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ALCANCE DEL SANDBOX REGULATORIO EN EMPRESAS FINTECH EN ECUADOR!

SCOPE OF THE REGULATORY SANDBOX IN THE FINTECH INDUSTRY IN ECUADOR

RESUMEN

En 2022 entrd en vigencia la Ley Fintech
en Ecuador y establecido el sandbox
regulatorio como estrategia para
promover la innovacion. Por su parte, la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria
emitid6 normativa secundaria regulando
esta figura. No obstante, expidio criterios
de elegibilidad restrictivos, exigié una
triple autorizacién y permitidé que se
puedan afiadir parametros adicionales ex
post. Tampoco es clara en cudles son los
beneficios o exenciones que se pueden
derivar del sandbox. Este trabajo
evidencié que, cuando los criterios de
elegibilidad son restrictivos o pueden
fijarse ex post, el sandbox no es una
figura atractiva para los innovadores.
Asi, la normativa emitida por la Junta no
es la adecuada, e incluso, ilegal. Por ello,
se recomendd que se aclare cudles son
los beneficios que pueden obtenerse, los
que deberan variar segun el objetivo que
persiga el sandbox; y que se
implementen criterios de elegibilidad
que no sean restrictivos.

PALABRAS CLAVE
Fintech, sandbox regulatorio, criterios de

elegibilidad, Junta de Politica y
Regulacion.

Santiago José Cisneros Bejarano?
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ABSTRACT

In 2022, the Ecuadorian Fintech Act was
published and established the regulatory
sandbox as a strategy to promote
innovation. The Monetary Policy and
Regulation Board issued secondary
regulation about this figure. However, it
established restrictive eligibility criteria,
required triple authorization from
various entities and allowed additional
parameters to be added after the
application. Also, it was not clear what
benefits or exemptions could be obtained
through the sandbox. This work showed
that, when eligibility criteria are
restrictive or can be set ex post, the
regulatory sandbox is not an attractive
strategy for innovators. As a result, the
regulation issued by the Board is not
appropriate, and is also illegal.
Therefore, this investigation
recommended that the benefits that can
be obtained should be clarified, which
should vary depending on the objective
pursued by the sandbox. In addition, this
work recommended that that non-
restrictive nor ex post eligibility criteria
should be implemented.
KEY WORDS

Fintech, regulatory sandbox, elegibility
criteria, Junta de Politica y Regulacion.
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1. Introduccion

La industria Fintech ha crecido exponencialmente en los ultimos afios. En 2015,
las inversiones y financiamiento global en Fintech fue de USD 22.3 mil millones, més de
12 veces la cantidad de financiamiento que recibio el sector en 2010°. En 2022, el
financiamiento a través de estas empresas fue de USD 20 mil millones*. En el contexto
de sistema de pagos mundiales, cuyos ingresos ascendieron a USD 2.1 billones en 2021,
los medios de pago en efectivo bajaron 25 puntos porcentuales en el mercado entre 2011
y 20215,

Por su parte, en Latinoamérica, los pagos digitales crecieron de USD 89 mil

millones en 2017 a USD 215 mil millones en 2021, y el nimero de usuarios creci6 a 300

3 Juan J. Cortina y Sergio L. Schmukler, “The Fintech Revolution: A Threat to Global Banking?”, Research
& Policy Briefs From the World Bank Chile Center and Malaysia Hub no. 14 (Abril 2018), parr. 2,
https://documents1.worldbank.org/curated/en/516561523035869085/pdf/125038-REVISED-A-Threat-to-
Global-Banking-6-April-2018.pdf.

4 The Economist, “Who will survive the fintech bloodbath? Firms prepare for a nasty winter”, Finance
Finance & economics, parr. 2, https://www.economist.com/finance-and-economics/2022/10/13/who-will-
survive-the-fintech-bloodbath.

5 Arjun Ramani, “As payments systems go digital, they are changing global finance”, The Economist, parr.
4, https://www.economist.com/special-report/2023/05/15/as-payments-systems-go-digital-they-are-
changing-global-finance.



millones en dicho afio®. Con respecto a los neobancos, el niimero de usuarios ascendi6 a
30 millones’.

Este notable crecimiento ha llevado a distintas jurisdicciones, frente a los
posibles riesgos y beneficios que se derivan de estas actividades, a adoptar diversas
estrategias regulatorias frente a las Fintech. Una de las mas populares ha sido el sandbox
regulatorio. En diciembre de 2022, entr6 en vigencia en Ecuador la Ley Organica para el
Desarrollo, Regulacion y Control de los Servicios Financieros Tecnologicos, Ley Fintech
o Ley, y previé como estrategia regulatoria el sandbox para promover la innovacién de
este sector.

En agosto de 2023, se publico la resolucion de la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria, JPRM no. JPRM-2023-014-M, Resolucion de la JPRM o Resolucién, para
regular, entre otros, el sandbox regulatorio. No obstante, esta normativa expidi6 criterios
de elegibilidad restrictivos. Ademads, requiere una triple autorizacion de tres entidades
cuando se busca alivianar cargas regulatorias. Incluso, permite que una de estas entidades
pueda exigir nuevos parametros que no estdn previstos previamente en la Resolucion.
Tampoco es clara en cudles son los beneficios o exenciones que se pueden solicitar.

En consecuencia, la regulacion que ha adoptado la JPRM respecto del sandbox
es cuestionable. En este sentido, el presente trabajo pretende responder como debe operar
el sandbox regulatorio en Ecuador. Se buscara probar que la posicion que ha tomado la
JPRM no es adecuada para regular esta figura, cuyo objetivo es precisamente promover
la innovacion, no restringirla.

Asi, como primer punto de desarrollo se revisardn ciertos conceptos,
relacionados con las actividades Fintech en Ecuador, el sandbox regulatorio, y la
regulacion prudencial (§ 6). Como segundo punto, se analizara que la Resolucion no solo
es restrictiva, sino también ilegal (§ 7). En consecuencia, en tercer lugar, se recomendara,
a partir de las conclusiones alcanzadas en los puntos anteriores, como debe operar el
sandbox regulatorio en Ecuador (§ 8).

Para ello, esta investigacion utilizard una metodologia mixta. Por un lado, tendré
un enfoque inductivo, para determinar a través de casos en derecho comparado que,

cuando los criterios de elegibilidad son restrictivos, el sandbox es una figura poco

® Bas B. Bakker, Beatriz Garcia-Nunes, Weicheng Lian, Yang Liu, Camila Perez Marulanda, Adam Siddiq,
Mariusz Sumlinski, Dmitry Vasilyev, y Yuanchen Yang, The Rise and Impact of Fintech in Latin America,
International Monetary Fund, 2023, Note 2023/003, 979-8-40023-547-4, 8.

7 Bakker et al., The Rise and Impact of Fintech in Latin America, 8.



atractiva para los innovadores. Por otro, tendrd un enfoque deductivo para demostrar que
la Resolucién atenta contra disposiciones y principios previstos en la ley. Ademads, se

partird desde una perspectiva exegética para revisar la finalidad de la Ley Fintech.

2. Estado del arte

La presente seccion tiene como objetivo hacer una revisiéon de la literatura
respecto del alcance del sandbox regulatorio. Asi, se buscara revisar qué ha dicho la
doctrina respecto de la regulacion del sandbox.

Gurrea-Martinez y Remolina sostienen que existen diferentes estrategias
regulatorias hacia las empresas Fintech, entre las que se encuentra el sandbox
regulatorio®. Aprecian que el sandbox tiene como objetivo promover la innovacion
financiera, obteniendo beneficios de una menor carga regulatoria’.

Asi mismo, para Parenti, el sandbox es una estrategia regulatoria innovadora,
debido a que busca reducir las barreras de entrada en sector!’. En este sentido, el autor
indica que es importante balancear los beneficios que se derivan de esta herramienta con
los posibles riesgos hacia los consumidores, inversores, y la estabilidad financiera del
sistema en general.!! Asi, los criterios de elegibilidad para admitir una empresa al sandbox
son esenciales para su efectivo disefio!?.

Por su parte, Buckley et al. sostienen que, entre otras razones, los reguladores
suelen utilizar al sandbox regulatorio para atraer mas competencia al mercado!®. Con
respecto a los criterios de elegibilidad, las jurisdicciones usualmente exigen que el
aplicante esté vinculado con los servicios financieros, sea una genuina innovacion, y que
proporcione beneficios a los consumidores!4.

Finalmente, Lin, en el contexto de Singapur, indic6é que los criterios de

elegibilidad deben balancear la proteccion al inversor!>. En 2019, muy pocas empresas

8 Aurelio Gurrea-Martinez y Nydia Remolina, “Global Challenges and Regulatory Strategies to Fintech”,
Banking & Finance Law Review 36, no. 1 (2020), 2, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3576506.

® Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies™, 23.

10 Rosa Parenti, Regulatory Sandboxes and Innovation Hubs for FinTech: Impact on innovation, financial
stability and supervisory convergence, Parlamento Europeo, PE 652.752, Policy Department for Economic,
Scientific and Quality of Life Policies, septiembre 2020, 19.

! Parenti, Regulatory Sandboxes, 14.

12 Ibid., 31.

13 Ross P. Buckley, Douglas W. Arner, Robin Veidt y Dirk Andreas Zetzsche, “Building FinTech
Ecosystems: Regulatory Sandboxes, Innovation Hubs and Beyond”, Washington University Journal of Law
and Policy 61 (2020), 56-57, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3455872.

14 Buckley et al., “Building FinTech”, 62.

15 Lin Lin, “Regulating FinTech: The Case of Singapore”, Banking and Finance Law Review (Octubre
2019), 99, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3481563.
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habian aplicado y para el autor, la inseguridad que brindaban dichos criterios fue una de
las razones por las que fue poco atractiva la figura'S. En consecuencia, el regulador redujo

considerablemente los requisitos!'’.

3. Marco normativo
Este trabajo tiene como objetivo determinar como debe operar el sandbox
regulatorio en Ecuador. Por ello, se revisaran las normas del ordenamiento juridico
ecuatoriano que regulan esta figura y a las empresas Fintech que forman parte del sistema
financiero nacional.
El articulo 308 de la Constitucion de la Republica del Ecuador, CRE, establece

»18 Precisamente, como

que el Estado debe fomentar “el acceso a los servicios financieros
se observara, las empresas Fintech fomentan el acceso de mejores productos financieros
y a la inclusion financiera.

Por su parte, el Codigo Orgénico Monetario Financiero, COMF, en su articulo
143, establece que las actividades financieras comprenden las que realizan las entidades
que comprenden el sector financiero, las de valores y seguros!®. No obstante, unicamente
las entidades que comprenden el sector financiero forman parte del sistema financiero
nacional. El presente trabajo solo se centrard en aquellas empresas Fintech que formen
parte de dicho sistema?’; es decir, los servicios financieros tecnologicos y a los sistemas,
medios y servicios de pago electrénicos.

Con respecto a la Ley Fintech, su articulo 2 prevé que una de finalidades de la
Ley es fomentar la innovacion de empresas Fintech y con ello a contribuir a la inclusién
financiera?!. El articulo 5 establece qué se debe entender por “Actividades Fintech™?2.
Con respecto al sandbox, el articulo 12 y la disposicion general primera establecen que la
Superintendencia de Bancos, SB, o el Banco Central, segin corresponda, podran autorizar

sandboxes regulatorios a favor de servicios financieros tecnoldgicos o servicios de pago

tecnologicos??.

16 Tbid.

17 1bid., 100.

18 Articulo 308, Constitucion de la Republica del Ecuador [CRE], R.O. 449, 20 de octubre de 2008.

19 Articulo 143, Codigo Organico Monetario Financiero [COMF], R.O. Segundo Suplemento no. 332, 14
de septiembre de 2014.

20 Articulo 163, COMF.

2l Articulo 2, Ley Orgéanica para el Desarrollo, Regulacion y Control de los Servicios Financieros
Tecnoldgicos [LF], R.O. Segundo Suplemento no. 215, 22 de diciembre de 2022.

22 Articulo 5, LF.

23 Articulo 12 y disposicion general primera, LF



Asi, la JPRM emiti6 la Resoluciéon en la que establecido los criterios de
elegibilidad para autorizar sandboxes regulatorios a favor de empresas que realicen
actividades Fintech relacionados con servicios de pago®*. Por su parte, la JPRF dicto la
resolucion no. JPRF-F-2023-076 en aplicacion a la Ley Fintech, pero no reguld nada del

sandbox?>.

4. Marco teodrico

Para el presente trabajo se han identificado tres teorias principales con respecto
al sandbox regulatorio: teoria restrictiva, escéptica y liberal. En esta seccidon se
desarrollaran cada una de estas.

En primer lugar, un sector de reguladores considera que para autorizar el
sandbox, hay que establecer una serie requisitos que graven —innecesariamente— a la
empresa Fintech. Esta es una teoria restrictiva. Como se demostrard, también es la
posicion que —erroneamente— ha adoptado la JPRM. El problema de esta figura es que
se contradice con el objetivo del sandbox regulatorio, que es promover la innovacion.

En segundo lugar, un sector importante de la doctrina se muestra muy escéptico
respecto a la eficacia del sandbox regulatorio. Para el Banco Mundial, no hay suficiente
evidencia que permita demostrar que el sandbox es la estrategia mas efectiva®®. Buckley
et al. coinciden que la informacion actual no justifica la efectividad de los sandboxes?’.
De hecho, en Reino Unido, un numero significante de empresas Fintech que estuvieron
en un sandbox se encuentran en liquidacion o insolvencia®. Incluso, se cuestiona si el
regulador tiene el conocimiento y experticia para desarrollar las reglas necesarias®.

Esta postura definitivamente es valida. No obstante, es una discusion que se
encuentra en el plano del deber ser. Es decir, busca determinar cudl deberia ser la
estrategia regulatoria que implemente un pais. En cambio, este trabajo no revisa las
herramientas que deberian aplicarse, sino el alcance de la estrategia que ya ha escogido

la ley: el sandbox regulatorio.

24 Articulos 50-61, resolucion no. JPRM-2023-014-M [RJPRMY], Junta de Politica y Regulacion Monetaria,
R.O. no. 378, 21 de agosto de 2023.

25 Junta de Politica y Regulacion Financiera, JPRF-F-2023-076, Segundo Suplemento R.O. no. 402, 22 de
septiembre de 2023

26 Banco Mundial, How Regulators Respond to Fintech. Evaluating the Different Approaches—Sandboxes
and Beyond, Finance, Competitiveness & Innovation Global Practice, 2020, 15.

7 Buckley et. al, “Building FinTech”, 56.

28 Ibid., 56-57.

2 Gurrea-Martinez y Nydia Remolina, “Regulatory Strategies”, 29.



En tercer lugar, una teoria liberalista reconoce que el sandbox regulatorio si tiene
beneficios. Verbigracia, se ha encontrado que en Reino Unido las empresas que se
someten al sandbox retinen un 15% mas de capital. Ademas, su probabilidad de obtener
financiamiento se incrementa en un 50%3°. Otros estudios determinan que existe una
correlacion positiva entre la inclusion financiera y las Fintech®!. En consecuencia, a través
del sandbox se podria favorecer a la inclusion financiera.

Esta investigacion se encuentra adscrita a la ultima teoria. Sin embargo, también
resultara util la teoria escéptica para revisar aquellos criterios de elegibilidad que la

autoridad reguladora no tenga la capacidad de evaluar.

5. Desarrollo
El desarrollo estara dividido en tres partes. En primer lugar, se revisaran ciertos
conceptos, necesarios para determinar el alcance del sandbox (§ 6). En segundo lugar, se
argumentarad que Resolucion de la JPRM es ilegal (§ 7). Asi, en tercer lugar, se

recomendara como debe operar el sandbox regulatorio en Ecuador (§ 8).

6. Conceptos generales
En esta seccion se observardn ciertas cuestiones preliminares. Primero, se
revisara en qué consisten las empresas Fintech, y qué estrategias regulatorias se pueden
adoptar frente a estas actividades (§ 6.1). Segundo, se hara un andlisis comparado del
sandbox regulatorio (§ 6.2). Tercero, se indicara en qué consiste la regulacion prudencial,
y qué deben cumplir las entidades que conforman el sistema financiero nacional en

Ecuador (§ 6.3).

6.1.Fintech
El surgimiento de las nuevas tecnologias, es decir, tecnologias de la informacion,

permitio el desarrollo de empresas Fintech®?. Asi, para el Financial Stability Board,

30 Giulio Cornelli, Sebastian Doerr, Leonardo Gambacorta y Ouarda Merrouche, “Regulatory Sandboxes
and Fintech Funding: Evidence from the UK”, Bank for International Settlements Working Papers no. 901
(Noviembre 2020), 1, https://www.bis.org/publ/work901.pdf.

31 Yoke Wang Tok y Dyna Heng, “Fintech: Financial Inclusion or Exclusion?” IMF Working Paper No.
2022/080 (Mayo 2022), 23, https://ssrn.com/abstract=4117830.

32 Se trata de nuevas tecnologias de la informacion, basadas en la ultima revolucion industrial, y no de
tecnologias en general. Esto debido a que la industria financiera se ha apoyado varias veces en la tecnologia
—entendida como todo mecanismo que permita realizar actividades de forma mas eficiente— Por ejemplo,
la introduccion del telégrafo en 1838 fue fundamental para la infraestructura de los servicios financieros y
permiti6 un primer periodo de globalizacion de estos. Douglas W. Arner, Janos Nathan Barberis y Ross P.

7



Fintech hace referencia a la innovacién en servicios financieros por medio de la
tecnologia, que desemboque en nuevos modelos de negocio, aplicaciones, procesos o
productos con un efecto en los mercados financieros y en la prestacion de servicios
financieros®3. En consecuencia, consiste en la prestacion de servicios financieros a través
de tecnologias de la informacion.

De acuerdo con el arbol elaborado por la misma entidad, las actividades Fintech
pueden clasificarse en 6 categorias: (i) depdsitos y préstamos, (ii) capital y nuevas formas
de financiamiento, (iii) manejo de activos y asesoramiento, (iv) servicios de medios y
sistemas de pagos, (V) seguros, y (vi) cripto activos®*. Dentro de estas categorias se
encuentran actividades como la banca digital, crowdfunding, insurtech, medios de pago

digitales, actividades vinculadas con cripto activos, entre otros*.

Imagen 1: Arbol de Fintech.

Fintech
activities

Enabling
technologies

Policy

enablers (Open Banking) ' innovation faciktators

Fuente: elaboracion de Financial Stability Board?¢

En el 4rbol Fintech también se incluye a aquellas tecnologias que habilitan la
innovacion en el sector financiero. Estas tecnologias no constituyen actividades Fintech,
sino que habilitan a aquellas que si son.

Por otro lado, los beneficios de las Fintech son varios. En primer lugar, para

muchos, estas empresas ofrecen productos mas ajustados a las necesidades del

Buckley, “The Evolution of Fintech: A New Post-Crisis Paradigm?”, UNSW Law Research Paper no. 2016-
62 (2016), 4, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2676553.

33 Johannes Ehrentraud, Denise Garcia Ocampo, Lorena Garzoni y Mateo Piccolo, Policy responses to
fintech: a cross-country overview, Financial Stability Board, ISBN 978-92-9259-333-9, FSI Insights on
policy implementation No 23, 6.

34 Ehrentraud et al., Policy responses to fintech, 7.

33 bid., 7-9.

36 Ehrentraud et al., Policy responses to fintech, 7.



consumidor y a menor costo®’. En segundo lugar, existe una correlacion positiva entre las
Fintech y la inclusion financiera’s.

La inclusion financiera implica entregar servicios o productos financieros a un
costo accesible a favor de todos los sectores de la sociedad®®. Un nivel mas alto de
inclusion se puede alcanzar extendiendo los servicios financieros a un segmento de la
poblacion de manera eficiente y sustentable®. En este sentido, para Tok y Heng, la
evidencia empirica apunta a que no solo las actividades Fintech tienen una correlacion
positiva con la inclusion financiera, sino que también tienen un rol positivo en reducir la
brecha digital entre poblaciones rurales-pobres y ricas*!.

A continuacidn, se explicard qué ha previsto la legislacion ecuatoriana por
“actividades Fintech” (§ 6.1.1), para luego revisar cudles son las estrategias regulatorias

frente a estas (§ 6.1.2).

6.1.1. Actividades Fintech en Ecuador
El articulo 5 de la Ley Fintech prescribe que las “Actividades Fintech”

comprenden el “desarrollo, prestacion, uso u oferta” de:

1) Infraestructuras tecnologias para canalizar medios de pago;

ii) Servicios financieros tecnologicos;

iii) Sociedades especializadas de depdsitos y pagos electronicos;
iv) Servicios tecnoldgicos del mercado de valores; y,

v) Servicios tecnologicos de seguros*.

Los numeros (iv) y (v) corresponden al mercado de valores y seguros,
respectivamente, por lo que, para efectos de este analisis, se hard referencia inicamente
a los tres primeros. Los supuestos (i) y (iii) se refieren medios, sistemas y servicios de
pago tecnoldgicos en general.

Por su parte, los servicios financieros tecnoldgicos se caracterizan por la

prestacion de “actividades financieras centradas en la tecnologia” y la Ley regula —de

37 Tok y Heng, “Fintech: Financial Inclusion”, 5; Thomas Philippon, “On fintech and financial inclusion”,
Bank  for  International  Settlements ~ Working  Papers no. 841 (Febrero 2020), 15,
https://www.bis.org/publ/work841.pdf; Arnoud Boot, Peter Hoffmann, Luc Laeven, y Lev Ratnovskil0

38 Tok y Heng, “Fintech: Financial Inclusion”, 26.

39 Ross P. Buckley, Douglas W. Arner, Dirk A. Zetzsche y Robin Veidt, “Sustainability, FinTech and
Financial Inclusion”, European Banking Institute Working Paper Series 2019/4 (Noviembre 2019): 8,
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3387359.

40 Tok y Heng, “Fintech: Financial Inclusion”, 26.

4! Ibid.

42 Articulo 5, LF.



forma ejemplificativa**— tres: (i) concesion digital de créditos, (ii) neobancos, y (iii)
finanzas personales y asesoria financiera**. Estos tltimos consisten en la administracion,
asesoramiento en finanzas, manejo de servicios financieros y “planeacion financiera™.
Las concesiones digitales de créditos son “empresas que ofrecen productos de
crédito a través de plataformas electronicas” sin realizar intermediacion financiera; esto
es, sin captar recursos de depositantes*®. Como son “productos de crédito”, la empresa no
necesariamente va a ofrecer el crédito. Es decir, bajo esta modalidad podrian entrar
empresas que (i) otorguen créditos directamente, o (ii) una plataforma en la que otros
puedan otorgar préstamos a usuarios, similar a un crowdfunding peer-to-peer lending.
Los neobancos son “entidades financieras dedicadas a ofrecer servicios de
intermediacion bancaria de forma digital conforme a los nuevos avances tecnologicos™’.
Son “digital-only banks” que realizan el mismo ejercicio de transformacion e

intermediacion que realizan los bancos, pero de forma digital*®

. A este tipo de entidades
les aplica todas las disposiciones, regulaciones y prohibiciones de los bancos
tradicionales®.

Por otro lado, para poder realizar actividades Fintech en Ecuador, existen ciertas
limitaciones. Primero, quienes busque prestar estas actividades deben ser sociedades
ecuatorianas o sucursales establecidas en el pais®. Segundo, se requiere una autorizacion
de la autoridad competente®!. Tercero, deben tener un objeto social tnico y exclusivo para

prestar Actividades Fintech®2. Cuarto, no pueden ser accionistas de estas sociedades las

instituciones financieras privadas>>.

6.1.2. Estrategias regulatorias
Para el Banco Mundial, la disrupcion digital en la industria financiera es

diferente que otros sectores, porque (i) tiene un impacto macroecondémico, debido a que

43 Es ejemplificativa porque el namero 4 del articulo 439.1 del COMF establece que también seran servicios
financieros tecnoldgicos “[o]tros que sean determinados por la Junta de Politica y Regulacion Financiera”.
4 Articulo 439.1, COMF.

4 Articulo 439.1, COMEF.

46 Articulo 439.1, COMEF.

47 Articulo 439.1, COMEF.

48 Jaya Vaidhyanathan y Aashika, “What Is Neobanking And How Does It Work?” Forbes, parr. 1,
https://www.forbes.com/advisor/in/banking/what-is-a-neobank/.

49 Articulo 439.1, COMEF.

30 Articulo 7.1, LF.

31 Articulo 7.1, LF.

32 Articulos 7.2, LF; 439.2, COMF.

33 Articulo 439.3, COMF.
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puede afectar a la estabilidad financiera; (ii) significa un reto para los reguladores qué
estrategias adoptar; y, (iii) por los riesgos a los consumidores®*. En este sentido, las
actividades Fintech pueden presentar varios riesgos. Por ejemplo, pueden existir riesgos
que se deriven de no regular correctamente las Fintech’?,

Ademads, como son entidades que suelen operar de forma 100% digital, estan
mas expuestas a un ciberataque y puede dejar en vulnerabilidad a los consumidores como

al sistema financiero en general®¢

. Asimismo, pueden existir ciertas contingencias
relativas a la transparencia, privacidad y propiedad de los datos personales®’. Incluso,
pueden ser utilizadas para esconder fondos de origen ilicito®®. Por estos motivos, los
reguladores han adoptado diversas estrategias frente a este sector.

Primero, una respuesta a las Fintech puede ser la imposicién de prohibiciones;
esto es, la restriccion de un producto o actividad Fintech®®. Suele motivar a los
reguladores esta estrategia el temor a los posibles riesgos, falta de recursos o falta de
habilidad para resolver problemas y retos complejos®®. China, por ejemplo, prohibio el
comercio de criptomonedas en 2021°!. No obstante, la imposicion de prohibiciones puede
prevenir que ciertos consumidores tengan acceso a determinados servicios, afectando a la
inclusion financiera®®. Ademas, reduce las opciones de financiamiento e inventiva a
muchos innovadores a preferir otras jurisdicciones®®.

Segundo, los reguladores pueden tomar una posicién de pasividad: no hacer
nada, mas alla de exigir el marco regulatorio existente a las Fintech®. Esta estrategia
busca que el sector se desarrolle primero para ver si es necesario que se implemente una
nueva regulacion o la existente®®. Por ejemplo, en Estados Unidos y Reino Unido los

cripto activos tienen la misma regulacion que los “securities” si es que son considerados

54 Banco Mundial, How Regulators Respond to Fintech, 1.

55 Ibid., 4.

56 Ibid.

57 Ibid.

58 Ibid., 5.

59 Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 11.

60 Tbid.

81 A pesar de aquello, China es el pais con mayores transacciones relacionadas con cripto activos en
Binance. Patricia Kowsmann y Caitling Ostroff, Crypto Is Illegal in China. Binance Does $90 Billion of
Business There Anyway, Wall Street Journal, Agosto 2, 2032. Acceso por ultima vez el 17 de octubre de
2023: https://www.wsj.com/articles/crypto-is-illegal-in-china-binance-does-90-billion-of-business-there-
anyway-2a0af975.

62 Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 15.

% Ibid.

%4 Ibid.

% Ibid., 16.
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como tales®®. No obstante, esto es deseable en mercados sofisticados, donde las empresas
van a evitar actuaciones oportunistas para no afectar su reputacion o ser sujetos a acciones
de clase?’.

Tercero, los reguladores también pueden evaluar productos y mercados caso por
caso. Sin embargo, podria no ser transparente debido a que no existen guias o criterios
proporcionados “ex ante”, asi como podria dar lugar a arbitraje regulatorio®®. Cuarto,
varios paises han optado por emitir nueva legislacion para las empresas Fintech®. Quinto
como medidas alternativas, los entes reguladores pueden optar por interactuar mas con
los innovadores. Estas estrategias pueden consistir en oficinas de innovacion,
aceleradores y sandboxes regulatorios’®.

A través oficinas de innovacidn se busca que los supervisores interactien mas
de cerca con la industria, para tener mas conocimientos sobre la tecnologia financiera, y
a la vez poder resolver dudas de los innovadores sobre el marco regulatorio aplicable’!.
Su alcance es mucho mayor que el sandbox™. Otra estrategia regulatoria consiste en los
aceleradores o incubadores que proporcionan asesoramiento y mentoria a los
innovadores’.

Finalmente, los sandboxes regulatorios son la herramienta mas popular; su
concepto y alcance se analizara en la siguiente seccion. Se ha cuestionado mucho su
efectividad para fomentar la innovacién. Ademas, es una medida que requiere de muchos
gastos asociados con la contratacion y capacitacion de empleados. Requiere un nivel de
sofisticacion e independencia del regulador, de lo contrario podria afectar la experiencia
asociada con un sandbox’™.

Ahora bien, para Gurrea-Martinez y Remolina, un correcto marco regulatorio
para las Fintech debe estar enfocado en tres pilares: regulacion y supervision basada en
riesgo, regulacion basada en principios, y en actividades’. Para efectos de este analisis,
es relevante explicar la primera. Segun una supervision basada en riesgos, se debe hacer

énfasis en lo que realmente deberia importarle al regulador: el manejo de los riesgos

% Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 16.
7 Ibid., 18.

%8 Ibid., 18-20.

% Ibid., 28.

0 Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 20.
"'bid., 21.

2 Ibid.

3 Ibid., 22.

4 Ibid., 28.

73 Ibid., 32.
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derivados de las actividades financieras. Asi, cuando un riesgo derivado del uso de la
tecnologia se materializa, la regulacion que se implemente debe ser proporcional’®.

En el contexto de Ecuador, considerando las criticas que se han hecho al
sandbox, se ha recomendado una “estrategia mixta” que englobe interacciones como las
oficinas de innovacion, y no una que requiera de muchos gastos y sofisticacion como el
sandbox’”. No obstante, el objeto del presente trabajo no es determinar cudl es la mejor
estrategia regulatoria para Ecuador, sino, revisar la que ha escogido el legislador y
analizar como debe operar.

6.2.Analisis comparado del sandbox regulatorio

Los sandboxes regulatorios o entornos de prueba regulatorias son “espacios de
experimentacion, que permiten a empresas innovadoras operar temporalmente, bajo
ciertas reglas que limitan aspectos como el nimero de usuarios o el periodo de tiempo en
que se puede ofrecer el producto™®. Ademas, los innovadores desarrollan sus productos
financieros bajo mayor supervision y beneficiandose de una carga regulatoria mas baja’.

El sandbox, por lo tanto, ofrece un ambiente restringido y protegido, porque la
operacion de la Fintech es limitada, sin los mismos requisitos regulatorios, donde las
empresas pueden experimentar un modelo novedoso de negocio apoyados por la
supervision del regulador®®. Fue introducido por primera vez en el Reino Unido en 2016
por el Financial Conduct Authority, con un modelo restringido de cohortes que solo
permitia aplicar cuando estos estaban abiertos®!. Ahora tienen una aplicacion abierta®?.

En esta seccion se analizard qué comprende el sandbox regulatorio. En primer
lugar, se revisaran los distintos tipos de sandbox (§ 6.2.1). En segundo lugar, se
observaran qué criterios de elegibilidad han exigido distintos paises para admitir a

empresas Fintech a un entorno de pruebas (§ 6.2.2).

6.2.1. Tipos de sandbox

76 Ibid. 33.

7 Sebastian Correa Jiménez, “Regulacion Fintech en Ecuador: ;muy pequefio para preocupar o muy grande
para ignorar?” (trabajo de titulacion, Universidad San Francisco de Quito, 2020), 30-31.

8 Diego Herrera y Sonia Vadillo, Sandbox Regulatorio en América Latina y el Caribe para el ecosistema
FinTech y el sistema financiero, Banco Interamericano de Desarrollo, IDB-DP-573, 2018, 5.

" Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 23.

80 Thomas F Hellmann, Alexander Montag y Nir Vulkan, “The Impact of the Regulatory Sandbox on the
FinTech Industry” SSRN (Agosto 2022), 1, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4187295.

81 Financial ~ Conduct  Authority = [FCA], Regulatory  Sandbox, FCA,  parr. 6,
https://www.fca.org.uk/firms/innovation/regulatory-sandbox.

82 FCA, Regulatory Sandbox, parr. 7.
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Existen, al menos, cuatro tipos de sandbox: sandbox regulatorio (en estricto
sentido), de supervision, multi jurisdiccional, y tematico®®. Estos difieren seglin los
objetivos que persiguen.

Primero, a través de un sandbox regulatorio se busca que los innovadores puedan
testear productos financieros en un ambiente seguro mientras son beneficiarios de una
carga regulatoria alivianada®*. La menor carga regulatoria se “compensa” con una mayor
supervision del ente competente®® y la oferta de productos solo en un determinado
segmento por el tiempo del sandbox. Por ejemplo, Peri permite la “flexibilizacion
temporal de algiin o algunos requerimientos normativos”s®,

Asi mismo, Colombia permite que “requisitos prudenciales, incluido el capital
minimo, operativos y de administracion de riesgo” puedan ser flexibilizados®’. Es decir,
la regulacion prudencial, como requisitos de capital, patrimonio y seguros de liquidez,
podria ser reducida a través del sandbox. No obstante, exige que la empresa que busca
beneficiarse especifique cudles son los requisitos que busca alivianar, junto a la propuesta
para entrar al sandbox.

Italia es otro caso de sandbox regulatorio. Esta jurisdiccion permite un sistema
regulatorio simplificado con el objetivo de promover soluciones financieras innovadoras,
a través de la tecnologia®. Asi, las empresas Fintech estan sujetas a requerimientos de
capital reducidos y obligaciones administrativas simplificadas, pero sin dejar de lado la
proteccion al consumidor e inversor y los deberes de informacion®’.

Segundo, el sandbox de supervision. Este tiene como objetivo revisar si la
regulacion es un obstaculo para la innovacion®; es decir, si el marco regulatorio actual es
adecuado para las condiciones de mercado actuales®!. En la practica este tipo de sandbox

suele de venir de la mano con el regulatorio®. Ese es el caso de Hong Kong y Colombia,

8 Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 23.

8 Ibid., 24.

85 Ibid.

8 Articulo 4, Resolucion SBS No 02429-2021, Reglamento para la realizacion temporal de actividades en
modelos novedosos, Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas, publicado en el
Diario Oficial el Peruano el viernes 20 de agosto de 2021.

87 Articulo 2.35.7.2.2., Decreto 1234 de 2020 de Espacio Controlado de Prueba para Actividades de
Innovacién Financiera, Presidente de la Republica de Colombia, emitido el 14 de septiembre de 2020.

88 Baker McKenzie, A Guide to Regulatory Fintech Sandboxes Internationally, Baker & McKenzie
International, 2020, 17.

% Baker McKenzie, Regulatory Fintech Sandboxes Internationally, 17.

0 Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 24.

°! Banco Mundial, How Regulators Respond to Fintech, 20.

92 Por eso, se suele incluir dentro de la categoria de “Policy focused sandbox”, a los que buscan (i) remover
barreras regulatorias a favor de la innovacion y (ii) revisar la regulacion actual. Ibid.
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por ejemplo, que contienen objetivos de supervision, pero también buscan alivianar la
carga regulatoria®.

Tercero, el sandbox multi jurisdiccional busca apoyar el movimiento y
operaciones de empresas transfronterizas, promoviendo la cooperacion inter regulatoria
y reduciendo el arbitraje regulatorio®®. Es decir, promueve que las Fintech puedan crecer
a diferentes jurisdicciones”. De ser efectivo, las empresas Fintech pueden beneficiarse
de acuerdos de licencias reciprocas, cargas y requerimientos mas bajos®®. Este es el caso
de Tailandia, por ejemplo, cuyo sandbox regulatorio permitié6 que su banco central se
asocie con los de Singapur, Cambodia y Japon para desarrollar un medio de pago
tecnologico transfronterizo®’.

Cuarto, el sandbox tematico, que busca perseguir un determinado tema: un
objetivo especifico del regulador, acelerar la aplicacion de una politica publica, o
promover un sector o producto financiero a un segmento particular de la poblacion®®. Asi,
se pueden perseguir objetivos como la inclusion financiera, que es el caso de paises como
Malasia y Sierra Leone; o promover el desarrollo de medios de pago electronicos, como
Tailandia®.

Finalmente, los sandboxes también suelen perseguir que las Fintech que entran
al espacio de pruebas regulatorias puedan reducir sus costos de entrada al mercado, a
través de nuevas tecnologias y modelos de negocio, y se conocen como “innovation

focused”?°,

6.2.2. Criterios de elegibilidad
Los criterios de elegibilidad son aquellos requerimientos que exigen los entes
reguladores para que una Fintech pueda aplicar y ser autorizada a un sandbox regulatorio.

Son esenciales para que opere correctamente, porque, como se demostrara en esta seccion,

3 Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 25.

%4 Banco Mundial, Global Experiences from Regulatory Sandboxes, Finance, Competitiveness &
Innovation Global Practice, 2020, 6.

%5 Banco Mundial, Global Experiences from Regulatory Sandboxes, 6.

% Ibid.

7 Somruedi Banchongduang, Pathom Sangwongwanich y Oranan Paweewun, “Right on the money. Far
from a cashless society, Thailand is moving towards a less-cash society”, Bangkok Post, parr. 17,
https://www.bangkokpost.com/business/1882875/right-on-the-money%20.

%8 Banco Mundial, How Regulators Respond to Fintech, 21.

% Gurrea-Martinez y Remolina, “Regulatory Strategies”, 24.

100 Banco Mundial, How Regulators Respond to Fintech, 20.
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si no son debidamente establecidos, el sandbox no resultard una figura atractiva para los
inversionistas.

Generalmente, los reguladores de distintos paises suelen exigir tres requisitos:
que los productos o servicios (i) presten o apoyen servicios de la industria financiera, (ii)
provean una genuina innovacion, y (iii) beneficien a los consumidores!?!. Sin embargo,
es cuestionable que un regulador esté en capacidad de determinar cudndo un proyecto es
una innovacion; es decir, cuando un producto financiero ofrece nuevas soluciones!®?.

Ademas, suelen existir otros requisitos que la normativa de sandbox exige para
poder ingresar a uno. Primero, algunas exigen evaluar si el producto incrementa la
estabilidad del mercado, transparencia y proteccion al consumidor, como es el caso del
Reino Unido y Malasia!®. Segundo, los reguladores deben revisar si es necesario un

sandbox, como ocurre en Malasia!®*

. Tercero, se puede requerir que los participantes
conozcan de las regulaciones aplicables, que tengan un apropiado manejo de riesgos,
entre otros!®’,

Empero, existe evidencia empirica que demuestra que, cuando los requisitos o
criterios de elegibilidad son muy restrictivos o no son claros, el sandbox puede no servir
para los fines propuestos. Esto porque el nimero de empresas que aplican es muy
limitado. Resultan ilustrativos los casos de Singapur y Australia.

En noviembre de 2016, el Monetary Institute of Singapur, MAS, introdujo las
guias para el sandbox regulatorio en dicho pais. No obstante, para 2019, solo habia 2

107 De acuerdo con

empresas en sandbox'% y 3 habian culminado exitosamente la prueba
entrevistas realizadas a empresas Fintech, los criterios de admisién del MAS no eran
claros!®®,

El hecho de que pocas firmas estuvieron sujetas a esta estrategia motivo al MAS
a establecer nuevos criterios de admisidon y una nueva guia para un “sandbox express”.

Bajo esta modalidad, las Fintech elegibles para participar pueden empezar con las pruebas

regulatorias apenas 21 dias después de haber aplicado!®. Ahora inicamente cuenta con 2

101 Byckley et al., “Building FinTech”, 62.

102 Lev Bromberg, Andrew Godwin e lan Ramsay, “Fintech Sandboxes: Achieving a Balance between
Regulation and Innovation”, Journal of Banking and Finance Law and Practice 28, no. 4 (Diciembre 2017):
15, https://ssrn.com/abstract=3090844.

103 Buckley et al., “Building FinTech”, 63.

104 Thid.

105 Thid.

106 1 in, “Regulating FinTech: The Case of Singapore”, 99.

197 Tbid., 98-99.

108 Thid.

109 Thid., 100.
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criterios de elegibilidad, claramente definidos en la guia: (i) que los stakeholders de la
Fintech sean aptos y adecuados, y (ii) que el producto o servicio es tecnoldégicamente
innovador y ofrece nuevos beneficios al consumidor!!°.

Asi mismo, Australia es otro caso de limitada aplicacion por criterios restrictivos
y poco claros. El sandbox entrd en vigor en Australia en diciembre de 2016, y 3 afios
después, solo 7 firmas habian participado en esta estrategia'!!. En principio, no se requeria
de una autorizacidn para ingresar al sandbox, sino que bastaba con una “notificacion” a
la Australian Securities and Investments Commission, ASIC''2.

Sin embargo, la ASIC podia realizar un control ex post y remover a las empresas
del sandbox si no cumplian con ciertos parametros que no estaban previamente
establecidos como criterios de elegibilidad, como insuficiente innovacion, o inadecuado
uso de tecnologia!'>. En consecuencia, los pardmetros en Australia resultaron ser
restrictivos y brindaban poca seguridad antes de aplicar!!4.

En resumen, los criterios de elegibilidad son aquellos que determinan si una
Fintech puede ser admitida al sandbox regulatorio. Cuando los requisitos para aplicar y
ser admitido no son claros, e incluso, restrictivos, no es una estrategia atractiva para los

innovadores.

6.3.Regulacion prudencial

Las instituciones financieras, y en particular, aquellas que realizan un ejercicio
de intermediacion financiera con recursos de depositantes —es decir, los bancos— estan
expuestas a un fallo de mercado conocido como la fragilidad bancaria. Esta obedece a
dos motivos.

Primero, en el ejercicio de transformacion!'® de recursos del publico puede
ocurrir que no puedan cubrir las demandas de retiro de los depositantes con su reserva y
liquidacion de activos!!®. Este problema de liquidez se deriva en un problema de solvencia

—dichos activos pierden valor, y deben ser asumidos por el patrimonio—. Segundo, esto

19 Monetary Institute of Singapur, Sandbox Express Guidelines, 2.2.C., 5, publicado el 7 de agosto de
2023.

1 Anton N. Didenko, “A Better Model for Australia’s Enhanced FinTech Sandbox”, University of New
South Wales Law Journal (Junio, 2021) 1104,s https://ssrn.com/abstract=3866585.

112 Didenko, “Australia’s Enhanced FinTech Sandbox”, 1087.

113 Didenko, “Australia’s Enhanced FinTech Sandbox”, 1087.

114 Banco Mundial, Global Experiences from Regulatory Sandboxes, 18.

115 L os bancos realizan un ejercicio de transformacion de liquidez, madurez y crédito. John Armour, Dan
Awrey, Paul Davies, Luca Enriques, Jeffrey Gordon, Colin Mayer y Jennifer Payne, Principles of Financial
Regulation (Oxford: Oxford University Press, 2016), 424.425.

116 John Armour et al., Principles of Financial Regulation, 426.
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crea un incentivo de los depositantes, que, preocupados de la solvencia del banco,
“corran” a retirar su dinero antes que otros depositantes y ocasionen una corrida
bancaria'!”.

El Comité de Supervision Bancaria de Basilea, para mitigar el riesgo de la
fragilidad bancaria, recogio criterios de capital minimo, requisitos de liquidez y seguros
de liquidez. En el contexto de Ecuador, con respecto a los requisitos de capital, el articulo
190 del COMF obliga a las entidades del sistema financiero nacional a mantener
patrimonio técnico no inferior al 9%, que resulte de “la relacion entre su patrimonio
técnico y la suma ponderada por riesgo de sus activos y contingentes™!!8,

Ademas, las instituciones financieras deben contar con un capital minimo al
momento de su constitucion. Los bancos privados, por ejemplo, corresponde a USD
11.000.000,00'"°. Para las entidades de concesion digital de créditos se requiere USD
200.000,00.

Adicionalmente, con relacion a los requisitos de liquidez, el articulo 302,
niameros 2 y 3 de la CRE establecen como politica publica establecer los “niveles de
liquidez” adecuados!?’. Asimismo, el articulo 189 del COMF establece que se deberan
mantener niveles de “activos liquidos de alta calidad libres de gravamen y restriccion™!?!.

Los bancos también deben mantener reservas minimas de liquidez, “liquidez
inmediata”, “estructural”, “liquidez doméstica y “brechas de liquidez”!'?>. Ademas, para
reforzar la liquidez, las entidades financieras deben contar con un porcentaje de sus
activos liquidos en relacion con el total, en cuentas corrientes en el Banco Central, a lo
que se conoce como encaje bancario!?3.

Con respecto a los seguros de liquidez, la CRE expresamente prohibe que se
traslade la responsabilidad de la solvencia bancaria a través de garantias del Estado!?*. En

consecuencia, la normativa cuenta con sustitutos a los seguros de liquidez en Ecuador

funcionan a través de fondos de liquidez!?°. Este se fondea, entre otros, con aportes de las

7 Ibid.

118 Articulo 190, COMG.

119 Junta de Politica y Regulacion Financiera, Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores Seguros, Libro I: Sistema Monetario y Financiero, Titulo II: Sistema Financiero Nacional, articulo
8.

120 Articulo 302, CRE.

121 Articulo 189, COMF.

122 Articulo 189, COMF.

123 Articulo 240, COMF.

124 Articulo 308, COMF.

125 Articulo 333, COMF.
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entidades a las que busca asegurar'?®. Ademas, las entidades financieras deben constituir
un fideicomiso de garantia con un aporte minimo de USD 50.000,00'?”. Los neobancos
también deben aportar a estas entidades.

Finalmente, para mitigar asimetrias de informacion y externalidades negativas,
la regulacion financiera también incluye temas como regulacion estructural, gobierno

corporativo bancario y resolucion bancaria!Z®.

7. La Resolucion de la JPRM es ilegal
El 21 de agosto de 2023 se publico la Resolucion de la JPRM, que regula, entre
otros, los criterios de elegibilidad para ser admitido a un sandbox. En esta seccion se
explicara como estd regulado el sandbox en Ecuador (§ 7.1). Luego, se analizard por qué
la resolucion de la JPRM es ilegal. Primero, debido a que atenta contra la finalidad de la
Ley Fintech (§ 7.2). Segundo, porque la JPRM no tiene competencia para autorizar

sandboxes regulatorios (§ 7.3). Tercero, porque la Resolucion vulnera varios principios

del Cédigo Organico Administrativo, COA (§ 7.4).

7.1.Sandbox regulatorio en Ecuador

7.1.1. Sandbox en la Ley Fintech

En la Ley Fintech solo hay 2 disposiciones que regulan el sandbox regulatorio
para servicios financieros y medios, sistemas o servicios de pago tecnologicos: el articulo
12, que agrega el articulo 439.7 al COMF, y la disposicion general primera. Con respecto

al articulo 439.7, este prevé lo siguiente:

Art. 439.7.- Ambiente de pruebas regulatorio (Sandbox).- La Superintendencia de
Bancos o el Banco Central del Ecuador, dentro del ambito de sus competencias,
implementaran un programa para la generacion de entornos de pruebas regulatorias para
nuevos modelos de negocio relacionados con los servicios financieros tecnologicos y
los servicios de pagos basados en la tecnologia, seglin corresponda. [...] la respectiva
empresa podra desarrollar sus servicios en constante supervision y control de los
respectivos organismos de control'%.

Bajo esta disposicion, los supervisores del entorno de pruebas regulatorias son

la SB, para servicios financieros tecnoldgicos; y el Banco Central, para servicios de pago

126 Articulo 335, COMF.

127 Articulo 340, COMF.

128 John Armour et al., Principles of Financial Regulation, 375.
129 Articulo 12, LF
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tecnologicos. Es necesario que se trate de “nuevos modelos de negocio”. Ademas, la
empresa admitida estard en constante supervision. Por otro lado, la disposicién general

primera establece que:

Primera.- Las compafiias fintech y las entidades financieras cuyas actividades impliquen
un modelo novedoso podran solicitar a la entidad competente de control una
autorizacion temporal de operaciones en Sandbox regulatorios. Para la emision de dicha
autorizacion debera observarse los requisitos y parametros establecidos en la presente
Ley y la normativa emitida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera y la Junta
de Politica y Regulacion Monetaria, asi como las normas aplicables, emitidas por las
entidades regulatorias competentes. Estaran habilitadas para la creacion de Sandbox
regulatorios la Superintendencia de Bancos, la Superintendencia de Compaiiias, Valores
y Seguros, la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria y el Banco Central del
Ecuador, en los ambitos de las actividades reguladas de su competencia conforme la
presente Ley y la norma emitida por la Junta de Politica y Regulacion Financiera y la
Junta de Politica y Regulacién Monetaria'*’.

Asi, con respecto al sistema financiero nacional, la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria también puede ser la entidad que supervise un sandbox a
aquellas entidades que tiene bajo su control, como, por ejemplo, cooperativas. No
obstante, no es conveniente que se otorgue un entorno de pruebas regulatorias a favor de
entidades como las cooperativas, porque ya cuentan con un marco regulatorio micro
prudencial de capital diferenciado!3!.

En este sentido, bajo esta disposicion, inicamente las “entidades de control”, es
decir, las Superintendencias entes mencionadas y el Banco Central, pueden autorizar un
sandbox regulatorio para empresas que presten servicios financieros o sistemas, servicios

y medios de pago tecnologicos. La JPRM y la JPRF solo tiene competencia, de acuerdo

con los articulos citados, para emitir normativa secundaria.

7.1.2. Parametros y criterios de elegibilidad en la Resolucion de la JPRM

La Resolucion establece los criterios para ser admitidos a un entorno de pruebas
regulatorias. Esta normativa puede ser dividida en ambito de aplicacion personal,
concepto y autorizaciones requeridas, criterios de elegibilidad y formas de cierre del

entorno de pruebas regulatorias.

139 Disposicion general primera, LF.

131 Ver, Andrés David Villacis Fierro, “Asimetrias regulatorias micro prudenciales de capital entre bancos
del sector privado y cooperativas en Ecuador” (trabajo de titulacion, Universidad San Francisco de Quito,
2022).
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Primero, ambito de aplicacion personal. El alcance subjetivo del sandbox
supervisado por el Banco Central alcanza empresas Fintech y a participes del sistema
auxiliar de pago que busquen prestar sistemas, servicios o medios de pago
tecnologicos!'*2. Es decir, cubre también a empresas que, si bien no tengan un objeto
exclusivo y unico de prestar actividades Fintech, puedan también presentar un modelo
novedoso de negocio apoyado en la tecnologia.

Segundo, concepto y autorizaciones requeridas. El articulo 51 de la Resolucion
de la JPRM establece que el sandbox es “un mecanismo de implementacion restringida
de normas, procedimientos, procesos o tramites” para que, las empresas que se encuentran
dentro del alcance sefialado en el parrafo precedente puedan “obtener una autorizacion de

133 De acuerdo con esta definicion,

operacion temporal” por el plazo de hasta 24 meses
para la JRPM el tipo de sandbox que autoriza es unicamente el regulatorio que tiene como
objetivo alivianar requisitos para fomentar la innovacion.

Con respecto a las autorizaciones, la Resolucion cre6 una “Comision
Coordinadora” del Banco Central, Comisién Coordinadora, que se encarga de “evaluar y
aprobar las solicitudes” de sandbox regulatorio,'** y debe recomendar al Banco Central
su “aprobacion o rechazo”!?>. Sobre la base de dicha recomendacion, el Banco Central
debe emitir una autorizacion previa!’®. Ademas, cuando se busque la “excepcion o
implementacion restringida de politicas y regulaciones” se debe contar con la
autorizacion previa de la JPRM'7,

Tercero, la Resolucion establece seis criterios de elegibilidad. En primer lugar,

solicitud debe contener un detallado plan de negocios, con al menos, lo siguiente:

a. Justificacion de que el proyecto presentado es un nuevo modelo de negocio
relacionado con medios, sistemas, estructuras y servicios de pagos basados en la
tecnologia;

b. Analisis del &mbito geografico y rama de actividad econdmica donde se
implementara el nuevo modelo de negocio;

c. Estudio de mercado;

d. Analisis de escenarios de viabilidad financiera, que incluyan sus fuentes de fondeo;
e. Estudio del impacto de los beneficios de la propuesta planteada;

f. Modelo de negocio, definicion del producto propuesto o producto minimo viable,
factibilidad del negocio, metas y punto de equilibrio financiero;

g. Métrica e indicadores para la evaluacion de los objetivos propuestos;

132 Articulos 50 y 53, RIPRM.
133 Articulo 51, RJPRM.
134 Articulo 55, RJPRM.
135 Articulo 57 RIPRM.
136 Articulos 50 y 51, RIPRM.
137 Articulo 51, RJPRM.
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h. El plazo propuesto para el Sandbox, el cronograma previsto y su justificacion;
i. Propuesta de plan de implementacion; y,
j. Propuesta de tarifas por el servicio a prestar'*®,

En segundo lugar, se debe incluir un plan de proteccion a los consumidores, que
incluyen (i) medidas de “proteccion de la informacidon”, como temas relativos a
proteccion de datos de los usuarios y comunicacién a de posibles riesgos; (ii)
“mecanismos de mitigacion de dafios o perjuicios a terceros”, como seguros de
responsabilidad; (iii) temas relativos al consentimiento y uso de datos personales; y, (iv)
procedimientos internos para mitigar conflictos de interés!?”.

En tercer lugar, un “plan de cese de operaciones”, que contemple: (i) nivel

maximo de operacion, (ii) “nivel de tolerancia al riesgo con sus respectivos indicadores
de medicion”, (iii) “nivel maximo de tolerancia de impacto negativo a terceros”, y (iv)
“riesgo reputacional hacia otros productos o lineas de negocio”*°. En cuarto lugar, una
politica de “andlisis y administraciéon de riesgos de los productos que pretendan
probarse”!4!.
En quinto lugar, un “plan de salida ordenado” del sandbox regulatorio, que
contemple un “desmantelamiento de las innovaciones efectuadas” y un plan de mitigacion
de riesgos de los demas productos ofertados y usuarios'#?. En sexto lugar, la Resolucion
también permite que la Comision Coordinadora defina pardmetros adicionales ex post
“que considere pertinentes™!43,

Finalmente, la Resolucién también regula formas de cierre del entorno de
pruebas regulatorias. Puede cerrar si se vence el plazo establecido para las pruebas, o si
se revoca la autorizacion. Estos criterios y requisitos establecidos por la JRPM, no

obstante, contravienen disposiciones de la Ley Fintech y el COA, como se analizara a

continuacion.

7.2.La Resolucion de 1a JPRM atenta contra la finalidad de la Ley Fintech
En este apartado se expondré por qué la Resolucion de la JPRM contraviene la

finalidad de la Ley Fintech. Por “finalidad” debe entenderse lo que el “legislador trataba

138 Articulo 54.1, RJPRM.
139 Articulo 54.2, RJPRM.
140 Articulo 54.3,. RIPRM.
141 Articulo 54.4, RJPRM.
142 Articulo 54.5, RJPRM.
143 Articulo 54, RIPRM.
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(...) de hacer mediante la ley: los efectos que queria conseguir”!'*, En este sentido, la
finalidad est4 contenida en el articulo 2 y en los considerandos.

El cuarto considerando establece que el Estado debe fomentar “el acceso a los
servicios financieros”'#. El sexto considerando prevé que es un objetivo del Estado
ecuatoriano fomentar la innovacion'#®. Asi, el octavo establece que, a pesar de que un alto
porcentaje de la poblacion utiliza telefonia movil, existe “un alto porcentaje de exclusion
financiera”'¥’. En consecuencia, Ecuador tiene un “gran potencial” para el desarrollo de
la industria Fintech y debe existir normativa que “permita el desarrollo”!*%. Sin embargo,
en Ecuador “existen grandes brechas de financiamiento”, por lo que debe existir también
un marco regulatorio que permita el financiamiento de emprendimientos de este sector!#’.

Por los motivos expuestos, el articulo 2 de la Ley Fintech establece cudl es la
finalidad de la ley: fomentar la innovacion de empresas Fintech, y, con ello “mejorar la
inclusion financiera”*°, Ademas, busca reducir la “desigualdad socioecondémica en un
contexto de plena competencia”. Todo esto, sin dejar de lado la proteccion al
consumidor!®!,

De acuerdo con los considerandos y el articulo 2, era y es finalidad del legislador
promover las empresas Fintech, no restringirlas. Asi, la estrategia que la Ley Fintech
especificamente previd para alcanzar ese fin fue el sandbox. Ademas, como ya se
demostro, las actividades Fintech tienen una correlacidon positiva con la inclusion
financiera, que es otro de los fines de la Ley. Incluso, mediante el sandbox existe una
mayor posibilidad de obtener financiamiento.

Para poder lograr esto, es necesario que los criterios de elegibilidad no sean
restrictivos, ni tampoco causen inseguridad a los innovadores ante una posibilidad de
determinar nuevos parametros ex post. La Resolucion es restrictiva, y, por lo tanto,
contraviene al articulo 2 de la Ley Fintech, al menos por tres razones. Primero, establece
la aprobacion de tres entidades cuando se solicita alivianar requisitos, asi como exige dos

informes previos.

144 Ricardo Guastini, Interpretar y argumentar (Lima: Editora y Distribuidora Ediciones Legales E.LR.L.,
2018), 336.

145 Considerandos, LF.

146 Considerandos, LF.

147 Considerandos, LF.

148 Considerandos, LF.

149 Considerandos, LF.

150 Articulo 2, LF.

151 Articulo 2, LF.
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Se debe contar con la recomendacion favorable de la Comision Coordinadora.
Esta recomienda al Banco Central la aprobacion del sandbox a aquellas empresas que
“contribuyan al fomento de nuevos modelos de negocio”, sobre la base de los informes
técnico y juridico de las respectivas areas de la misma entidad, y es la encargada de
proponer la exencion de requisitos regulatorios 32, Asi, revisa (i) si la empresa Fintech
cumple con los requerimientos técnicos y juridicos y (ii) si procede o no alivianar cargas.

Luego, el Banco Central debe emitir un acto administrativo motivado, que
debera basarse “en las recomendaciones de la comision coordinadora™'*3. Si el Banco
Central propone la exencion de regulaciones, la JPRF deberd aprobar previa y
expresamente el sandbox. Todas estas entidades revisan lo mismo: (i) criterios de
elegibilidad y (ii) necesidad de la exencidon o implementacion restringida.

Asi, el tnico tipo de sandbox que regula la Resolucion es el que busca flexibilizar
la regulacion, y precisamente en este supuesto exige aprobacion de un niimero abusivo
de supervisores: dos informes favorables, una recomendacion de aprobacion, y
autorizaciones del Banco y la JPRF, respectivamente. En consecuencia, la Resolucion
atenta contra la finalidad de la Ley, porque en lugar de promover la innovacion de las
empresas Fintech, restringe el mecanismo por excelencia que fue previsto para
fomentarlas: el sandbox regulatorio.

Segundo, atenta contra la finalidad de la Ley Fintech debido a que cuenta con
una abusiva e injustificada cantidad de criterios de elegibilidad. La Resolucion exige
presentar estudios de mercado, “fuentes de fondeo”, “punto de equilibrio financiero”,
“nivel maximo de inversion”, “riesgo reputacional a terceros”, entre otros, a pesar de que
no son requisitos que son solicitados ni siquiera para una autorizacidon permanente para
operar como Fintech.

Como ya se menciond, para que un marco regulatorio sea adecuado para las
Fintech, debe basarse, entre otros, en los riesgos que genera dicha actividad. Asi, hay que
preguntarse si existe algun riesgo de no requerirse uno de estos requisitos: la falta de un
estudio de mercado y un “punto de equilibrio financiero”, por ejemplo, no afecta a los
consumidores. Que un producto no termine siendo viable, en principio, no deberia ser un
problema, si se siguen los otros criterios también exigidos por la JPRM para proteger al

consumidor.

152 Articulo 57, RIPRM.
153 Articulos 52, 58, RJIPRM.
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Ademas, como se sefialo, existe mayor probabilidad de obtener financiamiento
cuando una empresa ingresa a un sandbox. Indicar de entrada las fuentes de fondeo para
la operacion completa de la Fintech restringe la posibilidad de esperar a ser admitido para
obtener mayor capital para el desarrollo permanente de la actividad. Incluso, requerir un
“nivel maximo de inversidon” podria ser un limitante mas adelante, si las proyecciones del
negocio resultan ser mucho mayores a las esperadas. Estos criterios restringen la
posibilidad de innovar y financiar este sector.

Uno de los principios que reconoce la Ley Fintech es la autonomia de la
voluntad. En virtud de este principio, los criterios descritos en el parrafo precedente son
cuestiones internas del negocio que deberian dejarse a discrecion de la empresa, siempre
y cuando no afecte al consumidor.

Tercero, la Resolucion atenta contra la finalidad de la Ley Fintech porque
permite que la Comision Coordinadora pueda exigir requisitos que no estan presentes con
anterioridad. Que una entidad pueda requerir pardmetros adicionales ocasiona que no sea
una figura atractiva para los innovadores, como pasé en Australia. Por ello, el sandbox
opera como una herramienta de incertidumbre, en lugar de fomentar la innovacion.

(Qué buscaba conseguir la Ley a través del sandbox regulatorio? Fomentar la
innovacion. (Qué reguld la JPRM? Criterios de elegibilidad restrictivos, abusivos e

ilegales. Por ello, la resolucion atenta contra la finalidad de la Ley Fintech.

7.3.La JPRM no tiene competencia para autorizar sandboxes regulatorios
De acuerdo con el articulo 65 del COA, competencia “es la medida en la que la

Constitucion y la ley habilitan a un 6rgano para obrar y cumplir sus fines, en razén de la

2154

materia, el territorio, el tiempo y el grado”'>*. Para Quintana Garzon, es un “poder juridico

que tiene una autoridad para ejercer una determinada funcion”!%,

Asi, un supuesto de “exceso de poder” es “otorgarse competencias” que no estan
en la ley “a través de normas reglamentarias!>®; o, como ocurre en este caso, a través de

una resolucion. Como ya se menciond, el articulo 51 de la Resolucion exige autorizacion

154 Articulo 65, Codigo Orgéanico Administrativo [COA], publicado en R.O. Segundo Suplemento no. 31,
7 de julio de 2017.

155 Tsmael Quintana Garzon, “Las competencias en el Codigo Organico Administrativo”, en Estudios sobre
el Codigo Orgadnico Administrativo, ed. de Juan Pablo Aguilar y Verénica Chiriboga (Quito: Cevallos
Editora Juridica, 2019), 160.

156 Quintana Garzon, “Las competencias en el Codigo Organico Administrativo”, 160
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previa y expresa de la JPRM para ser admitido a un sandbox. En este sentido, cabe
analizar si esta es una potestad que tenia la junta de acuerdo con la Ley.

De acuerdo con el articulo 439.7 del COMF, le corresponde solo a la SB y al
Banco Central desarrollar “un programa para la generacion de entornos de pruebas
regulatorias'>’. Asi mismo, la disposicion general primera de la Ley Fintech establece
expresamente que las siguientes entidades pueden conceder una “autorizacién temporal
de operaciones en Sandbox regulatorios”: la SB, “la Superintendencia de Compaiias,
Valores y Seguros, la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria y el Banco
Central”!58,

Con respecto a la JPRM y la JPRF, Ginicamente prevé que tienen competencia
para emitir normativa con requisitos que se adecuen a la Ley. Ni siquiera tiene
competencia para extender autorizaciones permanentes a empresas Fintech. En
consecuencia, la JPRM no tiene el poder juridico para ejercer la funcion de autorizar

sandboxes regulatorios.

7.4.La Resolucion de 1a JPRM vulnera principios del COA

El COA regula, entre otros, principios generales y principios de la “actividad
administrativa en relacion con las personas™!>. En este apartado se explicara por qué la
Resolucion vulnera principios contenidos en estas categorias. Particularmente, la
Resolucion del COA contraviene los principios de eficacia, eficiencia, juridicidad,

interdiccion de la arbitrariedad y de seguridad juridica y confianza legitima.

7.4.1. Principios generales del COA

Primero, la Resolucion atenta contra el principio de eficacia. Este principio se
refiere a que las “actuaciones administrativas se realizan en funcion del cumplimiento de
los fines previstos para cada oOrgano o entidad publica, en el ambito de sus
competencias™!®. Es decir, cada entidad debe conseguir “los fines para los cuales ha sido

creada”!6!

. La competencia atribuida a la JPRM y JRPF debe ser entendida bajo la
finalidad por la que la Ley incluy6 el sandbox regulatorio: promover el desarrollo de las

Fintech.

157 Articulo 439.7, COMF.

138 Disposicion general primera, LF.

159 Articulos 2-24, COA.

160 Articulo 3, COA.

161 Andrés Moreta, Derecho Administrativo ecuatoriano (Quito: Ediciones Legalité, 2023), 5.
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En este sentido, la JPRM vulner6 el principio de eficacia, debido a que no
persigue ni consigue los fines por los cuales le fue conferida la atribucion de emitir
normativa secundaria. En lugar de establecer parametros que, sin dejar de lado la
proteccion al consumidor, promuevan la innovacion y reduzcan la exclusion financiera,
como ya se argumentd, la JPRM establecié un proceso de triple autorizacion, criterios de
elegibilidad restrictivos y previo la posibilidad de pardmetros ex post.

Segundo, también infringe el principio de eficiencia. Este se encuentra vinculado
con la prohibicion de “retardos injustificados” y de requisitos meramente formales!¢2.
Esto quiere decir que el beneficio de cada requisito debe ser mayor a su costo. No se
desprende de la Resolucion de la JPRM cuadles son los beneficios de la mayor parte de
criterios de elegibilidad. Asi, si bien se entiende que el sandbox es una herramienta que
no aplica a cualquier Fintech, sino a aquellos negocios innovadores, debe dar beneficios
y protecciones al consumidor, no se desprende cuales son los beneficios del resto de
criterios.

Verbigracia, ;cudl es el beneficio de requerir un “nivel maximo de inversion que
realizard la empresa”? Limitar la inversion total el sandbox podria ser costoso, y no existe
ningun beneficio derivado de evitar que, luego de finalizar el sandbox, pueda aumentar
la inversion de ese nivel. jPor qué es necesario realizar cuestiones internas del negocio?
Parametros como los estudios de mercado, puntos de equilibrio, “objetivos trazados”,
“factibilidad del negocio”, entre otros, son criterios que deberian dejarse a discrecion de
la empresa realizar o no.

El principio de eficiencia guarda mucha relacion con los principios de eficiencia
administrativa!6®, regulados en la Ley Organica de Optimizacion y Eficiencia de Tramites
Administrativos, LOOETA, entre los que se encuentran el de celeridad y consolidacion.
La JPRM se encuentra en la obligacion de, segtn el primer principio, regular el tramite
de la forma mas eficiente; y, seglin el segundo principio, regular la admision “reunir la
mayor actividad administrativa en la menor cantidad posible de actos™!64.

Establecer una triple autorizacion vulnera estos principios. No existe una razon
de fondo para implementar tantas autorizaciones previas. Como ya se argumento, tanto la

Comision Coordinadora, el Banco Central como la JPRM revisan (i) criterios de

162 Articulo 4, COA.

163 Moreta, Derecho Administrativo, 6.

164 Articulo 2, Ley Orgénica para la Optimizacion e Eficiencia de Tramites Administrativos [LOOETA],
R.O. Segundo Suplemento 353, 23 de octubre de 2018.

27



elegibilidad y (ii) si procede alivianar cargas regulatorias. Asi, la autorizacion del sandbox
regulatorio deberia ser realizada en la menor cantidad de autorizaciones posibles (1) para
cumplir con este principio.

Adicionalmente, la Resolucion de la JPRM también contraviene el articulo 9 de
la LOOETA. Este prevé que para procedimientos administrativos que culminen con un
titulo habilitante, o en este caso, una autorizacion temporal, deberan establecer requisitos
“acorde a criterios de riesgo™!®°. Salvo los criterios de proteccion al consumidor, ninguno
de los criterios de elegibilidad, por las razones ya mencionadas, son exigidos por un riesgo
en la actividad.

Tercero, el principio de juridicidad. El articulo 14 prescribe que “[1]a actuacién
administrativa se somete a la Constitucion, a los instrumentos internacionales, a la ley, a
los principios, a la jurisprudencia aplicable y al presente Codigo”!¢. Este principio
implica la “sujecion de la actuacion administrativa” a la Constitucion, tratados
internacionales y la ley'®’, asi como “la aplicacion razonada y jerarquica de los grandes
principios juridicos como la justicia y la equidad”!®. La Resolucion de la JRPM, como
ya se demostro, contraviene el articulo 2, 12 y la disposicion general primera de la Ley
Fintech. Ademas, vulnera el articulo 439.7 del COMF, asi como varios principios de
Derecho administrativo.

7.4.2. Principios de la actividad administrativa: interdiccion de la

arbitrariedad

Cuarto, la Resolucion contraviene el principio de interdiccion de la arbitrariedad.

El COA prevé lo siguiente:

Principio de interdiccion de la arbitrariedad. Los organismos que conforman el sector
publico, deberan emitir sus actos conforme a los principios de juridicidad e igualdad y
no podran realizar interpretaciones arbitrarias.

El ejercicio de las potestades discrecionales, observara los derechos individuales, el
deber de motivacién y la debida razonabilidad'®.

165 Articulo 9, LOOETA.

166 Articulo 14, COA.

167 Moreta, Derecho Administrativo, 17.

168 Israel Arvizu, Principio de Legalidad vs. Principio de Juridicidad (México: Letras Juridicas UNAM,
2016), 23. En Andrés Moreta, Derecho Administrativo, 17.

169 Articulo 18, Codigo Organico Administrativo.
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Para Morales, la interdiccion de la arbitrariedad “pone limites a la actuacion
discrecional en la autoridad y servidores en general”!'’’. Por ello, Moreta sostiene que
tiene tres dimensiones. Una primera dimension tiene sustento en que los actos de la
administracion deben respetar los principios de juridicidad y de igualdad!”!. En este caso,
la Resolucion infringe el principio de juridicidad.

Bajo una segunda dimension la administracion no puede ‘“realizar
interpretaciones arbitrarias”!’2. Eso quiere decir que la interpretacion debe estar apegada
a los fines, motivos y objetivos por los que el legislador creo una institucion o derecho.

La regla 3ra del articulo 18 del Codigo Civil establece que “[l]as palabras
técnicas de toda ciencia o arte se tomaran en el sentido que les den los que profesan la
misma ciencia o arte”!”3. Conforme lo ya mencionado, el sandbox regulatorio consiste en
un espacio temporal de prueba de servicios financieros, con una flexibilizacion de la carga
regulatoria. Es decir, por esencia, esta estrategia implica reducir los requisitos para
fomentar la innovacion, reducir la inclusion financiera, entre otros objetivos. Por ello,
restringir esta figura y, con ello apartarse de sus fines, es una interpretacion arbitraria.

Una tercera dimension alude a que una potestad discrecional debe ser ejercida
con limites en los derechos, el principio de razonabilidad y de debida motivacion. Con
respecto al de razonabilidad, este se divide en tres subprincipios: “idoneidad, necesidad
y proporcionalidad”!’*. Una actuacion de la administracion es idonea si “es apta para
cumplir con el fin declarado”!’. En este caso el fin fue promover la innovacion; la
actuacion de la JPRM definitivamente impide la posibilidad de acercarse a dicho objetivo.

Ademas, actuacidn es necesaria si no existen medidas “menos gravosas” para el
administrado!’®. La JRPM podia reducir los criterios de elegibilidad, sin dejar de lado la
proteccion al consumidor y con ello ser menos gravosa para las empresas Fintech. El resto
de requisitos no se sustentan en un riesgo, por lo que la medida no es necesaria ya que si
existian menos gravosas.

Como subprincipio de la razonabilidad, una medida es razonable si es

proporcional. Para ello, se debe tomar en cuenta si (i) “las decisiones administrativas se

170 Marco Morales Tobar, “Mirada general al nuevo Codigo Organico Administrativo —-COA-", en Estudios
sobre el Codigo Organico Administrativo, ed. Juan Pablo Aguilar y Veronica Chiriboga (Quito: Cevallos
Editora Juridica, 2019), 60.

171 Moreta, Derecho Administrativo, 21.

172 Articulo 18, COA.

173 Articulo 18, Codigo Civil de Ecuador, publicado en RR.O. Suplemento 46, 24 de junio de 2005.

174 Moreta, Derecho Administrativo, 23.

175 Tbid.

176 Moreta, Derecho Administrativo, 23.

29



adectian al fin previsto en el ordenamiento juridico” y si (ii) “se adoptan en un marco del
justo equilibrio entre los diferentes intereses”!’’. La Resolucion de la JRPM no se adectia
al fin previsto en el ordenamiento para la regulacion de empresas Fintech y
particularmente la del sandbox regulatorio.

Tampoco existe un justo equilibrio entre los intereses, porque, si bien es correcto
exigir criterios que protejan al consumidor, el resto de los criterios y parametros que
establece este acto normativo son desmedidamente gravosos. No justifica solicitar, por
ejemplo, estudios de mercado, andlisis de punto de equilibrio, riesgos reputacionales,
entre otros criterios.

Con respecto a la motivacion como limite a la potestad discrecional, es relevante
seguir el precedente fijado por la Corte Constitucional. Se cumple con esta garantia
cuando el acto contiene “(i) una fundamentacion normativa suficiente, y (ii) una
fundamentacion factica suficiente”!’s.

Una fundamentacion normativa es suficiente si no solo cita las normas juridicas,
sino que realiza un ejercicio de interpretacion y aplicacion del Derecho!”™. Los
considerandos de la Resolucion no se refieren a las normas que sustentan la competencia
de la JPRM para emitir los pardmetros del sandbox, sino solo a la disposicion transitoria
primera que le da 180 dias para emitir normativa secundaria.

Tampoco se justifica por qué la JPRM puede restringir el alcance del sandbox
regulatorio. En consecuencia, la Resolucion padece de un tipo de deficiencia
motivacional, aparente del subtipo “inatinencia”, debido a que “se esgrimen razones que
no 'tienen que ver' con el punto” en cuestion'®: criterios de elegibilidad del sandbox
regulatorio.

Se cumple con una fundamentacion factica cuando existe una “justificacion

suficiente”!8!

, que no conste con una “mera enunciacion” de los hechos!®2. En este caso,
la Resolucion no contiene una fundamentacion factica de ningun tipo. ;Por qué escogio
esos criterios de elegibilidad? ;Por qué dichos pardmetros fomentan o no la innovacion
de empresas Fintech? ;Cudles son los riesgos que busca mitigar o evitar a través de cada

uno de estos criterios? Son razones facticas que el acto normativo ni siquiera enuncia, por

177 Articulo 16, COA.

178 Corte Constitucional del Ecuador, Sentencia no. 1158-17-EP/21, 20 de octubre de 2021, parr. 61.
179 Sentencia no. 1158-17-EP/21, parr. 61.1.

130 Sentencia no. 1158-17-EP/21, parr. 80.

181 Sentencia no. 1158-17-EP/21, parr. 61.2.

132 Corte Constitucional del Ecuador, Sentencia no. 1837-12-EP/20, de 29 de enero de 2020, parr. 18
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lo que padece de una deficiencia motivacional del tipo inexistencia: carece “totalmente
de fundamentacion factica”!%3,

7.4.3. Principios de la actividad administrativa: seguridad juridica

Finalmente, la Resolucion de la JPRM también vulnera el principio de seguridad
juridica y confianza legitima. Esto significa, en el contexto del Derecho administrativo,
que las “administraciones publicas actuara[n] bajo los criterios de certeza y
previsibilidad”!®4. La Corte Constitucional ha sefialado en reiteradas ocasiones que este
principio garantiza que las personas puedan contar con un ‘“ordenamiento juridico
previsible, determinado, estable, y coherente que le brinde una nocién razonable de las
reglas que le seran aplicadas™!®>,

La Resolucion no permite contar con un ordenamiento previsible por tres
razones. Primero, no permite conocer, al momento de aplicar, todos los requisitos y
pardmetros para poder obtener una autorizacidon de sandbox regulatorio. El articulo 54
permite que la Comisiéon Coordinadora defina pardmetros adicionales ex post “que
considere pertinentes™!3°,

Segundo, tampoco permite conocer, ex ante, qué requisitos regulatorios se
pueden alivianar. Es decir, los beneficios, las razones por las cuales una Fintech quisiera
aplicar, no estan indicadas o ejemplificadas en la Resolucion. Asi, no es posible prever
qué clase de requisitos se pueden flexibilizar a través del sandbox.

Tercero, tampoco es posible prever qué sucede una vez que finaliza el plazo. Si
las pruebas son exitosas, se deberia otorgar una autorizacion permanente a favor de la
empresa Fintech. No obstante, la Resolucion carece de regulacion que planifique cuando
se otorga esta autorizacion permanente, que, para proteger a sus usuarios, deberia ser
inmediatamente después de finalizar el plazo.

La Resolucion vulnera también la garantia de contar con un ordenamiento
juridico coherente, porque contraviene disposiciones de la Ley. Adicionalmente, la
seguridad juridica exige “un minimo de estabilidad que tienen los titulares del derecho

respecto a su situacion juridica, en razon de los hechos ocurridos en el pasado”'®’. La

Resolucion no permite que las personas cuenten con un ordenamiento juridico estable.

183 Sentencia no. 1158-17-EP/21, parr. 67.

184 Articulo 22, Codigo Organico Administrativo.

185 Corte Constitucional del Ecuador, sentencia no. 2913-17-EP/23, 09 de febrero de 2023, parr 37;
sentencia no. 1214-18-EP/22, 27 de enero de 2022, parr. 29; sentencia no. 481-14-EP/20, 18 de noviembre
de 2020, parr. 28; sentencia no. 2403-19-EP/22, 12 de enero de 2022, parr. 21.

186 Articulo 54, RIPRM.

137 Corte Constitucional del Ecuador, sentencia no. 361-17-EP/22, 14 de septiembre de 2022, parr. 27.
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Un andlisis temporal del ordenamiento ecuatoriano exige revisar dos momentos:
en un momento T1, la Ley Fintech reguld la situacion juridica de las empresas de este
sector, y cred una legitima expectativa que la legislacion ecuatoriana buscaba promover
su desarrollo e innovacion. No obstante, en un tiempo T2, la Resolucion afectd a esa
estabilidad constituida anteriormente, restringiendo la situacion que inicialmente parecia
promoverse. Por ello, la Resolucién de la JPRM atenta contra la seguridad juridica, ya

que no permite contar con un ordenamiento previsible, coherente y estable.

8. Recomendaciones: ;como debe operar el sandbox regulatorio en
Ecuador?

La posicion que ha tomado la JPRM es ilegal y tampoco es la correcta forma de
regular un sandbox. En este apartado se recomendard como debe ser disefiado por las
respectivas juntas'®®. En primer lugar, corresponde determinar cudl es el objetivo, y con
ello, el tipo de sandbox regulatorio que se busca autorizar!®”,

Si lo que busca la empresa Fintech es alivianar cargas y requisitos legales para
fomentar la innovacion, entonces lo que procede es autorizar un sandbox regulatorio en
sentido estricto. Sobre la base de la Ley Fintech, la autoridad competente para autorizar
el sandbox puede alivianar requisitos prudenciales de rango de ley o infralegal: en
concreto, regulacion prudencial, resolucion bancaria, gobierno corporativo bancario, y en
general, cualquier obligacion que pueda ser una traba para la innovacion. A continuacion,
se desarrollaran algunos ejemplos (no exhaustivos) de qué requisitos se podrian alivianar.

Neobancos: se podrian levantar los impedimentos para ser parte del directorio y
otros Organos de administracion del banco, previstos en el articulo 258 del COMF.
Ademas, se puede reducir el capital minimo de forma proporcional a los clientes y el
segmento de la prueba. No se exigiria al neobanco que aporte al fondo de liquidez ni al
fideicomiso de garantia.

El encaje bancario también se va podria disminuir, pero se le va a exigir que
constituya una garantia —que, logicamente, deberd ser mucho menor que los otros

requisitos prudenciales— para evitar cualquier perjuicio o externalidad negativa hacia los

138 No se hara referencia en esta seccion a aquellos componentes de un sandbox que si fueron debidamente
regulados por la JPRM. Por ejemplo, las entidades pueden ingresar a un sandbox, su plazo (24 meses) y
otros limites la proteccién al consumir.

139 Ivo Jenik y Schan Duff, “How to Build a Regulatory Sandbox: A Practical Guide for Policy Makers”,
Technical Guide Washington, D.C.: CGAP.

32



depositantes. Sociedades especializadas en depositos y pagos electronicos: se podria
reducir las reservas de liquidez o el encaje bancario que exige la JRPF!*°.

Si el objetivo por el que se presenta una solicitud es revisar si la regulacion actual
es la adecuada para una Fintech, la entidad competente debe otorgar un sandbox de
supervision. Verbigracia, la SB, ente competente para autorizar entornos de prueba
regulatorios de servicios financieros tecnologicos. Bajo la ley Fintech, podria
implementar un programa de sandboxes de supervision para revisar si la normativa que
aplica a una Fintech es adecuada.

En este sentido, podria analizar si el capital minimo que se exige a las
concesiones digitales de crédito es adecuado (USD 200 mil). Incluso, a través de este
sandbox, 1a SB podria reducir el capital minimo que se exige a estas, debido a que no son
excluyentes entre si los diferentes tipos de entornos de pruebas regulatorias.

De acuerdo con el articulo 30 de la Resolucion SB-2022-1861 de la SB, los
defensores del cliente deben trabajar en las instalaciones del Banco. No obstante, lo
neobancos son solo digitales. Bajo un sandbox de supervision, se podria revisar si esta
regulacion es adecuada para estas entidades. Asi, se podrian generar canales digitales para
las denuncias.

Si el objetivo es facilitar el desarrollo de una Fintech en multiples paises, se debe
otorgar un sandbox multi jurisdiccional. Asi, si se busca promover que, por ejemplo, el
banco digital Monza pueda iniciar operaciones en Ecuador con la licencia que cuenta en
Reino Unido. Se podria, a través de este sandbox, colaborar con otras jurisdicciones
latinoamericanas para el desarrollo de una Fintech regional.

Si el fin por el que se implementa el sandbox es uno especifico, el sandbox por
implementar es el tematico. Por ejemplo, las entidades competentes podrian promover la
inclusion financiera en zonas rurales de Ecuador. También se podrian enfocar en un sector
en especifico de las Fintech, como los neobancos.

En segundo lugar, una vez determinado el objetivo y con ello el tipo de sandbox,
corresponde revisar qué criterios de elegibilidad deben establecer, respectivamente, la
JPRM vy la JPRF. Estos pardmetros no pueden ser restrictivos, ni puede haber la
posibilidad de establecer nuevos requisitos ex post. Ademads, es cuestionable que las
entidades ecuatorianas estén en la capacidad de analizar si el producto financiero es

innovativo.

190 Articulos 32 y 33, RIPRM.
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Por ello, las entidades competentes deben limitarse a revisar si (i) el producto o
servicio financiero beneficia a los consumidores, (ii) si existen mecanismos de proteccion
al consumidor, y (iii) si la empresa que solicita el sandbox ya incluyd una propuesta de
su alcance (plazo, nimero de clientes, cargas regulatorias que se busca flexibilizar, entre
otros). Es decir, deben limitarse a exigir criterios sobre la base de los riesgos o beneficios
que las actividades Fintech generen.

Las empresas que son admitidas suelen ser mds propensas a recibir
financiamiento, por lo que no se recomienda que se incluya las fuentes de fondeo a priori,
a menos que este requisito se limite a el financiamiento solo para el tiempo de la prueba.
Con respecto a las autorizaciones, como estas realizan el mismo control, deberia limitarse
a que solo una entidad apruebe o rechace la solicitud de sandbox.

En tercer lugar, el sandbox, por definicidn, implica una supervision constante y
de cerca. Esto no estd presente en la Resolucion. Es importante la interaccion continua
del supervisor para que esta herramienta opere de forma adecuada. Si el supervisor
detecta, por ejemplo, que existen posibles afectaciones al consumidor, podria reducir los
requisitos que flexibiliza, y asi imponer mas cargas, que deberdn estar previstas
expresamente en la normativa secundaria.

En cuarto lugar, la JPRM y JPRF deben clarificar qué sucede una vez qué se
vence el plazo. La Resolucion de la JPRM solo menciona como se vence la autorizacion
temporal. La respectiva normativa deberia dejar claro cuéles son las cuatro posibles
salidas.

Primero, si las pruebas son exitosas y la empresa se estima adecuada para el
mercado, debe obtener una autorizacidon permanente. Segundo, si la regulacion actual no
es la adecuada para la Fintech, procede un cambio en la normativa. Tercero, se puede
otorgar una extension en el plazo si asi lo solicita la empresa y si los resultados no son
concluyentes todavia. Cuarto, puede cesar y desistir de la prueba si se llega a la conclusion

que el productor no es adecuado para el mercado'®’.

9. Conclusiones
El presente trabajo analizé el sandbox regulatorio en Ecuador. Se revisé qué
comprende actividades Fintech, sobre todo en el contexto del pais. Se analizo6 el sandbox

en otros paises y se halloé que, cuando una jurisdiccion restringe el alcance de una figura

191 Banco Mundial, How Regulators Respond to Fintech, 23-24.
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a través de muchos criterios de elegibilidad restrictivos o no claros, el sandbox regulatorio
puede no ser una figura atractiva para los innovadores.

En este sentido, este trabajo se preguntd como debe operar el sandbox regulatorio
en Ecuador. Para responder a esta pregunta, se analizo si la forma en la que la JPRM
regulé como debe operar es la correcta, concluyendo que es una posicion restrictiva e
ilegal, porque ataca a la finalidad de la Ley Fintech. Ademas, bajo la Ley Fintech, la
JPRM y la JPRF no tienen competencia para autorizar sandboxes. Asimismo, se encontro
que la Resolucion ataca a varios principios del COA. Este trabajo, por lo tanto, realiz6
varias recomendaciones.

Por otro lado, se reconoce que en esta investigacion se han encontrado dos
limitaciones. Primero, si bien existen mdas paises cuyos criterios de elegibilidad son
restrictivos, este trabajo solo ha encontrado dos en los que la literatura de dichas
jurisdicciones relaciona que esa la inadecuada regulacion de dichos pardmetros con que
el sandbox es poco atractiva para los innovadores. Segundo, en el contexto de Ecuador,
el presente estudio no ha encontrado trabajos que analicen el sandbox regulatorio, lo que
seguramente se debe a que la figura lleva menos de un afio de vigencia en el pais.

Por estos motivos, se sugiere un mayor analisis, en primer lugar, en otras
jurisdicciones respecto de la importancia de los criterios de elegibilidad para determinar
el éxito o no de esta estrategia regulatoria en un pais. En segundo lugar, se sugiere también

realizar investigaciones relacionadas con este tema en el pais.
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