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REGULACION PARA ASESORES DE INVERSION

¢ Qué Implica la Nueva Ley Fintech
para los Asesores de Inversion?

Andrés Martinez, socio lider de consultoria legal y tributaria de KPMG,
abrié el encuentro destacando la urgencia de comprender las
implicancias practicas de la Ley Fintech, vigente desde 2023, y su
efecto directo sobre los asesores de inversion.

La nueva regulacion Fintech en Chile: Beneficios y Proximos Pasos

Claudia Sotelo, Jefa del Centro de Innovacion Financiera de la CMF, habld brevemente
de cdmo nace la regulacion para los asesores de inversion en el marco de la Ley
Fintech, dado el nuevo contexto financiero-tecnoldgico del pais. También repaso las
diferentes normativas que han salido a partir de la ley Fintech en el tiempo, y el detalle
de algunas de las normativas que tienen que seguir los asesores de inversiéon. Algunos
puntos mencionados en la presentacion:

1. Necesidad de regular la industria Fintech donde aparecen nuevos participantes,
con ya aproximadamente 450 actores en el ecosistema nacional

2. Ley Fintech del 2023 tiene los lineamientos generales, pero no contiene todo el
detalle regulatorio. Es la CMF la que hace una bajada de la ley y establece las
especificaciones que regiran en el mercado financiero, con las diferentes
normas, como son la NCG 502, NCG 503, NCG 530, etc.

3. La CMF hatenido que ir adaptando la normativa en el tiempo, pudiendo
reaccionar considerablemente rapido ante los cambios de contexto en el
mercado financiero.

4. NCG 502: necesidad de inscripcion de los asesores financieros, dependiendo
de ciertas caracteristicas, como tener mas de 100 clientes activos. Necesidad
de documentacion y respaldo de documentos minimos legales de los clientes,
ademas de informacidén sobre propuestas de inversion, perfil de riesgo, cambios
en portafolio, etc.

5. NCG 530: CMF generara un manual, donde instruye como debe ser el envio de
informacién desde los asesores financieros a la CMF para su revision. La CMF
contara con una serie de capacitaciones para esto.



Como conclusién Claudia menciona los esfuerzos que ha hecho la CMF para poner en
marcha la Ley Fintech, donde aun hay importantes desafios, destacando la
importancia entre la colaboracién publico-privada para una implementacion efectivay
sostenible de la norma. También, hace alusion a la oportunidad de evolucionar del
mercado, para atender mejor las necesidades de los clientes y promover una mayor
competencia entre los actores tradicionales y los entrantes.

Aplicacion Practica de la NCG 502: Consideraciones Clave

Presentacion dirigida por Ricardo Abogabir, Socio de Ried Fabres, y Matias Valenzuela,
Consultor de Ried Fabres. En esta seccion Ricardo y Matias abordaron puntos claves
de la regulacién que aplica sobre los asesores de inversion, como es la necesidad de
inscripcion de los asesores, la solicitud y documentos que deben presentarsey
quiénes estan exentos de la inscripcion. También abordaron las distintas
oportunidades que surgen a partir de las normativas. Algunos de los puntos tocados
fueron:

1. Contexto Regulatorioy Ley Fintech:

a. LeyFintech: Esta ley tiene como objetivos primordiales fomentar la
innovaciony la inclusidn financiera, promover la competencia en el
sector, proteger a los clientes (especialmente en lo que respecta a
conflictos de interés), resguardar los datos personales, preservar la
integridad y estabilidad financiera, y prevenir el lavado de activos, el
financiamiento del terrorismoy el narcotrafico.

b. Capitulos Clave de la Ley Fintech:

i. Servicios Financieros Basados en Tecnologia.
ii. Sistema de Finanzas Abiertas.
iii. Actualizacion y modernizaciéon de cuerpos normativos vigentes.
2. Regulacion Especifica para Asesores Financieros:

a. Mandato de la Ley Fintech: La Ley Fintech otorga a la CMF la facultad de
regular a los asesores financieros.

b. NCG 502: Normativa crucial que establece:

i. Procedimiento detallado para la inscripciéon en el RPSF (Registro
de Prestadores de Servicios Financieros).

ii. Requisitos para la solicitud de autorizacidn para prestar servicios
bajo la Ley Fintech.

iii. Obligaciones de informaciony reporte de incidentes
operacionales.

iv. Marco para el gobierno corporativo, codigo de conductay gestion
de riesgos del asesor.



v. Principio de proporcionalidad (las exigencias varian segun el
tamanfo y tipo de asesor).
3. Conceptos Relevantes:

a. Definicion de Asesor Financiero: Es la persona que presta servicios de
evaluaciones o recomendaciones a terceros sobre la conveniencia de
realizar inversiones en valores de oferta publica, instrumentos
financieros o proyectos de inversion.

b. Obligacion de Inscripcion: Para poder operar legalmente, los asesores
deben estar inscritos en el RPSF y contar con la autorizacion de la CMF.
Elincumplimiento de esta obligacidon conlleva sanciones.

c. Excepciones: Ciertos intermediarios (como corredores de bolsa,
administradoras de fondos, bancos, etc.) estan exentos de esta
regulacion.

4. Registroy Autorizacion:

a. Registro en el RPSF: El proceso de registro requiere una solicitud que
contendra informacién dependiendo de si se trata de una persona
natural o juridica.

b. Autorizacion de la CMF:

i. ldentificacion de los canales de interaccion con los clientes.
ii. Documento con las politicas de gestion de riesgos y control
interno.
iii. Descripcion general del procedimiento y forma en que se prestara
el servicio.
iv. Certificado de acreditacion.
5. Obligaciones de Informacion:
a. Informacion a Clientes:
i. Caracteristicas financieras, econdmicas, tributarias y juridicas del
instrumento financiero recomendado, y los riesgos asociados.
ii. Conflictos deinterés que puedan surgir entre el asesory el cliente.
iii. Sielasesorrecibe remuneracion por parte del emisor del
instrumento.
b. Informacién ala CMF:
i. Estructura de comisiones o remuneraciones del asesor.
ii. Modelo de asesoria utilizado.
iii. Existencia de conflictos de interesesy cdmo se gestionan.
6. Obligaciones de Gobierno Corporativo y Gestion de Riesgos:

a. Responsabilidad: Aprobary revisar las politicas de gestion de riesgos 'y
controlinterno.

b. Politicas y Procedimientos: Implementar politicas que aborden
conflictos de interés, confidencialidad de la informacion, oferta de



productos, informacioén al inversionista, metodologia de uso de
algoritmos y cumplimiento normativo.

Funcion de Gestion de Riesgos: Monitorear los controles definidos en
las politicas y procedimientos.

Incidentes Operacionales: Reportar a la CMF cualquier incidente que
afecte lainformacion de la entidad o los datos personales de los clientes.

7. Proporcionalidad en las Obligaciones:

Caracteristicas del Prestador de Politi Funcion de Gestion
oliticas
Asesoria de Inversién de Riesgos
Menos de 100 clientes activos en . .
. . Se exime Se exime
Chile 0 <100.000 seguidores
Mas de 100 clientes activos en Cl, CINF, OP, II, o
. . No especializada
Chile 0 > 100.000 seguidores RLN, ALG, RO
8. Registro de Informacion:
Tipo de ..
. Informacion
Registro
. Identificacion del cliente. Identificacion del representante.
Clientes

Acreditados

Ultima condicion de cliente activo.

Identificacion de personas que, conforme a la NCG N°502 y
N°503, deben contar con acreditacién de conocimientos.

9. Sanciones:

a.
b.

C.

Prestar servicios sin estar inscrito es una infraccion grave.

Agravantes para delitos contemplados en el Cédigo Penal cometidos en
el ejercicio de la actividad.

La CMF puede cancelar la inscripcion de oficio.

10. Desafios:

a.

Suitability: Evitar ofrecer productos que no se ajusten a las necesidades
y perfil de riesgo de los clientes.

Publicidad: Evitar informacion enganosa en la publicidad.

Proteccion de Datos: Garantizar la seguridad de la informacion de los
clientes.

. Art. 169: Separar la asesoria financiera de la gestion de inversiones.



Nuevas Tendencias Normativas: COmo enfrentar el desafio

Maria Soledad Rodriguez, Socia de Financial Risk Management de KPMG en Chile,
liderd este espacio centrado en entregar recomendaciones para Asesores de Inversion,
sobre como implementar un Gobierno Corporativo y establecer una adecuada Gestion
de Riesgo, exigidos en la normativa NCG 502. Algunos puntos destacados:

NCG N°502:
e Objetivo: Regula el registro, la autorizaciéon y las obligaciones de los
prestadores de servicios financieros.
e Prestadores de Servicios Financieros Incluidos:
Asesoria de Inversion
Asesoria Crediticia
Plataforma de Financiamiento Colectivo
Sistema Alternativo de Transaccion

o O O O

Enrutamiento de Ordenes
o Intermediaciény Custodia de Instrumentos Financieros
e Obligaciones que deben cumplir los prestadores autorizados por la Ley
Fintech:
Divulgaciony Entrega de Informacion.
Contar con estructuras de Gobierno Corporativo y Gestiéon de Riesgo.
Exigencias de Capital Minimo.
Exigencias de Garantias.

o O O O

Acreditacion de Capacidad Operacional.



Aplicacidén de las Obligaciones (NCG N°502):

SERVICIO l. Divulgaciony Il. Estructuras de Ill. Exigencias de IV. Exigencias de V. Acreditacion de
Entrega de Gobierno Capital Minimo Garantias Capacidad
Informacién Corporativoy Operacional

Gestion de Riesgo

Asesoria de v v
Inversién

Asesoria Crediticia N4 v
Plataforma de v v
Financiamiento

Colectivo

Sistema Alternativo v v

de Transaccion

Enrutamiento de v v v v
Ordenes

Intermediaciony v N4 v v v
Custodia de

Instrumentos

Financieros



Recomendaciones para la Implementacion del Gobierno Corporativo:

Las recomendaciones entregadas hacen una distincion de acuerdo a la

proporcionalidad, sila implementacién de estas recomendaciones deberia ser “Full” o

“Simplificada”.

Full

1.

Estructura del Directorio y Comité
de Gestion de Riesgos:

Establecer un directorio con
miembros independientes.

Formar un comité de gestiéon de
riesgos.

Responsabilidad y Supervision:
Definir claramente las
responsabilidades de la alta
direccioén.

Asegurar auditorias internasy
externas.

Capacitacién Continua:
Implementar un programa de
capacitacion en gobernanza, riesgos
y cumplimiento.

Simplificado

1.

Estructura del Directorio y Comité
de Gestion de Riesgos:

Establecer principios de toma de
decisiones basadas en conocimiento
éticoy profesional.

Contar con asesor externo para
ambito legal o de riesgo.
Responsabilidad y Etica
Profesional:

Mantenerse al dia con las leyes 'y
regulaciones.

Adherirse a un alto estandar de éticay
transparencia.

Asegurar que los clientes entiendan
los riesgos de su inversidony posible
conflicto de interés.

Capacitacion Continua: Mantenerse
actualizado sobre las mejores
practicas en asesoria de inversionesy
tecnologia.

Recomendaciones para la Implementacion de la Gestion de Riesgos:

Full

1.

Identificacion y Evaluacion de
Riesgos:

a. Crearun mapaderiesgos que
identifique los riesgos
inherentes y residuales.

b. Establecer una metodologia
de evaluacién alineada con
estandares internacionales.

Politicas y Procedimientos:

a. Desarrollar politicas
adaptadas a la naturaleza,
tamanoy complejidad del
servicio Fintech.

Simplificado

1.

Identificacion y Evaluacion de
Riesgos:

a. Realizar una autoevaluacion
periddica de los riesgos
asociados a su actividad,
incluyendo riesgos de
mercado, legalesy
operativos.

b. Existenformularios que
podrian utilizarse como base.

Politicas y Procedimientos:
Establecer un procedimiento formal
de inversion que considere etapas de




4.

b. Documentary actualizar
regularmente los
procedimientos.

Monitoreo y Reporte:

a. Implementar sistemas de
monitoreo continuo (KRIs).

b. Establecer un flujo de
reportes hacia el directorio.

Control Interno:

a. Implementar sistemade
controlinterno que asegure la
segregacion de funcionesy la
independencia de las lineas
de defensa.

b. Integrartecnologia avanzada
para la identificaciony
mitigacién temprana de
riesgos, como analisis de
datos y machine learning.

Plan de Contingenciay
Recuperacion:

a. Desarrollarun plande
continuidad del negocio
(BCP)yunplande
recuperacion ante desastres
(DRP).

a. Planificaciény definicién de
objetivos : CP, LP

b. Analisis perfil de riesgo :
conservador — moderado -
riesgoso

c. Seleccién de Inversiones : mix
- liquidez - rentabilidad.

d. Monitoreo, gestiony
reequilibrio de la cartera.

3. Monitoreo y Reporte:

a. Comunicacion claray regular
con los clientes

b. Contar conun plande accién
para situaciones de
emergencia.

c. Incluir seguros de
responsabilidad civil

d. Alianzas con otros asesores
para soporte mutuo.

4. ControlInterno:

a. Revisar su desempeno ya sea
mensual o trimestral

b. Verificar que los objetivos de
inversién establecidos estan
en linea con lo observado.

5. Plan de Contingenciay

Recuperacion:

a. Encaso de ausenciacontar
con un back-up

b. Ante fallas tecnolégicas tener
un protocolo de respaldo en
la nube, para garantizar que
los datos de del cliente estén
segurosy accesibles.

c. Tener soporte técnico
disponible (externo si es
necesario) para solucionar
problemas rapidamente.

d. Disefiar una priorizaciéon de
tareas post-ausenciay un
plan de comunicacién con los
clientes sobre la
normalizacion de los
servicios.

Mapa de Riesgos que afectan a los asesores de inversion:




e Riesgo de Mercado: Pérdida en el valor de los activos recomendados.

e Riesgo de Liquidez: Dificultad para desinvertir instrumentos sin afectar su
precio.

e Riesgo Operacional: Fallas en sistemas informaticos o errores humanos.

e Riesgo de Conflictos de Interés: Asesorar productos de entidades
relacionadas que no sean los mejores para el cliente.

e Riesgo de Cumplimiento: Incumplimiento de la normativa sobre divulgacion de
informacioény privacidad de datos.

Implementacion de KRI (Key Risk Indicators): Maria Soledad recomienda la
implementacion de dashboards que alerten sobre desviaciones en los niveles de
riesgos aceptables.

Conclusiones y Recomendaciones:
e Gestionar eficazmente los riesgos es un requisito normativo clave.
e Implementar una metodologia robusta de evaluacién de riesgos permitira a las

empresas Fintech identificar, evaluary mitigar los riesgos de manera efectiva.

e Serecomienda:

Realizar sesiones de trabajo para identificar riesgos.

Establecer procedimientos de seguimiento continuo.

Asegurar que todos comprendan los riesgos.

Desarrollar un plan de accién.

o O O O

Programar revisiones periddicas.

Panel de Conversacion

Patricio Eskenazi, Business Development & Strategy de Altafid , moderd un panel de
preguntas a los speakers de los bloques anteriores. En el panel se abordaron preguntas
como:

e ;Qué diferencia a un cliente activo o inactivo para un asesor de inversién?
¢Tiene que ver con la ultima vez que hubo un cambio en su cartera?
Respuesta Ried Fabres: Como regla general, un cliente activo es con quién se
ha mantenido comunicacion durante los ultimos 3 meses.



e ;Con qué periodicidad y profundidad, se debe dejar registro de las interacciones
con los clientes, cual es la recomendacién desde el punto de vista de la norma?
Respuesta Ried Fabres: No dice nada especifico, pero lo ideal es ir
construyendo la historia de la relacion

e . Qué pasa si un cliente mantiene un perfil de riesgo diferente en su custodio
que el que respondido al asesor de inversion? ;Qué perfil es el que corre a la
hora de respaldar las inversiones del cliente dentro de su perfil?
Respuesta: Terminara aplicando el perfil mas restrictivo

e ;Esunasesordeinversiones considerado como enrutador, en caso de que
tome 6rdenes por teléfono y las ponga en el banco?
Respuesta Ried Fabre: Absolutamente. Asi se define un enrutador

El evento evidenci6 el esfuerzo regulatorio por profesionalizary
transparentar el mercado de asesoria financiera en Chile. La colaboracion
publico-privada, la capacitacion continua y una adecuada gestion del
riesgo son pilares esenciales para implementar con éxito la Ley Fintech.
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