay (121) (122) (123)

e Ley sobre marco regulatorio de activos virtuales en el pais establece normas
sobre proteccion al consumidor financiero.

e El Banco Central ha dictado reglamentaciones especificas, tanto en sistema
financiero como mercado de valores, en materia de proteccion al usuario de
servicios financieros.

e Por otro lado, existen guias de la Superintendencia de Servicios Financieros
sobre consumidores financieros, pero no vinculante.
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2. Chile (124) (125) (126)

e Ley que promueve la competencia e inclusion financiera a través de la
innovacion y tecnologia en la prestacion de servicios financieros (Ley
Fintech) se remite a la Ley sobre proteccion al consumidor respecto de los
deberes y obligaciones de las instituciones.

e Por otro lado, la Comision para el Mercado Financiero ha dictado normas
que regulan la materia.

3. Argentina (127) (128) (129)

o No existe una regulacion especial sobre los consumidores en la materia. No
obstante, se hacen aplicables las normas del Codigo Civil y Comercial y su
Ley del Consumidor en materia de contratacion online; contratacion a
distancia; derecho de revocacion; estipulaciones especificas para las
operaciones de venta de crédito; entre otras.

o Existen algunas regulaciones del Banco Central y la Comision Nacional de
Valores, entre ellas, sobre billeteras digitales; Finanzas Abiertas; Plataformas
de financiamiento colectivo.

4, Costa Rica (130) (131)

o No existe una regulacion especial sobre la materia de consumidores. Sin
embargo, por extension, se senala que se aplica y se regula la proteccion de
datos personales y algunos aspectos de la ley del consumidor y del
reglamento de promocion de la competencia y defensa efectiva del
consumidor, como: seguridad y confidencialidad de datos personales en las
bases de datos de los comerciantes; en los operadores de las tarjetas de
crédito y debito; etc.

5. Republica Dominicana (132) (133)

o No existe una regulacion especial sobre la materia de consumidores. Sin
embargo, se extiende que por extension se aplican las normas de la ley del
consumidor; ley de datos personales; y reglamentacion sobre la proteccion
del usuario de productos y servicios financieros.

6. Panama (134) (135)
o NO existe una regulacion especial sobre la materia de consumidores. Sin
embargo, la Ley Bancaria contempla algunas regulaciones que pueden ser
reclamadas en la Superintendencia de Bancos.
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7. El Salvador (136) (137)

No existe una regulacion especial sobre la materia de consumidores, pero se
ha establecido, por extension, un marco normativo protector para estos
efectos, conformado por la Ley de proteccion al consumidor; ley para
facilitar la inclusion financiera; ley de firma electronica; y ley de comercio
electronico. También aca se incluye la proteccion de datos personales.

8. México (138) (139)

Este pals, pionero en la regulacion Fintech, cuenta con una Ley en particular
sobre la materia y pronunciamientos sobre la proteccion de los
consumidores frente a las Fintech. Se establece la distincion entre
“consumidor” y “consumidor financiero”, y con ello una serie de regulaciones
sobre la materia.

9. Brasil (140) (141)

Este pais, también uno de los pioneros en la regulacion Fintech, cuenta con
una Ley en particular sobre la materia. Asi, encontramos normas sobre la
relacion que deben tener con los clientes estas empresas; la obligatoriedad
de servicios de atencion al usuario financiero; comercio electronico; etc.

10. Colombia (142) (143) (144)

No existe una regulacion especial sobre la materia de consumidores. Sin
embargo, la legislacion nacional ha avanzado en reconocer derechos vy
marcos de proteccion para el consumidor financiero. Asi, se consagran
normas sobre finanzas abiertas; tratamiento de datos personales
financieros; relaciones de consumo financieras; como también instrucciones
de la Superintendencia de Industria y Comercio.

11. Pera (145) (146) (147)

12.

No existe una regulacion especial sobre la materia de consumidores, pero
por extension se hace aplicable la disposicion del Codigo de Proteccion y
Defensa del Consumidor; y regulaciones sectoriales. De este modo, si existen
algunas regulaciones que abordan la materia y se enfocan en Fintech vy
consumidores. Asi, encontramos regulacion sobre datos abiertos;
informacion y ciberseguridad; atencion al usuario financiero; aplicacion de
comisiones y gastos; financiamiento participativo.

Ecuador (148) (149) (150) (151)
Este pais cuenta con una normativa especial sobre la materia. Asi, la llamada
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“Ley Fintech”, establece regulacion respecto a garantizar transacciones
seguras y resguardar la informacion; entregar informacion clara y completa;
transparencia y garantias en la innovacion financiera; servicios de seguros;
financiamiento colectivo; regulacion en medios de pago electronicos vy

billeteras digitales.

7.- Regulacion internacional de las Fintech

A nivel internacional, no existe
ningdn instrumento juridico
que contenga y se pronuncie
sobre las Fintech. Sin embargo,
existen algunas regulaciones,
recomendaciones y

documentos

Importantes de tener a la vista:

Titulo

Directrices de Naciones
Unidas para la
Proteccion del
Consumidor

que son

Contenido
Incluye un apartado sobre servicios financieros y otro sobre Comercio
Electrénico.

Revisar: https://unctad.org/system/files/official-
document/ditccplpmisc2016d1_es. pdf

Institucién
Organizacion de las
Naciones Unidas ONU

MNota de la Secretaria de
la UNCTAD sobre
proteccién al
consumidor en el
ambito financiero

Esta nota ofrece una vision general de las orientaciones internacionales
sobre la proteccion del consumidor en el &mbito financiero.

Revisar: https://unctad.org/system/files/official-
document/cicplpd29_es.pdf

Conferencia de las
Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo
UNCTAD

Ley Modelo de la
CNUDMI sobre
documentos
transmisibles
econdmicos

Los documentos transmisibles electronicos pueden tener especial
relevancia en determinados sectores del comercio, como el transporte,
la logistica y las finanzas ("fintech"), y para los paises en desarrollo
interesados en crear un mercado de resguardos de almacén electronicos
con el fin de facilitar el acceso de los agricultores al crédito.

Revisar: hitps://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-
documents/uncitral/es/mletr_ebook_s.pdf

Comision de las Naciones
Unidas para el Derecho
Mercantil Internacional

Fintech y el futuro de
las finanzas

Documento que habla sobre las Fintech, el futuro de las finanzas y las
implicaciones para el mercado y las politicas.

Revisar:
https://documentos.bancomundial.org/es/publication/documents-
reports/documentdetail/099450005162250110/p17300600228b7007091
4b0b5Sedf26e 2fof

Banco Mundial

Investigacion y estudio
de regulacion
comparada - Fintech

Estudio realizado en el marco del proyecto “Desarrollo de un canal
alternativo de financiamiento verde a través de crowdfunding”.

Revisar:
https://publications.iadb.org/publications/spanish/document/Investigaci
on-y-estudio-de-regulacion-comparada---Fintech.pdf

Banco Interamericano del
Desarrollo BID

Competencia, Fintechs
y Openbanking

Documento que analiza la reciente evolucién de la competencia en el
sector de los servicios financieros en los paises de América Latina y EL
Caribe.

Revisar: https://www.oecd.org/es/publications/competencia-fintechs-y-

open-banking_f150ac77-es.html

Organizacion para la

Cooperacion y el Desarrollo

Econémico OCDE

Fuente: Elaboracion propia del autor
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Conclusiones

Son muchas las conclusiones a las cuales podriamos arribar después de
presentado y analizado cada dato aportado en este trabajo. Sin embargo, a
modo ilustrativo y explicativo, se desagregara por topico las conclusiones a las
cuales se puede llegar:

1. Sobre la existencia de las Fintech, queda de manifiesto que es un fenomeno
y mercado creciente en todos los paises de ALC, donde si bien son cuatro a
cinco paises que concentran mas del 50% de las operaciones (Brasil, México,
Argentina, Chile y Colombia), hay otros que van en creciente ascenso, incluso
incorporando ya regulacion sobre aquellas. Aca lo importante de destacar es
que los gobiernos no deben seguir resistiendo el desarrollo de las finanzas
digitales por presion y beneficio de la banca tradicional, sino mas bien deben
acompanar el crecimiento organico de este sector, que ha generado mayor
inclusion financiera y facilidad en el uso de los servicios financieros.

2. Los tipos de Fintech que existen no son un catalogo taxativo y rigido, sino
que esta en constante evolucion y perfeccionamiento, considerando que el
desarrollo de esta industria esta altamente ligado al desarrollo de las
tecnologias y dispositivos digitales e infraestructura virtual. Por lo cual, el
llamado es a estudiar y acompanar muy de cerca el desarrollo de estas
empresas, porque se iran creando en la medida que nazca una necesidad
financiera y la virtualidad en la que operan pueda ser la mejor opcion para
las personas consumidoras y las empresas.

3. El informe entrega un panorama con relacion a la regulacion de las Fintech
y sus operaciones en los diferentes paises estudiados: existe muy poca
regulacion al respecto. Son pocos los paises que han avanzado en establecer
reglas claras y un marco normativo adecuado para su funcionamiento.
Muchos gobiernos han optado por asimilar o adecuar sus normas ya
existentes a la presencia y operacion de las Fintech; sin embargo, creemos
que se debe comprender la dimension y relevancia de esta industria en auge
y, por lo mismo, se debe legislar con las particularidades que estas empresas
requieren, para fomentar su desarrollo pero, a la vez, fijar reglas claras en su
funcionamiento.
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4. Quienes regulan y son autoridades sectoriales de las Fintech en los
distintos paises, son de vital importancia para garantizar el correcto
funcionamiento del mercado. Sin embargo, gran parte de los paises no
cuentan con un organismo publico y técnico que cumpla esta funcion y, mas
bien, lo distribuye en los diversos estamentos estatales que ya tienen
funciones y mercados a los cuales regular y que, por asociacion u
homologacion, le incorporan este nuevo segmento de las Fintech. Sobre el
particular, sin bien creemos que cada Estado y Gobierno decide de mejor
manera como puede ser mas eficiente la regulacion de los mercados vy la
proteccion de las personas, si consideramos del todo importante que se
avance hacia el establecimiento de organismos independientes que se
dediquen de manera exclusiva o con gran énfasis a las Fintech, que tengan un
alto elemento técnico, regulador, fiscalizador y sancionador, dado que la
irrupcion de estas empresas y la facilidad en su utilizacion, requieren de una
institucionalidad que esté a la altura de las circunstancias.

5. Las leyes que hoy regulan de manera pormenorizada y técnica las Fintech
son muy pocas segun se detalla en este estudio. Si bien los Estados han
avanzado en modificar sus cuerpos legales y reglamentarios existentes, alun
son insuficientes y no asumen la magnitud y complejidad que conlleva este
mercado. Por lo mismo, creemos que se deben establecer leyes y reglamentos
que aborden y desarrollen de manera exclusiva y pormenorizada este sector,
concordando y complementando otras regulaciones, pero que tengan un
propio cuerpo legal especializado que sea reflejo de la modernizacion de la
regulacion financiera.

6. Sobre la proteccion de las personas consumidoras en el acceso y utilizacion
de las Fintech, del informe se desprende que son pocos los paises que han
desarrollado una regulacion protectora especializada sobre la materia y que,
por asociacion y extension, hacen aplicables otras regulaciones a la
proteccion de los derechos e intereses de las personas consumidoras frente a
la operacion de las Fintech. Solo podemos encontrar en México, Brasil, Chile y
Ecuador una norma expresa que aborda esta situacion. En los demas paises,
se hacen aplicables distintas normas protectoras, pero sin el contexto
necesario que haga entender que estas empresas tienen una particularidad
que muchas veces escapa de la logica y sentido de las leyes que pretenden
aplicar. Por lo cual, frente al desarrollo de las Fintech y la inminente y logica
inclinacion de las personas consumidoras a la utilizacion de las mismas (por

su facil acceso y uso), debe ser una materia que preocupe
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a todos los Estados. Se debe tener muy presente que no solo se estan
generando transacciones financieras con proveedores que utilizan
plataformas digitales y a los cuales no se les puede identificar tan
claramente, sino ademas se utilizan y solicitan, en estas transacciones, datos
personales y financieros de alta connotacion y sensibilidad para las personas,
los cuales deben tener un tratamiento adecuado y regulado por la autoridad.

7. Finalmente, respecto a los pronunciamientos y tratados de organismos
internacionales; y a los acuerdos y documentos de organizaciones e
instituciones internacionales, se reconoce el esfuerzo que realizan en
identificar y relevar este tema en los diferentes Foros y reuniones que se
realizan, incorporando pronunciamientos en distintos instrumentos
internacionales. Sin embargo, creemos que, con la evidencia del desarrollo de
las nuevas tecnologias digitales y su impacto en el mercado financiero; asi
como también el desarrollo de la Inteligencia Artificial que se aplica no solo a
cuestiones de indole personal, sino que actualmente se esta aplicando en
procesos productivos y de desarrollo de negocios, se hace necesario que la
comunidad internacional y los foros economicos internacionales de mayor
importancia del planeta aborden, discutan y avancen hacia el establecimiento
de principios y acuerdos rectores y fundamentales para el desarrollo vy
funcionamiento de las Fintech, con especial énfasis en las regulaciones
necesarias que entreguen, a las personas consumidoras que utilizan estas
empresas, la mayor proteccion en sus derechos e intereses.
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