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Sesion del 7, 8 y 9 de noviembre de 2025
Modelo de las Naciones Unidas de la Universidad del Pacifico

Estimados delegados,
iBienvenidos a UPMUN 2025 y en especial al Comité Legal!

Me alegra mucho poder acompanarlos en esta edicién como uno de sus directores. Mi nombre
es Sebastian Morello, soy egresado de la Facultad de Derecho de la Pontificia Universidad
Catodlica del Pert y actualmente trabajo como asociado en el Area de Banca y Finanzas del

Estudio Dentons.

Me apasiona analizar cémo las normas financieras impactan en el desarrollo de nuevos
servicios bancarios y como la regulacion puede —si se disefia adecuadamente— convertirse
en una herramienta para fomentar la innovacion. Por eso, el tema que abordaremos este afo
me parece especialmente relevante: construir un marco juridico internacional para regular

tecnologias financieras es una tarea desafiante, urgente y de gran proyeccién global.

Mi experiencia en MUN comenzé en 2018, como parte de Peruvian Debate Society, y desde
entonces he tenido la oportunidad de participar en diversas conferencias nacionales e
internacionales. A lo largo del camino, he aprendido que MUN no solo fortalece habilidades
como la oratoria o la negociacion, sino que también nos invita a pensar criticamente y a

colaborar con otros para imaginar soluciones concretas a problemas complejos.

No duden en escribirme o acercarse si tienen dudas, comentarios o ideas que quieran
compartir. Estoy convencido de que este sera un comité dinamico, retador y sumamente

enriquecedor.

iNos vemos este 7, 8 y 9 de noviembre en la Universidad del Pacifico!

Sebastian Morello
Director del Comité Legal

Décima edicion del Modelo de las Naciones Unidas de la Universidad del Pacifico
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Estimados delegados,
iBienvenidos a UPMUN 2025 y en especial al Comité Legal!

Es un placer darles la bienvenida al Comité Legal de UPMUN 2025. Mi nombre es David
Ordinola y tendré el privilegio de servir como su co-director para este comité. Soy egresado
de la carrera de ingenieria empresarial en la Universidad del Pacifico y actualmente soy
analista de inversiones en Krealo, el Corporate Venture Capital de Credicorp. Mis intereses
profesionales y académicos radican en la innovacion digital, la optimizacion de procesos, los

servicios financieros y el desarrollo sostenible.

En el ambito de MUN he sido testigo del poder transformador de estos espacios dado que
son plataformas inigualables para el desarrollo del pensamiento critico, la negociaciéon
diploméatica y la capacidad de sintesis, habilidades esenciales para cualquier futuro lider en
el escenario global. La experiencia de representar una nacion y defender su postura, incluso
cuando difiere de las convicciones personales, es un ejercicio invaluable de empatia y desafio
intelectual que me gusta bastante. De hecho, mi primer MUN universitario fue UPMUN en
2019 y fue una experiencia bastante gratificante dado que empezd mi carrera que luego me
llevaria a viajar y competir internacionalmente. Le tengo mucho carifio a esta actividad y
considero que eso se refleja en los comités en los que soy parte, siendo tanto director como

delegado.

Este ano, el tema d el Comité Legal es sumamente trascendente. En la ultima década, las
fintech han revolucionado los sistemas financieros globales, democratizando el acceso a
servicios y potenciando la inclusidon econdémica. Sin embargo, esta expansion exponencial ha
expuesto vacios juridicos criticos. Es precisamente por estos desafios sistémicos vy
transfronterizos que este tema debe ser abordado con urgencia y profundidad. Busquen ser

innovadores con sus propuestas y bastante criticos con la forma en la cual abordan al comité.

Estamos aqui para apoyarlos en cada paso de este proceso. No duden en acercarse con
cualquier pregunta o inquietud. Confiamos plenamente en su capacidad para hacer de este

comité una experiencia verdaderamente enriquecedora y productiva.

iNos vemos este 7, 8 y 9 de noviembre en la Universidad del Pacifico!

David Ordinola
Director del Comité Legal

Décima edicidon del Modelo de las Naciones Unidas de la Universidad del Pacifico
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1. INTRODUCCION E HISTORIA DEL COMITE

La Sexta Comision es el 6rgano principal encargado de los asuntos juridicos dentro
de la Asamblea General de las Naciones Unidas. Fue establecida el 11 de enero de
1946, en cumplimiento del mandato contenido en el Articulo 13(1)(a) de la Carta de
las Naciones Unidas, que dispone la promocion del desarrollo progresivo y la
codificacion del derecho internacional. Conforme a la Regla 98 del Reglamento de la
Asamblea General, le corresponde examinar los asuntos juridicos del programa y
canalizar la elaboracion normativa multilateral.

Todos los Estados Miembros pueden participar en la Sexta Comisién mediante un
representante, acompanado de asesores juridicos. En la practica, esta conformada
por expertos legales adscritos las Naciones Unidas. Su labor esta dirigida por una
Mesa integrada por una presidencia, tres vicepresidencias y un relator, elegidos bajo
principios de rotacidon geografica y competencia técnica. La Comision cuenta con el
apoyo técnico de la Division de Codificacién de la Oficina de Asuntos Juridicos del
Secretariado de las Naciones Unidas.

Entre sus principales responsabilidades se encuentran: el analisis del informe anual
de la Comision de Derecho Internacional (“CDI”); la evaluacion de propuestas
normativas formuladas por la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho
Mercantil Internacional (“UNCITRAL”) y otros érganos especializados; la elaboracion,
revision y aprobacion de tratados, declaraciones y marcos juridicos; asi como el
estudio de reformas institucionales respecto a la Carta de las Naciones Unidas. En
situaciones de alta sensibilidad politica o juridica, la Sexta Comision ha creado grupos
de trabajo o comités ad hoc para facilitar negociaciones mas agiles y técnicas.
Ejemplos notables incluyen las convenciones internacionales contra el terrorismo y el
Protocolo Facultativo sobre la Seguridad del Personal de las Naciones Unidas.

A lo largo de su historia, la Sexta Comisién ha sido instrumental en la adopcién de
instrumentos juridicos de gran relevancia. Entre sus contribuciones destacan el
Estatuto de Roma de la Corte Penal Internacional, diversas convenciones sobre la
lucha contra el terrorismo, el régimen de inmunidades jurisdiccionales de los Estados,
y acuerdos en materia medioambiental y del derecho de los tratados. Su capacidad
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para integrar el conocimiento juridico con la negociacion politica ha resultado
fundamental para alcanzar consensos normativos en ambitos altamente técnicos.

2. FUNCIONES DEL COMITE:

Frente al auge global de las tecnologias financieras (fintech), el derecho internacional
publico se enfrenta a un nuevo conjunto de desafios normativos. Actualmente,
diversos Estados han suscrito acuerdos bilaterales y multilaterales de cooperacion
fintech con el objetivo de impulsar la innovacion financiera, facilitar el comercio y
armonizar regulaciones en areas emergentes como blockchain, identidad digital,
portabilidad de datos, y finanzas sostenibles. Esta tendencia revela la urgencia de
construir una arquitectura juridica internacional que proporcione seguridad juridica,
estabilidad regulatoria y proteccion al consumidor con un especial énfasis en la
inclusion financiera y la expansion de la bancarizacion.

En este contexto, la Sexta Comisidn esta llamada a desempefiar un papel decisivo en
la creacion de un marco legal multilateral que respalde estos desarrollos tecnologicos.
Su caracter mixto —técnico y politico— la convierte en el espacio idéneo para discutir,
negociar y adoptar instrumentos juridicos que promuevan la interoperabilidad
regulatoria y estimulen la expansion transfronteriza del ecosistema fintech,
garantizando al mismo tiempo el respeto al derecho internacional y la proteccién de
los intereses publicos globales. Ademas, su intervencion normativa puede orientar a
los Estados en la formulacién de marcos regulatorios internos que sean consistentes
con estandares multilaterales, con miras a maximizar el potencial de las fintechs como
herramientas eficaces para alcanzar objetivos comunes de desarrollo sostenible,
inclusion financiera y estabilidad econdmica.

Frente a estos desafios regulatorios globales que enfrenta el derecho internacional,
surge la necesidad de examinar con detenimiento el fendbmeno en cuestion: las
tecnologias financieras. Para ello, a continuacion, se desarrolla el contexto conceptual
del tema a debatir.

3. INTRODUCCION AL TEMA:

El avance exponencial de las tecnologias ha transformado radicalmente multiples
sectores de la economia global, y el ambito financiero no es una excepcion. La
emergencia de las tecnologias financieras, o "fintech”, ha redefinido la manera en que
los servicios financieros son creados, ofrecidos y consumidos. Este es, sin lugar a
dudas, un fendbmeno caracterizado por su dinamismo y alcance transfronterizo el cual
implica un nueva cancha sin reglas claras para el juego. Los ultimos afos han
evidenciado la necesidad de desarrollar un marco juridico internacional fuerte y
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adaptable que garantice la estabilidad, la integridad y la proteccion de los usuarios y
negocios en esta nueva era digital.

A. Tecnologias Financieras (Fintech) y Finanzas Digitales

Para comprender la magnitud del desafio regulatorio, es fundamental establecer una
clara distincién entre los conceptos de tecnologias financieras (fintech) y finanzas
digitales. Las tecnologias financieras (fintech) abarcan una amplia gama de
innovaciones tecnoldgicas aplicadas al sector financiero, cuyo propésito es mejorar 'y
transformar la prestacion de servicios financieros. Estas innovaciones son
notablemente diversas, incluyendo plataformas de crowdfunding y software de
gestion presupuestaria, blockchain y criptomonedas, sistemas de pagos electronicos,
transferencias, robo-asesores y aplicaciones de trading. El objetivo prinicipal de estas
tecnologias es optimizar la eficiencia, reducir costos y riesgos, y expandir el acceso a
servicios financieros, especialmente para aquellas poblaciones que histéricamente
han carecido de acceso a la banca tradicional.

Por otro lado, las finanzas digitales se refieren a la provision de servicios financieros
convencionales a través de canales digitales, utilizando dispositivos como
computadoras, tablets y smartphones. Este enfoque posee un potencial significativo
para ampliar la accesibilidad de los servicios financieros a poblaciones desatendidas
en areas con infraestructura financiera limitada, ofreciendo una gama mas amplia de
opciones y una mayor eficiencia operativa, siempre que dichas poblaciones cuenten
con el acceso necesario a las tecnologias digitales. La comprensidn de esta distincion
es crucial para la formulacion de un marco juridico internacional. Una regulacion que
se enfoque exclusivamente en la naturaleza disruptiva de "fintech" podria omitir los
riesgos y oportunidades que surgen de la digitalizaciéon de servicios por parte de
instituciones financieras tradicionales. Si lo vemos desde el otro lado, un enfoque
excesivamente amplio podria imponer cargas regulatorias innecesarias a la
innovacion. Por lo tanto, una aproximacion balanceada es indispensable para
asegurar que las normativas sean pertinentes y efectivas, abordando tanto los nuevos
modelos de negocio que redefinen el entorno financiero como la evolucién digital de
los servicios existentes, cada uno con sus desafios y oportunidades regulatorias
respectivamente.

B. Alcance y Diversidad del Ecosistema Fintech

El ecosistema fintech se caracteriza por su diversidad y capacidad para generar valor
en multiples frentes. Las aplicaciones son extensas, beneficiando a consumidores,
empresas y entidades bancarias por igual pues la oferta y competitividad es alta.
Algunas de las soluciones que son recomendables para tener en cuenta dentro de la
industria son las siguientes: la supervision de la actividad de cuentas, el
procesamiento de pagos, la administracion de finanzas personales y corporativas, el
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crowdfunding, los préstamos entre pares (peer-to-peer), y las plataformas de
intercambio de criptoactivos.

La expansion de este sector es particularmente evidente en América Latina y el Caribe
(ALC), donde el numero de plataformas fintech ha experimentado un crecimiento
exponencial del 340% desde 2017, alcanzando las 3.069 plataformas a finales de
2023. Este dinamismo no solo indica una consolidacion del mercado, sino también
una creciente diversificacion de las fuentes de financiamiento y un notable interés en
la inversidn extranjera directa en la regidon. La magnitud del ecosistema fintech,
demostrada por su crecimiento acelerado en regiones como ALC, subrayan que no
es un fendmeno marginal, sino una fuerza transformadora con un impacto econémico
y social considerable. La vasta gama de servicios ofrecidos implica que una solucién
regulatoria uniforme resulta impractica. En su lugar, se requiere un enfoque
multifacético y adaptable que contemple las particularidades de cada "vertical" de
negocio, permitiendo una supervisién adecuada sin limitar la innovacion.

Entendido el alcance y las implicancias del ecosistema fintech, corresponde ahora
abordar uno de los mayores desafios contemporaneos: la construccién de un marco
juridico internacional eficaz.

C. Marco Juridico Internacional para Fintech

La rapida evolucién de las tecnologias financieras y la creciente interconexion de los
mercados globales han superado la capacidad de los marcos legales nacionales para
adaptarse de manera oportuna al entorno. Esta desincronizacion entre la innovacién
tecnologica y la respuesta regulatoria debilita la confianza en los productos y servicios
financieros, ya que las normativas existentes no logran seguir el ritmo de los cambios.

La naturaleza intrinsecamente transfronteriza de muchas operaciones fintech,
sumada a la posibilidad de arbitraje regulatorio, donde las empresas buscan operar
en jurisdicciones con menor supervision, hace que los enfoques regulatorios
nacionales y fragmentados sean insuficientes para gestionar los riesgos globales. La
necesidad de un marco juridico internacional armonizado para las fintech no es
simplemente una cuestion de eficiencia regulatoria o de facilitar el comercio. Es,
fundamentalmente, un imperativo para preservar la estabilidad financiera global y
asegurar la proteccion de los consumidores e inversores. La ausencia de un marco
coherente crea un entorno propicio para riesgos sistémicos, la proliferacion de
actividades ilicitas y la erosién de la confianza que trascienden las fronteras
nacionales. Cuando las empresas pueden trasladar facilmente sus operaciones a
jurisdicciones con regulaciones menos estrictas, se genera una competencia a la baja
que compromete la integridad financiera y la seguridad de los usuarios a nivel
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mundial. Esta dinamica convierte la cooperacion y la armonizacion internacional en
elementos indispensables para abordar eficazmente estos desafios transfronterizos.

D. Objetivos y Desafios de la Regulacién

Como se menciond, los objetivos primordiales de la regulacién fintech son
multifacéticos y buscan, ante todo, fomentar la confianza en el sistema financiero,
garantizar la estabilidad financiera, preservar la integridad del mercado y proteger
tanto a los consumidores como a los inversores. Adicionalmente, se busca impulsar
la inclusion financiera, promover la competencia y mejorar la eficiencia econémica,
reconociendo el potencial de las fintechs para contribuir significativamente al
desarrollo sostenible.

Sin embargo, la regulacion enfrenta desafios considerables. Estos incluyen la
velocidad sin precedentes de la innovacion tecnoldgica, lo que dificulta la definicidon y
actualizacion constante del perimetro regulatorio. Ademas, la complejidad inherente
de los activos virtuales, como las criptomonedas, presenta obstaculos adicionales.
Asimismo, existe la necesidad de encontrar un equilibrio delicado entre la proteccion
de la privacidad de los datos y los requisitos de cumplimiento normativo. Finalmente,
la busqueda de armonizacion regulatoria entre las diversas jurisdicciones globales
representa un reto significativo. La regulacion fintech se encuentra ante un dilema
fundamental: como impulsar la innovacion y la inclusién financiera, que son motores
esenciales para el desarrollo, sin comprometer la estabilidad del sistema financiero y
la proteccion de los usuarios. Esto demanda un enfoque regulatorio agil,
tecnolégicamente neutral y basado en principios, en lugar de normativas prescriptivas
que rapidamente se vuelven obsoletas. Un marco basado en principios permite que
la regulacién se adapte a futuras evoluciones tecnoldgicas sin requerir revisiones
legislativas constantes, lo que es crucial dada la velocidad del cambio en este sector.

E. Organismos Internacionales Clave en la Regulaciéon Fintech

La siguiente tabla ofrece una visibn estructurada de algunos organismos
internacionales y multilaterales que participan activamente en la discusion y el
desarrollo de la regulacion de las tecnologias financieras. Para el comité, las
soluciones debatidas deberan ser tanto especificas como realistas por lo cual sera
ideal incluir entidades mencionadas las cuales aplicarian estas propuestas una vez
puestas en efecto. A continuacion, se les facilita la informaciéon de ciertos actores
fundamentales, la comprension de sus respectivos mandatos y sus contribuciones
especificas en el ambito fintech:

Organismo Mandato General Rol/Contribuciéon en
Internacional Fintech
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UNCTAD (Conferencia de

Apoyar a los paises en

Analiza el impacto de

las Naciones Unidas | desarrollo para que se | fintech en los
sobre Comercio y | beneficien de la economia | mercados de consumo
Desarrollo) global de manera mas | y la competencia, y su

justa y eficaz. rol en la inclusién

financiera.

UNCITRAL (Comision de | Armonizar y unificar el | Trabaja en la
las Naciones Unidas para | derecho mercantil | adaptacion de leyes
el Derecho Mercantil | internacional. modelo sobre

Internacional)

transacciones
garantizadas al uso de
nuevos tipos de activos
digitales y la economia
digital; busca abordar
vacios regulatorios.

PNUD (Programa de las
Naciones Unidas para el
Desarrollo)

Ayudar a los paises a
erradicar la pobreza vy
reducir las desigualdades.

Integra la
transformaciéon digital
en sus estrategias de
desarrollo, buscando
que lo digital sea una
fuerza para el
empoderamiento y la
inclusion financiera.

ONU Mujeres

Promover la igualdad de
genero y el
empoderamiento de las
mujeres.

Examina el potencial
de las finanzas
digitales para la

inclusion financiera de
las mujeres y una
recuperacion

econdémica con
perspectiva de género.

Pacto Digital Global

Establecer principios
compartidos para un
futuro  digital comun,

abordando la gobernanza
de la tecnologia.

Subraya la necesidad
de wuna gobernanza
global para la IAy otras
tecnologias, y
mecanismos de
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cooperacion
mitigar riesgos.

para

Fondo Monetario

Fomentar la cooperacion

Colabora con el Banco

Internacional (FMI) monetaria mundial, | Mundial y el FSB en la
asegurar la estabilidad | supervision de riesgos
financiera, facilitar el | sistémicos de fintech y
comercio internacional. la  formulacion  de

recomendaciones de
politicas; analiza
marcos legales vy
regulatorios para el
dinero digital.

Banco Mundial (BM) Reducir la pobreza y | Genera conocimientoy
apoyar el desarrollo | financiamiento para
sostenible. cerrar la brecha digital,

promoviendo la
inversion en TIC vy
servicios  financieros
digitales para la
inclusion. Colabora con
el FMI en la Agenda
Fintech de Bali.

Banco de Pagos | Servir a los bancos | Investiga las

Internacionales (BIS) centrales en su busqueda | implicancias de las
de la estabilidad | tecnologias
monetaria y financiera. emergentes (fintech e

IA) para el sector
financiero, desde

pagos hasta politica
monetaria y regulacién
financiera; aborda
riesgos sistémicos y la

necesidad de

cooperacion

internacional.
Consejo de Estabilidad | Coordinar a nivel | Monitorea las

Financiera (FSB)

internacional el trabajo de

implicancias de fintech
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las autoridades
financieras nacionales y
los organismos
normativos.

para la estabilidad
financiera, gestiona el
riesgo operacional y
cibernético, y coordina
la implementacion de

reformas regulatorias
globales.
Grupo de Accion | Establecer estandares y | Emite guias y
Financiera Internacional | promover la | recomendaciones para
(GAFI/FATF) implementacion efectiva | laregulacion de activos
de medidas legales, | virtualesy proveedores
regulatorias y operativas | de servicios de activos
para combatir el lavado | virtuales (VASPs) para
de dinero, el | prevenir el lavado de
financiamiento del | dineroy la financiacion
terrorismo y otras | del terrorismo,
amenazas a la integridad | incluyendo la "Travel
del sistema financiero | Rule".
internacional.
Organizacion para la | Promover politicas que | Ha actualizado
Cooperacion y el | mejoren el bienestar | principios de alto nivel
Desarrollo  Econdmicos | econdmico y social de las | sobre la proteccion del
(OCDE) personas en todo el | consumidor financiero,
mundo. abordando riesgos de
sobreendeudamiento y
practicas comerciales
éticas en el contexto
digital.
G20 (Grupo de los Veinte) | Principal foro de | Ha puesto la

cooperacién econdmica,
financiera y  politica
internacional.

regulacion fintech en
su agenda, buscando
un enfoque comun
para el tratamiento
regulatorio de las
fintech y abordando
riesgos como la
ciberseguridad y la
evasion fiscal.

WAL TN O

14



Sesion del 7, 8 y 9 de noviembre de 2025
Modelo de las Naciones Unidas de la Universidad del Pacifico

Unién Europea (UE) Integracion econdmica y | Ha desarrollado
politica entre sus estados | regulaciones integrales
miembros. como MiCA (Markets in

Crypto-Assets
Regulation) para
armonizar la regulacion
de criptoactivos,
enfocandose en
transparencia,
proteccion al
consumidor,
supervision y
sostenibilidad.

A fin de entender como llegamos al escenario actual, es necesario realizar un
recorrido histérico por la evolucién de las tecnologias financieras y las respuestas
regulatorias que estas han suscitado.

4. HISTORIA DEL TEMA:

La historia de las tecnologias financieras es un relato de constante adaptacion e
innovacion, impulsado tanto por los avances tecnolégicos como por las necesidades
cambiantes y las crisis del sistema financiero global. Lejos de ser un fenbmeno
reciente, la interconexién entre las finanzas y la tecnologia ha evolucionado a través
de distintas fases, cada una marcando un hito en la transformacion de los servicios
financieros.

A. Origenes y Evolucion de Fintech: De la Infraestructura a la Era Digital
(Fintech 1.0 a 4.0)

La trayectoria de las fintech puede dividirse en varias etapas distintivas, cada una con

sus propias caracteristicas y catalizadores:

= Fintech1.0(1866-1967): La Era de la Infraestructura. Esta fase inicial se centro
en el desarrollo de infraestructuras de comunicacion y transporte que permitieron
la transmision rapida de informacioén financiera a través de las fronteras. Inventos
como el telégrafo, los ferrocarriles y los barcos de vapor fueron fundamentales,
sentando las bases para una primera ola de globalizacion financiera. En este
periodo, la tecnologia facilitd principalmente la expansion geografica y la
eficiencia de las operaciones bancarias existentes.

* Fintech 2.0 (1967-2008): De lo Analégico a lo Digital. Durante esta era, la
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innovacion en las tecnologias financieras fue impulsada principalmente por las
instituciones financieras tradicionales. Se introdujo la automatizacién y el
procesamiento electrénico de datos en los bancos y las companias de seguros,
lo que llevé a mejoras significativas en la eficiencia interna y en la prestacién de
servicios. Un ejemplo iconico de esta etapa es la invencion del cajero automatico
(ATM), que, segun algunos expertos, fue la innovacion financiera mas importante
en décadas al democratizar el acceso a servicios bancarios basicos y reducir la
necesidad de visitas a las sucursales. Esta fase representd una digitalizacion
progresiva de los procesos financieros existentes.

= Fintech 3.0 (2008-Actualidad): La Era de los Disrruptores y las Startups. Esta
etapa fue catalizada por dos eventos clave: la crisis financiera global de 2008 y
la revolucion de los smartphones. La crisis expuso profundas deficiencias en la
banca tradicional y generd una brecha de financiamiento, especialmente para
pequefias y medianas empresas. Este escenario abrié la puerta a nuevas
empresas tecnoldgicas y startups que ofrecian soluciones agiles y a menudo mas
accesibles. Hitos fundamentales de esta era incluyen el lanzamiento de Bitcoin
en 2009 y el surgimiento de servicios de pagos moviles como M-Pesa en Kenia
en 2007. En esta fase, la tecnologia no solo mejoré los servicios existentes, sino
que también disrumpid los modelos de negocio tradicionales, con nuevos actores
que ofrecian servicios directamente a los consumidores, a menudo sin la
necesidad de intermediarios bancarios tradicionales.

* Fintech 3.5 (Mercados Emergentes): La Inclusion Digital. Este segmento de
la evolucion fintech se refiere especificamente al florecimiento de las tecnologias
financieras en paises en desarrollo. Aqui, el acceso masivo a los smartphones 'y
la persistente necesidad de inclusion financiera han impulsado la adopcion a gran
escala de servicios financieros digitales. Estos mercados a menudo se benefician
de un last mile advantage, lo que les permite adoptar tecnologias mas eficientes
sin la carga de los sistemas heredados de la banca tradicional. Las empresas
fintech en estas regiones han logrado llegar a millones de usuarios desatendidos
que antes no tenian acceso a servicios financieros.

= Fintech 4.0 (Futuro): Personalizacion y Convergencia. Se proyecta que esta
proxima ola de fintech se centrara en la personalizacion extrema de los servicios
financieros, el uso intensivo de la Inteligencia Atrtificial (IA) para mejorar la toma
de decisiones financieras, y la integracion con el Internet de las Cosas (loT) para
crear experiencias financieras mas fluidas y contextuales.

La evolucién de las fintech es una respuesta dinamica y continua tanto a los avances
tecnoldgicos disruptivos como a las deficiencias y crisis inherentes al sistema
financiero tradicional. Cada "era" ha introducido nuevos actores, modelos de negocio
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y desafios, lo que ha puesto a prueba la capacidad de adaptacion de los reguladores
y ha generado la necesidad de marcos mas flexibles, prospectivos y tecnoldgicamente
neutrales para evitar la obsolescencia. Esta progresion historica demuestra que los
enfoques regulatorios deben evolucionar de modelos reactivos y basados en
entidades a marcos mas proactivos, basados en actividades y principios, capaces de
acomodar la innovacion continua y la aparicion de nuevos participantes en el
mercado.

B. El Surgimiento de Tecnologias Clave: Blockchain y Criptoactivos

El caso blockchain es un buen ejemplo de como surgen cambios con fintechs hacia
los paradigmas fundamentales de la arquitectura financiera, puesto que con los
criptoactivos se transitd de sistemas centralizados y basados en la confianza en
intermediarios a modelos descentralizados y "sin confianza".

El concepto fundamental de un libro de contabilidad distribuido, que es la base de la
tecnologia blockchain, fue propuesto por primera vez en 1991 por Stuart Haber y W.
Scott Stornetta. Su objetivo inicial era crear un sistema seguro para documentos con
fecha y hora que no pudieran ser alterados o manipulados, sentando las bases para
futuros desarrollos del dinero digital.

= Bitcoin (2009): La primera criptomoneda descentralizada, Bitcoin, fue lanzada
en enero de 2009 con la mineria del "bloque génesis". Su creacion fue un hito
crucial, ya que proporcioné una solucion al problema del "doble gasto" sin
necesidad de intermediarios de confianza, todo ello basado en la tecnologia
blockchain. Esto marcé el nacimiento de las criptomonedas y la primera
aplicacion practica a gran escala de blockchain.

= Expansion de Criptoactivos y Aplicaciones de Blockchain: Tras el éxito de
Bitcoin, surgieron miles de otras criptomonedas (conocidas como "altcoins"),
como Litecoin (2011), Ripple (2012) y las criptomonedas de "segunda
generacion” como Ethereum (post-2014). La tecnologia
blockchain, mas alla de las criptomonedas, ha encontrado aplicaciones diversas.
Facilita transferencias de datos rapidas y directas entre emisor y receptor
(transacciones peer-to-peer), eliminando intermediarios bancarios en pagos
internacionales y reduciendo comisiones y retrasos. También se utiliza para
contratos inteligentes (smart contracts), protecciéon de identidad digital, y
trazabilidad en cadenas de suministro, garantizando que los datos permanezcan
seguros y a prueba de manipulaciones.

El surgimiento de blockchain y los criptoactivos desafia profundamente los
paradigmas regulatorios tradicionales que se centran en entidades intermediarias. La
regulacion financiera convencional se ha construido en torno a la supervision de
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instituciones identificables, como los bancos, que actuan como intermediarios de
confianza. Sin embargo, cuando estos intermediarios son eliminados o reemplazados
por redes distribuidas, los reguladores se enfrentan al reto de aplicar las normas
existentes relativas a capital, liquidez o proteccion del consumidor. Esto exige un
cambio hacia la regulacion de la actividad o la tecnologia en si misma, o bien un
enfoque en los puntos de entrada y salida donde los criptoactivos interactuan con el
sistema financiero tradicional.

C. Primeras Reacciones Regulatorias a Nivel Nacional e Internacional

Aunque el término "fintech" se remonta a principios de los afios 90 con el "Financial
Services Technology Consortium" , el sector no atrajo la atencién regulatoria enfocada
hasta aproximadamente 2014. Las primeras respuestas regulatorias fueron
predominantemente a nivel nacional, marcando el inicio de un proceso de adaptacion
global.

= Enfoques Nacionales: Estados Unidos, por ejemplo, fue uno de los primeros en
introducir marcos especificos, como el régimen "BitLicense" en Nueva York en
2015, que requiere que las empresas que ofrecen servicios de moneda digital
obtengan una licencia del regulador financiero. Australia también fue un
adoptante temprano con su regulador AUSTRAC. México se destaco al aprobar
su "Ley Fintech" en 2018, considerada progresista y un referente en América
Latina. Esta ley se enfocd en la inclusion financiera, la promocion de la
competencia, la proteccién al consumidor, el mantenimiento de la estabilidad y la
prevencion del lavado de dinero, incorporando un crucial principio de neutralidad
tecnologica. Venezuela, por su parte, emitid normas para regular los servicios de
tecnologia financiera en 2021, estableciendo requisitos de organizacion,
funcionamiento y deberes adicionales para las Instituciones de Tecnologia
Financiera del Sector Bancario (ITFB).

= |niciativas Bilaterales y Regionales: Reconociendo Ila naturaleza
transfronteriza de las fintech, se establecieron las primeras iniciativas de
cooperacion. En 2016, el Reino Unido y Singapur crearon el primer "FinTech
Bridge" para profundizar la colaboracién en el sector, abordando temas como los
criptoactivos, la proteccién al consumidor y la lucha contra el blanqueo de
capitales. A nivel regional, Chile se adhirié en 2018 a los "Principios orientadores
para la regulacion Fintech" desarrollados entre los paises miembros de la Alianza
del Pacifico.

» Respuestas de Organismos Internacionales: Paralelamente, organismos
internacionales comenzaron a analizar las implicaciones de las fintech. El
Consejo de Estabilidad Financiera (FSB), establecido en 2009 como sucesor del
Financial Stability Forum (FSF) , public6 en 2017 un informe sobre las
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implicaciones de las fintech para la estabilidad financiera, destacando la
necesidad de gestionar el riesgo operacional de terceros proveedores, mitigar los
riesgos cibernéticos y monitorear los riesgos macrofinancieros emergentes. El
FSB, que coordina el trabajo de autoridades financieras nacionales y organismos
normativos, enfatizé que los organismos internacionales y las autoridades
nacionales debian considerar las fintech en sus evaluaciones de riesgo y marcos
regulatorios.

El G20, como principal foro de cooperacion econoémica, también incluyo la
regulacion fintech en su agenda. En 2017, Alemania, que presidia el G20, impulso
la discusion sobre la digitalizacion en la banca y los seguros, reconociendo el
potencial disruptivo de las fintech y la necesidad de un enfoque comun para su
regulacion. El objetivo era desarrollar criterios comunes para el tratamiento
regulatorio de las fintech, asegurando que sus modelos de negocio no se basaran
en lagunas regulatorias. EI G20 y el FMI-FSB también establecieron un ejercicio
de alerta temprana en 2008 para detectar vulnerabilidades que podrian precipitar
crisis sistémicas, un marco que se aplica a los riesgos emergentes de las fintech.

El Banco de Pagos Internacionales (BIS), que sirve a los bancos centrales,
comenzo a investigar las implicaciones de las tecnologias emergentes para el
sector financiero, desde los pagos hasta la politica monetaria y la regulacion. El
BIS ha sefalado que, si bien las fintech y las grandes empresas tecnoldgicas no
han buscado licencias bancarias tradicionales de forma generalizada, existen
excepciones y la proliferacion de nuevos modelos de negocio ha planteado
preguntas sobre el perimetro regulatorio.

Organizaciones de las Naciones Unidas como la UNCTAD también comenzaron
a abordar el tema. En 2017, la UNCTAD celebré una reunion sobre "El auge de
Fintech: y el impacto en los mercados de consumo y la competencia”, explorando
los riesgos y las implicaciones de esta tecnologia financiera para los
consumidores y la competencia en los mercados globales. La UNCITRAL, por su
parte, inicid trabajos para adaptar sus textos sobre derecho mercantil a la
economia digital y los nuevos tipos de activos, reflejando la necesidad de
armonizacion legal.

La evolucion de las respuestas regulatorias a las fintech, desde enfoques nacionales
fragmentados hasta iniciativas bilaterales y el incipiente dialogo en foros
multilaterales, demuestra un reconocimiento creciente de la naturaleza transfronteriza
y sistémica de estas tecnologias. Inicialmente, la regulacién fue reactiva, intentando
encajar las nuevas actividades en marcos existentes. Sin embargo, la comprension
de que las fintech no solo son una cuestion de eficiencia, sino también de estabilidad
financiera y proteccidén del consumidor a escala global, ha impulsado un cambio hacia
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un enfoque mas proactivo y coordinado. Este cambio subraya la importancia de la
cooperacién internacional para evitar el arbitraje regulatorio y construir un entorno
financiero digital seguro y equitativo.

Los hitos historicos anteriores nos permiten comprender el origen de las tensiones
regulatorias actuales, las cuales se analizan a continuacion.

5. CONCEPTOS CLAVE:

(i) Fintech (Tecnologias Financieras)

Innovaciones tecnoldgicas aplicadas al sector financiero que buscan mejorar o
automatizar la prestaciéon de servicios y productos financieros. Incluyen billeteras
digitales, plataformas de préstamos entre pares (P2P), criptomonedas, neobancos
y mas. La relevancia de las Fintech nace de cara a que buscan suplir las carencias
de la banca tradicional mediante el uso de nuevas tecnologias.

(ii) Banco Central

Institucién publica encargada de formular y ejecutar la politica monetaria de un
pais, controlar la inflacion, emitir moneda y preservar la estabilidad financiera,
asimismo, tambien se encarga de administrar los sistemas de pagos. También
regula y supervisa el sistema bancario y, en algunos casos, participa activamente
en el desarrollo de normativas para fintech o CBDCs. Su rol es clave frente a la
irrupciéon de monedas digitales privadas.

(iii) Regulador Bancario

Autoridad nacional encargada de supervisar el funcionamiento del sistema
financiero para garantizar su solvencia, transparencia y cumplimiento de la ley.
Tiene como principal funcion reducir el riesgo sistemico y asegurar la estabilidad
financieras. Puede ser independiente o estar adscrita al banco central o al
Ministerio de Finanzas. En el contexto fintech, es el actor responsable de
incorporar nuevas entidades digitales dentro del marco legal.

(iv)Riesgo Sistemico
Situacion en la que una falla en una institucion financiera, mercado o
infraestructura puede desencadenar efectos en cadena que comprometan la
estabilidad de todo el sistema financiero nacional o global. Las plataformas fintech,
al operar fuera de la regulacion tradicional, pueden amplificar estos riesgos si no
son adecuadamente controladas.
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(v) Limites Bancarios (Banking Limits)

Restricciones impuestas por los reguladores a las operaciones que pueden
realizar las entidades bancarias, tales como topes al crédito, limites a exposicion
en monedas extranjeras o en sectores de alto riesgo. En relacion con las fintech,
se debate si deberian aplicarse limites similares para evitar practicas abusivas o
peligrosas para la estabilidad del sistema.

(vi) Criptoactivo

Activo digital que utiliza técnicas criptograficas para garantizar la seguridad de las
transacciones y controlar la creacion de nuevas unidades. Puede servir como
medio de intercambio, inversion o reserva de valor. Ejemplos: Bitcoin, Ethereum.
Uno de los grandes retos que enfrentan los marcos legales nacionales es la
correcta calificacion de los criptoactivos dentro de su propio sistema juridico y, con
ello, la aplicacion del marco regulatorio relevante. Si bien existen paises que tratan
estos activos como un bien mueble incorporeo similar a un derecho de autor,
existen otras que lo asemejan a valores mobiliarios ya regulados previamente.

(vii) Blockchain (Cadena de bloques)

Tecnologia de registro descentralizado que permite almacenar informacién de
forma inalterable y segura. Es |la base sobre la cual funcionan la mayoria de los
criptoactivos.

(viii) Neobanco

Entidad financiera 100% digital que opera sin sucursales fisicas. Ofrece servicios
similares a los bancos tradicionales, como cuentas bancarias, tarjetas y préstamos,
pero mediante aplicaciones moviles o plataformas web.

Es clave que los Estados Miembros logren disefiar un marco regulatorio que
permita el desarrollo de Neobancos, protegiendo a la par los intereses de la
poblacion. Una regulacion muy estricta detiene el progreso pero una regulacién
muy suelta puede poner en peligro el derecho al ahorro de la poblacion.

(ix)Moneda digital del banco central (CBDC)

Forma digital de dinero emitida y respaldada por el banco central de un pais. A
diferencia de las criptomonedas, las CBDC son centralizadas y reguladas por las
autoridades monetarias.

(x) Sandbox regulatorio

Entorno de pruebas controlado creado por autoridades regulatorias donde
empresas fintech pueden operar con ciertas exenciones legales, con el fin de
evaluar sus modelos de negocio antes de someterse a regulacion completa.
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(xi)Inclusion financiera

Acceso equitativo de todas las personas a productos y servicios financieros
asequibles, utiles y sostenibles. Las fintech han sido clave para reducir la exclusiéon
financiera, especialmente en regiones vulnerables.

(xii) Estabilidad financiera

Condicién en la cual el sistema financiero de un pais (o del mundo) opera con
normalidad, sin crisis ni interrupciones significativas. La expansién no regulada de
las fintech puede poner en riesgo esta estabilidad. Las normas actuales estan
disefiadas para reducir el Riesgo Sistemico y, con ello, asegurar la Estabilidad
financieras.

(xiii) Interoperabilidad financiera

Capacidad de diferentes sistemas y plataformas fintech para operar entre si sin
fricciones, lo cual es clave para la integracion financiera global.

(xiv) AML (Anti Money Laundering)

Conjunto de leyes, regulaciones y procedimientos disefiados para detectar,
reportar y prevenir el lavado de dinero y el financiamiento de actividades ilicitas.

(xv) Financiamiento del Terrorismo

Utilizacion de fondos —legales o ilegales— para apoyar actividades terroristas.
Las transacciones descentralizadas dificultan la trazabilidad del origen y destino
del dinero.

(xvi) Lavado de activos

Proceso de encubrir el origen ilicito de fondos mediante transacciones financieras
aparentemente legitimas. Las plataformas fintech, al no estar reguladas en todos
los paises, pueden ser usadas con este fin si no se aplican controles adecuados.

6. SITUACION ACTUAL:

La situacion actual de la regulacion de las tecnologias financieras se caracteriza por
una compleja interaccion entre la rapida innovacién, la fragmentacion de los marcos
juridicos nacionales y los esfuerzos crecientes, aunque aun insuficientes, de
cooperacion internacional. Los desafios son multiples y abarcan desde la gestion de
riesgos sistémicos hasta la proteccion de los usuarios y la promocion de la inclusion
financiera.
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A. Fragmentacion de los Marcos Legales Nacionales

Uno de los desafios mas apremiantes en la regulacion fintech es la fragmentacion de
los marcos legales a nivel nacional. La velocidad de la innovacion tecnolégica en el
sector financiero ha superado la capacidad de adaptacién de las legislaciones
existentes, lo que genera una falta de confianza cuando las normas no logran seguir
el ritmo de los cambios. Esta situacion se manifiesta en la existencia de verticales de
negocio fintech que estan sumamente reguladas, otras que estan en proceso de
regulacion o recientemente reguladas, y algunas que, al ser modelos de negocio muy
recientes, carecen de una regulacién especifica.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial han destacado que los
marcos legales solidos son esenciales para promover la confianza en los productos y
servicios financieros. Sin embargo, esta confianza se ve limitada cuando dichos
marcos no logran acompanar el ritmo de las innovaciones en tecnofinanzas y la
evolucién de los mercados financieros mundiales. La creacién de un marco legal
propicio requiere el establecimiento de normas claras y predecibles que puedan
adaptarse a los cambios tecnoldgicos y a las circunstancias especificas de cada pais,
especialmente en areas como contratos, propiedad de datos, insolvencia, resolucién

y pagos.

La ausencia de un modelo estatal unico que sirva como ley modelo internacional para
las fintech es una realidad reconocida. Esto implica que, en lugar de una solucién
universal, se requiere un dialogo continuo entre los Estados y los actores del sector
privado para abordar el tema desde diversas perspectivas, garantizando tanto el
crecimiento econdmico como la proteccion de la economia y los consumidores a nivel
internacional. La fragmentacion regulatoria no solo crea inseguridad juridica, sino que
también facilita el arbitraje regulatorio, donde las empresas pueden explotar las
diferencias entre jurisdicciones para operar con menos supervision, lo que
potencialmente expone a los mercados a riesgos no mitigados. Para contrarrestar
esto, algunos paises han implementado sandboxes regulatorios o entornos de prueba
controlados, que permiten a las empresas innovar bajo una supervision flexible,
facilitando la experimentacién y la adaptacion regulatoria. Sin embargo, la efectividad
de estos enfoques se ve limitada si no existe una coordinacién internacional que
prevenga la migracion de riesgos a jurisdicciones menos preparadas.

Teniendo en cuenta la fragmenteacion de los marcos legales a nivel global buscamos
que el comité tenga como resultado un marco legal integro que pueda abarcar los
siguientes subtemas establecidos los cuales son de alta relevancia para el entorno
financiero internacional.
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B. Riesgos Sistémicos y Desafios para la Estabilidad Financiera

La rapida expansion de las fintech introduce nuevos riesgos que pueden afectar la
estabilidad del sistema financiero global. Estos riesgos son multifacéticos y requieren
una supervision y coordinacién internacionales rigurosas.

Riesgos Cibernéticos: La digitalizacién del sector financiero aumenta la
exposicion a ciberataques, que pueden comprometer la integridad vy
disponibilidad de los servicios financieros. La inversion en ciberseguridad es
crucial no solo para proteger a las empresas, sino también para mantener la
confianza de los clientes, quienes buscan cada vez mas instituciones financieras
que tomen en serio la proteccidn de sus datos y activos. El Consejo de Estabilidad
Financiera (FSB) ha identificado la mitigacion de los riesgos cibernéticos como
un area clave de atencion para las autoridades.

Riesgos para la Estabilidad Financiera: El auge de las fintech y las
criptomonedas plantea interrogantes sobre la estabilidad del sistema financiero
en general. El colapso de plataformas como FTX en 2022, que revelé un mal uso
de fondos, falta de transparencia y adulteracion de informacion, generd un
impacto negativo en la reputacion de la industria y acelerd la urgencia de una
mayor regulacion global. EI Banco de Pagos Internacionales (BIS) y el FSB
monitorean activamente los riesgos macrofinancieros que podrian surgir a
medida que las actividades fintech aumentan. La interconexion de los riesgos
sistémicos en el entorno fintech, que abarca desde la ciberseguridad y el lavado
de dinero hasta la potencial desestabilizacion del sistema financiero tradicional,
exige un enfoque de supervision integral y coordinado. La dificultad para rastrear
el flujo de fondos en activos virtuales y la falta de armonizacion regulatoria entre
jurisdicciones amplifican la vulnerabilidad a actividades ilicitas y al arbitraje
regulatorio. Esto implica que la respuesta no puede ser fragmentada; se requiere
una colaboracion internacional robusta y una comprensién profunda de como los
riesgos en un segmento de las fintech pueden propagarse a través de todo el
ecosistema financiero, afectando la confianza y la estabilidad a escala global.

C. Proteccion del Consumidor e Inversor

La digitalizacion de los servicios financieros, si bien ofrece conveniencia y acceso,
también introduce nuevas vulnerabilidades para los consumidores e inversores,
haciendo que la proteccion sea un pilar fundamental de la regulacion.

Desafios en la Divulgacion y Transparencia: La OCDE ha actualizado sus
Principios de Alto Nivel sobre la Proteccion del Consumidor Financiero,
enfatizando la necesidad de un trato justo y una divulgaciéon adecuada de la
informacion. Las empresas fintech deben tener politicas escritas sobre conflictos
de intereses y comunicar esta informacién al consumidor para evitar posibles
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perjuicios. Sin embargo, la complejidad de algunos productos fintech, como los
criptoactivos, puede dificultar que los consumidores comprendan plenamente los
riesgos asociados. Por ejemplo, el Reglamento MiCA de la Union Europea exige
que los emisores de criptoactivos publiquen un "libro blanco" que explique
claramente los riesgos y la utilidad del activo.

» Riesgos de Sobreendeudamiento y Practicas Abusivas: La facilidad para
acceder a créditos digitales puede llevar al sobreendeudamiento, especialmente
si los consumidores carecen de educacién financiera adecuada. La UNCTAD
sefala que es crucial que los consumidores tengan acceso a créditos asequibles
y a procedimientos de declaracion de quiebra personal, ademas de un nivel
adecuado de educacion y alfabetizacion financieras para evitar trampas de
deuda. Las empresas no deben someter a los consumidores a practicas ilegales,
poco éticas, discriminatorias o engafiosas, como tacticas de comercializacion
abusivas o cobro abusivo de deudas.

= Arbitraje Regulatorio y Proteccion Transfronteriza: La posibilidad de que los
actores fintech se trasladen a jurisdicciones con regulaciones mas laxas (arbitraje
regulatorio) plantea un riesgo para la proteccion del consumidor a nivel global. La
regulacion MICA, aunque es un avance significativo en la UE, reconoce que
algunos actores podrian optar por trasladarse a regiones con regulaciones mas
flexibles, como Asia o América Latina.

La proteccién del consumidor e inversor en el ambito fintech requiere un enfoque
adaptable que vaya mas alla de las normativas tradicionales. La velocidad y
complejidad de las innovaciones digitales exigen que los marcos regulatorios sean lo
suficientemente flexibles para abordar nuevos riesgos sin sofocar la innovacién. Esto
implica la necesidad de principios regulatorios que se centren en el resultado para el
consumidor, independientemente de la tecnologia subyacente, y que fomenten la
educacion financiera como una herramienta clave para empoderar a los usuarios.
Ademas, la naturaleza transfronteriza de las fintech hace que la cooperacion
internacional sea indispensable para evitar lagunas en la proteccién y garantizar un
nivel de seguridad consistente para los usuarios en todo el mundo.

D. Cooperacién Internacional y Armonizaciéon Regulatoria

La naturaleza intrinsecamente transfronteriza de las tecnologias financieras hace que
la cooperacion internacional y la armonizacion regulatoria sean imperativas para
gestionar eficazmente los riesgos y aprovechar las oportunidades.

(i) Esfuerzos de Organismos Internacionales:

= ONU y sus Agencias: La UNCITRAL es un actor clave en la armonizacién
del derecho mercantil internacional, y su trabajo se extiende a la economia
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digital, incluyendo la compilacién de disposiciones aplicables a la
contratacién automatizada y la elaboracion de nuevas disposiciones. El
Comité de Derechos Humanos de la ONU, aunque no directamente
relacionado con fintech, tiene el mandato de examinar el cumplimiento de
los derechos civiles y politicos, lo que podria incluir aspectos de privacidad
y no discriminacion en el uso de tecnologias financieras. El Pacto Digital
Global de la ONU subraya la necesidad de una gobernanza global para la
inteligencia artificial y otras tecnologias, basada en la cooperacion multi-
actor para mitigar riesgos.

» FMIy Banco Mundial: Estas instituciones colaboran estrechamente en el
ejercicio de alerta temprana, disefiado para detectar riesgos extremos vy
vulnerabilidades sistémicas, incluyendo aquellos que surgen de las fintech.
Han emitido la "Agenda Fintech de Bali" en 2018, que aborda los marcos
legales y regulatorios necesarios para apoyar la innovacion y garantizar la
estabilidad financiera.

= BIS y FSB: El Banco de Pagos Internacionales (BIS) y el Consejo de
Estabilidad Financiera (FSB) son fundamentales en la coordinacion de la
regulacion financiera a nivel global. EI FSB monitorea las implicaciones de
las fintech para la estabilidad financiera y coordina la implementacién de
reformas regulatorias. El BIS, por su parte, investiga las implicaciones de
las tecnologias emergentes para la banca central y la regulacion financiera,
enfatizando la necesidad de mecanismos institucionales para la
cooperacioén y el aprendizaje conjunto entre los formuladores de politicas.
Ambos organismos participan activamente en la configuracion de practicas
regulatorias globales robustas para el sector de criptoactivos, abordando
riesgos como la estabilidad financiera, el arbitraje regulatorio y la
proteccion del consumidor.

= GAFI (FATF): El Grupo de Accién Financiera Internacional es crucial en la
lucha contra el lavado de dinero y la financiacion del terrorismo en el
espacio fintech. Sus recomendaciones y guias para los activos virtuales
son estandares internacionales que buscan aumentar la transparencia y
permitir el rastreo de flujos ilicitos.

= OCDE: La OCDE, a través de sus Principios de Alto Nivel sobre la
Proteccion del Consumidor Financiero, promueve politicas para la
regulacion y aplicacion efectiva de normas en este ambito, incluyendo la
proteccion de la privacidad y el trato justo.

= G20: El G20 ha puesto la regulacion fintech en su agenda, reconociendo
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que los problemas no pueden abordarse solo a nivel de los Estados
nacionales y que la cooperacion internacional es la unica via para el
progreso.

(ii) Desafios y Avances en la Armonizacion

A pesar de los esfuerzos, la armonizacion regulatoria sigue siendo un desafio
complejo. No existe un modelo estatal unico que sirva como ley modelo
internacional. Sin embargo, se observa una tendencia hacia la consolidacién de
ecosistemas fintech en paises con medidas regulatorias provisionales o en vigor,
como Brasil, México, Colombia y Chile. La Union Europea ha dado un paso
significativo con la adopcién del Reglamento MiCA (Markets in Crypto-Assets
Regulation) en mayo de 2023, una legislacion integral que busca regular de
manera uniforme los criptoactivos en toda la UE, cubriendo lagunas regulatorias y
estableciendo un marco legal claro para su emisién y comercializaciéon. MiCA se
posiciona como un modelo que otras jurisdicciones podrian adoptar en el futuro.

La cooperacién internacional en la regulacion fintech esta evolucionando de un
didlogo fragmentado a un enfoque mas integrado y coordinado. Inicialmente, los
paises y organismos operaban de manera mas aislada, reaccionando a los
desafios a medida que surgian. Sin embargo, la creciente interconexiéon de los
mercados financieros digitales y la naturaleza global de los riesgos han impulsado
un reconocimiento colectivo de que las soluciones nacionales son insuficientes.
Esta evolucion se manifiesta en la creacion de puentes regulatorios bilaterales, la
formulacién de principios comunes por parte de grupos como el G20 y el FSB, y
el desarrollo de marcos regionales integrales como MiCA. El objetivo es construir
un sistema regulatorio global que sea coherente, adaptable y capaz de abordar
los desafios transfronterizos de manera efectiva, garantizando la estabilidad y la
integridad del sistema financiero digital en constante expansion.

E. Inversion en Fintechs y Operaciones Financieras Transfronterizas

La inversion en el sector fintech, particularmente en startups, es un motor crucial para
la innovacion y la inclusion financiera, pero se enfrenta a desafios significativos
derivados de la fragmentacion regulatoria y la falta de seguridad juridica. Aunque la
inversidon de capital de riesgo en la region se redujo a la mitad entre 2021 y 2022 (a
USD 7.800 millones), con una leve recuperacion en 2023, el sector fintech sigue
siendo el que tiene la mayor participacion, con el 43% del total del capital de riesgo
invertido en tecnologia. Ademas, se han registrado adquisiciones importantes en
paises como Brasil y México, con valores superiores a USD 1.000 millones. A pesar
de la desaceleracion en la inversion de capital de riesgo, el sector fintech sigue siendo
un segmento importante para la inversion extranjera directa en la region. Los
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emprendimientos estan diversificando sus fuentes de financiamiento y explorando
nuevas estrategias de crecimiento, como fusiones y adquisiciones.

F. Desafios Regulatorios para la Inversion y Operaciones Transfronterizas:

La falta de un marco regulatorio claro y armonizado presenta barreras significativas
para la inversion y las operaciones transfronterizas de las fintechs y las startups:

= Alegalidad y Vacio Normativo: Muchas startups fintech operan en una situacion
de alegalidad, donde no existe una regulacién especifica para sus actividades,
pero tampoco una prohibicion expresa. Esta incertidumbre juridica es un riesgo
para los inversores, ya que la tranquilidad de una norma que permita
expresamente una actividad es crucial para la seguridad juridica. Por ejemplo, las
ofertas iniciales de criptomonedas (ICOs) no estan reguladas en México.

= Procesos de Licenciamiento y Requisitos de Capital: Los procesos de
concesion de licencias pueden ser largos e implicar altos requisitos minimos de
capital, asi como estrictas obligaciones de seguridad y auditoria financiera. Esto
puede ser un obstaculo considerable para las startups y los fondos de inversion
que buscan entrar o expandirse en nuevos mercados.

= Proteccion de Datos y Transferencias Transfronterizas: Las regulaciones de
proteccion de datos, como la Ley de Proteccion de Datos Personales (KVK) en
Turquia (similar al GDPR europeo), imponen reglas estrictas sobre el
almacenamiento, procesamiento y transferencia de datos de usuarios. Esto crea
dificultades operativas sustanciales, especialmente para las empresas fintech que
dependen de infraestructuras internacionales en la nube. La carga regulatoria
puede ser incierta y estricta, y el establecimiento de acuerdos internacionales y
decisiones de adecuacion podria facilitar el cumplimiento.

= Cumplimiento de AML/KYC: Las obligaciones contra el lavado de dinero (AML)
y "conozca a su cliente" (KYC) presentan obstaculos significativos, especialmente
para las nuevas fintechs que necesitan conseguir financiacion y ganarse la
confianza de sus clientes. Los servicios financieros digitales, al centrarse en
procesos rapidos y agiles, a menudo encuentran mas dificil cumplir con las
normativas de AML. El incumplimiento de estas legislaciones es extremadamente
perjudicial para la reputacion y la capacidad de financiacion de las startups.

= Riesgo Financiero por Entorno Regulatorio Incierto: Un entorno regulatorio
poco claro genera riesgo financiero, afectando la solvencia de nuevos proveedores
de servicios de pago (PSP) y los riesgos de crédito en nuevos esquemas
cooperativos. La falta de monitoreo de nuevos participantes y la disponibilidad de
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datos para supervisar sus actividades es un reto importante, al igual que la falta
de claridad en la atribucion de responsabilidades entre reguladores.

La falta de coordinacion juridica afecta directamente la inversion extranjera directa y
las operaciones de fusiones y adquisiciones en el sector fintech. Las empresas
multinacionales priorizan cada vez mas la gestién del riesgo a corto plazo frente a las
estrategias a largo plazo, especialmente en sectores sensibles a la seguridad nacional
y los cambios en las politicas comerciales. Aunque la IED global ha mostrado
debilidad, con descensos en Europa y Norteamérica, y una caida del 12% en América
Latina y el Caribe en 2024, los anuncios de nuevos proyectos en mercados clave
como Argentina, Brasil y México han aumentado. Sin embargo, la seguridad juridica
es fundamental para atraer y retener esta inversion. La complejidad de las
regulaciones transfronterizas y la necesidad de cumplir con multiples marcos legales
pueden disuadir la inversion y las operaciones de M&A, limitando el crecimiento y la
consolidacion del ecosistema fintech a nivel global.

En respuesta a estos desafios, la comunidad internacional —y en particular la ONU—
ha desplegado esfuerzos normativos y programaticos que conviene examinar
detenidamente.

7. ACCIONES PASADAS DE LAS NACIONES UNIDAS:

A. Acuerdos internacionales para la estabilidad financiera: el marco de Basilea
y su adaptacién al entorno fintech:

Uno de los pilares fundamentales del orden financiero internacional ha sido la
promocioén de marcos regulatorios comunes que aseguren la solidez y estabilidad del
sistema bancario global. En este contexto, el Comité de Supervisiéon Bancaria de
Basilea (BCBS), alojado en el Banco de Pagos Internacionales (BIS), ha desarrollado
una serie de acuerdos técnicos —conocidos como Basilea I, I y Ill— que han servido
de referencia para la supervision prudencial bancaria en todo el mundo. Si bien estos
acuerdos fueron concebidos antes del auge fintech, en anos recientes el BCBS ha
comenzado a adaptar su enfoque frente a los desafios que plantean las nuevas
tecnologias financieras.

(i) Basilea lll: fortalecimiento del sistema bancario y resiliencia ante nuevas
amenazas:

El acuerdo de Basilea lll, adoptado en 2010 en respuesta a la crisis financiera global

de 2008, introdujo requerimientos mas estrictos de capital y liquidez para las

entidades bancarias. Su objetivo es reducir el riesgo sistémico, limitar la exposicion
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excesiva a activos riesgosos y mejorar la capacidad de absorcidon de pérdidas. Estos
estandares han influido indirectamente en la regulacion fintech, especialmente en lo
relativo a la incorporaciéon de entidades tecnoldgicas dentro del perimetro regulatorio
prudencial cuando prestan servicios similares a los bancarios.

La implementacion de Basilea Il ha obligado a los reguladores nacionales a evaluar
cémo las fintech —en particular los neobancos, las plataformas de préstamos P2P y
los emisores de stablecoins— encajan dentro de la arquitectura de riesgos del sistema
financiero. En algunos paises, estas entidades han sido sometidas a versiones
proporcionales de los requerimientos de capital o controles de exposicion,
dependiendo de su nivel de interconexion con el sistema bancario formal.

(ii) BCBS sobre criptomonedas y activos digitales:

Reconociendo la creciente penetracion de los criptoactivos en el sistema financiero,
el BCBS emitié en 2021 y 2022 una serie de documentos consultivos que proponen
marcos prudenciales para la exposicién de los bancos a estos instrumentos. El
enfoque se basa en un principio de proporcionalidad al riesgo, estableciendo una
diferenciacion entre criptoactivos con respaldo estable (como stablecoins bien
disefiadas) y aquellos altamente volatiles (como Bitcoin), para los cuales se proponen
requerimientos de capital del 100 %.

Este enfoque busca mitigar los riesgos de contagio, manipulacién de mercado, lavado
de activos y volatilidad que podrian comprometer la estabilidad financiera global.
Asimismo, establece incentivos regulatorios para que los emisores de criptoactivos
transparenten sus reservas, adopten auditorias regulares y mantengan una
gobernanza robusta.

(iii) Supervision de BigTechs en servicios financieros:

Desde 2019, el BCBS y el FSB han alertado sobre el ingreso de empresas
tecnoldgicas de gran escala (BigTechs) al sector financiero, especialmente en paises
en desarrollo. Si bien estas compafias han mejorado el acceso a pagos, préstamos
y seguros, también generan riesgos asociados a la concentracion de mercado, uso
masivo de datos y desalineacion con las reglas prudenciales tradicionales. Como
respuesta, se ha promovido el principio de "misma actividad, mismo riesgo, misma
regulacion”, que orienta a los reguladores a aplicar estandares equivalentes a
entidades tecnologicas que presten servicios analogos a los bancarios, sin importar
su forma juridica.
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(iv) Coordinacion multilateral para la estabilidad financiera:

El propio Comité de Basilea ha instado a fortalecer la cooperacién internacional en la
supervision de fintechs transfronterizas, a través de mecanismos como el Global
Financial Innovation Network (GFIN), que permite compartir buenas practicas,
intercambiar informacion entre supervisores y realizar pruebas conjuntas en entornos
sandbox. Asimismo, el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB) ha emitido principios
para la regulacion efectiva de servicios digitales, con énfasis en resiliencia cibernética,
continuidad operativa y gestion de terceros.

B. Bali Fintech Agenda

En octubre de 2018, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial
lanzaron la Bali Fintech Agenda, un marco estratégico que propone 12 pilares para
orientar a los paises en el disefio de politicas publicas frente al auge de las fintech.
La Agenda abarca temas como inclusion financiera, proteccion del consumidor,
ciberseguridad, educaciéon financiera, innovacion responsable y cooperacion
internacional. Se trata de uno de los primeros intentos de armonizar principios
regulatorios en un entorno global fragmentado y asimétrico. Desde su adopcion,
multiples paises han reportado avances en la implementacién de dichos pilares,
especialmente en materia de digitalizacion de pagos gubernamentales e impulso a
sandboxes regulatorios.

C. United Nations Capital Development Fund (UNCDF):

El UNCDF ha liderado desde 2016 diversos programas de transformacion digital
inclusiva en Africa y Asia, destacando su iniciativa "Leaving No One Behind in the
Digital Era". Esta estrategia busca ampliar el acceso a servicios financieros digitales,
con un enfoque especial en mujeres, comunidades rurales y poblaciones desplazadas.
El fondo ha promovido el uso de identidades digitales, billeteras moviles y soluciones
de pago interoperables, en alianza con gobiernos y empresas tecnoldgicas,
contribuyendo significativamente a reducir las brechas de acceso en zonas con baja
penetracion bancaria.

D. G20y los Principios de Alto Nivel sobre Inclusiéon Financiera Digital

En 2016, bajo la presidencia de China, el G20 adoptdé los Principios de Alto Nivel para
la Inclusion Financiera Digital, en coordinacion con la Alianza Global para la Inclusion
Financiera (AFI) y otras entidades. Estos principios establecen criterios orientadores
para promover la digitalizacién de servicios financieros de forma segura, accesible y
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equitativa. Incluyen la interoperabilidad de sistemas, la proteccion del consumidor, la
supervision proporcional al riesgo, y el fomento de infraestructuras digitales publicas.
Esta accidon consolidé una vision comun entre economias avanzadas y emergentes
sobre la urgencia de politicas inclusivas en el entorno fintech.

E. United Nations Innovation Network (UNIN) y el fondo UN Digital Impact
Alliance (DIAL)

El UNIN, junto con la alianza DIAL, ha facilitado fondos y convocatorias abiertas para
el desarrollo de infraestructuras digitales inclusivas, como open APIs, plataformas de
interoperabilidad y registros digitales financieros. Aunque no exclusivamente centrado
en fintech, este ecosistema ha beneficiado a varias startups y consorcios fintech que
desarrollan soluciones orientadas a gobiernos y poblaciones vulnerables. También se
ha trabajado en la promocion de estandares abiertos y éticos para el disefio de
algoritmos financieros en contextos de desarrollo.

F. Iniciativa “Better Than Cash Alliance” del PNUD y UNCDF

Esta alianza, respaldada por el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo
(PNUD), el Fondo de las Naciones Unidas para el Desarrollo del Capital (UNCDF) y
otros socios multilaterales como la Fundacion Bill & Melinda Gates, surgié con el
objetivo de acelerar la transicion de pagos en efectivo hacia métodos digitales
inclusivos, eficientes y seguros. A través de esta iniciativa, se impulsaron reformas
regulatorias en paises en desarrollo para integrar fintechs como proveedores legales
de servicios financieros. Entre sus ejes principales destacan la interoperabilidad entre
billeteras digitales, la formalizacion de pagos gubernamentales electrénicos, y la
proteccion de datos del usuario. Esta iniciativa no solo incentivd la adopcién
tecnologica, sino que también senté precedentes regulatorios clave sobre la
responsabilidad compartida entre proveedores digitales, bancos y autoridades
publicas.

G. CPMI/BIS (2015-2018): Impulsando la investigacion en fintech y pagos

Entre noviembre de 2015 y marzo de 2018, el Comité sobre Pagos y Mercados (CPMI)
del BIS, junto con el Banco Mundial, lider6 una serie de informes pioneros sobre
tecnologias financieras. En noviembre de 2015, publicé su primer informe sobre
monedas digitales, seguido por analisis de pagos rapidos (noviembre 2016) y
tecnologias de registro distribuido en pagos y liquidaciones (febrero 2017). Finalmente,
en marzo de 2018, se lanzé un estudio sobre las Monedas Digitales de Bancos
Centrales (CBDC), en colaboracion con el Markets Committee. Estas publicaciones
marcaron un hito al proporcionar marcos analiticos para regular e integrar
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innovaciones como las wallets electronicas y pagos instantaneos, apuntando a
mejorar la inclusion financiera y la eficiencia en los sistemas de pago

H. Regulacién Open Finance y activos digitales

La Directiva de Servicios de Pago revisada (PSD2) fue aprobada en 2015 y entré en
vigor en enero de 2018. Obligd a los bancos europeos a abrir sus APls a proveedores
terceros con consentimiento del usuario, promoviendo el open banking. Estas
medidas incrementaron la competencia, mejoraron la experiencia del cliente y
facilitaron la inclusidon financiera mediante la innovacion en productos financieros
accesibles para todos

En EE.UU., el proyecto “Genius Act” (2025) busca regular las stablecoins privadas
estableciendo requisitos de respaldo liquido. Simultaneamente, la UE aprobdé MiCA
(2024-2025), exigiendo, por ejemplo, que los emisores mantengan un 30 % de
efectivo o bonos de alta calidad. Estas regulaciones persiguen preservar la estabilidad
financiera, proteger a los consumidores y prevenir riesgos transfronterizos asociados
a stablecoins

8. POSICIONES DE BLOQUES:

El debate sobre la creacion de un marco juridico internacional para regular las
tecnologias financieras (fintech) se desarrolla en un entorno altamente fragmentado,
en el que los Estados adoptan posturas distintas dependiendo de su nivel de
desarrollo, capacidades regulatorias y objetivos estratégicos. A continuacion, se
describen los bloques mas relevantes que podrian emerger durante las sesiones del
comité:

A. Bloque de Estados con ecosistemas fintech avanzados y enfoque
regulatorio pro-innovacion

Este grupo estda compuesto principalmente por paises desarrollados con sectores
tecnoldgicos robustos, como Estados Unidos, Reino Unido, Singapur, Suiza y los
Paises Bajos. Estos Estados suelen favorecer una regulacién basada en principios,
centrada en mitigar riesgos sin inhibir la innovacién. Promueven el uso de "sandboxes
regulatorios" y suelen priorizar la autorregulacién del sector privado.

Estos paises tienden a oponerse a marcos internacionales demasiado rigidos o
uniformes, argumentando que podrian sofocar el desarrollo de tecnologias
emergentes. En su lugar, abogan por la interoperabilidad técnica, el intercambio de
buenas practicas y una coordinacion flexible entre Estados.
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B. Bloque de paises que priorizan la estabilidad financiera y la supervisién
estatal

Conformado por paises como Alemania, Francia, China, India y Corea del Sur, este
bloque enfatiza la necesidad de un marco legal robusto que imponga limites claros a
la operacion de plataformas fintech, especialmente aquellas relacionadas con
criptoactivos y bigtechs. Estos Estados sostienen que el crecimiento acelerado del
sector debe ir acompafiado de salvaguardias estrictas en cuanto a proteccion al
consumidor, gestion de riesgos sistémicos y ciberseguridad.

Abogan por normas internacionales obligatorias que prevengan el arbitraje regulatorio
y fortalezcan la supervisién transfronteriza, considerando que los riesgos de las
fintech no se detienen en las fronteras nacionales.

Cabe mencionar ademas que algunos Estados, particularmente aquellos con politicas
mas centralizadas o desconfianza hacia los actores privados globales, como Rusia,
Iran y Venezuela, podrian formar un bloque con énfasis en la soberania tecnolégica.
Estos paises desconfian de los efectos geopoliticos del dominio de plataformas
extranjeras (especialmente occidentales) y exigiran garantias sobre control estatal del
flujo de datos, criptomonedas y servicios financieros digitales.

Podrian impulsar clausulas que reconozcan el derecho de los Estados a establecer
limites al ingreso de determinadas plataformas y a exigir la localizacion de datos o
licencias especificas, en defensa de su seguridad econémica y soberania informativa.

C. Bloque de paises en desarrollo con enfoque en inclusion financiera

Incluye a paises de América Latina (como México, Brasil, Colombia), Africa (como
Kenia, Nigeria, Sudafrica) y Asia (como Indonesia y Filipinas), donde el crecimiento
fintech ha estado intimamente vinculado a la inclusion financiera. Para estos Estados,
las fintech representan una herramienta crucial para cerrar brechas de acceso al
sistema financiero, especialmente en zonas rurales y poblaciones tradicionalmente
excluidas.

Este bloque impulsara propuestas que reconozcan la funcion social del ecosistema
fintech y que promuevan mecanismos multilaterales de cooperacién técnica, acceso
a financiamiento, transferencia de tecnologia y creacion de marcos regulatorios
adaptables. También abogaran por principios de equidad digital y proteccién de datos
sensibles.
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9. RECOMENDACIONES PARA LA PREPARACION Y ENTENDIMIENTO DEL
TEMA:

iFelicidades por llegar al final de esta guia de estudio!

Si bien esta guia contiene informacion técnica y juridica detallada, su propdsito
principal es proporcionarles una base sélida y un entendimiento fundamental sobre el
complejo tema del desarrollo de un marco juridico internacional para la regulacion de
tecnologias financieras (Fintech).

No obstante, queremos enfatizar que, mas alla de las areas fundamentales que
esperamos que aborden durante el comité, los animamos encarecidamente a cada
uno de ustedes a profundizar su investigacién, reflexionar sobre sus hallazgos y
construir un marco conceptual que mejor se alinee con los objetivos y la postura
juridica de su nacion asignada. Hemos seleccionado este tema precisamente por su
relevancia contemporanea en el ambito del derecho internacional econémico y por la
inherente diversidad de posiciones que los Estados pueden adoptar. Confiamos en
que esto propiciara debates enriquecedores, la formulacién de resoluciones
multifacéticas y dinamicas de comité innovadoras, culminando en una experiencia
gratificante para todos.

Reconocemos que este es un tema desafiante para debatir, dada su complejidad
técnica y sus implicaciones politicas y econdmicas. Sin embargo, les instamos a dejar
de lado sus opiniones, por dificil que esto pueda ser, y a concentrarse exclusivamente
en la posicion que les ha sido asignada como representantes de su pais.

Como sus directores, estamos aqui para apoyarles en cada paso del camino. No
duden en contactarnos en cualquier momento si tienen preguntas o necesitan
cualquier tipo de asistencia.
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