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Contexto economico global y nacional

Novedades
« Enfrentamos un escenario global, con tensiones comerciales y conflictos regionales.
» Hasta la fecha, las industrias reguladas por la CMF se muestran

resilientes frente a la nueva coyuntura.

Pero, hay consecuencias inevitables en este nuevo escenario
» Potencial persistencia de la inflacion.

« Dificultades para recuperar la capacidad de crecer.

» Escenario de incertidumbre y volatilidad en precio de activos.

Desafios emergentes que se han transformado en permanentes

Riesgo climatico.

Incertidumbre geopolitica y cambios sociales a nivel global.

Oportunidades y riesgos que trae la tecnologia, incluida la IA.

WWW.Ccmt




Desarrollo de Mercado como mandato explicito en CMF

La CMF definié 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 economico inclusivo y sostenible.

Se cred el Comité de Impulso Estratégico de
Desarrollo de Mercado con el objetivo de Se cred Direccién de Desarrollo de

coordinar una agenda para el monitoreo, Mercado dentro de la Direccién
regulacion y supervision de iniciativas, politicas y General de Estudios.
estrategias de desarrollo del mercado financiero.

Centro de Innovacion Financiera: Nueva area que depende directamente del Consejo y permite
conexion fluida con el sector privado para promover innovacion, considerando siempre el adecuado
balance de los 3 mandatos de CMF.




Bajo esta nueva estructura se ha trabajado en la implementacion de
C la Ley Fintec, que representa una oportunidad para impulsar el
desarrollo del mercado financiero

Fomentar la competencia Principios y regulacién
del mercado financiero prestacion servicios Fintec Proporcionalidad

Promover la inclusion Sistema de Finanzas
financiera Abiertas

Neutralidad
Preservar la estabilidad e Reformas a otras leyes -
integridad del mercado (consistencia regulatoria)

financiero

/\ /\ Integralidad

I@ Flexibilidad
Modularidad

www.cmfchile.cl



Documento de Politica publicado en septiembre 2024 define
G objetivos y herramientas de desarrollo de mercado de la CMF

Inclusién y educacién: potenciar y coordinar iniciativas.

Finanzas digitales: identificar oportunidades para la expansién en los servicios financieros.
Ahorro: iniciativas de educaciéon e innovacién pueden contribuir.

Mercado de crédito: promover acceso a mejores condiciones de financiamiento.

Seguros: Espacio para mayor cobertura. Seguros paramétricos e inclusivos.

)

[n8a4 A saje8a| seysandoud

Gobiernos corporativos: evaluar el marco de regulacion actual desde la perspectiva del
desarrollo del mercado.

Profundidad Infraestructuras del mercado financiero: facilitar los procesos de emisién de bonos y
acciones y evaluar formas de potenciar beneficios de integracion regional.

Finanzas verdes: fortalecer la arquitectura de la informacion climatica.
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Oferentes de servicios financieros: reducir la informalidad en el mercado del créditoy
promover la competencia a través del ingreso de nuevos actores.

Facilitar condiciones de financiamiento de instituciones financieras:

facilitar el desarrollo del mercado de repos, securitizaciones u otros mecanismos que
permitan mejorar liquidez. Internacionalizacion del peso.

Eficienciay
competencia

www.cmfchile.cl




Modernizacion del Mercado de Capitales

Desde el 17 de diciembre de 2024 hasta el 21 de
marzo de 2025 se llamé al mercado a aportar Plataformas de negociacion

ideas sobre cinco ejes prioritarios: e infraestructura de
mercado

Promocion
de ahorro

Desarrollo de
Mercado

Financiamiento
de empresas de

Gobiernos menor tamano

corporativos

Profundidad
de mercado




G Propuestas para la Modernizacion del Mercado de Capitales

17

Gobiernos Corporativos

107

Profundidad de

Mercado
Infraestructuras de

Mercado
Documentos suscritos
por instituciones 36

| fln_anueras, _ Financiamiento
organizaciones gremiales, empresas de menor
academicos, personas tamafio

19

Promocion del ahorro

Ejes tematicos para
talleres que se
realizaran en el segundo
trimestre de 2025

Propuestas
especificas

+200

www.cmfchile.cl XHEinBONON f Ho|




Avance en agenda de desarrollo de mercado

v' Trabajo intenso de sistematizacion. En |os ultimos meses, los equipos de la CMF han trabajado
intensamente sistematizando todas estas propuestas.

v" Reuniones de profundizacidn. Se llevaron a cabo reuniones con una parte importante de las contrapartes
para analizar en detalle cada propuesta.

v" Retraso por éxito disruptivo. El alto volumen de propuestas recibidas, si bien positivo, ha generado
demoras en el proceso de revision.

v Resumen estructurado por ejes. A continuacion, presentamos un resumen de las propuestas agrupadas
por eje y sub-eje.
Nota: Como todo resumen, no incluye la totalidad de las propuestas.

v Complemento a agenda de desarrollo. Las propuestas recibidas complementan la agenda interna de
desarrollo de mercado en cada eje.

v" Préxima publicacidon en web. Proximamente, se publicardn en la web los documentos recibidos.

www.cmfchile.cl XHinBONON f Bo)




Principales categorias identificadas por cada eje,
consolidando en 4 ejes tematicos para el trabajo futuro

1 2 3
Plataformas de . . . : o
negociacién e Profundidad del Financiamiento de Promocion del
infraestructuras de mercado Pymes ahorro
mercado
*‘Regulacion ‘Internacionalizacién y Vehiculos *Proporcionalidad Educacia
. . i i , *Educacién
*Proteccion al financieros *Vehiculos
inversionista oTecnologia y transparencia financiero e Ilnnovacion
. . tecnolédgica
‘Transparencia -Liquidez y derivados *Condiciones
. financieras *Incentivos
*Innovacion -Regulacién y formadores de - L
tecnolégica mercado *Educacion -Coordinacion

www.cmfchile.cl XHinMONON f Ho)



” o Gobierno Corporativo

Regulacion: que
permita fortalecer
gobernanza,y ala
vez mejorary
agilizar procesos.

,

Proteccion al
inversionista:
cuidando un trato
equitativo de los
participantes.

Transparencia: para
fortalecer la divulgacion
de informaciony
reforzar el rol de la auto
regulacion.

Innovacion

tecnoldgica:
delineando los riesgos
y oportunidades (en
particular la
inteligencia artificial).




Gobierno Corporativo:
C ' Regulacion

Participacion industrias de fondos
(porcentaje PIB, diciembre 2024)

60%
* Agilizar aprobaciones y simplificar normas,

siempre con proporcionalidad.
50%
- Evaluar la eliminacion de requerimientos de

informacion y la automatizacion de registro de

40% valores.

- Estructurar esquemas de capital de S.A. mas
dinamicos y adecuados para diferentes
inversionistas.

30%

20%
- .

0%
Fondos Inversion Fondos Inversion Fondos Mutuos Fondos de
Privados Pensiones

« Fortalecer regulacion de administracion de
fondos, abordando conflictos de interésy
asimetrias de informacion.

- Mecanismos claros para la liquidacion de
fondos, mejorando certeza juridica.

Fuente: CMF.
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Gobierno Corporativo:
Proteccion al inversionista (incluidos no residentes)

Concentracion de la propiedad, por mercado 2022

100% - Mejorar el proceso de “proxy voting”
Largest shareholder = 3 Largest shareholders y representauon mas ﬂEXIble'
80%  Informacion (HE) en otros idiomas
para promover la integracion de los
mercados.

60%

- Agilizar modificaciones estatutarias
en SA y proteger a los accionistas
minoritarios para evitar acuerdos
abusivos del directorio.

40%

20% .
- Evaluar rol de la junta de

accionistas y resolucion de conflictos

. 7
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Fuente: OECD
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Gobierno Corporativo:
(.. Transparencia

Directorio

Resumen

Regulado or Fi
- Modalidad . PR
m

C1F

" Secior I Subscctor | usitucion
Todas ~ Todas N Todas

v

emisores informantes en

Aiio

Seleccionar grupo de
El Borrar

ambos periodos filtros
==

R m

Directores titulares

Total hombres

Total mujeres
(Nimero y porcentaje)  (Nimero y porcentaje)

975 194

88

Fuente: CMF.

www.cmfchile.cl

Directores suplentes
(Numero)

Hombres Mujeres entre 41 y 50 afios
Directores en situacion de entre 30 y 40 afios
discapacidad
(Numero) < 30 afios

4

Mayor a 70 afios
entre 61 y 70 afios

entre 51 y 60 afios

Directores por rango de edad

®Hombre ® Mujer

Directores segin antigiiedad en la
organizacion

(Numero)

Mayor a 12 afios

Entre 9y 12 afios

Entre 7 y 8 afios

Entre 3 y 6 afios

®Hombre ®Mujer

Promover la autorregulacion
gremial y desarrollar un indice de
integridad en gobiernos
corporativos.

Incentivos a empresas con
altos estandares ESG y
estandarizar nomenclatura de
fondos.

Incorporar tecnologias digitales
para mejorar la comunicacion
(con mayor transparencia en web
y RRSS)




Gobierno Corporativo:
C ' Innovacion y tecnologia

FINANCIAL TIMES

US COMPANIES TECH MARKETS CLIMATE OPINION LEX WORK &CAREERS LIFE& ARTS HTSI

« Modernizacion de la inscripcion de valores
en la CMF e incorporacion de tecnologia.

Moral Money Artificial intelligence | + AddtomyFT

Profit vs humanity: AI's corporate governance

debate - Incorporar tecnologias digitales que ayuden a
mejorar la transparencia y eficiencia de la
gobernanza interna en las empresas.

= Forbes Subse

Corporate Governance Jumps Into The Artilicial

Intelligence Discussion » Evaluar potencial de tecnologia en 5

b b P, s o funcionamiento de juntas y procesos de votacion.
Headline Findings - Evaluar riesgos y oportunidades de la

@ 93% of organisations are using Al but only 8% have Int6|lgenCIa artificial en gObernanZa de las

governance fully embedded empresas.

1. 54% have no formal Al risk policies in place
N Only 4% say their infrastructure is fully Al-ready

+ Bias detection and fairness testing are still the exception, not the
rule

https://discover.trustmarque.com/ai-governance-report#
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Plataformas de transaccion, infraestructura y profundidad de
mercado

Internacionalizaciény Tecnologiay Liquidez y Derivados: Regulaciony

vehiculos financieros: Transparencia: Fomentar la liquidez formadores de

Facilitar participacion Modernizaciony de los instrumentos mercado:

de no residentes y eficiencia de los financieros. Promover un marco

desarrollar mercados metodos de palgo Y regulatorio para
mercado de valores. atraer capitales

N

de deuda, ddlar y otros. . .
extranjeros y facilitar

el programa de
formadores de
mercado de renta
fija.

www.cmfchile.cl XHinlONON f §o



Plataformas de transaccion, infraestructura y profundidad de
C  mercado: Internacionalizacion y vehiculos financieros

Profundidad del mercado cambiario SPOT

24 (transacciones anuales/PIB)
2001 L] ] (] o
20 B 2004 - Facilitar la integracion de bolsas y la
W 2007 eficiencia del mercado, incluida evaluacidon de
6 W 2010 exigencias.

2013
W 2016
B 2019

- Desarrollar el mercado de deuda publicay
explorar participacion de AFPs y otros
institucionales.

M 2022
8 - Evaluar regulacion para facilitar inclusion
de activos alternativos en portafolios de
| institucionales y de no residentes.
4
: “‘ m it

12

Facilitar el desarrollo de los mercados spot
“ | délar y de securitizaciones.

Top 5 centros Economias Economias Economias Economias Chile
financieros avanzadas avanzadas emergentes latinoamericanas
(sin top 5)

Nota: Los top 5 centros financieros corresponden a Hong Kong, Japén, Singapur, Inglaterra y Estados Unidos.

Fuente: Informe de sistemas de pago, Banco Central de Chile. Agosto 2024.
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Plataformas de transaccion, infraestructura y profundidad de

mercado: Tecnologia y transparencia

Rusia

Mejorar la divulgacion de informacion al

Corea mercado, como precios financieros y
Acgtala registro de inversionistas institucionales
Estados Unidos extranjeros.

Reino Unido

Snospur Extender los horarios de sistema de

Nimero de Paises Bajos pagos de portales bancarios e
transacciones per Brasil infraestructuras (camaras y otros), para
. . Suiza . .z . .

capita de pagos Chile promover la integracion internacional.

digitales Bélgica

Arabia Saudita
Francia

Continuar avanzando en digitalizacion de
medio de pago, facilitando la incorporacion

China .
Argentina de nuevos actores, instrumentos y
P plataformas.
Itali e
Alemania Establecer marco de regulacién del SFA
Mexico que contribuya al impulso de pagos
Japon digitales.

Indonesia

0

200

400

600

Fuente: Informe de sistemas de pago, Banco Central de Chile. Agosto 2024.
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Plataformas de transaccion, infraestructura y profundidad de
mercado: Liquidez y derivados

Numero de empresas sector comercio con financiamiento
local por estrato de ventas, nivel de importaciéon y uso de
derivados, 2010-2017 *

25 (miles de empresas) 10 + Revision de limites de riesgo de

crédito y ponderadores en
operaciones colateralizadas (bancos)

20 8
- Mejoras a la normativa sobre seguros
15 6 de crédito, y cargos de capital (bancos).
0 . - Evaluar normativa de plataformas de
transaccion de monedas.
5 2 - Mejorar acceso a cobertura
cambiaria para empresas de menor
0 B N = 0 tamafio (importadores y exportadores).
Baja Media Alta | Baja Media Alta Baja Media Alta
Pequena Mediana (ED) Grande (ED)
No usa derivados . Usa derivados

* Datos por afio y empresa. Las barras corresponden a empresas con importacién bajo 15% de las ventas anuales

medias de su estrato (baja), empresas con importacion entre 15y 30% respectivamente (alta). El tamafio de cada

empresa esta definido por el estrato inicial de ventas. El uso de derivados corresponde a suscripcion de compra de
Fuente: IEF, BCCh. ddlares en un periodo de un afio.
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Plataformas de transaccion, infraestructura y profundidad
(., de mercado: Regulacion y formadores de mercado

Evolucion del Spread Bid-Ask para las acciones tratadas

Spread Bid-Ask Promedio Diario
o
I
e

Tiempo desde el contrato (dias)

La linea horizontal corresponde a 3% de spread

Fuente: Alvarado y Cuevas (2014)

Facilitar el acceso de empresas a
Bolsa, agilizando procedimientos.
Flexibilizar limites y fomentar ETFs y
emisiones.

Incentivos regulatorios para
fondos y ScaleX, asi como
tratamiento simétrico entre
residentes y no residentes.

Desarrollar formadores de
mercado (CMF participa de la mesa
de trabajo del Ministerio de
Hacienda)

www.cmfchile.cl
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iy o Financiamiento de empresas de menor tamano

2

o O
Proporcionalidad Vehiculos
regulatoria: financieros:
Desarrollo de marco Facilitar el accesoy
regulatorio efectivo uso del mercado de
para el financiamiento capitales a
de Pymes. empresas Pymes.

&

<

Condiciones
financieras: Politicas
gque aumenten la
inclusion de
segmentos no
bancarizados.

Educacion
financiera: Facilitar
la coordinacién
publico-privada en
programas de
educacion
financiera.

www.cmfchile.cl X 00



Financiamiento de empresas de menor tamano:
Proporcionalidad regulatoria

Financiamiento de las EMT en paises de la OCDE . £
« Regulacion para acceso y uso de

plataformas digitales (crowdfunding)

4 | p25 | Pso | P75 y fuentes de financiamiento
alternativo.

Préstamos EMT (% del total de
préstamos comerciales) 193 | 288 | 485 | 585 + Revision del marco regulatorio de
Préstamos de corto plazo EMT cooperativas para que puedan
(% del total de préstamos) 248 | 17,1 | 202 | 327 entregar mejores productos.
Diferencial de tasas de interes (EMT 4,0 0,3 0,8 1,1 « Evaluar regulacién de empresas de
Mora dura EMT factoring en CMF.
(% total de prestamos a EMT) 4,4 1,1 2,5 3,6 . . .
Mora dura cartera comercial « Coordinacion regulatoria para
(% de prestamos comerciales) 22 | 08 18 22 evaluar inversion de las AFPs en fondos

small-mid cap.

Fuente: OCDE (2024)
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Financiamiento de empresas de menor tamano:

. Vehiculos de inversion

Distribucion de uso de fuentes de financiamiento para micro
empresay tipo de fuente

Bancos 75% 25%

i

Recursos propios 50%

Proveedones 16% BaA%
[ ]
Instituciones financieras LA 98%
Empresas relacionadas [pES 99% *
Financiamiento estatal g™ 97%
Fuentes no formales FES 98% o
Casas comerciales P& 98%

B Siusolafuente B MNousala fuente

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de ELE-7, Informe Ministerio Economia 2024.

www.cmfchile.cl XHinBONON f §o

Definiciones normativas para promover
mini bonds y agilizacién de emisiones.

Modernizacion del sistema de almacenes
generales de depdsito (warrants).

Creacion de un Fondo de Fondos para
venture capital y ScaleX, para permitir la
participacion de institucionales.

Evaluacion de vehiculos de inversion
para sectores econoémicos relevantesy
baja representacion en mercado de
capitales.




Financiamiento de empresas de menor tamano:

Condiciones financieras

Tasas de incumplimiento a 12 meses
(créditos nuevos con y sin historial de incumplimiento)

25%

20%

15%

Tasa_df

10%

5%

Con historial de incumplimiento
Grupo

Fuente: CMF.

XHinMONON f lo)
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Sin historial de incumplimiento

Evaluar la adecuacion de la tasa
maxima convencional a ciertas
emisiones.

Potenciar herramientas a partir de
implementacion del SFA.

Regulacion de plataformas de
comparacion de financiamiento para
PyMEs (asesoria crediticia).

Implementacién del registro de deuda
consolidado (REDEC) con informacion
de historial de crédito Mipymes.



Financiamiento de empresas de menor tamano:
C  Educacion financiera

Indice de capacidades financieras de las empresas de menor
tamaiio segun sexo del propietario o gestor principal
(porcentaje de la puntuacion maxima)

65

Total 63

160

Actitud ;
59

Comportamiento 73

Conocimiento 72

20 40 60 80

O R

@ Hombres @ Mujeres

Fuente: “Capacidades Financieras de las micro, pequefias y medianas empresas en Chile,” CAF-CMF (2024).

Red y Plataforma Publico
Privada formal de educacion
financiera MiPyME que
incorpore contenidos
educativos.

Observatorio de impacto de
programas de educacién
MiPyME.

Creacion de un programa de
alfabetizacion digital para
Mipymes, permitiendo una
mejor adopcion de
herramientas tecnologicas y
mejores practicas de
formalizacion.




Promocion del Ahorro

o

Educaciéon: Promover Tecnologiay Incentivos: Coordinacion:

el ahorro desde edad finanzas digitales: Promocion del Fortalecer la

temprana a través de Uso de tecnologia 'y ahorro atraves de gobernanza de la

la educacion medios digitales la exploracion de inclusion financiera

financieray la para incentivar el incentivos para impulsar

innovacion ahorro. regulatorios o ahorro, crear
tributarios concienciay

aprovechar sinergias

www.cmfchile.cl




Promocion del Ahorro:
C Educacion

« Alianzas con colegios e

Productos de ahorro e inversion Conoce Usa Usa/Conoce e el

instituciones para
Cuentas de ahorro para la vivienda 55 13 24% fomentar la cultura de
Cuentas de ahorro a plazo 46 8 17% ahorro en nifios y jovenes.
Depdsitos a plazo 45 7 16%  Incentivos para aumentar
Fondos de pensiones - AFP 37 20 54% la educzc_:londflr]fr:C|era

. . por medios digitales, y

Ahorro Previsional Voluntario 31 4 13% evaluaciones y
Cuenta 2 AFP 23 3 13% certificaciones de
Fondos Mutuos 44 4 9% programas.
Acciones 34 1 3% - Cuentas de ahorro para
Criptomonedas 28 1 4% jovenes.

« Programas de
administracion de
finanzas personales.

Fuente: “Capacidades Financieras en América Latina: Chile 2023,” CAF- CMF (2023).
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Promocion del Ahorro: Tecnologia y Finanzas Digitales
C

Capacidades financieras digitales
(porcentaje de respuestas correctas en cada dimension)

Conocimiento . L
Sabe que los datos personales compartidos pueden usarse _ 69%  Potenciar apllcaC|OneS
para ofertas comerciales 0 m6Vi|es que faCi“ten el
Sabe que las criptomonedas no son monedas de curso legal _ 39% ahorro y gamiﬂcaCién en
Entiende que las firmas digitales son validas par?i;grr_llgg’ﬁgg _ 42% ed UcaCién fl nanciera.
 Evaluar la creacion de
Comportamiento una moneda digital
Cambia su contrasefia de manera regular _ 27% SOCIaI con flnes

- o _ educativos y de ahorro.
Verifica que los productos financieros sean provistos _ 50%
por entidades reguladas o DesarrO"ar apps con

No comparte informacién personal en linea _ 84% inteligencia artifiCiaI
No comparte sus contrasefias con familiares o amigos _ 93% para asesoria financiera

personalizada.
Actitud - Potenciar herramientas
Desconfia en las redes WiFi publicas para realizar sus _ 63% apa rtir del SFA para
transacciones en linea . h
Considera importante leer los términos y condiciones _ 61% promocionar ahorro.
Revisa si la pagina web es segura antes de ralizar _ 69%
transacciones en linea 0

WWW.CnN




Promocion del Ahorro:
., Incentivos

Barreras que se pueden abordar con principios basados en « Incentivos fiscales

economia del comportamiento. inspirados en modelos
internacionales, para

Momento de Entrega desarrollo de productos en

La informacién se entrega — sectores de menores ingresos.

toda de una vez Formatos planos

Tamafio y fuentes de la « Sistema de ahorro basado

letra. Ausencia de colores en habitos de consumoy
planes de ahorro previsionales
con aportes compartidos.

Tecnicismos
Lenguaje nosimple = 5 ceeeeeeeee

* Fomento de cuentas de

e e s e s e S e, B e S e S e S S ] S

Medios no idoneos ahorro para pequenos
Canales que las personas no ahorristas, apoyadas por
Sin métodos jvisan habitualmente subsidios o garantias estatales
Textos largos, sin atajos riADl---- y que premien la constancia
' en el ahorro.
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Promocion del Ahorro:

(.. Coordinacion
Elaboracion primera Estrategia Nacional de

Inclusion Financiera (ENIF)
« Incluye 44 Iniciativas, CMF participa en 20

CAPIF ——— . \/arias se relacionan con promover el ahorro

Ministerio de Hacienda

@O Fomentar la oferta de productos que se ajusten a las
o© necesidades, expectativas y nivel de riesgo de las

Instancia que personas.

asesora al
Presidente de la
Republica para
mejorar inclusion

Promover la habilitacion de comparadores web de
productos y servicios financieros.

Propender a mejorar la entrega de informacién sobre
los productos y servicios financieros.

Asesores Permanentes

Elaborar iniciativas de educacion financiera para
mejorar la comprension de informes y conceptos
financieros.

SERNAC
Banco Central

Participar en mesas publico-privadas para fomentar espacios de
analisis y sobre innovacién en productos y servicios financieros,
asi como modelos de negocios basados en microfinanzas.
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Pasos siguientes....

v" Talleres participativos de Desarrollo de Mercado

Fechas:

« Gobierno Corporativo: Viernes 22 de agosto - 09.00 am

« Financiamiento de empresas de menor tamario: Viernes 29 de agosto - 09.00 am

« Promocion del ahorro: Viernes 5 de septiembre - 09.00 am
 Infraestructura y profundidad de mercado: Viernes 12 de septiembre - 09.00 am

Seran invitados quienes hayan presentado propuestas en la convocatoria de inicios de afio, y quienes
manifiesten interés por participar.

v Dialogo continuo con el sector privado en torno a temas especificos (incluye ciclo con Circulo
de Finanzas de ICARE)
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Pasos siguientes....

Concurso estudiantil

- Se lanzara una convocatoria a presentar ensayos, dirigida a estudiantes de magister y doctorado en
finanzas, economia y derecho.

- Elfoco de las invitaciones estara en universidades con programas de Ingenieria Comercial,
Derecho y afines, y con programas de magister y doctorado en finanzas, economia y derecho,
enfatizando la representacion regional.

« Se buscara incentivar el estudio y la investigaciéon en torno a la tematica de desarrollo del mercado
de capitales.
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Reflexiones finales

« La CMF debe balancear el desarrollo del mercado financiero con los mandatos de estabilidad
financiera y de conducta de mercado. Que se cumplan estas tres condiciones asegura un sistema

financiero mas eficiente, accesible, protegido, profundo y resiliente, fomentando un crecimiento
econdmico inclusivo y sostenible.

« Hemos establecido canales de dialogo para generar una agenda de desarrollo del mercado

financiero de corto, mediano y largo plazo, que permita un avance sustantivo y sostenible en
beneficio de las personas.

« Este proceso confluira en un Documento de Politica sobre Modernizacion del Mercado de
Capitales, en el primer semestre del 2026, y en una revision del plan de trabajo bianual de las
Direcciones Generales de Regulacion de la CMF.

« Para el éxito de esta iniciativa se requiere la participacion activa de todos los actores.
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