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Comision para el Mercado Financiero

Mandato Legal

La CMF tiene el mandato legal de velar por el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del
mercado financiero, facilitando la participacion de los agentes de mercado y promoviendo el
cuidado de la fe publica

Mantendra una vision general y sistémica del mercado, considerando los intereses de los

inversionistas y asegurados.
|
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Comision para el Mercado Financiero

e Control del
cumplimiento
normativo

 Supervision basada
en riesgos

e Conducta de
Mercado

CONSEJO DE LA CMF

* Emision de normas o
regulaciones

* Facultades
interpretativas

e Consulta PUblica de
Normativa

* Informes de Impacto
regulatorio

* Propuestas de
reformas legales

Cuerpo colegiado e independiente

. . Rol de Desarrollo
Rol Supervisor Rol Regulador Rol Sancionador

 Unidad de * Promover el
investigacion (Ul) desarrollo del
autdnoma mercado financiero

e Fortalecer las
iniciativas de
desarrollo de
productos e
instrumentos

e Ul tiene facultades
intrusivas para
investigar

e Luego de un debido
proceso el Consejo
resuelve el proceso
sancionatorio
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Perimetro de la CMF

ACTIVOS FINANCIEROS BAJO SUPERVISION

(En billones de délares. Junio 2019)

~ o - -
/ b COMPANIAS DE |
/ SEGUROS
SUPERVISADO POR LA / * USS 72,5 billones
SUPERINTENDENCIA / r:\zzg% :IE
O PENSIONES‘. ~ * USS 30,5 billones l

)  FONDOS DE
/ PENSIONES
» USS 208,4 billones

/

/
{

FONDOS MUTUOS

/ USS 63,1 billones I
SUPERVISADO POR LA

L COMISION PARA EL
» MERCADO FINANCIERO

\ BANCOS E INSTITUCIONES |
FINANCIERAS Y

COOPERATIVAS I
« USS 380,7 billones

-

Fuente: CMF, SBIF, S. Pensiones, Banco Central. Datos para Fondos de Pensiones, y Fondos de Inversidn corresponde a informacion a marzo de 2019.
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Chile - Centro Financiero Regional
Capital de la Banca con nueva Ley General de Bancos

Pilar Il
0-4,0%
Cargo sistémico
1-3,5%

Colchon
contraciclico

0-2,5%

Mds y mejor

capital

8.0% 2,5%

6,0%

4,5%
B Capital basico
B Capital hibrido

LGB 1997 LGB 2019
APR APRC + APRM + APRO



Chile - Centro Financiero Regional

Bancos - 16 Cuerpos Normativos a Emitir

Pilar [l
0-4,0%

Cargo sistémico

Colchon
contraciclico

Colchon de
conservacion

T2

AT1

LA VT 1

LGB 2019
APRC + APRM + APRO

8- Metodologia (CMF)

6- Metodologia de identifcacion y cargos (CMF+BCCh)
7- Ajustes a la RAN12-14 (35 bis)

5- Metodologia (BCCh+CMF)

4- Definiciones para implementaciéon (CMF)

3- Ajustes menores (CMF)

2- Definiciones para la emision de bonos perpetuos
convertibles y acciones preferentes (CMF+BCCh)

1- Descuentos patrimoniales: goodwill, intangible,
impuesto diferidos temporales, otros (CMF)

U1k

COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

9 - ME RC (CMF + BCCh)
10 - MI RC (CMF + BCCh)
11 - ME RM (CMF + BCCh)
12 - MI RM (CMF + BCCh)
13 - ME RO (CMF + BCCh)

+ una serie de archivos
normativos y otras normas:

14- Apalancamiento (precisiones a la
medicion)

15- Limite a grandes
exposiciones (art 84)

16- Pilar 3 (informacidn al publico)
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Chile - Centro Financiero Regional e

Companias de Seguros: Proyecto de Ley Supervision Basada en
Riesgos

« Cargos de capital en funcidn de intfegralidad de riesgos y
mitigadores

« Adopcion y convergencia a estandares internacionales
 |ICP y Solvencia ll

« Herramientas de supervision prudencial e intervencion temprana

» Amplia grados de libertad para que companias desarrollen sus
propios modelos de negocios.
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Chile - Centro Financiero Regional

Entidades de Infraestructura

Comision Para el Mercado Financiero

a 4 ) 4 )

Bolsas de SelliE e Sistemas de , . Sociedades
Centrales: Depositos de
Valoresy Pagos: de Apoyo al
CCLV Valores :
Productos Combanc Giro
Comder
o o WV, o W,

Banco

Central

Sistemas de
Pago: LBTR

PARA EL MERCADO
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Entidades de Infraestructura
Principles for Financial Market Infrastructures (PFMI)

 Los Principles for Financial Market Infrastructures (PFMI) son el estandar
infernacional definido por CPMIy IOSCO, que buscan mejorar la eficiencia
y seguridad de los sistemas de pagos, compensacion, liquidacion y registro.

 Limitan el riesgo sistémico, promoviendo la transparencia y estabilidad en el
mercado financiero.

« Oficio Circular N° 2237, septiembre 2018: Sociedades administradoras de
sistemas de compensacion vy liquidacion de instrumentos financieros deben
observar los PFMIs en todo lo no contrario a la ley y aplicable a la entidad.

12
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Chile — Centro Financiero Regional
cInformacion Privilegiada?
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017]
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OQS’ S Q¥
indice Run-up: Mide el grado de anticipacion de precios accionarios ante anuncios de fusiones y
adquisiciones. Run-up Index = CAR (T-1) / CAR (T+1), donde T es la fecha del anuncio y CAR es el
cumulative abnormal return.

Fuente: CMF (Alvarado, 2019), en base a informaciéon de Bloomberg.
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cInformacion Privilegiada?
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Fuente: CMF (Alvarado, 2019), en base a informacion de Bloomberg y Banco Mundial (WGI). Indice Run-up mide el grado

de anticipacion de precios accionarios ante anuncios de fusiones y adquisiciones. ”
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Chile - Centro Financiero Regional B
Operaciones entre partes relacionadas

Table 1.1. Incidence of reporting of RPTs (excluding remuneration)

What % of companies
report significant RPTs
(1% of revenue or maore)
within the last 3 years?

» Estudio de la OCDE, “Related Party o : e e
TI’CIHSCICTIOI’]S Ond Mlnorl.l.y E?anna::d: 1;‘ 13?[4?[]:1n1ari0} 9% for Ontario’

GMI" company sample
size for each jurisdiction Comments
(as of May 2008)

Jurisdiction

. 19 Germany 7 95
Shareholders Rights” muestra un 7
’ . Italy 8 49
alto numero de operaciones entre >
o Korea 53 04
partes relacionadas. C 1
Netherlands 0 30 As of May 2010
Poland 14 14
Spain 78 451 As of May 2010!
Switzerland 2 49
sge ° ° TU“CE’,’ il 14
» Politica de habitualidad debe ser
. o . United States 7 1742 (933 Delaware)
UnO herr0m|enTQ del dW@CTO”O pGrO Brazil 16 art Sample limited to companies where RPT disclosure required’
o o o s o . Chile 86 3091 Samples are companies adopting the IFRS!
proteger al inversionista minoritario. = 7
Chinese Taipei 16 79
Hong Kaong (China) 36.57 4 Listad companies sampled by the SFCT
India 17! 53 L
Indonesia 0 15 Indonesian 10% revenue threshald for disclosure of RPTS’
Malaysia 74 27
Russian Federation 54 24
Singapore 26 541 As of May 2010'
South Africa 13 46

Thalland 4 131 As of May 20101 15
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Firma MMoU IOSCO, un reconocimiento a la nueva
institucionalidad de la CMF

Orgasizncion lutermacisnal @
de Comisiones de Valores
laternatiseal O:gaaization
of Securities Commissions
Ll

fas conmissions de valewrs

atonal Organizaien

Orgasizacdo Intormatioral
das Comissdes da Valores

ssdes de Valores
lomacionid o Conisiones de Vaores

10SCO MMoU

Resolution of the Decision-Making Group
on an application to become a signatory of the SENDIY 4
10SCO MMoU APPENDIX A

Name of the Signatory:

The Decision-Making Group has. after consultation with the Chairperson of
the relevant Regional Committee, resolved to accept the application of Comision para el Mercado Financiero, Chile

Comision para el Mercado Financiero, Chile ; - 5 » ’ .
Name and Signature of the Authorized Representative:

Wo\/&’\fﬁ’#‘

Mr. Joaquin Cortez Huerta, President

to become a MMoU signatory. based on the Screening Group's recommendation

Ay e P

Chair. I0SCO Board Chair. MMoU Monitoring Group

Date of Signature:

4slos[2014

Date: 16 November 2018 16




Riesgos Globales

( limate change
threatens our
ﬁ exigtences
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Riesgos Globales

Ciberseguridad

Medioambiente

ol mass

Critical information

Failure of
climate-change
mitigation and ’
adaptation Extreme weather
events

Water crisas ' '

Natural disasters

Cyber-attacks

infrastructure collapsa
breakdown
Man-made emironmantal
Interstate disasters
conflict
3.5 Fiscal crises ’ Large-scale
‘ w involuntary
3.46 | &8 migration
average Food crises
Veieg Faidure of r
ghabel gvemance Data fraud or theft
Faiure of
Unampioyment or national Assat bubblas in
undaremployment ‘ governance a major economy
Falure of crtical
L G Profound social
o instability
Energy price shock I ’
‘ Adverse consequences of
Unmanageabils infistion technological advances
& A
Falure of urban planning
3.0

@

Mediatine

Impact

e
o

Likelihood

Q

Wicit trade

s

3.41

average

[~
o
.

o

Fuente: Global Risks Report 2019. WEF
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Creciente interes de inversionistas por informacion ESG

October 1, 2018
Mr. Brent J. Fields

Secretary
Securiﬁes and EXChange COInmiSSiOIl Assets under management (USs trillion) N® Signatories
100 F Street, Northeast
Washington, DC 20549 100y - 2750
90— |- 2500
Dear Mr. Fields: = .| ...
Enclosed is a petition for a rulemaking on environmental, social, and governance (ESG) o ==
disclosure authored by Osler Chair in Business Law Cynthia A. Williams, Osgoode Hall Law 60 e
School, and Saul A. Fox Distinguished Professor of Business Law Jill E. Fisch, University of o 1500
Pennsylvania Law School, and signed by investors and associated organizations representing | | 1250
more than $5 trillion in assets under management including the California Public Employees' < | 1000
Retirement System (CalPERS), New York State Comptroller Thomas P. DiNapoli, Illinois State 30 -
Treasurer Michael W. Frerichs, Connecticut State Treasurer Denise L. Nappier, Oregon State =i
Treasurer Tobias Read, and the U.N. Principles for Responsible Investment. B
10 -4 - 250
The enclosed rulemaking petition: o o
2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 209
e (alls for the Commission to initiate notice and comment rulemaking to develop a ——@——  Number of Signatories Wm— Total Assets under management
— Number of Asset Owners 8 Asset Owners’ Assets under management

comprehensive framework requiring issuers to disclose identified environmental, social,
and governance (ESG) aspects of each public-reporting company’s operations;

Lays out the statutory authority for the SEC to require ESG disclosure; -= gre”;gg Lessi g?er
Discusses the clear materiality of ESG issues; e | Investment

Highlights large asset managers’ existing calls for standardized ESG disclosure;

Discusses the importance of such standardized ESG disclosure for companies and the

competitive position of the U.S. capital markets; and

e Points to the existing rulemaking petitions, investor proposals, and stakeholder

engagements on human capital management, climate, tax, human rights, gender pay

ratios, and political spending, and highlights how these efforts suggest, in aggregate, that

it is time for the SEC to bring coherence to this area. 19
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Normativa CMF para informar materias ESG en emisores

« Mayor informacion disponible de variables ESG, esencial para la foma de decisiones.

« Debate entre distintos stakeholders; mayor conciencia respecto a relacion de empresa
con el entorno y evaluacion de sostenibilidad en el largo plazo.

. Orgoni(zjcciones mas resilientes y sostenibles; mejores condiciones y reputacion del
mercado.

« Mayor visibilidad internacional del mercado local.

« Facilita al andlisis cuantitativo para distinguir, diferenciar o reconocer a aquellas empresas
gue cuentan con mayor resiliencia y sostenibilidad.

» Mejora rentabilidad de mediano y largo plazo; mejores condiciones de financiamiento
para empresas con mejores practicas.

« Toma como base estandar la Global Reporting Initiative (GRI), guia desarrollada por
diversos actores infernacionales que ayudan a gobiernos y empresas a informar el
Impacto de sus actividades en temas ESG.

20
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Fintech: Crowdfunding y SAT

700
600
w» 500 M Resto de la region
i
© m Argentina
S 400
o Colombia
.ﬁ -
9 M Peru
Y 300
L= W Brasil
= 200 B México
H Chile
100
0

2014 2015 2016 2017

Fuente: Presentacion *Regulacion Para Fintech” marzo 2019. Comisionado Kevin Cowan. »



Chile - Centro Financiero Regional
Fintech: Crowdfunding y SAT

#dodo @) CeRedcapital
broota wﬁ ‘
5 ", Founderlist [Flacturedo = becual
@ : _ Pr pius Crowdfunding Lending
| Vdevuelto " cumpld O .
o AR Zimpacto uerse
Personal Financial Management Wealth Scoring, Identity & Fraud
Management

@ DESTACAME.cl

¢ FINTUAL

Mronpos & Axioma

I-'lN'I'Rl:l{ ”L

AGENT. ...

70C KeyQu

BIOMETRICS

b4

Fuente: Presentacion *Regulacion Para Fintech” marzo 2019. Comisionado Kevin Cowan.
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Chile - Centro Financiero Regional
Fintech: Crowdfunding y SAT

(_ w F —\ (- L] ] - F q\ r_ i ia —\
Comprensién del Parficipacién en Corganismos poblicos
desarrollo tecnolégico discusion internacional «BCCh y CEF
en servicios financieros » Foros especializados: « Apoyo Técnico “Principios
. [V . IOSCO. Instituto orientadores para la regulacion
DI(?]lDQD (.:Gn parficipes de . Iberoamericano de FinTech en la Alianza del Pacifico”
@ industria. Mercado de Valores (IMV) (Min. Hacienda, Julio 2018).
- Trﬂb':]lﬁ Oﬂﬂllh:@ cCon . D I |F| ' s Acvuerdo de marco de
apoyo BID. lalogo con IFis. colaboracién, consulta e
intercambio de informacion con
\. J \ / \_ infegrantes [IMV. J
4 . N 4 . N 4 . e
White Paper CMF Mesas de trabajo CMF Seminario Fintech
* Publicacién en febrero 2019. * Nov 2018 — enero 2019. * Nov. 2018.
* Presenta los lineamientos » Participantes de la industria » Participacion del BID y
Generales para la Regulacion . Fintech, estudios de . actores de industria
del Crowdfunding y Servicios abogados, académicos y Fintech.
Relacionados. actores del mercado
financiero “tradicional”.




Chile - Centro Financiero Regional
Industria de Fondos
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Industria de Fondos
NUmero de Fondos Mutuos con X anos NUmero de Fondos de Inversion con X
de Track-record anos Track-record

229

185
174

11
42
5 25
10 11 12 10 11 10 14

202
167
34
18
x<3 3<x<5 5<x<10 x>10 x<3 3<x<5 5<x<10 x>10

m2010 m2013 m2016 m2019 m2010 m2013 m2016 m2019
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Chile - Centro Financiero Regional
Industria de Fondos

Activos por Administradora Activos por Fondo
Moneda Deuda Latinoamericana - Moneda || GG
BTG Pactual | Pionero - Moneda | N
Larrainvial | N Latinoamerica Deuda Local - Moneda | EEEGzNG
Compass Group | Rentas Inmobiliarias - Independencia || EGzczNcN
Banchile | ENEGNNNEEGE Deuda Chilena - Banchile | EGzN
v @00 | small Cap Chile - Compass | EGzcNB
Credicorp | I Renta CLP - Moneda | R
Bice Inversiones | IR small Cap Chile - BTG Pactual | EGzG
VolcomCapital | IR Renta Comercial - BTG Pactual || R
Independencia | IR Siglo xxI - BICE |
0 1 2 3 4 5 6 7 8 0,0 0,5 1.0 1,5 2,0 2,5
Bn. USD Bn. USD

3.0
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Chile - Ceniro Financiero Regional
Industria de Fondos. Integracion Regional.

» Pasaporte de Fondos.

« Convenios reciprocos con Peru, Colombiay México.
« Excepcidon de registro: Argentina, Canadd y Espana.
» Conversaciones con Alemania.

« En marco de Alianza del Pacifico se esta revisando los
folletos informativos utilizados en cada jurisdiccion con el
objeto de emplear formatos y lenguagjes estandarizados,
especialmente para el cliente retail.

 Estudiar eliminacion de necesidad de acuerdos reciprocos.



Centiro financiero regional abre la puerta para
globalizacion de otros servicios

Singapore competes with Hong
Kong on many fronts as an
international hub for dispute
resolution and commercial legal
services

The market opening spurred the
development and growth of local
commercial law firms and helped
Singapore establish itself as a
regional hub for legal services. By
confrast, legal systeéms in Asian
countries such as India and .
Malaysia remain protectionist.

Fuente: Financial Times, Junio 2019

Early reforms recast Singapore as hub for legal
services

Liberalisation brings boom in arbitration as digital innovation spurs further growth

~ o= oe
A P - -
~ P s 5

A relaxation of regulations has spurred Singapore's development as a regional hub for legal services © Getty
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Desafios

 Norma de Ciberseguridad y Riesgo Operacional
* Ley de Agentes de Mercado

« Resolucion Bancaria

* Sistema Infegrado de Deudas




En el corto plazo...

« Simplificacion de Contratos de Prestacion de Servicios
(NCG 365 y NCG 380)

 Firma Electronica para actas de directorio

« Autorizacion para constituir filiales en el exterior

30
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