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Principales categorias identificadas por cada eje,
1 consolidando en 4 ejes tematicos para el trabajo futuro
Gobierno _Plataformas, Financiamiento Promocio6n del
Corporativo infraestructurasy de Pymes ahorro

profundidad del mercado

1
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Gobierno Corporativo:
Regulacion

Participacion industrias de fondos
(porcentaje PIB, diciembre 2024)
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Fuente: CMF.
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 Fortalecer regulacion de administracion
de fondos, potenciando su rol en gobernanza
de las empresas en que se invierte.

- Agilizar aprobaciones, simplificary
compendiar normas, siempre considerando
proporcionalidad.

- Evaluar impacto de la eliminacidén de
requerimientos de informacion y potencial
de la automatizacion de registro de valores.




Gobierno Corporativo:
Proteccion al inversionista (incluidos no residentes)

Concentracion de la propiedad, por mercado 2022
- Evaluar rol del directorio y de la

100%
L junta de accionistas para una
argest shareholder 3 Largest shareholders ., .
" adecuada resolucién de conflictos
° de interés.

60%
- Mejorar el proceso de “proxy
voting”y representacion mas

40%
flexible.

20%

* Informacion (HE) en otros
idiomas para promover la

0%
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Gobierno Corporativo:
Transparencia

C1Fl:

+ Incorporar tecnologias digitales
e para mejorar la comunicacion (con

stituciones  wmbosperodos - filros mayor transparencia en web y RRSS).
164 R ]

Directores titulares Directores suplentes Directores por rango de edad Directores seglin antigiedad en la

Borrar

Totalhombres  Tomlmujeres uimero | utmero | organizacién « Promover la autorregulacion

(NUmero)

(NUmero y porcentaje) (NGmero y porcentaje) 88

Mayor a 70 afos

975 194
. . entre 61 y 70 afios “
. entre 51 y 60 afios

Hombres Mujeres entre 41y 50 afios

Mayor a 12 afios

v gremial y desarrollar un indice de
: integridad en gobiernos corporativos.

Entre 7 y B ahos 36 N

Entre 9 y 12 afos

Entre 3y 6 ah
Directores en situacion de  entre 30y 40 afios ntre 3y 6 anos

discapacidad

* Incentivos a empresas con altos
‘“:”” eHombre e etombre o estandares ESG y estandarizar
83 % nomenclatura de fondos.

< 30 afios

Fuente: CMF.
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Gobierno Corporativo:
Innovacion y tecnologia

Evaluar riesgos y oportunidades de la
inteligencia artificial en gobernanza de las
empresas.

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

Evaluar potencial de tecnologia en

funcionamiento de juntas y procesos de votacion.

XMinBONON f BO|

FINANCIAL TIMES

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

Moral Money Artificial intelligence [ + AddtomyFT )

Profit vs humanity: AI's corporate governance
debate

Headline Findings

@ 93% of organisations are using Al but only 8% have
governance fully embedded

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

= Forbes Subss

Corporate Governance Jumps Into The Artilicial
Intelligence Discussion
By Michael Peregring, Senior Contributor, @ Frodlon Authar

O2:03pen EOT, Upcaed Dt O, 2074, 01:53pen EOT

https://discover.trustmarque.com/ai-governance-report#
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Profundidad del mercado cambiario SPOT
(transacciones anuales/PIB)

24 - 2001 2004 2007 m 2010
w2013 m2016 m 2019 m 2022

20 -

16 1 |n16.4

12 - 11,1

8 4

4 - Ilur,él 3,2

1,0 1,1

0 Lt Ll
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, Inglaterray 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: Internacionalizacion y vehiculos financieros

Facilitar el desarrollo de los mercados spot
dolar y de securitizaciones.

Facilitar la integracion de bolsas y la eficiencia
del mercado, incluida evaluacién de exigencias.

Evaluar regulacion para facilitar inclusion de
activos alternativos en portafolios de
institucionales y de no residentes.
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= En tecnologia y transparencia

Numero de transacciones per capita de pagos digitales

Paises BIS ® Chile Asia y Oceania
Europa Latam + Caribe ® MNorteamérica

) Débito Crédito Pagos instantaneos

Rusia 450 -

Corea

Australia
Suecia 400 A
Estados Unidos
Reino Unido
Singapur
Canada
Paises Bajos 300 4
Brasil
Suiza
Chile 250 A

Bélgica
Arabia Saudita .
Francia 200 1
China
Argentina 150 4 . .
Turquia
Espafia
Italia 100 4
Alemania

México
India 50 1 ) v
0

Japan

Indonesia ! . I . |
0 200 400 600 800 O 75 150 0 75 150 0 75 150

PIB per capita 2022 (PPP) miles de délares

350 A

Fuente: Informe de sistemas de pago, Banco Central de Chile. Agosto 2024
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Infraestructura y profundidad de mercado:

Continuar avanzando en
digitalizacion de medios de pago,
facilitando la incorporacién de nuevos
actores, instrumentos y plataformas.

Extender los horarios de sistema de
pagos de portales bancarios e
infraestructuras (camaras y otros),
para promover la integracion
internacional.

Mejorar la divulgacion de informacion
al mercado, como precios financieros
y registro de inversionistas
institucionales extranjeros.




Infraestructura y profundidad de mercado:
Formadores de Mercado, liquidez y derivados

2
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Evolucion del Spread Bid-Ask para las acciones tratadas

 Desarrollar Formadores de Mercado
08 (CMF participa de la mesa de trabajo del
Ministerio de Hacienda)

06|  Facilitar el acceso de empresas a
Bolsa, agilizando procedimientos.

Fomentar ETFs y emisiones.

.04 --ftH-1- .
- Evaluar normativa de plataformas de

transaccion de monedas.

Spread Bid-Ask Promedio Diario

.02

- Mejorar acceso a cobertura cambiaria
para empresas de menor tamaio
(importadores y exportadores).

-200 -100 0 100 200

Tiempo desde el contrato (dias)

La linea horizontal corresponde a 3% de spread

Fuente: Alvarado y Cuevas (2014)
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Financiamiento de empresas de menor tamano:
Proporcionalidad y vehiculos de inversion

Financiamiento de las EMT en paises de la OCDE

- Regulacion para acceso y uso de

plataformas digitales (crowdfunding) # P25 | P50 | P75
' lami Prést EMT (% del total
y fuentes de financiamiento réstamos (% del tota x| wmm | s ss
alternativo. de préstamos comerciales)
. ., . Préstamos de corto plazo EMT
* Coordinacion regulatoria para (% del total de préstamos) 248 | 171 | 2018 | 327
evaluar inversion de las AFPs en fondos _ . _
small-mid cap. Diferencial de tasas de interes
P (EMT) 40 | 026 @ 0,75 1,1
« Evaluacion de vehiculos de inversion Mora dura EMT aa | 11 ,
para sectores econdmicos relevantes y (% total de préstamos a EMT) ' ' = 3,6
baja representaciéon en mercado de :
itales Mora dura cartera comgrmal % 0,8 18 22
capl ’ (% de préstamos comerciales)

Fuente: OCDE (2024)
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Financiamiento de empresas de menor tamano:
Condiciones financieras y educacion financiera

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

25% . s .
« Implementacion del registro de deuda

consolidado (REDEC) con informacion

0% de historial de crédito Mipymes.

« Regulacion de plataformas de
" 15% comparacion de financiamiento para
MiPyMEs (asesoria crediticia).

Tasa df

10% - Red y Plataforma Publico Privada
formal de educacion financiera MiPyME
gue incorpore contenidos educativos.

5%

Con historial de incumplimiento Sin historial de incumplimiento

Grupo

Fuente: CMF.
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Promocién del Ahorro:
Educacion, Tecnologia, y Finanzas Digitales

4
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Capacidades financieras digitales
(porcentaje de respuestas correctas en cada dimension)

Conocimiento
Sabe que los datos personales compartidos pueden usarse _ 69%
para ofertas comerciales 0
Sabe que las criptomonedas no son monedas de curso legal _ 39%

Entiende que las firmas digitales son validas para contratos o - Potenciar a pl icaciones
financieros _ 42% s . .
moviles que faciliten el ahorro
Comportamiento y gamificacion en educacion
Cambia su contrasefia de manera regular _ 27% financiera.
Verifica que los productos financieros sean provistos _ 50% - Ny
por entidades reguladas ’ « Programas de administracion

No comparte informacion personal en linea [ 84% de finanzas personales.
No comparte sus contrasefias con familiares o amigos _ 93% . .
 Potenciar herramientas a

Actitud partir del SFA para
Desconfia en las redes WiFi publicas para realizar sus _ 63% p romocionar a h orro
transacciones en linea *
Considera importante leer los términos y condiciones _ 61%
Revisa si la pagina web es segura antes de ralizar _
transacciones en linea 69%

WWW.CnN




Promocion del Ahorro:
Incentivos y coordinacion

Barreras que se pueden abordar con principios basados
en economia del comportamiento.

Momento de Entrega

La informacion se entrega ———n

toda de una vez Formatos planos

Tamafioy fuentesde la
letra. Ausencia de colores

Tecnicismos
Lenguaje nosimple = 5 e

Medios no idoneos
Canales que las personas no
revisan habitualmente

Sin métodos
Textos largos, sin atajos i ----

o e e ) e e S S S S S S S S S ] e S

www.cmfchile.cl XHinMONON f Ho)

Fomento de cuentas de
ahorro para pequeios
ahorristas, apoyados por
artefactos de economia del
comportamiento.

Incentivos fiscales
inspirados en modelos
internacionales, para
desarrollo de productos en
sectores de menores ingresos.

Poner foco en ejes de
Estrategia Nacional de
Inclusion Financiera (ENIF)




Los invitamos ...

Talleres participativos de Desarrollo de Mercado

Fechas:
* Gobierno Corporativo: Viernes 22 de agosto - 09.00 am
Financiamiento de empresas de menor tamafo: Viernes 29 de agosto - 09.00 am
«Promocion del ahorro: Viernes 5 de septiembre - 09.00 am

l *Infraestructura y profundidad de mercado: Viernes 26 de septiembre - 09.00 am (*)

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

(*) Podria ser mas de un taller.

www.cmfchile.cl XHinBONON f Bo)




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 una vision, desde el regulador, de como avanzar hacia un mercado
financiero mas desarrollado, para potenciar su contribucion al crecimiento econdmico y bienestar
de las personas.

« La hoja de ruta sera publicada a través de un Documento de Politica sobre Modernizacién del
Mercado de Capitales, en el primer semestre del 2026, y en una revisién del plan de trabajo
bianual de las Direcciones Generales de Regulaciéon de la CMF, en los casos que corresponda.

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

www.cmfchile.cl XHinBONON f Bo)




& o COMISION
' ’ PARA EL MERCADO
100 afos (Virerr'é‘gulaci()n FINANCIERO

y supervisiéon bancaria

Radiografia al Mercado de Capitales en Chile
¢Hacia donde vamos?

Solange Berstein J.

Comisién para el Mercado Financiero
Agosto 2025




	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10
	Diapositiva 11
	Diapositiva 12
	Diapositiva 13
	Diapositiva 14
	Diapositiva 15
	Diapositiva 16
	Diapositiva 17

