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La ley le entrega a la CMF tres mandatos

Mandatos institucionales

Promover la solvencia, Proteger a los mverspmstas Mejorar la eficiencia,
liquidez y gestidn de 6 y usuarios de ser.V|C|dos| accesibilidad, profundidad y
riesgos de las instituciones 'Nancieros, promoviendo 1a resiliencia del sistema
financieras, para evitar que transparencia e integridad financiero, para fomentar el
problemas de inestabilidad del m_ercado ﬁnanmerp y un crecimiento econdmico
financiera impacten en el trato justo an.s usuarios por inclusivo y sostenible.
bienestar de las personas. parte de las instituciones.




Perimetro de la Comision para el Mercado Financiero

La CMF fiscaliza a mas de 7 mil entidades:

* Bancos

« Emisores y operadores de tarjetas de crédito y pre
pago

« Cooperativas de Ahorro y Crédito (grandes)

- Compafias de Seguros

« Administradoras de fondos (mutuos e inversion
publicos)

« Emisores de valores de oferta publica

» Bolsas de comercio, custodio de
valores, camaras de compensacion y
liquidacion

» Intermediarios de valores

* Prestadores de Servicios Financieros - Fintechs

Distribucion de los activos del sistema financiero, 2023

Fondos de

pensiones

23%
Seguros Bancos
10% 55%

Fondos de Inversion
4%
Fondos Mutuos

8%

Cooperativas

0%

Activos equivalen a 642 mil millones de
ddlares, mas de dos veces el PIB.
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Nuestro trabajo en 2024 con el
Circulo de Finanzas de ICARE

Financiero de Chile

~
| |

Implementacion de la

CF e
Ley Fintec

Regulador y Supervisor Financiero de Chile

ICARE

Desafios regulatorios y prioridades de la CMF

Claudia Sotelo
Jefa del Centro de Innovacion Financiera
Comision para el Mercado Financiero

Solange Berstein
Presidenta
Comisién para el Mercado Financiero

Junio 2024
Abril 2024

COMISION COMISION
b PARA EL M C "I PARA EL MERCADO
FINANCIERO FINANCIERO

ador y Supen Financiero de Chile dor y Sup Financiero de Chile

Sistema de Finanzas Abiertas Mandato de desarrollo del mercado
Norma de Cardcter General 514 de la Ley Fintec Lineamiento para una Ley de finaneiere:enlaCUF
s Conglomerados Financieros en Chile
Luis Figueroa De la Barra <
Director General Regulacion Prudencial Nancy Silva
Comision para el Mercado Financiero ) 3 3 Directora General de Estudios
Cireulo de Finanzas de Icare. Julic 2024, o p;::tzn:,e:;t Financiero Comision para el Mercado Financiero

Octubre de 2024
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Desarrollo de mercado

La literatura demuestra que un adecuado funcionamiento y desarrolio del

mercado financiero es central para el bienestar de las personas y el
crecimiento del pais.

-\O'- La CMF entiende su mandato de desarrollo

4 \
L

Los supervisores financieros jugamos 0.0‘

s

financiero como un proceso integral, que

un papel clave en balancear la _ - o
, , , mejora la eficiencia, accesibilidad,
promocion del desarrollo financiero _ o _

, . profundidad y resiliencia del sistema
con la proteccion de la estabilidad del o
financiero, para fomentar el crecimiento

sistema y sus clientes, utilizando las o _ _
economico inclusivo y sostenible.

herramientas disponibles.

Para abordar el desafio consideramos importante construir propuestas mediante
en el didlogo permanente entre distintos actores publicos y privados. N |




Herramientas para lograr los mandatos de la CMF

Regulacion

Mantener la confianza en la CMF y en el marco normativo chileno,
incluyendo un analisis robusto de impacto sobre el desarrollo
financiero.

Supervision y sancion
Mantener procesos efectivos y eficientes de supervision y sancion.

Divulgacion de informacion

Mantener una comunicacion efectiva hacia los fiscalizados y la
ciudadania, para contribuir al mejor funcionamiento del sistema
financiero.




CF

El desarrollo de mercado y su expresion en la
estructura de la CMF

Unidad de
Investigacion

DG de
Regulacion
Prudencial

|
DG de DG de DG de

Regulacion de Supervision de
Conducta de Conducta de
Mercado Mercado

DG de Estudios Centro de

Supervision Innovacion

Prudencial

Los Comités de Consejo se han definido para la discusion del disefio e Desarrollo de
impacto que las medidas regulatorias, de supervisidon, sancionatorias, y

Mercado

de generacion y divulgacién informacién puedan tener sobre cada pilar.

Se cred el Comité de Impulso Estratégico de Desarrollo de
Mercado con el objetivo de coordinar una agenda para el monitoreo,
regulacidon y supervision de iniciativas, politicas y estrategias de
desarrollo del mercado financiero.
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Cual es el contexto de los desafios

Chile cuenta con un sistema
financiero profundo y sélido, que ha
resistido periodos de turbulencia y ha
contribuido al desarrollo econdmico y
bienestar de las personas.

Mercado
financiero
estable e

inclusivo

Tenemos desafios que requieren
respuestas de largo plazo, en un
contexto que el mercado perdid
profundidad luego de los retiros
de fondos de pensiones.

La inclusion financiera y la
educacion, son factores
importantes para el desarrollo y
requieren de un esfuerzo
sostenido en el tiempo.




Nuevo conjunto de leyes (y normas) que enmarcan el camino
del desarrollo del mercado financiero

Ley de Regulacion
Agentes de Tasas de Ley Fintec
Mercado Intercambio

Ley Marco de
Ciberseguridad

Ley de Delitos Ajuste Ley de Ley de Datos
Econdmicos Fraudes Personales

Ley que crea
el REDEC




Talleres de la CMF con el mercado: 5 ejes prioritarios

Promocion del
ahorro

\

Profundidad
del mercado

Gobiernos corporativos

),

Financiamiento de
empresas de menor

N Plataformas de
tamano

negociacion e
infraestructuras de
mercado




1. Gobiernos Corporativos

Avanzar en Gobiernos Corporativos, mejorando los derechos y deberes de los

diversos participantes, asegurando, de esta forma, el buen funcionamiento
del mercado.

Ley Gob. Corporativo p
+ Mayor transparencia I d f
oporacionés y NG 461 Algunos desafios:
posiciones “Insiders” y - Nuevo Reporte
perfeccionamiento Uso Integrado
Informacién.
P (Reporte
Pt
- A SASB). H
* Perfeccionamiento NCG N°385 y N°386 - Divulgacién de | ) te nNner una m ayo r
D + Ruevo cédo prictics ,
e “Comply or Explain”. gobernanzay = = . d
Comiteés. . ] ™
. Nomv reguiscin indicsdores ce wostenbiidads participacion de
s.
extranjeros.
Ley de OPAs y NCG N°341 NCG N°435 NCG N°501
Gobierno Cédigc; "Comply Pa:tlapac:lodn 3; Regulacidn politica - . It-
Corporativo or Explain” CMF. votacion a distancia habitualidad ) p I
e Py habitualidad y 1) MeEjorar pollticas y
« Director

Lo @ @ @ estandares ASG dentro
de las organizaciones.

Ley de Agentes

= Periodo de “Blackout”

= Contenido Politica
Habitualidad



2. Plataformas de negociacion e infraestructuras de mercado

Chile cuenta con infraestructuras relevantes, pero se necesita avanzar en

desarrollar el mercado de fondeo de corto plazo y largo plazo.

Desafio: identificar brechas S

para concretar la integracion . . .

I‘egional de bO|SaS con el Securities Exchanges Centralized Security Depository
!

propodsito de promover un
mercado mas profundo y

liquido, considerando F—
materias operativas, .

= ayment Systems
modificaciones normativas, y DCV:- {(comBanc
ConSiStenCia regUIatoria entre OTC Transactions cayiﬂf%";‘f: ((Comder ( o bc1n<:oI

contraparte central ~ centra
1 Chile

las jurisdicciones, entre otras. ”




3. Profundidad del mercado

Aumentar la liquidez del mercado local, que se ha visto reducida en los

ultimos anos.

EVOLUCION DE LOS FONDOS DE PENSIONES Algunos desafios:

i) repensar las regulaciones,
los estandares e identificar
las fricciones existentes,
tanto publicas como
privadas.

59.2%

Porcentajes del PIB

ii) generar nuevos mercados
o profundizar los existentes.

T - ° - - O - __*t °r

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023




4. Financiamiento de empresas de menor tamano

Avanzar en desarrollar financiamiento para las pequenas empresas, o mejorar

las iniciativas existentes.

Algunos desafios: i) cerrar brechas de capacidades, vy ii) evaluar la capacidad interna para
financiar startups, small caps y pymes, y medios para facilitar los procesos de emision de bonos

y acciones.
.. . Capacidades
Conocimiento | Comportamiento
emprendedores

Fuente: CAF - CMF (2024)




5. Promocion del ahorro

Hemos retrocedido en cultura del ahorro: se requiere un cambio de

comportamiento de los hogares

El sistema de finanzas abiertas puede ser una ventana
de oportunidad para servicios que se ajusten a las
necesidades de las personas y se anclen en elementos
de comportamiento que han sido ampliamente

Algunos desafios:

i) disefar medidas que apunten a los
distintos segmentos de ingreso o0 grupos
etarios, como iniciativas que fomenten la

5 estudiados.

cultura de ahorro desde la ninez temprana,
apalancadas en medios digitales. o %
Consentimiento | | l
Institucion A
ii) incentivos a las instituciones financieras PN
bancarias y no bancarias para promover el _| ]_ _l
ahorro, vy iii) intervenciones publicas que . institucion B
promocionen el ahorro para la vivienda, entre Cliente Fintec, institucion PN
financiera u otra —

OtraS. entidad fiscalizada




Agenda de Desarrollo de Mercado en

Septiembre 2024

Publicacion del Documento
de Politica "Mandato de
desarrollo del mercado

financiero en la CMF".

Octubre 2024

Se constituye el Comité de
Impulso Estratégico de
Desarrollo de Mercado con
foco en agenda de corto
plazo: desarrolio del
mercado secundario de
renta fija (mercado de
repos y securitizaciones) e
internacionalizacion del
peso.

la CMF



Talleres con el mercado: convocatoria
para presentar propuestas

Para avanzar en este mandato, la CMF publicé una convocatoria a aportar ideas y propuestas que

ayuden a impulsar el desarrollo del mercado financiero.

desarrollofinanciero@cmfchile.cl

Todo esto conducira a la publicacion de un Documento de Politica sobre Modernizacion del
Mercado de Capitales, en 2026.



mailto:desarrollofinanciero@cmfchile.cl

Agenda de Desarrollo de Mercado en la CMF

Septiembre
2024

Publicacion del
Documento de
Politica “"Mandato
de desarrollo del
mercado
financiero en la
CMF".

Octubre 2024

Se constituye el
Comité de Impulso
Estratégico de
Desarrollo de
Mercado con foco
en agenda de
corto plazo.

Il y III
trimestre 2025

Talleres de
Desarrollo de
Mercado, sobre
los 5 temas
prioritarios

Acciones de corto
plazo, como

implementacion
de Ley Fintec.

Marzo 2026

Publicacion de
Documento de
Politica sobre
Modernizacion del
Mercado de
Capitales:
v Cinco ambitos
prioritarios
v Identificacion
de temas para
agenda de LP.




Reflexiones finales

 La CMF entiende su mandato de desarrollo del mercado financiero como un proceso
integral, que busca mejorar la eficiencia, accesibilidad, profundidad y resiliencia del

sistema financiero, para fomentar el crecimiento econdmico inclusivo y sostenible.

« Se trata de un trabajo sostenido en el tiempo y que requiere en involucramiento de

todos los actores, publicos y privados.

« Es importante que el desarrollo del mercado financiero considera ademas, los

desafios del contexto, como son la necesidad de mayor inclusion financiera de

personas y empresas, la ciberseguridad y el cambio climatico.

www.cmfchile.c N @ f Mo
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