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Legislacion que regula a la CMF

« La CMF es un organismo publico de caracter técnico, que aporta al bienestar de los ciudadanos velando por
el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del mercado financiero. Para cumplir su mision,
tiene autonomia legal en sus funciones de regulacion, supervision y en sus potestades
sancionatorias.

« La direccion superior de la Comision esta a cargo de un cuerpo colegiado, denominado Consejo, integrado
por cinco miembros.

- La CMF se encuentra sujeta a las disposiciones de la Constitucién Politica de la Republica y esta regulada
por el Decreto Ley N°3.538, conforme al texto reemplazado por la Ley 21.000 (Ley CMF).

- En ambitos de probidad y transparencia en el ejercicio de la funcidn publica, le aplican, ademas:

Ley N° 18.575, organica constitucional de bases generales de la Administracion del Estado,
Ley N°19.880, sobre procedimientos administrativos de los érganos de la Administracion del Estado,
Ley N° 20.880, sobre probidad en la funcion publica y prevencion de los conflictos de intereses,

Ley N° 20.730, que regula el lobby y las gestiones que representen intereses particulares ante las autoridades y
funcionarios; vy

Ley N° 19.628, sobre proteccion de la vida privada.

Ley 20.285, sobre transparencia de la funcion publica y de acceso a la informacion de la Administraciéon del
Estado.
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Facultades del Consejo en Ley CMF

e Ejercer las atribuciones y cumplir las funciones que la ley le encomiende a la Comision.

e Establecer politicas de planificacion, organizacion, direccion, supervision, coordinacion y
Funcionamiento interno control de funcionamiento de la Comision.

e Dictar y modificar la normativa interna de funcionamiento.

e Aprobar la formulacion del presupuesto.

e Formular propuestas de reforma a normas legales y reglamentarias.
e Dictar normas para sistema financiero.

Regulacion

e Supervisar las normas del sistema financiero e impartir instrucciones para su cumplimiento.
eSuspender a la administracion de entidades fiscalizadas.

eSuspender provisionalmente actividades de los entes fiscalizados.

e Revocar autorizaciones de operacion y existencia.

Fiscalizacion

e Resolver los procedimientos sancionatorios.
Sancidn e Autorizar al Fiscal a adoptar medidas intrusivas.
e Formular denuncias al Ministerio Publico.

e Autorizacion de existencia, funcionamiento y fusiones o reorganizaciones de las entidades
fiscalizadas.

e Resolver acerca de la suscripcién de convenios o memorandos de entendimiento.
e Inscripciones y cancelaciones en los registros publicos que lleva la CMF.

Autorizaciones

e Requerir al Presidente de CMF informe sobre ejecucion de las politicas y normas generales
dictadas por el Consejo.

e Cuenta publica anual.

Monitoreo, Transparencia y
rendicion de cuentas
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Estructura organizacional de la CMF
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e CMF y sus funcionarios

- La CMF cuenta con una dotacion de
702 funcionarias y funcionarios, con
un alto grado de especializacion en
materias econdmicas, financieras,
regulatorias, supervisoras e
investigativas.

- Conforme lo dispuesto por la Ley de
la CMF, se rige por un estatuto

, ) 0

psrsonal dg caracter especial (DFL 449, 869% 550/

N°1 Hacienda 2019), como -

asimismo, por disposiciones Mujeres Profesionales Alndiglisaie Iabgral
4 mayor a 10 anos

especificas del estatuto
administrativo.

- En la CMF existia un Cdédigo de Conducta robusto y con los mejores estandares. Este fue
revisado y en septiembre de 2023, se aprobo su actualizacion y perfeccionamiento. Dicho codigo
es un marco de referencia al cual se deben cenir todos los funcionarios y funcionarias. Incluye
guias para un actuar ético y para el manejo seguro de la informacion, y canales de denuncia (via
correo electronico y buzon para quienes opten por hacerlo en forma andénima).
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Comités de la CMF

Comités
Técnicos
Transversales.

Comités de
Impulso
Estratégico
Transversales.

Comités de Consejo:
Pre Consejo,
Monitoreo y Gestion
y Sancionatorio.
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CONSEJO DE LA CMF
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\w.s Laamenaza de materializacion de eventos de corrupcidon o fraude interno son definidos por la CMF como riesgos de la

maxima importancia, que afectan gravemente el cumplimiento del mandato legal de la Comisidon para el Mercado Financiero.
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La Unidad de Investigacion

La Unidad de Investigacion, regulada en el articulo 22 y siguientes de la Ley CMF esta a cargo de
un funcionario denominado Fiscal, nhombrado por el Consejo de la CMF mediante proceso de

seleccion de altos directivos publicos.

La Unidad de Investigacion es independiente y se relaciona directamente con el Consejo.

Dotacidn
de la Unidad de Investigacion

LN

m Fiscal ®m Abogado Coordinador

959% de la dotacion son profesionales

Dotacion de la Unidad de
Investigacion por género

mHombres mMujeres

45% de la dotacion son mujeres



COMISION

C1F

FINANCIERO

PARA EL MERCADO

Investigacion

Procedimiento Sancionatorio General

01

por UI

N\__/

Etapa de

descargos

03

Etapa de
pruebas

N\__/

Informe
de Fiscal

Proceso reservado

Informe del
Fiscal

Recepcion de
antecedentes e
investigacion por
infracciones a leyes
o normas CMF:

Interna:

+ De equipos de
supervision

« De oficio

Externa:

» Autodenuncia o
colaboracion
compensada

« Denuncia de terceros

« Denunciante andénimo

Formulacion de
cargos e inicio del
procedimiento
sancionatorio

» Descripcién de
hechos, infracciones
y persona
presuntamente
responsable.

+ Informacion sobre
procedimiento.

Descargos

Antecedentes de hecho o
derecho que:

+ Eximen o atentan
responsabilidad.

« Niegan los
hechos.

Demuestran que no hay
infracion.

Plazo para
descargos.

14 a 20 dias
habiles desde
notificacién, salvo
prérroga.

Etapa de
pruebas

Formulado de cargos
e interesados
presentan medios de
prueba en relaciéon
con hechos
relevantes.

Testigos,
documentos,
informes técnicos,
etc.

Periodo de prueba:
10 a 30 dias habiles,
salvo prorroga

Remite expediente al
Consejo de la CMF
con opinién fundada
sobre infracciones
imputada en los
cargos.

05

Resolucion
del Consejo
CMF

Decision de sancion es publica.
Expediente se puede solicitar por

Ley de Transparencia

Audiencia

Proponer audiencia a formulado de cargos e
interesados

Resuelve si corresponde aplicar una
sancion.

Sancionado puede presentar recurso de
reposicion ante el Consejo o de ilegalidad
ante la Corte de Apelaciones.
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En resumen

- CMF, como institucion técnica y recientemente integrada, ha mostrado alto compromiso y
profesionalismo de sus funcionarios, |0 que ha sido un factor clave para los logros
alcanzados.

- La estructura de gobernanza de la CMF se alinea con las mejores practicas en materia de
gestion de riesgos, propendiendo a identificar oportunamente aquellos que amenazan la
probidad, el deber de reserva y el manejo de los conflictos de intereses, actuando para
mantenerlos bajo control de forma oportuna y eficiente.

- El actuar de la institucion y sus funcionarios se ejecuta mediante decisiones fundadas,
adoptadas en forma colegiada y basadas exclusivamente en criterios que resguardan la
objetividad, la probidad, la reserva y el debido proceso.

- En la preparacion de antecedentes de las decisiones que se someten a la consideracion del
Consejo participan diversas contrapartes sometidas a sistemas de control.

- Las acciones que los entes fiscalizados o sus representantes pudieran ejercer para interferir
indebidamente en su supervision o sancidon se enfrentan a procesos cuyos resultados no
dependen de decisiones de un funcionario en particular.
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Caso STF Capital
CB - Factop
Corredora Bolsa
de Productos
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Entidades vinculadas al caso STF-Factop

Bolsa de
Productos

STF Capital
Corredora de Bolsa
(0,44% participacion
Bolsa de Comercio)

Fondos de
inversion
(Inversionistas)

Factop
Corredora de
Bolsa de
Productos

Factop SpA
(Factoring ng
bancario)
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En el marco del plan de
supervisidn 2023 y al constatarse
que los estados financieros 2022
no estaban auditados, ademas de
incumplimiento de requisitos
patrimoniales, se inicia
supervision en febrero.

Consejo suspende
actividades de STF por
30 dias o mientras no se
subsanen deficiencias.

&

Cronologia STF Capital CB

Se mantiene supervision
detectandose falencias
graves en gestién de
riesgos y control interno,
junto con falta de
confiabilidad en
informacion sobre
condiciones de liquidez,
solvencia y patrimonio.

E

Direccion de
Supervision ingresa
denuncia interna a
Unidad de
Investigacion (UI) por
hechos susceptibles
de sancion.

29

(2023)

Consejo suspende
actividades de STF

por 120 diasy
suspende
inscripcion en registro
de corredores de bolsa.

Medida obliga a STF a
requerir autorizacion a
CMF para realizar
operaciones y traspaso
de valores-en custodia.

&

Direccion de
Supervision acompaiia
antecedentes
adicionales a denuncia
interna a Unidad de
Investigacion.

@Unidad de

G

Investigacion resuelve
formalmente iniciar
investigacion.

Formulacion de cargos
por parte de la UI

Consejo resuelve hacer
publicos los cargos de la
investigacién de UI dada
su gravedad: proporcionar
informacion falsa al
mercado, al publicoy a la
CMF; incumplimiento de
instrucciones de la CMF,
realizar operaciones
ficticias, entre otras.

J

Unidad de Investigacién
mediante oficio reservado
informa a Consejo CMF la
formulacidén de cargos en
procedimiento
sancionatorio contra la
firma, su gerente general
Luis Flores y los duefios
Daniel y Ariel Sauer.

o

Consejo resuelve proceso
sancionatorio cancelando la
inscripcion de STF CB e
imponiendo multas de UF
13.500 a STF CB, de UF 10.800
a Luis Flores, UF 9.000 a Ariel
Sauer y UF 9.000 a Daniel
Sauer, junto con inhabilidad por
5 anos para ejercer como
director o ejecutivo principal de
firmas fiscalizadas por CMF.

&

Por revestir caracter de
delito, Consejo resuelve

denunciar los hechos al
Ministerio Publico.

16 de noviembre: Consejo CMF decide suspender la totalidad de las operaciones de la firma mientras no se resuelva el
reclamo de ilegalidad interpuesto por Luis Flores y STF Capital CB en la Corte de Apelaciones de Santiago. Ariel y Daniel
Sauer no interpusieron recurso judicial alguno respecto de las sanciones.
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« Sanciones aplicadas a
STF CB, sus socios y
ejecutivos se encuentran
entre las mas altas
desde la creacion de la
CMF.

« Las inhabilidades
establecidas para las
personas sancionadas,
son las mas gravosas.

Caso STF Corredora de Bolsa,
magnitud de las sanciones

Ao Intermediario Infracciones Sanciones
Carlos Marin O. 14.000UF
Carlos Marin corredora de bolsa - UF
Carlos Marin Transacciones ficticias e 12'009 . .
2018 , ., Ademas, la CMF cancelo la inscripcion de
Orrego CB informacion falsa al mercado . : ,
esta corredora por no envio de informacion
financiera, tras haberla suspendido por
365 dias.
Patricio Nazal (gerente general) - UF
: Incumplimiento indices e 1.250 .
2018 Vantrust Capital . . Vantrust Capital corredora de bolsa - UF
informacion falsa al mercado
2.500
Gabriel Urenda - UF 6.000 e inhabilidad
Informacidn falsa al mercado e 2074 anos .
2019 Intervalores CB : _ . Sebastian Gonzalez - UF 4.000 e
incumplimiento indices . - ~
inhabilidad por 4 anos
Intervalores corredora de bolsa — UF 8.000
Informacion falsa al mercado, STF CB - UF 13.500, Luis Flores - UF
al publico y a la CMF; no 10.800, Ariel Sauer-UF 9.000 y Daniel
2023 STF CB acatar instrucciones de la Sauer UF 9.000, junto con inhabilidad por
CMF, realizar operaciones 5 afos para ejercer como director o
ficticias ejecutivo principal de firmas fiscalizadas
por CMF,
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Se verifica con la
Bolsa de Productos
que Factop CBP no
registra operaciones
con ella, sino que
opera através de la
plataforma Puerto X.

Cronologia Factop Corredora
de Bolsa de Productos (2023)

Durante el proceso de supervisién a STF Capital CB, y habida cuenta de la gravedad de las situaciones que se estaban detectando, a
partir de mayo de 2023 se efectuaron actividades de supervisién a Factop Corredores de Bolsa de Productos, en cuya propiedad
figuran Daniel y Ariel Sauer Adlerstein y Rodrigo Topelberg.

La Bolsa de Productos
suspende a Factop
CBP, en atencién a la
publicacion de cargos
de CMF a STFCB y al
no pago de derechos
de bolsa.

- ~

Solicitud a corredora
sobre el detalle de
actividades y servicios
desde 2022.

Equipo supervisor
realiza multiples
requerimientos de
informacion.

®

Consejo suspende actividades de
@Ia firma tras detectarse que no
reconocié un pasivo relevante en
relacién a su patrimonio, que
pasaria a ser negativo,
contraviniendo el marco legal

CMF instruye exigible para operar.

informar situacion
que pudiera
impactar patrimonio
minimo legal.

La Bolsa de Productos aplica a
firma la sancién de pérdida de
calidad de corredor de dicha bolsa.

/////

La corredora no remite
€ a la CMF sus estados
financieros, por lo que
no acredita que posee
' ' un patrimonio que le

Equipo supervisor
intensifica su
actividad
fiscalizadora

permita funcionar.

El Consejo oficia a la empresa
(7 gue su expulsion de la Bolsa
de Productos implica
incumplir un requisito legal,
lo que podria traducirse en
medidas si nho se subsana.

No habiendo respuesta a al

@ oficio, el Consejo resuelve
adoptar la medida de
cancelacién de la firma en el
Registro de Corredores de
Bolsa de Productos.

-~ =~
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Caso STF - Factop: resumen

- En beneficio de la estabilidad y transparencia del mercado de valores la CMF actuo con eficacia
y celeridad.

« Suspendid las operaciones de STF Capital a 19 dias del ingreso de los estados financieros.

Aplicd multas e inhabilidades a los responsables de las infracciones de STF Capital en un plazo
de cinco meses.

Al comparar las sanciones aplicadas a STF CB, sus socios y ejecutivos con las aplicadas a

otras companias del sector, se observa que se encuentran entre las mas altas desde la
creacion de la CMF.

Las inhabilidades establecidas para las personas sancionadas son las mas gravosas
establecidas desde la creacion de la CMF.

Suspendid y luego canceld las operaciones de Factop CBP, (sin perjuicio que no se encontraba
operando).
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Decisiones del Consejo

El dia lunes 13 de noviembre de 2023 en la tarde, un integrante de la Unidad de Investigacion (UI) recibio, a
través de un mensaje de Whatsapp anénimo, un audio con un didlogo que se atribuye a los entonces
abogados de STF Capital CB y uno de sus duenos. En el audio, entre otras materias, se alude a un supuesto
soborno a un funcionario no identificado de la CMF.

El funcionario informo al Fiscal y un equipo de la UI revisd en detalle la informacion, para verificar su
autenticidad.

Denuncia ante el Ministerio Publico

- Debido a la gravedad de los hechos, el martes 14 el Fiscal de la UI informé sobre la situacion y la
Presidenta, quien decidié convocar a una sesion extraordinaria del Consejo a realizarse a primera hora del
dia siguiente (miércoles 15).

- Ese mismo martes 14 en la tarde, el medio de prensa Ciperchile publicd un reportaje con extractos del
audio. Frente a consultas de medios, la CMF sefialo “estar analizando la situacion para adoptar medidas y
acciones pertinentes”.

- El Consejo sesiond de forma extraordinaria a primera hora del miércoles 15 de noviembre y, concordando
con la propuesta del Fiscal de la UI, informd publicamente su decisidn de presentar una denuncia ante el
Ministerio Publico por el presunto delito de soborno en contra de Luis Hermosilla Osorio y Maria Leonarda
Villalobos Mutter y Daniel Sauer Adlerstein.

- La denuncia por eventuales infracciones a lo prescrito en los articulos 248 bis, 249 y 250 del Codigo Penal
fue remitida esa misma jornada al Fiscal Nacional del Ministerio Publico.
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Decisiones CMF

Investigacion Interna

« En la misma sesion extraordinaria del miércoles 15 de noviembre, el Consejo de la CMF acordo
respaldar la decision privativa de la Presidenta, quien, como Jefa de Servicio, instruyd una
investigacion interna destinada a determinar eventuales infracciones administrativas al interior
de la Comision relacionadas con los hechos denunciados al Ministerio Publico. Lo anterior, en
concordancia con lo propuesto por el Fiscal de la Unidad de Investigacion.

« El jueves 16 de noviembre, la Jefa de Servicio designo como fiscal instructor de la investigacion
interna al Comisionado Beltran de Ramodn, quien ingreso a la CMF el pasado 31 de octubre. De
este modo, la indagacion destinada a determinar eventuales responsabilidades es conducida
por un funcionario del mayor nivel jerarquico dentro de la institucion y que no formaba parte
de ella cuando ocurrieron los hechos a investigar.

« La investigacion tiene un plazo de 20 dias habiles administrativos, prorrogables hasta
completar 60. Cumplido el plazo, ésta se debe declarar cerrada, pudiendo el fiscal instructor
formular cargos al o los afectados, quienes pueden hacer descargos y defensas, asi como
presentar y rendir pruebas.

« Es un proceso reservado y quien lo instruye actla con plena independencia y esta facultado
para realizar todas las diligencias que estime necesarias mientras se desarrolla la investigacion.
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Decisiones CMF

Proceso de revision interna a partir del 15 de noviembre de 2023

- En forma paralela a la investigacion sumaria, se inicid un proceso de revision interna destinado
a recopilar todos los antecedentes relacionados a las menciones que se hacen en el audio
sobre la institucion.

« En dicho marco, el 20 de noviembre se entregd informacion complementaria al Ministerio
Publico y al Servicio de Impuestos Internos. Ello con el fin de colaborar con las diligencias que
ambos  organismos estan realizando. Dichos antecedentes evidencian que no existen
comunicaciones desde la CMF al SII relacionadas a los 12 RUT de las sociedades mencionadas
en el audio.

« De la revision también se desprende que los abogados Luis Hermosilla y Maria Leonarda
Villalobos no han representado a ninguna otra entidad fiscalizada ante la CMF y tampoco han
solicitado o participado en reuniones de lobby distintas de las conocidas en este caso.

« Entre marzo y mayo de 2023, los gestores de intereses relacionados con STF CB solicitaron 14
audiencias en la plataforma de lobby, de las cuales se concretaron 4.
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Solicitud de renuncia de asesora

« Con fecha 30 de noviembre la Asesora de Asuntos Corporativos se presentd con el
Director General Juridico de la CMF, para informar que, durante el ejercicio de sus
funciones en la CMF realizo comentarios en relacion con el caso de la corredora STF, a un
asesor externo de dicha empresa.

« Luego, en compafia del Director General Juridico, dicha asesora informd la referida
situacion a la Presidenta de la Comision, quien ese mismo dia entregd los antecedentes al
fiscal instructor de la investigacion interna, Beltran de Ramon.

« El 1° de diciembre, el Comisionado Beltran de Ramon, en su calidad de fiscal instructor de
la investigacion interna en la CMF, notifico a la Presidenta la suspension en sus funciones
de la asesora Marcela Gomez Aguirre.

« El mismo 1° de diciembre, contando ya el fiscal instructor de los antecedentes necesarios
para continuar la investigacion, en ejercicio de sus atribuciones, la Presidenta Solange
Berstein solicitd la renuncia, a contar de la misma fecha, de la mencionada funcionaria por
pérdida de confianza.

« La investigacion interna que conduce el fiscal instructor Beltran de Ramon continda en
desarrollo y tiene el caracter de reservada.
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Renovacion del Fiscal de la
Unidad de Investigacion

« Como se ha senalado, el Fiscal de la CMF ejerce la jefatura de la Unidad de Investigacion, es
nombrado por el Consejo mediante el proceso de seleccion de altos directivos publicos y
dura seis afos en su cargo, pudiendo renovarse su hombramiento por un periodo consecutivo.

« El Fiscal Andrés Montes asumio su cargo en enero de 2018 hasta enero de 2024.

« El Consejo de la Comisidon para el Mercado Financiero resolvidé por unanimidad renovar a
Andrés Montes Cruz para un nuevo periodo de seis anos como Fiscal de la Unidad de
Investigacion (UI) de la CMF.

- Al respecto, el Consejo de la CMF destaco su rol en la instalacion y consolidacion de la Unidad
de Investigacion, el excelente desempeino y profesionalismo de su gestion y los positivos
resultados obtenidos por el Fiscal en sus procesos investigativos.
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B Procedimientos Generales B Procedimientos Simplificados

Denuncias externas incluye las autodenuncias del
articulo 58 de la Ley de la CMF y solicitudes de
reconocimiento de la calidad de Denunciante Anénimo.

En el periodo 2018-2023, la Unidad de Investigacion ha iniciado 460 procesos de investigacion,
de los cuales 239 (52%) fueron simplificados y 221 generales (48%).
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Ano 2019 2020 2021 2022 2023
Personas sancionadas 110 48 77 109 121
Personas absueltas 3 8 1 3 4
Personas sancionadas

con multa 75 40 65 100 92
Personas sancionadas

con censura 35 6 10 9 29
Otras sanciones

(inhabilidades,

cancelaciones) 21 2 1 1 1
Monto total multas (UF) 61.840 39.192 34.050 58.478 83.125
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por la CMF

En el periodo 2018-2023, se han interpuesto 81 reclamaciones de ilegalidad ante la corte de
apelaciones contra las sanciones de CMF, habiéndose terminado 62 sin cambios en la sancion, y
una sancion revocada. Aun hay 18 en revision de tribunales.
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Reflexiones finales

- La CMF actu6 oportuna y correctamente, y en forma proactiva al fiscalizar y sancionar a STF
Capital CB, sus ejecutivos y duenos. En 5 meses detecto infracciones graves y tomo
decisiones para proteger a los inversionistas y al mercado. Se actuo de igual forma con
Factop CBP. La autorizacidon para operar fue revocada a ambas firmas.

- La CMF esta colaborando con el Ministerio PUblico al mismo tiempo que se desarrolla
nuestra investigacion interna. Y, por cierto, también estamos disponibles para colaborar con
el Congreso en lo que se estime necesario.

- Ni la CMF ni las superintendencias que |la precedieron se han visto involucradas en un caso de
soborno. En este caso se ha investigado y se continuara investigando con todo el rigor que
corresponde, para descartar o no la existencia de irregularidades.

- La veracidad de las afirmaciones que se hacen en el audio es una cuestion en investigacion
por las autoridades competentes. En cualquier caso, si la empresa o sus representantes
trataron de influir sobre algun funcionario de la institucion, no habria habido efecto a la luz de
la severidad, proactividad, diligencia e independencia con la que actud la CMF.
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Reflexiones finales

- Todos los funcionarios y funcionarias de la CMF cuentan con la confianza del Consejo
para el desempefio de sus funciones, en tanto esta situacion se aclare. Esto sin

perjuicio que adoptemos las decisiones que estimemos pertinentes, como se observo
en este caso.

- Contamos con profesionales de primer nivel, altamente comprometidos con la
institucion. La CMF continuara trabajando con el mismo compromiso de siempre y no
dejaremos de supervisar, fiscalizar, investigar, sancionar, entre otras tareas que
realizamos con miras al correcto funcionamiento del sistema financiero y todos sus
participantes.

- Es importante el esclarecimiento de este caso, siendo la CMF y sus funcionarios y
funcionarias los primeros interesados en que esto sea asi, para de esta forma cuidar a
las instituciones y el correcto funcionamiento del mercado.
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Reflexiones finales

- STF CB es una entidad de tamano pequefo, no sistémica, pero con diversas
interconexiones en el ambito financiero. En este caso se pudieron detectar de manera
oportuna incumplimientos graves gracias a la labor supervisora de la CMF, que evito
danos mayores a clientes e inversionistas.

- Aungue el caso aun esta en desarrollo, este revela la existencia de brechas en la actual
regulacion.

- Algunas de estas brechas seran abordadas en el corto plazo con la implementacion de la
Ley Fintec, recientemente aprobada.
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