GUYER & REGULES

EL PROYECTO NORMATIVO RELATIVO A LAS MODIFICACIONES PROPUESTAS A
LA RNMV.

El Proyecto Normativo relativo a la RNMV propone modificar la regulacion existente en el Libro
Il respecto del sistema de proteccion del sistema financiero contra las actividades ilicitas,
especialmente, en cuanto refiere a la prevencion del uso de las instituciones reguladas para el
lavado de activos y financiamiento del terrorismo (“LA/FT”) y el Libro VI relativo a las
obligaciones de informacién y documentacion aplicable a las instituciones reguladas bajo la RNMV
de forma de adaptarlo a la Nueva Ley Integral de Lavado de Activos, N° 19.574 (la “Nueva Ley”)

De conformidad con lo informado por el BCU en el comunicado por el cual pone en conocimiento
del mercado el Proyecto Normativo, el mismo tiene como objetivo adecuar la normativa en
consonancia con las disposiciones contenidas en la Nueva Ley y a los efectos de mejorar la
implementacién de las recomendaciones aprobadas por el Grupo de Accion Financiera
Internacional (GAFI) y sus notas interpretativas.

En el presente informe trataremos en el Capitulo | las modificaciones propuestas por el Proyecto
Normativo al Titulo I del Libro Il y la Parte I, V y VII del Libro VI de la RNMV aplicable a los
Intermediarios de Valores y Administradores de Fondos de Inversion, y en el Capitulo II, las
modificaciones propuestas por el Proyecto Normativo al Titulo Il del Libro Il y a las Partes VI 'y
VI bis del Libro VI de la RNMV aplicable a los Asesores de Inversion y a los Gestores de
Portafolios (licencia que no se encuentra vigente al dia de hoy, pero que tendra cierta regulacion
que el BCU desea dejar definida desde ya).

Tengan presente que el Proyecto Normativo sistematiza la normativa de prevencion de LA/FT en la
normativa bancocentralista, por lo que muchas de las soluciones propuestas como modificacion a la
RNMV son también propuestas para la Recopilacion de Normas de Regulacion y Control del
Sistema Financiero (“RNRCSF”) aplicable a las instituciones de intermediacion financiera.

l. Modificaciones aplicables a Intermediarios de Valores y Administradores de Fondos de
Inversion.

A continuacién comentamos las modificaciones mas relevantes a la RNMV aplicables a los sujetos
de referencia propuestas por el Proyecto Normativo.

1. Sistema de prevencién enfocado en identificacion de riesgos.
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En consonancia con la Nueva Ley y las recomendaciones de GAFI, el Proyecto Normativo propone
ciertos cambios respecto al sistema integral de Prevencion de Lavado de Activos y Financiamiento
del Terrorismo (“LA/FT”) basandose en un enfoque de evaluacion y gestion de riesgos. Asi, el
Proyecto Normativo modifica el actual articulo 186 de la RNMV estableciendo que uno de los
componentes del sistema de prevencion de LA/FT sea la identificacion de los factores de riesgo
(productos, servicios, clientes, zonas geograficas y canales de distribucion) asociados a la lineas de
actividad de cada institucion, obligando a los intermediarios de valores y a las administradoras de
fondos de inversién a documentar las evaluaciones de riesgo realizadas de forma tal de poder
demostrar sus bases, mantenerlas actualizadas y contar con mecanismos apropiados para suministrar
informacidn acerca de dicha evaluacién de riesgo cuando le sea requerida.

Como comentario general respecto del Proyecto Normativo, si bien su objetivo declarado es la
mejora en la implementacion de las recomendaciones GAFI y la Nueva Ley, y por tanto focalizar la
implementacién de un sistema enfocado en riesgos, entendemos que en ciertos casos la normativa
propuesta bajo el Proyecto Normativa no siempre supone priorizar dicho enfoque, segln
comentamos en el presente.

2. Obligacién de contar con un Cddigo de Conducta.

El Proyecto Normativo agrega para los intermediarios de valores la obligacion que ya tenian las
administradoras de fondos de inversion de contar con un Codigo de Conducta que refleje el
compromiso institucional asumido a los efectos de evitar ser utilizados en el mercado de valores
para el LA/FT. Asimismo, en esta misma linea, se establece que la mencionada obligacion alcanza
en el caso de las administradoras de fondos de inversion a los fondos y fideicomisos que
administran.

3. Politicas y procedimientos de debida diligencia adecuados a la Nueva Ley.

En consonancia con la Nueva Ley, el Proyecto Normativo en su articulo 189 dispone que las
politicas y procedimientos que implementen las instituciones de referencia deberan permitir obtener
un adecuado conocimiento no solo de sus clientes sino también de los beneficiarios finales de las
transacciones que se realicen.

Asi, el Proyecto Normativo propone agregar, y también de conformidad con lo establecido en la
Nueva Ley, que las instituciones no deberan establecer relaciones de negocios ni ejecutar
operaciones cuando no puedan aplicar los procedimientos de debida diligencia antes referidos.
Tambien establece que deberan poner fin a las relaciones con clientes existentes cuando en el curso
de la relacion de negocios, las instituciones apreciaren que existen dificultades en la aplicacion de
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dichos procedimientos. Lo anterior es sin perjuicio de realizar un reporte de operacion sospechosa a
la Unidad de Informacion y Andlisis Financiero (“UIAF”), en caso de corresponder.

El Proyecto Normativo prevé —ademas- que, en casos excepcionales, las instituciones no completen
la debida diligencia cuando adviertan que de hacerlo se estaria alertando al cliente, debiendo
reportar dicha situacién a la UIAF en forma inmediata.

4, Aplicaciéon de los nuevos procedimientos de debida diligencia a clientes existentes.
En contraposicion de la Nueva Ley, el articulo 189 del Proyecto Normativo establece que los

procedimientos de debida diligencia por parte de las instituciones deberan ser aplicados a todos los
nuevos clientes, y asimismo, a los clientes existentes, sin distincién alguna.

En nuestra opinién y por lo que mencionamos a continuacion, la solucion propuesta es mas exigente
que la prevista bajo la Nueva Ley y las recomendaciones GAFI, generando una carga adicional a las
instituciones que no siempre es conveniente bajo un sistema de administracion de riesgos.

En efecto, el articulo 16 de la Nueva Ley dispone que los procedimientos de debida diligencia seran
aplicables a clientes existentes solo en funcion de su importancia relativa y de un analisis del riesgo,
y en todo caso, cuando se proceda a la contratacién de nuevos productos o cuando se produzca una
operacion significativa por su volumen o complejidad. Mas adn, en base a un enfoque de riesgos el
articulo 16 de la Nueva Ley permite a los sujetos obligados que, cuando el riesgo pueda ser
manejado efectivamente y cuando resulte esencial no interrumpir el normal desarrollo de la
actividad, la verificacion de la identidad del cliente y del beneficiario final podra realizarse en un
plazo razonable luego del establecimiento de la relacion con el cliente. Adicionalmente, el propio
GAFI propone que se apliquen los recursos de modo proporcional a la evaluacion del riesgo a fin de
asegurar que se mitiguen eficazmente.

La aplicacién de nuevos procedimientos de debida diligencia a todos los clientes existentes de
forma irrestricta puede no suponer una utilizacion eficiente de recursos en la evaluaciéon vy
mitigacion de riesgos, tal como es requerido el enfoque de GAFI y de la Nueva Ley.

Ademas, el eventual riesgo de continuar operando con los clientes existentes respecto de los cuales
las nuevas medidas de diligencia no han sido aplicadas se mitiga por la obligacion impuesta en el
articulo 189 del Proyecto Normativo de no continuar una relacion de comercial con clientes cuando
las instituciones aprecien dificultades para aplicar las medidas de debida diligencia, dejandole a los
sujetos obligados un margen necesario de actuacion, segun la evaluacion y gestion del riesgo.
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Asimismo se establece en el art. 190 del Proyecto Normativo que los intermediarios de valores y las
administradoras de fondos de inversion no deberédn establecer una relacion comercial definitiva con
los clientes hasta tanto hayan verificado satisfactoriamente su identidad, segun lo que comentamos a
continuacion.

5. Identificacion de los Clientes y su verificacion.

51 Modificacion propuesta respecto de la identificacién de clientes de las
instituciones.

Uno de los cambios mas relevantes propuestos en el Proyecto Normativo es lo relativo a la
identificacion de los clientes y beneficiario final y su verificacion.

En tal sentido propone incorporar un nuevo articulo a la RNMV con el nimero 190.1 y bajo Titulo
“PROCEDIMIENTOS DE VERIFICACION DE LA IDENTIDAD DE CLIENTES”, por el cual se
regula los términos y condiciones en los que dicha verificacion deberd realizarse- el cual incluye
dos lineamientos:

1. Se establece que las instituciones deberan instrumentar los procedimientos que estimen mas
eficaces para verificar la identidad de sus clientes antes de establecer la relacion definitiva
con éstos, para lo cual deberan considerar la evaluacion de riesgos realizada. Lo anterior
supone que el conocimiento del cliente deberd hacerse mediante un enfoque basado en los
riesgos, y no de disposiciones rigidas aplicables a todos los clientes por igual.

2. Sin perjuicio de lo anterior, dispone que en ciertos casos (como se detallara a continuacién)
es necesario realizar un contacto personal, aclarando que eso significa presencia fisica, en
los siguientes casos:

Definicion en el Montos Actividad JABEREERES
: * : aceptadas en el
Proyecto Normativo relevantes requerida .
Proyecto Normativo
Directamente por la
Personas fisicas institucion o a través
Clientes L y Contacto de terceros mediante
ue Jurl_dl_cas que real_lzan personal con el | latercerizacién del
que. actividad comercial, Més de U$S . o
realizan . : . titular, procedimiento de
- industrial, agricola, 1.500.000 SR X
actividad . . . representante o | debida diligencia de
g financiera, profesional, .
economica | ... apoderado. conformidad con la
' regulacion vigente.
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Contacto
personal con el

A través de otra
entidad financiera
local o del exterior
inscripta ante el
organismo de
contralor de su pais
para realizar
actividades

Mas de U$S : . .

120.000 titular, flnaQCIeras 0 por un
representante o | escribano (o quién
apoderado. cumpla con esta

actividad en el
exterior) debiendo
obtener la
correspondiente
certificacion del
contacto realizado.
Directamente por la
Clientes no institucion o a través
residentes: de terceros mediante
Personas fisicas y Mas de USD la tercerizacion del
juridicas, que no 500.000 procedimiento de
configuren la definicion debida diligencia de
de Clientes que realizan conformidad con la
actividad economica, regulacién vigente, o
Clientes incluyendo: sociedades Contacto para el caso de
qgue no que se utilicen como personal con residentes, a través
realizan vehiculo de inversion y alguno de los del Prestador de
actividad sociedades cuya . beneficiarios Servicios de
econdmica | finalidad sea tener o CI|_entes finales Confianza.
administrar propiedad res,ldentes: Debera dejarse
de otras sociedades o | Mas de USD constancia del
compaiiias, 1.000.000 contacto en la copia
fideicomisos, entre del documento de
otros. identificacion
utilizado como
medio de
verificacion.
5
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A través de otra
entidad financiera
local o del exterior
inscripta  ante el

organismo de
contralor de su pais
para realizar
actividades
financieras o por un
Contacto escribano (0 quién
Mas de USD p_ersonal con el cur_npla con esta
120.000 titular, actlv[dad en el
representante o | exterior)  debiendo
apoderado obtener la
correspondiente
certificacion del

contacto  realizado.
Para el caso de

residentes, se
admitira a través de
Prestador de
Servicios de
Confianza.

* A efectos del Proyecto Normativo: Los umbrales se consideraran respecto de transacciones
anuales o transacciones realizadas por dicho monto en el transcurso de un afio calendario. A efectos
de determinar los umbrales, se considerara el monto total de las transacciones realizadas.

El Proyecto Normativo dispone que las instituciones deberan adecuar la verificacion realizada de la
identidad de los clientes, a lo dispuesto en el nuevo articulo 190.1, inicamente cuando a la fecha de
entrada en vigencia del articulo referido (dispuesto a los 12 meses siguientes a la entrada en
vigencia del Proyecto Normativo en caso de ser aprobado) los clientes cumplan con las siguientes
condiciones:

. Clientes residentes que tengan una antigiiedad menor a 3 afios y transacciones mayores a
U$S 1.500.000.
o Clientes no residentes que tengan una antigiedad menor a 3 afios y transacciones mayores a

U$S 1.000.000
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5.2 Nuestra Opinidn.

La Modificacion propuesta al articulo 190.1 merece, en nuestra opinion, varios comentarios.

En primer lugar, entendemos que es una realidad que los negocios tiendan cada vez mas a hacerse
usando plataformas tecnoldgicos o la tecnologia en general y a alejarse del modelo de banca
tradicional, siendo el contacto personal con el cliente algo cada vez menos usual y menos querido
por los propios usuarios del sistema.

Sin perjuicio de esta realidad, el texto del articulo 190.1 del Proyecto Normativo establece la
obligacion del contacto directo —presencia fisica- con los clientes, como un factor fundamental para
el conocimiento de los mismos. Consideramos que pueden haber otros mecanismos alternativos que
permitan igualmente verificar la identidad de la persona basados probablemente en el estado de
evolucion tecnoldgico actual o futuro, con lo cual seria deseable que se mantuviera un mayor grado
de flexibilidad en esta materia.

Incluso y a modo de ejemplo, es posible llegarse a acuerdos con algunas instituciones como ser la
Direccion General Impositiva y la Direccion Nacional de Identificacion Civil y obtenerse cierta
informacion sobre la identificacion del cliente.

Por lo tanto, y atendiendo a la diversidad de informacion a la que las instituciones podrian acceder
mediante otras fuentes (probablemente en el futuro cercano més aun — entendemos la AGESIC esta
trabajando en el tema), sin que sea necesario solicitar de manera directa al cliente la informacién o
tener un acercamiento personal a efectos de verificar la identidad, creemos que es conveniente que
el Proyecto Normativo reconozca la existencia de dichas alternativas.

Adicionalmente, como ya mencionamos el GAFI recomienda que la prevencion del LA/FT se base
en una evaluacion de riesgos y que se apliquen los recursos de modo proporcional a dicha
evaluacion a fin de asegurar que se mitiguen eficazmente los riesgos. Esto mismo dispone el
Proyecto Normativo en el primer parrafo del nuevo articulo 190.1 y seria deseable que el contacto
directo (presencia fisica) de los clientes se establezca como una opcion cuando asi lo entienda
pertinente la institucién, basada en un enfoque de riesgos.

Adicionalmente, el BCU dispone de montos que pueden ser arbitrarios en virtud de los cuales
debera realizarse el contacto personal, siendo los umbrales indicados en muchos casos bajos, ya que
se consideran los montos de operativas anuales.

Creemos que las actividades realizadas a través de internet, por no residentes o a distancia no
presentan per se riesgos mayores a aquellas realizadas en forma presencial. Incluso, los desarrollos
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tecnoldgicos permiten obtener informacion valiosa de clientes a fin de prevenir el LA/FT (e.g. IP al
momento de alta de un cliente, informacion del dispositivo del cliente, zona geogréfica del cliente,
etc.). Esta informacion en general se obtiene en tiempo real y ayuda a mantener registros
actualizados de los clientes.

Es decir, consideramos que mantener flexibilidad en esta materia y en este momento de grandes y
rapidos avances tecnoldgicos seria mas convenientes que reglas rigidas.

Es en consideracion de lo anterior, que tengan presente los siguientes comentarios:

(@) Obligacion de realizar el contacto personal en base a minimos dispuestos por el BCU.

Como se dijo anteriormente, la evolucion natural de los negocios estd tendiendo cada vez mas al
acceso de servicios financieros electronicos, y a la eliminacion del negocio tradicional del mercado.
Por lo tanto, el hecho de no poder establecer una relacién con el cliente hasta tanto no se tenga el
contacto personal, considerando la amplitud de los casos en que el mismo es necesario, atenta
contra el natural desarrollo de las relaciones comerciales. Es por eso que entendemos que dicha
obligacion debe ser modificada, flexibilizandola, siendo la misma necesaria en los casos en que la
evaluacion arroje un riesgo alto, y con ciertas consideraciones que puedan hacerse caso a caso,
siempre que las mismas sean justificadas y se encuentren en linea con los procedimientos integrales
contra el LA/FT de la institucion de que se trate.

Adicionalmente, el Proyecto Normativo establece un concepto sumamente amplio de “Clientes que
realicen una actividad econdémica”, quedando abarcadas las actividades comerciales, industriales,
agricolas, financieras y profesionales, entre otras. En consonancia con esta debilidad del Proyecto
Normativo, es de notar que dentro del literal b) del nuevo articulo 190.1 dentro del concepto de
“Clientes que no realizan una actividad econémica” quedan incluidos practicamente todos los
clientes, quedando fuera Unicamente aquellos que tengan un ingreso anual por debajo de USD
120.000.

(b)  Eliminacion de obligacion de verificacion presencial de clientes no residente.

El articulo 190.1 del Proyecto Normativo exige que se realice verificacion de la identidad de
clientes, aun no residentes, en forma presencial, de forma previa a entablar una relacion definitiva.
De la simple lectura de esta obligacion, se desprende la conclusion natural del obstaculo indirecto
que se le impone al mercado para desarrollar y concretar nuevos negocios. Las demoras derivadas
del cumplimiento de este requisito, puede ser perjudicial para el mercado nacional en la captacion
de recursos extranjeros, siendo que el conocimiento efectivo puede realizarse a través de medios
alternativos.

(©) Redaccién de las normas
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El articulo 190.1 del Proyecto Normativo posee varias dificultades derivadas de la redaccion de los
articulos. Noétese que:

(i)

(ii)

Los montos a ser considerados dentro de cada categoria corresponden a clientes
cuyas transacciones anuales de acuerdo a su perfil de actividad, alcancen importes
(...)” o “realicen transacciones por dicho monto en el transcurso de un afio
calendario”. Pareceria que la diferencia, aunque sutil, viene por el lado de que la
primera frase corresponderia a una estimacion que las partes pueden hacer de la
operativa del cliente de que se trate (en base a la determinacion del perfil) y la
segunda a las operaciones que efectivamente sean realizadas. Esta doble
conceptualizacién se contradice con lo dispuesto por el articulo 190, en virtud del
cual se incluiria la obligacion en el sentido de que: “no se debera establecer una
relacion definitiva hasta tanto no se haya verificado de manera satisfactoria su
identidad, de acuerdo con lo establecido por el articulo 190.1”.Por lo tanto, si el
contacto debe realizarse de forma previa al establecimiento de la relacién entre la
institucion y su cliente, mal puede considerarse a tales efectos las transacciones que
se realicen en un afio calendario, ya que eso supondria que las relaciones
efectivamente se mantuvieron. Adicionalmente, en estos casos parece no ser
necesario ese contacto en tanto ese cliente que ya estd operando con la institucion
debid haber sido objeto de una debida diligencia inicial y de un monitoreo posterior,
lo cual seguramente sea un control mas eficaz que el contacto directo.

En ese sentido, se plantea la interrogante de ¢qué sucederia en aquellos casos en que
originalmente, por el perfil del cliente no se alcanzaban los montos minimos
requeridos para tener el contacto personal con el cliente, pero luego de entablada la
relacion se cumple con la condicidén? ¢Debe interrumpirse la relacion hasta tanto se
verifiqgue el contacto? ;Se mantienen las relaciones comerciales y se procura
mantener el contacto? En tal hipdtesis, ¢cual seria el sentido de obligar a la
institucion a realizarlo luego de haber hecho una serie de transacciones sin que ello
fuera necesario?

Se establecen diferencias en los terceros sobre los cuales se puede delegar la tarea del
contacto con los clientes, siendo que para algunos casos es requisito necesario gque se
sigan con los procedimientos establecidos por el articulo 190 de la RNMV
(regulando la tercerizacion de la debida diligencia) y para otros no, siendo incluso
suficiente que lo realice un andlogo al escribano pablico en Uruguay para otras
jurisdicciones. No parece justificada la diferencia, sin perjuicio de lo cual puede ser
mas ventajoso para las entidades reguladas mantener la diferencia en caso que no se
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logre eliminar la obligacion de tener que hacer contacto directo con los clientes. Por
altimo, la referencia al art. 198 debiera ser revisada ya que entendemos no debiera
verse como equivalente el contacto directo con el cliente con la tercerizacion de todo
el procedimiento de debida diligencia.

(ili)  Tanto el literal a) como b) del nuevo articulo 190.1, en sus segundos parrafos, dice
que para los clientes que “sin cumplir con la condicion establecida en el parrafo
precedente”. Esta referencia no es clara, ya que la Unica diferencia que existen entre
ambos parrafos refiere a los montos, los cuales se indican expresamente.

(iv)  Elarticulo 190.1 del Proyecto Normativo establece que: “A efectos de determinar los
umbrales establecidos precedentemente, se considerara el monto total a ingresar o
ingresado a la cuenta”. Este concepto nuevamente parece ser confuso y
contradictorio con la obligacién establecida en el articulo 190 (en la nueva redaccion
del Proyecto Normativo), ya que por un lado se requiere que el contacto personal sea
previo al establecimiento de la relacion entre las partes, pero por otro, la definicion
de los umbrales que se deben tener presente a dichos efectos, menciona ingresos
pasados de las cuentas (“montos [...] ingresado a la cuenta”). Deberia, en caso de
mantenerse la obligacion, esclarecerse este concepto.

5.3 Identificacion de clientes y beneficiarios finales en el ejercicio de funciones
de representacidn, asesoramiento vy gestion de portafolios.

Bajo la normativa vigente no esta claramente establecido cuales son las obligaciones en materia de
medidas de debida diligencia e identificacion de clientes que deberan cumplir los intermediarios de
valores que desempefien funciones de referenciamiento, asesoramiento o gestion de portafolios a
clientes de instituciones financieras del exterior. La Unica referencia estd contenida en el articulo
208.10 de la RNMV en el cual se establece que “La celebracién de un contrato escrito no es
requerida para la prestacion de servicios de referenciamiento a otras instituciones. Tampoco es
requerida para el caso de servicios de asesoramiento en inversiones brindados a clientes de una
institucion del exterior en el marco de un contrato celebrado con la referida institucion, siempre
que esta asuma la responsabilidad por la prestacion del servicio”. Por su parte, el articulo 316 de la
RNRCSF, aplicable a los representantes de instituciones financieras del exterior (articulo 113 de la
RNRCSF), establece que las representaciones deben establecer politicas y procedimientos que les
permitan prevenir y detectar operaciones que puedan estar relacionadas con el lavado de activos y el
financiamiento del terrorismo y a dichos efectos deberian: (i) establecer en forma clara su
responsabilidad en relacion con el conocimiento de la actividad de los clientes actuales y
potenciales de su representado y origen de fondos manejados, con el acuerdo explicito del
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representado, (ii) identificar adecuadamente a todas las personas que participen en las gestiones, y
(iif) mantener registros de todas las gestiones realizadas.

En virtud de lo anterior, en el pasado hemos interpretado y ha sido un criterio pacificamente
aceptado por el BCU que, en caso que los intermediarios de valores presenten servicios de
referenciamiento de entidades del exterior y en el contrato con la entidad del exterior se acuerde
claramente que la responsabilidad por el conocimiento del cliente lo hace la entidad del exterior y
no la entidad local, la entidad local cumpliria con la normativa bancocentralista en materia de
LA/FT local unicamente dando cumplimiento a los requerimientos en los numerales (ii) y (iii)
anteriores, no teniendo que implementar ni cumplir con otras medidas de debida diligencia, ya que
las mismas serian realizadas por la entidad del exterior.

El articulo 198.1 del Proyecto Normativo viene a aclarar las dudas que se generaban en la
interpretacion del régimen actualmente vigente, poniendo en términos claros y precisos lo que ya se
interpretaba bajo la normativa actual. En este sentido, el Proyecto Normativo propone modificar el
articulo 198.1 (proponiendo la misma solucidn para el caso de las instituciones de intermediacion
financiera que presenten servicios de representacion de entidades del exterior y otras funciones
segun el articulo 305 de la RNRCSF), estableciendo que los intermediarios de valores que brinden
servicios de referenciamiento, asesoramiento o gestion de portafolios a clientes de instituciones
financieras del exterior gue estén sujetas a regulacién y supervision (nuevo requerimiento), podran
limitarse a identificar adecuadamente a los mismos, debiendo mantener los registros requeridos por
la normativa, siempre que:

e las politicas de prevencion del lavado de activos y financiamiento del terrorismo de la
institucion financiera del exterior hayan sido evaluadas favorablemente por la institucién de
plaza, y
e |os servicios sean prestados en el marco de contratos en los que se establezca en forma clara
la responsabilidad de tales instituciones por la aplicacién de los procedimientos de debida
diligencia.
Entendemos que las obligaciones de los intermediarios de valores prestando las funciones referidas
cumpliria con lo requerido bajo el articulo 198.1 del Proyecto Normativo procediendo a la
identificacion de los clientes (articulo 190 del Proyecto Normativo), no siendo necesaria su

verificacion (articulo 190.1), siempre que dicha obligacién quede clara en el contrato suscrito con la
entidad del exterior.

6. Identificacion de los Beneficiarios Finales y su verificacion.
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6.1 Definicion de beneficiario final.

El Proyecto Normativo busca resolver el problema que habia quedado planteado con la Nueva Ley
acerca de quiénes debian ser considerados beneficiarios finales. Bajo la normativa vigente del BCU
se prevé un porcentaje mas exigente (del 10% del capital o equivalente), que bajo la Nueva Ley,
que preveé un 15%.

Se adopta por tanto la definicion de beneficiario final de la Nueva Ley en la normativa
banconcentralista disponiendo que serd “la/s persona/s fisica/s que, directa o indirectamente,
posean como minimo el 15% (quince por ciento) del capital o su equivalente, o de los derechos de
voto, o que por otros medios ejerza el control final sobre una entidad, considerandose tal una
persona juridica, un fideicomiso, un fondo de inversién o cualquier otro patrimonio de afectacion o
estructura juridica. Asimismo, se considerara beneficiario final a la/s persona/s fisica/s que
aportan los fondos para realizar una operacion o en cuya representacion se lleva a cabo una
operacion. Se entendera como control final el ejercido directa o indirectamente a través de una
cadena de titularidad o a través de cualquier otro medio de control.” (el subrayado es nuestro).

Por su parte, a los efectos identificatorios, se considerara beneficiario final a la/s persona/s fisica/s
que aporte los fondos para realizar una operacion o en cuya representacion se realice una
operacion.

6.2 Obligaciones respecto de los beneficiarios finales.

El articulo 190.2 del Proyecto Normativo obliga a los intermediarios de valores y administradores
de fondos de inversion a recabar informacion para establecer y registrar por medios eficaces la
identidad del beneficiario final de la transaccion, asi como verificar su identidad. Es importante
tener en cuenta que segun el Proyecto Normativo, la verificacion de la identidad de los beneficiarios
finales sera de acuerdo a procedimientos que tomen en cuenta la gestion de riesgos y que deberan
en todo caso contemplar el contacto personal segun lo previsto por el articulo 190.1, resultando
aplicable los comentarios indicados en el apartado 5 anterior. Reiteramos que resulta contradictorio
que establezca que los procedimientos de verificacion seran con un enfoque de riesgos y que luego
la normativa exija el contacto personal en todos los casos.

6.3 Excepcidn de la obligacién de identificar beneficiarios finales.

De acuerdo al articulo 190.2 del Proyecto Normativo se exceptla de la obligacion de identificar al
beneficiario final cuando se trate de clientes cuyos titulos de participacion patrimonial coticen a
través de las bolsas de valores nacionales o de bolsas internacionales de reconocido prestigio, o0 sean
propiedad, directa o indirectamente, de sociedades cuyos titulos de participacion cumplan con el
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requisito antes mencionado, siempre que dichos titulos estén a disposicion inmediata para su venta
0 adquisicion en los referidos mercados. Dicha excepcion aplica Unicamente respecto de los titulos
que cotizan en bolsa.

7. Informacién de Clientes y Beneficiarios Finales: tipo de informacion, actualizacion y
conservacion.

7.1 Nueva definicidn de cliente minorista.

Bajo el régimen actual (articulo 191 de la RNMV) son considerados “clientes minoristas”, aquellos
clientes que en el periodo de un afio realicen una serie de transacciones, incluyendo transferencia de
custodias, cuyo volumen acumulado no sobrepase la suma de U$S 30.000.

El Proyecto Normativo propone modificar la definicion actual bajo el articulo 191, calificando
como “clientes minoristas” a aquellos clientes “que realicen transacciones de caracter no
permanente por un monto, individual o acumulado, inferior a USD 15.000”.

Como primer comentario, la nueva definicion propuesta reduce considerablemente el monto para la
categorizacion de clientes minoristas.

La aplicacion de la nueva definicion de clientes minoristas estaria clara respecto de operaciones
individuales, no asi respecto de la consideracion de operaciones acumuladas de un determinado
cliente. La nueva definicion obvia hacer referencia al plazo dentro del cual deberan considerarse el
cumulo de operaciones aisladas de un determinado cliente de forma tal de categorizar al cliente
como cliente minorista 0 mayorista. Por su parte, siendo que el nuevo monto propuesto son USD
15.000, el plazo de un afio para considerar el cimulo de operaciones aisladas para la categorizacion
del cliente pareceria ser un limite por demas bajo.

Como ya lo mencionamos en este informe, el enfoque del nuevo sistema bajo la Nueva Ley,
siguiendo con las recomendaciones de GAFI, es la evaluacion del riesgo. En este sentido, el articulo
15 D) de la Nueva Ley impone la obligacién de realizar un seguimiento continuo de la relacion
comercial y examinar las transacciones, pero Unicamente cuando corresponde y a los efectos de
determinar si la actividad del cliente es acorde con el perfil del cliente asignado, y con el perfil de
riesgos.

Entendemos que la propuesta de modificacion del Proyecto Normativo en lo relativo a la
categorizacion de clientes hace que se pierda el foco propuesto por la Nueva Ley y, como resultado,

es posible que se apliquen los recursos ineficientemente, debiendo aplicar medidas respecto de
operaciones o clientes que podrian no ser relevantes desde el punto de vista del analisis del riesgo.
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7.2

Nueva informacion a requerir sobre clientes y beneficiarios finales.

El Proyecto Normativo introduce ciertas modificaciones al articulo 191 de la RNMV en lo relativo
a la informacion minima que las instituciones deberan solicitar de sus clientes. A saber:

(i)

(i)

7.3

se aclara que los datos indicados para personas fisicas deberan ser requeridos de los
beneficiarios finales y de los representantes legales, apoderados y autorizados para operar en
nombre de personas juridicas.

se debera solicitar la constancia de inscripcion en el registro de beneficiarios finales (ley
19.484), que ya se exigia por el art. 38 de la Ley 19.484. La duda que queda desde ya
planteada es si lo que se exige es la simple constancia de inscripcion (parece ser lo que preve
el Proyecto Normativo) o lo que exige la Ley 19.484 que refiere a “la informacion resultante
del cumplimiento de la ley...” — en la que parece no solo hacerse referencia a la constancia
de inscripcion sino también al Formulario B completo.

Obligaciones de actualizacion de la informacion.

El Proyecto Normativo propone agregar un nuevo articulo 191.1 mediante el cual se impone a las
instituciones la obligacion de actualizacion de la informacion de los clientes, segun lo siguiente:

7.4

Tipo de cliente Plazo

No podra ser
superior a 1
afo.

Clientes de mayor riesgo 0 que operen por montos
significativos

No podra ser
mayor a 2

Clientes de menor riesgo Minimo cada 5
anos.

Clientes de riesgo medio

Periodo para cumplir con las modificaciones propuestas.

Las instituciones dispondran de los siguientes plazos para cumplir con las modificaciones
dispuestas para el articulo 297 de la RNRCSF respecto de los clientes existentes a la fecha de su
entrada en vigencia:

Tipo de cliente IPlazo |
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) . 6 meses
Clientes de mayor riesgo 0 que operen por montos

significativos
Clientes de riesgo medio 1 afio
Clientes de menor riesgo 2 afios

75 Conservacion de informacion.

Los intermediarios de valores y las administradoras de fondos de inversion deberan conservar los
registros de todas las operaciones realizadas con sus clientes o para sus clientes, asi como toda la
informacion obtenida en el proceso de debida diligencia, por un plazo minimo de 5 (cinco) afios
después de terminada la relacion comercial, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 21 de la Ley
Nro. 19.574 del 20 de diciembre de 2017. Se acorta asi el periodo previsto en general por el BCU,
el que se consideraba anteriormente de 10 afios.

8. Cliente de mayor riesgo. Procedimientos de debida diligencia intensificados.

En cumplimiento del objetivo expresado en el mensaje al mercado de Proyecto Normativo, se
propone modificar el articulo 194 de la RNMYV para reflejar lo previsto en la Nueva Ley respecto de
los procedimientos de debida diligencia intensificados. La modificacién propuesta por el Proyecto
Normativo supone la aplicacion de procedimientos de debida diligencia intensificados no sélo
respecto de los clientes, operaciones y transacciones calificados como de mayor riesgo, segun los
criterios previstos en el articulo 194 cuya redaccion se propone modificar, sino también de aquellos
clientes que operen por montos significativos.

8.1 Mavor riesgo v clientes que operen con montos significativos.

@ Clientes/operaciones y transacciones de mayor riesgo seran:

(i) clientes no residentes que provengan de paises que no cumplen con los estdndares
internacionales en materia de LA/FT.

(i) personas que se vinculen con la entidad a través de operativas en las que no sea
habitual el contacto personal como en el caso de clientes que realizan operaciones a
través de modalidades operativas que, utilizando tecnologias nuevas o en desarrollo,
pueda favorecer el anonimato de los clientes.

(iii)  las personas politicamente expuestas (“PEP”) asi como sus familiares y asociados
cercanos. En este sentido, el Proyecto Normativo propone modificar la definicion de
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(b)

8.2

(iv)

PEP para ajustarlo a la Nueva Ley, estableciendo en el articulo 196 que seran PEP
aquellas personas que desempefien o hayan desempefiado cargos publicos en los
ultimos 5 (cinco) afios. Por su parte, agrega respecto de la Nueva Ley que seran
también clientes de mayor riesgo, los familiares o asociados cercanos de las PEP, sin
mayor detalle. En este sentido, entendemos que resultaria conveniente a los efectos
de la instrumentacion de la reglamentacidn que se establezca en el texto del articulo
lo que debe entenderse por familiar o asociado cercano de la persona politicamente
expuesta, lo que redundaria en una mayor precision en cuanto al alcance de las
obligaciones de las instituciones obligadas. Sin perjuicio de ello, este articulo de la
Nueva Ley esta siendo discutido y modificado en la Rendicion de Cuentas que
actualmente se encuentra en el Parlamento, por lo cual podra tener modificaciones.
todas aquellas operaciones que se realizan en circunstancias inusuales conforme a los
usos y costumbres de la respectiva actividad.

Clientes que operen por montos significativos seran definidos por cada institucion
considerando los siguientes elementos (entre otros):

(i)

(i)

(iii)

el mantenimiento de saldos pasivos o fondos bajo manejo superiores a un importe
determinado;

cliente habitual que ingrese fondos extraordinarios a la cuenta bancaria o realice
transacciones por importes superiores a un monto determinado, mas alla del perfil de
actividad asignado;

cliente minorista que propone realizar una transaccion que supere un importe
establecido.

Procedimientos de debida diligencia intensificados.

El Proyecto Normativo propone modificar el articulo 194 estableciendo los lineamientos para los
procedimientos de debida diligencia intensificada, estableciendo que debera consistir en:

(i)
(i)

obtener la aprobacidon de los principales niveles jerarquicos de la institucion.

elaborar un informe circunstanciado en el que se explicitaran todos los elementos que hayan
sido considerados para elaborar su perfil de actividad. Se requiere que el informe esté
adecuadamente respaldado por documentacion que permita establecer la situacion
patrimonial, econdmica y financiera o justificar el origen de los fondos manejados por el
cliente. A estos efectos, el Proyecto Normativo exige, ademas de contar con estados
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contables con informe de contador, contratos o documentacion alternativa (que en los
hechos ya se solicitaba), solicitar copias de las declaraciones juradas o documentacidn
equivalente presentadas ante la administracion tributaria correspondiente.

No se requerira informe circunstanciado pero si la documentacion de respaldo que permita
establecer la situacion patrimonial, econdmica y financiera o justificar el origen de los
fondos manejados por el cliente para clientes de mayor riesgo cuyas transacciones anuales,
de acuerdo con su perfil de actividad, alcancen importes menores a U$S 120.000 (ddlares
estadounidenses ciento veinte mil) o realicen transacciones por hasta dicho monto en el
transcurso de un afio calendario.

(iii)  la frecuencia de actualizacion de la informacion del cliente, de acuerdo con lo dispuesto en
el nuevo articulo 191.1 del Proyecto Normativo (ver apartado 7.3).

(iv)  realizar un monitoreo més intenso de la relacion comercial.
(v) incrementar la cantidad y la duracién de los controles aplicados.

Para clientes que operen por montos significativos también debera cumplirse con lo dispuesto en los
numerales (ii) y (iii) anteriores.

9. Reporte de operaciones sospechosas o inusuales.

El Proyecto Normativo propone modificar el articulo 202 de la RNMV de forma de adaptar la
normativa bancocentralista a lo establecido en la Nueva Ley respecto de la obligacién de informar
operaciones sospechas o inusuales, agregando que la obligacion sera respecto de operaciones
realizadas o no (ya sea porque no se concreten porque el cliente decidié no realizarla o porque la
institucion no le dio curso), y que la obligacion de informar alcanza incluso a aquellas operaciones
que -aun involucrando activos de origen licito - se sospeche que estan vinculadas a personas fisicas
o juridicas comprendidas en dicho delito o destinados a financiar cualquier actividad terrorista.

10.  Cuentas o transacciones relacionadas con personas fisicas o juridicas que manejen
fondos de terceros.

El Proyecto Normativo propone una nueva redaccion al articulo 197 relativo a los procedimientos
que deberan implementar los intermediarios de valores y las administradores de fondos de inversion
respecto de fondos de personas fisicas y juridicas que de forma habitual manejen fondos de terceros,
reiterando la obligacion que ya existe en el régimen actual de atender especialmente a estos clientes
y proponiendo que la regulacion sea como la aplicable a las instituciones de intermediacion
financiera.
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Asimismo establece que en estos casos la identificacion del beneficiario final y el origen de fondos
sera necesaria unicamente en funcion de la evaluacién de riesgos (en el régimen actual se establece
que se debera realizar siempre que lo requiera el desarrollo de los procesos de debida diligencia).

La novedad que agrega el Proyecto Normativo es la reglamentaciéon de los preceptos a los que
deberén cefiirse los procedimientos relativos a la personas que manejen fondos de terceros,
agregando que se consideraran como dentro de la categoria de referencia aquellos clientes que
manejen en forma habitual fondos de terceros provenientes o relacionados con el desarrollo de las
siguientes actividades profesionales, financieras, comerciales o de ahorro:

e Compraventa, construccion, promocion, inversion o administracion de bienes inmuebles;

e Compraventa de establecimientos comerciales;

e Administracion o custodia de dinero, cuentas bancarias, valores y otros activos;

e Inversiones o transacciones financieras en general;
Creacion, operacién o administracion de personas juridicas u otros institutos juridicos;
Operaciones de comercio exterior, en las que se realicen pagos o cobros por cuenta de
terceros.

En esta linea, en el art. 197 del Proyecto Normativo establece los procedimientos de debida
diligencia para cada caso, distinguiendo cuando se trata de clientes sujetos a regulacion y
supervision financiera y aquellos que no lo estan. Se establece que en los siguientes casos deberan
aplicarse procedimientos de debida diligencia intensificada:

se debera identificar al

Clientes que realicen transacciones por importes
superiores a U$S 600.000 en un afio calendario

Clientes que realicen transacciones financieras
por importes superiores a U$S 50.000 aunque
no se alcancen los umbrales indicados en el
cuadro anterior.

En estos casos,
beneficiario final de todas las operaciones que
superen los U$S 10.000 o en su defecto definir
los métodos alternativos para que el cliente

declare peridédicamente los montos de las
transacciones realizadas, tal como reportes
periédicos del cliente (declarando las

transacciones realizadas por cada beneficiario
final en el periodo determinado). La
identificacion comprendera como minimo el
nombre y apellido completo, copia del
documento de identidad y domicilio. Una vez
superado el umbral seran de aplicaciéon los
procedimientos de debida diligencia
intensificada en forma inmediata.
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De lo anterior se exceptian en forma expresa las transacciones que involucren fondos de terceros
para el pago de honorarios profesionales o comisiones del titular.

Por su parte, respecto de los clientes sujetos a regulacién y supervision financiera, se establece la
misma solucion que para aquellos no sujetos a dicha supervision salvo cuando se trate de
transacciones relacionadas con instituciones financieras corresponsales segun se establece en el art.
197.1 del Proyecto Normativo; o cuando se trate de transacciones relacionadas con instituciones
financieras nacionales o del exterior cuyas politicas de prevencién del LA/FT hayan sido evaluados
favorablemente.

Finalmente, el art. 197 del Proyecto Normativo establece que en caso que cualquiera de los clientes
mencionados se negara a proporcionar la informacién solicitada, la institucion en cuestion debera
analizar si corresponde realizar un reporte de operacion sospechosa a la UIAF, asi como restringir o
terminar la relacion comercial con dicho cliente.

Asimismo, el art. 197.1 del Proyecto Normativo establece como excepcion a la aplicacién de los
procedimientos de debida diligencia intensificados respecto de clientes que manejen de forma
habitual fondos de terceros, los siguientes casos:

@ los intermediarios de valores que establezcan relaciones de corresponsalia con instituciones
financieras del exterior, cuando se habilite a éstas a mantener cuentas o a realizar
transacciones para sus propios clientes por medio de la institucion de plaza. Entre los
requisitos propuestos se destaca que los intermediarios de valores deberan obtener
informacién suficiente para conocer: (i) La naturaleza del negocio, la reputacion,
gerenciamiento, actividades principales y donde estan localizadas; (ii) Evaluar las politicas y
procedimientos relativos a la prevencion del LA/FT que aplica dicha institucion; (iii)
Entender y documentar las responsabilidades de cada entidad; y (iv) obtener la aprobacion
de la relacion de corresponsalia por parte de los principales niveles jerarquicos del
intermediario de valores.

(b) cuando se trate de transacciones relacionadas con instituciones financieras nacionales o del
exterior cuyas politicas de LA/FT hayan sido evaluadas favorablemente por la institucion.
El plazo de adecuacion dispuesto por el Proyecto Normativo respecto del articulo 197 es de
120 dias.

11.  Tercerizacién de procedimientos de debida diligencia.

El art. 198 de la actual RNMV establece que existen ciertos tipos de tercerizaciones de
procedimientos de debida diligencia que se consideran autorizadas (sin necesidad de presentar la
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solicitud de autorizacion) en cuanto cumplan con los requisitos alli establecidos. La redaccion del
articulo mencionado se mantiene, pero se establecen las excepciones que mencionamos a
continuacion.

En la redaccion del art. 198 del Proyecto Normativo se establece que a partir de ahora la utilizacién
de servicios de terceros para realizar los procedimientos de debida diligencia requerird “la
autorizacion de la Superintendencia de Servicios Financieros en forma previa a efectuar dicha
contratacién y debera cumplir con lo siguiente:

e Los terceros estaran obligados a aplicar los procedimientos de debida diligencia de clientes
establecidos por la institucion.

e La institucion debera obtener y conservar la informacion y documentacion relativa a la
identificacion y conocimiento del cliente en todos los casos, tal como si los procedimientos
de debida diligencia hubieran sido completados directamente por ésta.

e La institucion mantendra en todo momento la responsabilidad final por la adecuada
identificacion y conocimiento de los mismos, debiendo verificar la adecuada aplicacion de
sus procedimientos a los clientes cuya debida diligencia sea realizada por un tercero.

e No podréan utilizarse los servicios de terceros para la realizacion del monitoreo de cuentas
y transacciones a los efectos de detectar patrones inusuales o sospechosos en el
comportamiento de los clientes”.

De aprobarse el Proyecto Normativo, las Unicas tercerizaciones que se aprobaran seran las que
cumplan con los cuatro requisitos mencionados arriba y — acumulativamente- con los requisitos ya
exigidos por la normativa de la RNMV vigente.

12.  Reégimen informativo.

Se imponen en el Proyecto Normativo nuevas obligaciones de reporte e informacion (Libro VI). A
saber:

Q) proporcionar, dentro de los 30 dias del cierre del ejercicio anual, a la UIAF informacion
anual sobre transaccion y servicios, agrupados segun factores de riesgo para el LA/FT. Esta
obligacion serd aplicable a los intermediarios de valores y a las administradoras de fondos de
inversion.
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(i) informar diariamente, de acuerdo a las instrucciones que se impartiran, a la Superintendencia
de Servicios Financieros las altas y bajas de cuentas de custodia, u otras vinculadas a
clientes, incluyendo datos de los titulares, apoderados y autorizados para operar en nhombre
del cliente frente a la institucion.

I1. Modificaciones aplicables a los Asesores de Inversion y Gestores de Portafolios.

1. Modificaciones propuestas respecto del sistema de prevencion de LA/FT.

Como adelantaramos, el Proyecto normativo modifica sustancialmente lo relativo al sistema de
prevencion para el LA/FT aplicable a los Asesores de Inversion y a los Gestores de Portafolios
(licencia que no esta actualmente en funcionamiento), dando nuevo contenido al Titulo 11 del Libro
Il.

En este sentido, el art. 207 del Proyecto Normativo establece que los gestores de portafolios
deberan cumplir con las mismas obligaciones que tenian ya anteriormente los asesores de inversion
en cuanto deberan contar con: politicas y procedimientos de prevencion del LA/FT; politicas y
procedimientos respecto del personal; y designar un oficial de cumplimiento (el que quedara
comprendido dentro de la categoria de personal superior).

2. Cddigo de Conducta.

Tal como se establece para otros sujetos obligados en la RNMV, el Proyecto Normativo prevé que
(tal como sucede actualmente con los asesores de inversion), los gestores de portafolios tendran la
obligacion de adoptar un Codigo de Conducta, el que debera ser aprobado por el maximo dérgano
ejecutivo de la institucion (art. 207.1).

3. Politicas y procedimientos de debida diligencia adecuados a la Nueva Ley.

El Proyecto Normativo incorpora nueva normativa tendiente a adecuar las disposiciones de la
RNMV relativas a asesores de inversion (y eventualmente a gestores de portafolios) a lo dispuesto
por la Nueva Ley en lineas sustancialmente idénticas a lo comentado en el apartado 3 del capitulo
anterior del presente informe, tomando ademés la misma nocién de beneficiario final (art. 207.4) y
exigiendo recopilar de los clientes la misma informacién ya comentada.
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Por su parte, el art. 207.7 del Proyecto Normativo establece los requisitos que deberan cumplir los
asesores de inversion y los gestores de portafolios en caso que se requiera la aplicacion de
procedimientos de debida diligencia intensificada. Destacamos que la regulacion es idéntica a la
propuesta para los intermediarios de valores, por lo que nos remitimos a lo alli expresado.

Asimismo, se establecen para los asesores de inversion y gestores de portafolios las mismas
disposiciones que respecto de los intermediarios de valores respecto de: (i) transacciones con paises
que no apliquen que no aplican las recomendaciones del GAFI; y (ii) personas politicamente
expuestas.

En otro orden, se agrega con el art. 208.1, que todas las actuaciones que realicen con la UIAF (por
ejemplo: reportes de operaciones sospechosas de acuerdo con lo dispuesto en el art.208.3 del
Proyecto Normativo) deberan tener caracter confidencial y no ser comunicadas a los clientes
involucrados Finalmente, el Proyecto Normativo agregan los articulos 208.2 y el 208.4. EI primer
articulo de los mencionados refiere al examen que tanto los asesores de inversién como los gestores
de portafolios deberan realizar de las transacciones que resulten inusuales o de gran magnitud,
dejando constancia escrita de: (i) los controles y verificaciones realizadas; y (ii) las conclusiones del
examen realizado especificando los elementos tomados en cuenta para llegar a la misma. El
segundo de los articulos mencionados determinan la obligacion de las instituciones mencionadas
(ya existia para los asesores de inversion y agrega a los gestores de portafolio) de denunciar a la
UIAF la existencia de bienes vinculados a terroristas declarados por resolucion judicial firme
nacional o extranjera o que surjan de las listas de organizaciones internacionales relevantes como la
ONU.

4, Modificaciones propuestas respecto al régimen de informacion y resguardo de la
informacion.

Las Partes VI 'y VI Bis del Libro VI de la RMNV de acuerdo con el Proyecto Normativo determinan
la obligacion de los asesores de inversion y de los gestores de portafolios de proporcionar, dentro de

los 30 dias del cierre del ejercicio anual, a la UIAF informacion anual sobre transaccion y servicios,
agrupados segun factores de riesgo para el LA/FT.

22

22




