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Mision, vision y objetivos de la CMF s

PARA EL MERCADO
FINANCIERO

Estabilidad

> Para qué existimos
Conducta Sistema Financiero Desarrollo

"

Ambito Conducta de Mercado

. En qué ambito actuamos

Ambito Prudencial

&
> , : N\
® Haciéndonos cargo en forma ® Con unenfoque prudencial de @ Independenciaen la
integrada de lo que ocurre en los riesgos investigacion y debido proceso
los mercados ® Con una mirada integrada de los sancionatorio
@ Facilitando el acceso a mercados y supervisados, @ Aplicando las facultades que
empresas y personas participes protegiendo a los inversionistas, nos entrega la ley )
del sistema, con servicios depositantes, asegurados y > Como lo hacemos
idéneos y transparencia enla agentes econdmicos
informacion ® Cuando las condiciones lo
ameritan, con regularizacion
temprana y resolucion
<
Procesos eficientes
Innovacién L Cudles son nuestras
capacidades fundamentales
Personas competentes y cultura que valora el servicio publico

Fuente: Planificacidn Estratégica 2020-2022 CMF.



Ecosistema regulatorio en Chile

UAF

FNE/TDLC

Sernac Auditoras

Cias.
Seguros

Infraestr |il;tr?(:21::
ucturas

Emisores
Pagos
minoristas

Fuente: CMF.

SuSeSo

COMISION

NNNNNNNNNN

Ministerio de Economia



Nuestro perimetro de supervision es vasto o
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Activos del Mercado Financiero, dic. 2020
(%)
Otros no
supervisados

por la CMF
25,0%

Bancos
53,3%

Fondos

Inversion
3,8%

Fondos////

Mutuos
8,5%

Cias. Seguros
9,0% Total activos

Fuente: CMF

supervisados por CMF:
USD 640 mil millones
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Entidades Fiscalizadas, dic. 2020
(nimero)

156

Bancos e IF Entidades de Entidades de
Mercado de Mercado de
Valores Seguros



Rol de la supervision y regulacion

Intermediarios
financieros

Emisores de
valores y fondos

Mercados

Hogares y
PYMEs

Falla de
mercado

Intermediarios toman
mas riesgos que el
socialmente éptimo

Empresas tienen
incentivos a no entregar
toda la informacion

falta de informacion,
simulacion de
transacciones, uso IP

Para hogares y PYMEs
eleccion productos
financieros es compleja

Objetivo
regulatorio

Prudencial

Conducta

Conducta

Proteccion al
cliente

OOOOOOOO
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Que se busca

Busca una gestion de
riesgos prudentey
capital + liquidez para
absorberlos

Mejor informacion:
entendible y precisa
Idoneidad productos
Educacion financiera
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e o s ° ° \1
Modelos de supervision financiera ot

FINANCIERC

Modelo Sectorial Twin Peaks
__________________________________ Agencia A Agencia B
I i
1 1 : I e
1 Bancos Prudencial Conducta 1| Agencia A 1 , 1
: : : Bancos Prudencial : Conducta Bancos
e e e e )
__________________________________ 1
: : : y \: N
: Seguros [ Prudencial }[ Conducta J : Agencia B : Seguros Prudencial :[ Conducta Seguros
| ] 1 1 v
NN N NN S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S S - I
(T T G CRESSEE T | :
I_ __________________________________ | L _____________________ | ———
Integrado Dos agencias
L L """"" J " [ """"" ] k r-“-----“-[-““-““I“-“““j-I
: Bancos Prudencial Conducta : Agencia A : Bancos Prudencial Conducta : Agencia A
1 1 1 :
1 1 | 1
I l I '
: Seguros [ Prudencial }L Conducta J : : Seguros L Prudencial }[ Conducta } :
1 1 1 :
1 1 o o o o o o o o o o o
: : : :
1 1 I ]

Fuente: Daniel Calvo, Juan Carlos Crisanto, Stephen Hohl y Oscar Pascual Gutiérrez. Financial Supervisory Architecture . What has changed after the
Crisis? FSI Insights. April 2018.



Larga tradicion supervisores SBIF y SVS (1925-2017) e

* Laregulacion bancariay de  Dos agencias/Sectorial
seguros se centro en la
solvencia de los agentes a

través del establecimiento

Valores SVS

de exigencias de
endeudamiento maximoy
capital minimo requerido.

., Seguros :
* Laregulacion en valores se Prudencial Conducta

enfoco en la integridad del

mercado y la
disponibilidad de

r

informacioén para que los
Inversionistas tomasen

. decisiones informadas.

i
|
|
Bancos Prudencial Conducta i | SBIF
|
|
|
|




Principales cambios con la creacion de la CMF CTF

COMISION

(0182020 :

Creacion de un supervisor integrado.

Integrado
e Reforzamiento autonomia:
v’ Consejo 5 miembros, 4 aprobados por e
Senado 1 propuesto por Presidente.
., : Bancos CMF
v' Remocidn por corte apelaciones (4) o causal
fundada (1).
v' Reforzamiento proteccion judicial.
ey . . s Ve N
v" Rendicién de cuentas: informes normativos,
Seguros
cuenta anual.
N A Y

 Mayores atribuciones:
v" Crea una Unidad de Investigacion
independiente con poderes intrusivos.
* Mandato mas amplio:
v' Mandatos sistémicos: estabilidad del

sistema, proteccion de los clientes y
depositantes, y desarrollo de mercado.




La integracion y el modelo twin peaks interno C1F

COMISION
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* Asesoria del FMI, “Forming an Integrated Supervisory Authority”, feb 2020.

* Clara separacion de roles, responsabilidades y rendicion de cuentas entre
supervision prudencial y monitoreo de mercados.

v Supervisidon prudencial enfocada en la solvencia, seguridad y gestion de riesgos de
las instituciones financieras.

v" Monitoreo de mercado enfocado en la operacidn eficiente, transparente y
equitativa de los mercados y en la conducta de los participes.

* Integracion de funciones transversales, donde hay economias de escala y de
ambito: regulacion, licenciamiento, estadisticas, y analisis financiero.

I v Centralizacidon de actividades de soporte.



Ventajas y desventajas del modelo integrado

Visidn integrada:

Evita arbitraje
regulatorio
Aprovecha sinergias y
economias de escalas
Tratamiento
conglomerados
financieros

Politicas comunes de
supervision

* Trade-off de
objetivos

Resolucion de
conflictos de interés
al mas alto nivel

COMISION

NNNNNNNNNN



Hemos adoptado al interior de la CMF una CIF

estructura de twin peaks (2021)

Unidad de NS Consejo

Investigacion -

COMISION
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Area Comunicaciones ' Area Auditoria Intern=

Division General Division Gene\al
Secretaria General Supervision Regulacion
Prudencial Prudencial

Direccion Juridica

Fuente: CMF

y |

Direc.idon General Direccidon General vireccion General
Suervision de Regulacion de de Estudios,

f

Conducta Conducta Est. disticas y Datos




El mapa regulatorio en Chile: objetivos

Sistema financiero

*Emisores
*AGF
*Bolsas
*Auditoras
«Clasificadoras Conducta

*Asesores financieros e [=Waal= g s [o)

Prudencial

*Bancos y CACs
Compainias de seguros
*Emisores y operadores de

medios de pagos minoristas
Fuente: CME *Corredores y agentes de valores

OOOOOOOO
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DCV
*CCLV
Comder
Combanc



Indice

Quién es y qué
hace la CMF

Avances en
regulaciony
supervision desde
la integracion

Como se organiza
la CMF y por qué

Cuales son los
desafios de corto

vy mediano plazo
de la CMF

COMISION

FFFFFFFFFF

Cual ha sido el rol
de la CMF durante
la pandemia

Reflexiones
finales



Rol complementario a la politica fiscal y monetaria
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Medidas para facilitar flujo
crédito desde intermediarios,
sin arriesgar estabilidad del
sistema financiero

Tratamiento provisiones de
renegocaciones Bancos, CACs, Cias.
seguros de vida, Mutuarias, ETNB

Postergacion entrada en vigencia Blll y
gradualidad

Rebaja ponderadores de riesgo de
garantia estatales

Flexibilizacion requisitos de liquidez
(junto a BCCh)



Rol complementario a la politica fiscal y monetaria T
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Medidas para facilitar el flujo
financiamiento a través del
mercado financiero (emision
y colocacion de titulos
valores)

Modalidad registro automatico de
deuda

Menores plazo emision bonos
convertibles

Simplificacion exigencies registro de
valores

Flexibilizacion ofertas privadas de
valores y ampliacion excepciones a
ciertas ofertas publicas de proyectos
de menor tamano




Rol complementario a la politica fiscal y monetaria T
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Medidas para fortalecer
patrimonio y facilitar el
manejo de inversiones de
las Cias. de Seguros

Restrigir repartos de dividendos sino
cumple con ratio de solvencia minimo

Flexibilizacion para aumento leverage
financiero

Permitir bajas en la clasificacion de
riesgos en caso de rebajas masivas

Flexibilizacion de limites de inversion



Rol complementario a la politica fiscal y monetaria T
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Medidas para facilitar la
continuidad operacional

de las empresas
Participacion remota de junta de

accionistas y de reuniones de
directorio

Firma electronica de actas de
directorio

Postergacion de entrega de EEFF en
marzo de 2020

Flexibilizacion para certificacion de
competencias de agentes de mercado



Rol complementario a la politica fiscal y monetaria

V<
y

Medidas para facilitar flujo crédito desde
intermediarios, sin arriesgar estabilidad del
sistema financiero

Medidas para facilitar el flujo financiamiento
a través del mercado financiero (emision y
colocacion de titulos valores)

Medidas para facilitar la continuidad
operacional de las empresas

Medidas para fortalecer patrimonioy
facilitar el manejo de inversiones de las
Cias. de Seguros

COMISION
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Estructura de patrimonio en régimen bajo Basilea lll “F

PARA EL MERCADO
FINANCIERC

Descuento de capital
establecidos por CMF

Clasificacion Maximo Norma Clasificacion
de solvencia acumulado de solvencia
A
20,5%
° BCCh con informe previo
CMF
B
18,09 . :
% CMF con informe previo
BCCh
15,5% C
CMF, aprobacion de 4
comisionados
[»)
A 11,5% CMF con informe previo
5 10,0% BCCh
C 8,0% 8,0%  Caracteristicas definida por
la CMF
Caracteristicas definida por la
0,
6,0% CMF con informe previo BCCh
4,5% 4,5%

LGB 1997 LGB 2019
APR APRC+APRM+APRO

Nota: Barras turquesas representan requerimientos que se constituyen solo con capital basico; las barras moradas, con capital hibrido; y las mixtas, con ambos.



Calendario de implementacion de Basilea lll

Descuentos de capital

1 dic 2020

Basilea |

1 dic 2021

1 dic 2022

1 dic 2023

1 dic 2024

OOOOOOOO
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1 dic 2025

0

0
0% 0,625% 1,125% 1,875% 2,5%
0% 0% 0,5% 1,0% 1,5%
0% .
0% Determinaciéon | % del cargo | /2 del cargo | % del cargo 100% def
d cargo
e cargo
0 0 15% de los |30% delos | 65% de los | 100% de los
descuentos | descuentos | descuentos | descuentos
Primer
reporte
Vigente Primer IAPE




: : : MF
La ciberseguridad es un aspecto crucial de la e
supervision bancaria (también seguros,

intermediarios de valores e infraestructuras)

RAN 20.9 RAN 20-10

Gestion Continuidad @ Clasificacion de ® ® Gestion Seguricilad de
del Negocio ® Gestion y Solvencia @ ® Ia.lnformac!on y
O O Ciberseguridad
Ene.2018 O ®
@ @
[ _ [ _
@ @
@ @
RAN 20-8 °. * . RA'I‘{ 20-7 i« %e o
: . ® xternalizacién de S
'“fi‘::c';;fr"‘t’:sde ®oe0® servicios Coe®




Gestion de seguridad de la informacion y =
ciberseguridad

RAN 20-10

y

Rol del Directorio

e Estructura organizacional

e Politica de gestion de riesgo
de seguridad de la
informacion

e Politicas de conducta interna
e Cultura de riesgo
¢ |Inversiones

e Gestion de alertas y
amenazas

y

Politica de gestion de
riesgo de seguridad de
la informacion

¢ ldentificacion activos de
informacion

¢ ldentificacion de amenazas
e Evaluacion de controles

¢ |dentificacion de
consecuencias

e Valoracion de riesgos
e Comunicacion de riesgos

Gestion de
ciberseguridad

e Clasificacion de activos de
ciberseguridad criticos

e Gestion del cambio y
capacidades

e Gestidon de obsolescencia
tecnologica, configuraciones
y parches

e Redes informaticas
protegidas y segmentadas

e SOC 24x7

e Planes de recuperacion,
testeados

e Plan de actuaciony
comunicaciones



Se envio al Mhda ante proyecto de ley para o
regulacion de empresas financieras con uso

intensivo en tecnologias (fintech), cuyos principios

son:

Proporcional y Integral
Gradual

Modelo Modular: Adecuar leyes vigentes ! ] Mirada transversal
exigencias en funcion i 4 l para generar simetria 7 para efectividad de
de actividades que < regulatoria < reformas

realice la entidad

Faculta a CMF para % Reconocer actividades 4 ] Abordar servicios
eximir exigencias o \/l o funciones que se L 4 conexos al
sustituir por menos & realizan por distintos <

gravosas sistemas

crowdfunding




Fintech: requisitos de funcionamiento proporcionales =

Intermediarios

Sistemas de y custodios

transaccion
alternativos

Asesores

Plataformas de
financiamiento

. Garantias, patrimonio,
colectivo P

liguidez

Capacidad operacional: riesgos,
LAFT, infraestructura

- Informacion: veraz, oportuna, suficiente, simétrica




\\\\\\\\\\

Ley de Agentes de Mercado, Ley 21.314 T

* Fortalece las herramientas de disuasion: aumento de multas y penas, y figura
del denunciante andnimo.

* Fortalece a proteccion de los accionistas minoritarios: evitar uso de
informacion privilegiada y tratamiento de transacciones con partes

relacionadas.
 Amplia la supervision de los intermediarios financieros: gestion de riesgos.
* Aumenta competencia en intermediacion: conexion de bolsas.

 Aumenta perimetro regulatorio: asesores de inversidon y asesores financieros
de inversion.

Ny
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Proridades de corto plazo

* Consolidar el proceso de integracion institucional.
* Continuar con la implementacion de Basilea llI.

 Monitorear los riesgos del sistema financiero, principalmente, en bancos,
companias de seguros y fondos patrimoniales.

 Implementar las nuevas atribuciones que otorga la Ley de Agentes de
Mercado (Ley 21.314).

Ny
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Prioridades de mediano plazo

COMISION
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Prudencial

Supervision Basada en Riesgo
de cias. de seguros

Resolucion bancaria

Supervision Conglomerados
Financieros

Registro Deuda Consolidada



Prioridades de mediano plazo
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Conducta de Mercado

Fortalecer supervision de
Conducta de Mercado

Fortalecer autorregulacion de
los agentes de mercado

Enfatizar gestion LAFT

Mejorar gobiernos corporativos
(NCG 385 vy 386)



Prioridades de mediano plazo

COMISION

Desarrollo de Mercado

e Avanzar con regulacion

Fintech

Pd| de fijacion Tarifas de
Intercambio

Normativa de
interconexion de bolsas de
valores de oferta publica
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Prioridades de mediano plazo e

Acceso y educacion
Financiera

* Importancia estrategia nacional de inclusion
financiera: continuidad, medicion y evaluacion

* Las actividades de EF debiesen empezar a edad
temprana: esfuerzo en incluir ambitos en curriculo

e Las actividades debiesen focalizarse en las
poblaciones mas vulnerables: jovenes, poblaciones
rurales y de bajos ingresos

 Implementacion de seguros inclusivos y
parametricos

 Regulacion Fintech

 Consolidar mercado de 4P para medios de pagos




Prioridades de mediano plazo CF

\\\\\\\\\\

O g

Q o .' . ‘.
Prudencial Acceso y educacion
ﬂ Financiera
VAN
Ln ‘
Conducta de .
Mercado \ /

Ny
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Conclusiones

e Hemos iniciado un proceso de integracion en medio de una situacion sanitaria
dificil:
» El compromiso de quienes trabajan en la CMF ha sido clave.
» El proceso recién comienza: se requerird de monitoreo y ajustes.

* La accion de la CMF para mitigar efectos de la pandemia ha sido adecuada:
» El monitoreo de los riesgos es crucial para evitar inestabilidades futuras.

* La dinamica de los mercados y la aparicion de nuevos riesgos requieren de
acciones supervisoreas y regulatorias acordes:
» SBR para instituciones y conglomerados, mecanismos adecuados para manejar
instituciones en problemas, aspectos ESG, cambio climatico, inclusiony
educacion financiera.




Muchas
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