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Estabilidad, transparencia y proteccion

e La Comision para el Mercado Financiero es la entidad reguladora y supervisora del mercado financiero
chileno, y tiene bajo su ambito de supervision mas del 70% de los activos financieros regulados del pais.

Estabilidad

Financiera
El mandato legal de |la

Comision es asegurar el

correcto funcionamiento,
desarrollo y estabilidad del » Conducta de Desarrollo de

mercado financiero. Esta Mercado Mercado

tarea se estructura en tres
m GRS oo @

pilares clave:
Regulador y Supervisor Financiero de Chile

e (reada por laLey N° 21.000, la Comisidon para el Mercado Financiero inicié sus funciones el 14 de diciembre de
2017, consolidando los 100 anos de historia de sus predecesores.
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Entorno presenta desafios para el sistema financiero

Materia Alcance
Escenario El 2025 se inicia con un menor dinamismo del crédito y con una pauilatina
;. recuperacion de la actividad economica. Esto en un entorno internacional
economico desafiante.

Avanzar en la incorporacion de esta tematica dentro del marco prudencial de
Cambio climati supervision de la CMF, considerando los riesgos sistemicos que involucra para el
amblo climatiCo  gsector financiero. También se consolida desdé la perspectiva de divulgacion de
estandares ESG (NCG 461).

Ciberseguridad y La creciente automatizacion e interconexion de las entidades financieras aumenta
Riesgo la importancia de los riesgos operacionales y tecnologicos. La industria financiera
Operacional debe estar cada vez mas atenta y preparada con capacidades de gestion, frente

P a la materializacion de eventos de riesgo.

Inteli - Se debe avanzar en el entendimiento de las implicancias de usar la

gencia . : c e e - Ay .

2 Inteligencia Artificial en lo que se refiere a la medicion y monitoreo de los
Artificial riesgos asociados.

Desarrollo del Durante 2025, la CMF concentrara sus esfuerzos en el desarrollo de un modelo de
Sector Fintec supervision de los prestadores de servicios Fintec y en la regulacion del sistema
de finanzas abiertas.
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Desafios de nuevas regulaciones sector financiero

[

Objetivo:

*Mejorar la
informacion
crediticia.

*Consolidar las
obligaciones de
credito de las
personas.

www.cmfchile.cl

1

Efecto esperado:
*Mejorar evaluacion del
riesgo crediticio.

*Deteccion del
sobreendeudamiento.
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[

Objetivo:

*Fomentar la
competencia e
inclusion financiera.

1

Efecto esperado:

*Incorporar al
perimetro
regulador nuevos
prestadores de
servicios
financieros y
creacion del
sistema de finanzas
abiertas.

[

Objetivo:

*Robustecer la
estabilidad
financiera del
pais.

1

Efecto esperado:

*Contar con un
sistema financiero
mas resistente ante
situaciones de
estrés derivadas de
crisis economicas y
sociales.



Marco juridico general de la CMF en Conducta de Mercado

N\

Velar por el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del mercado financiero, facilitando la participacion de los agentes de mercado y
L:“F promoviendo el cuidado de la fe publica.
comision A la CMF le correspondera velar porque las personas o entidades fiscalizadas cumplan con las leyes, reglamentos, estatutos y otras disposiciones que las
FINANCIERD rijan (...); pudiendo ejercer la mas amplia fiscalizaciéon sobre todas sus operaciones.”

La CMF debe absolver las consultas y peticiones e investigar las denuncias o reclamos formulados por accionistas, inversionistas,
asegurados, depositantes u otros legitimos interesados, en materias de su competencia.

DFL 251 C. DE COM.

Establece en la letra b) del articulo 3° que la CMF esta facultada para fiscalizar las operaciones de las compafiias de seguro y para solicitar todos los
antecedentes que le permitan imponerse de su estado.

El Codigo de Comercio establece las bases que determina el contrato de seguro.

LGB Y LEYES ESPECIALES

La CMF debe clasificar la gestion de los bancos en las siguientes materias: gobierno corporativo, controles internos, seguridad de sus redes, sistemas de
informacidén para la toma de decisiones, seguimiento oportuno de riesgos, clasificacion privada de riesgo y capacidad para enfrentar escenarios de
contingencia. Algunas de estas variables deben ser consideradas también desde el punto de vista de CdM.

Ademas, existe una serie de normas que se aplican a las instituciones fiscalizadas o sus operaciones y/o productos financieros.

Se puede destacar la Ley 21.521, que regula Fintec y SFA, ademas de otros temas. Finalmente, destaca la Ley 21.680, que crea un Registro de Deuda

Consolidada.
LUFY LMV
En las industrias de la administracién de fondos e intermediacion de valores, destacan aquellas normas relacionadas con el trato que deben tener los

clientes financieros; ademas, aquellas relativas a que los clientes deben ser informados de manera clara, veraz, oportuna y transparente-

- —_— También se consideran las normas relativas a los mecanismos efectivos para gestionar el manejo de conflictos de interés, dando prioridad
en todo momento a los intereses de los clientes sobre los propios.
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Cinco principios de conducta de mercado

Son aplicables en la
relacion con sus
clientes a bancos,
companias de
seguros,
administradoras
generales de fondos,
corredoras de bolsa,
agentes de valores,
cooperativas de
ahorro y créedito
(sometidas a
supervision de la
CMF), agentes
administradores de
mutuos hipotecarios
endosables,
emisores de tarjetas
de pago, corredores
de seguros y
liquidadores de
siniestros

www.cmfchile.cl

Trato
justo a los
clientes de
entidades
financieras

Proteccion

Adecuada

- de Ir.s\’ gestion de
informacion de conflictos de
los clientes

interés

Gestion
diligente de
reclamos y
presentaciones

* “Documento. Estandares para la Proteccion del Cliente Financiero, ver en
https://www.cmfchile.cl/portal/principal/613/w3-propertyvalue-44033.html#especial_documentos”
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enfocados en |la PCF*
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Obligaciones de los Intermediarios
Articulo 57, DFL N° 251. Articulo 10 DS 1055

Asistir al asegurado durante la
A4 vigencia del contrato y al momento
de producirse el siniestro

Asesorar a las Personas que
deseen asegurarse por su
intermedio.

/

i Remitir al asegurado la poliza
correspondiente. En caso de que la
entidad aseguradora rechace o
modifique la cobertura del riesgo
propuesto, comunicar de inmediato
este hecho al proponente.

Ofrecer al contratante las
coberturas mas convenientes a
SuUsS necesidades e intereses

Informar sobre las Verificar la identidad de los
condiciones del contrato y asegurados y la existencia y
sus posibles modificaciones ubicacion de los bienes

asegurables
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Remitir a la compafia las primas
y documentos que reciban por las
polizas que intermedien

Firmar toda |la propuesta o
cotizacion que tramiten y
verificar que estas cumplan
con las exigencias legales y
reglamentarias que les sean
aplicables




Desarrollo del nuevo marco de regulacion

« En los ultimos anos, Chile ha experimentado un importante desarrollo en el ambito de las tecnologias
financieras (fintech) y la regulacion de las finanzas abiertas, lo que ha generado un ecosistema
innovador que esta transformando la industria financiera tradicional.

« Este esta siendo guiado por un marco regulatorio robusto conformado por la Ley N°21.521 o Ley
Fintec, la Norma de Caracter General (NCG) N°502 sobre prestadores de servicios financieros vy la
NCG N°514 sobre regulacion del sistema de finanzas abiertas, que buscan de manera general
equilibrar la innovacion tecnologica con la proteccion de los usuarios y la estabilidad del sistema

financiero.

- La Ley Fintec esta basada en los principios de inclusion e innovacion financiera, promocion de la
competencia, proteccion al cliente financiero, adecuado resguardo de los datos tratados, preservacion
de la integridad y estabilidad financiera, y prevencion del lavado de activos y financiamiento del

narcotrafico y del terrorismo.
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| | | FIN
Ley Fintec: amplia y flexible TEC

Sistema de

o N
Finanzas Abiertas
COMISION
m F‘ PARA EL MERCADO
FINANCIERO

« Fomentar la competencia « Principios y regulacion
del mercado financiero prestacion servicios Fintec Proporcionalidad
« Preservar la estabilidad e - Sistema de Finanzas
integridad del mercado Abiertas
financiero Neutralidad
« Reformas a otras leyes

« Promover la inclusion (consistencia regulatoria)
financiera
/\ /\ L

@ Flexibilidad

G

Modularidad

Para enfrentar de mejor manera los retos asociados a la implementacion de la Ley Fintec, la CMF decidio crear el
Centro de Innovacion Financiera (CIF) de la CMF. El CIF juega un papel relevante al posicionarse como un canal
adicional de comunicacion entre la industria Fintech y el regulador de los mercados financieros en Chile, asumiendo
un rol activo en el proceso de implementacion y monitoreo del sistema de finanzas abiertas en el pais.



FIN
Nuevos servicios financieros en el perimetro CMF TEC
La Ley Fintec reconoce el surgimiento de nuevos modelos de negocios en el mercado

financiero, que tienen el potencial de -a través de la tecnologia- ofrecer soluciones
innovadoras a personas y empresas.

Servicios financieros regulados

bk

’L'E“z:
0

Asesoria de Asesoria Plataforma de Sistema Enru;amiento de
inversion Crediticia financiamiento Alternativo de Ordenes
colectivo Transaccion

i

Intermediacion Custodia de
de instrumentos instrumentos
financieros financieros

Fuente: Ley Fintec, art. 2.



Las innovaciones tecnologicas no eliminan
C los riesgos que justifican la regulacion

R Registro
Veraz A .

Oportuno
Simétrica

Informacion

Garantias

y Solvencia y Liquidez

Exigencias

Gestion de Riesgos
Insfraestructura

Anti Money Laundering (AML)
Segregacion de activos

- Capital -
Solvencia - Endeudamiento Ty
- Liquidez "

Informacion

Riesgo
Operacional

conﬂkt?s - Explicitacion
de intereés - Adecuada Resolucion

} Gestion de Riesgos

A  Acreditacion

Interconexion y riesgo de contagio entre entidades financieras constituyen desafios permanentes,
que se ven potenciados por el desarrollo tecnologico.




Principios generales del Sistema de Finanzas Abiertas (SFA)

« El Sistema de Finanzas Abiertas (SFA) en Chile surge como parte de un esfuerzo amplio por
modernizar y fomentar la innovacion en el mercado financiero, estando regulado por la Ley
Fintec y la Norma de Caracter General N° 514.

 Este sistema consagra el derecho fundamental de habeas data o auto determinacion
informativa, que establece que los usuarios son duenos de sus datos (financieros en el caso
del SFA). Por tanto, ellos pueden decidir compartirlos con terceros, otorgando su
consentimiento expreso, y siempre que se cumplan ciertos requisitos de seguridad.

« El SFA se alinea con las tendencias globales de Open Finance/Banking ya implementadas
en mercados internacionales, y busca promover la inclusion financiera, la competencia y la
innovacion mediante el uso de interfaces de programacion de aplicaciones (APIs) que
permitan el intercambio seguro de informacion entre distintos actores del sistema
financiero.
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Marco principal para el desarrollo del SFA

Perimetro Funcionamiento

Medios de
Intercambio de
Informacion R Directorio

Alternativo de
» Estandar PR Participantes

+ Disponibilidad vy
rendimiento

Anexos Tecnicos

Anexo 1:
Variables

Instituciones
Proveedoras de
Informacion

Anexo 2:
Productos

Proveedores
de Servicios
Basados en

Informacién Seguridad

Pendientes de Emision

+ Gestidn de Autenticacion -
Riesgos y Verificacién Consentimiento
« Sequridad de
informacioén y
ciberseguridad

Instituciones
Proveedoras
de Cuentas

Anexo 3:
Especificaciones
Técnicas

Proveedores
de Servicios
Iniciacién
de Pagos

Anexo 4:
Distribucién
de Costos

Suspension

Y
Sanciones

Plazos de
Implementacion

Informacion
a Compartir




SFA tiene el potencial de aumentar la competencia e inclusion
C financiera en los mercados financieros

Inclusion
financieray
competencia

Nuevas
opciones de

Mejores
condiciones
en productos
@ Facilitar Empoderamiento
gestion del cliente
financiera financiero

pagos digitales

Mejora en
estandares de
seguridad y gestion
de riesgos

- Se espera que oferta de servicios financieros adquiera dinamismo y se ajuste mejor a las
necesidades de las personas. Promueve competencia en sector financiero, tanto en
nuevos actores como en los tradicionales, lo que se traduciria en menores precios y
nuevos/mejores productos para hogares y empresas.



Redec: reportantes, mandatarios, titulares y terceros autorizados

o  Bancos
Definidos por Ley « Compafiias de seguros
(obligatorios) « Agentes administradores de mutuos hipotecarios endosables

 Emisores de tarjetas de crédito fiscalizados por la Comision
« Cajas de compensacion de asignacion familiar
Instituciones « Cooperativas de ahorro y crédito fiscalizadas por la Comision
reportantes al REDEC « Sociedades securitizadoras respecto a obligaciones en que el acreedor sea un
patrimonio separado constituido por éstas.

. « Cualquier entidad fiscalizada que sea acreedor o tuviera informacion de acreencias.
Definidas por NCG  Personas naturales o juridicas que sean colocadoras masivas (condicion de

(facultativos) obligaciones reportables mayor o igual a 100.000 UF o numero de operaciones
mayor o igual a mil anual)

* Derechos del reportante: acceder * Deberes del reportante: calidad de la informacion,
al REDEC para evalluar riesgo de rectificacion, seguridad y confidencialidad, gestién de
credito, realizar calculo de consentimientos, cumplimiento de plazos, gestionar

provisiones o analisis financiero;
delegar ese derecho y actividades
operativas (deberes) a un tercero o
“mandatario”.

solicitudes (ARCC), supervisar mandatos, nombrar a
una contraparte responsable, elaborar procedimientos
de cumplimiento, auditoria externa de procesos.
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Reflexiones finales

- La implementacion de la Ley Fintec y la ampliacion del perimetro dan cuenta de la realidad
del nuevo ecosistema de entidades apalancadas en nuevas tecnologias que ya estaban
operando en el sistema financiero. Ciertamente abre oportunidades y desafios para la

regulacion y supervision.

1. Adecuacion normativa
o Rediseno regulatorio: adaptar la estructura regulatoria para incorporar nuevos actores.

o Elaboracion de normativas de segundo nivel: decenas de normas requeridas, como la
NCG N°502, que exigieron procesos de consulta publica y analisis de proporcionalidad y
riesgos.

o Enfoque basado en riesgos y proporcionalidad: implementar regulaciones diferenciadas
segun tipo, tamano y complejidad de los servicios, lo que exigio nhuevos modelos de

supervision escalonados.
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Reflexiones finales

2. Nuevos actores no tradicionales

o Ingreso de actores diversos y pequenos: empresas tecnoldgicas, startups y plataformas
gue no tienen tradicion financiera, lo que plantea desafios de cumplimiento, gobernanza
y cultura regulatoria.

o Capacidad de supervision: necesidad de escalar capacidades para supervisar
masivamente a entidades pequenas, muchas de las cuales operan solo digitalmente.

o Educacion y comunicacion: se requiere acompanamiento, capacitacion y claridad
normativa para actores no familiarizados con el marco financiero tradicional.

3. Incorporacion de herramientas tecnologicas (Suptech)

o Supervision de Prestadores de Servicios Financieros de forma 100% digital.

o Procesamiento de grandes volumenes de datos: adopcion de sistemas para validar
informacion de cientos de nuevas entidades y sus reportes regulares.

o Monitoreo de redes sociales.
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Reflexiones finales

4. Gestion de riesgos y ciberseguridad

o Resguardo de datos e infraestructura: nuevas obligaciones de continuidad operativa y
seguridad para plataformas tecnologicas que pueden afectar mercados si fallan.

o Supervision de incidentes tecnoldgicos: exigencias de reporte a la CMF en casos de
caidas, brechas de seguridad o pérdidas operacionales.

5. Integracion con otros marcos regulatorios
o Coordinacion interinstitucional: colaboracion con UAF, Banco Central y otras entidades
para articular normativa coherente.
o Desafios del Open Finance: implementacion futura del sistema de finanzas abiertas, con
retos tecnicos y de gobernanza de datos sensibles y estandarizacion de APIs.
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Reflexiones finales

6. Sistema de Finanzas Abiertas

« El modelo fortalece el papel del usuario, al reconocerlo como propietario de sus datos
personales. Ademas, al entregar su autorizacion explicita, la informacion disponible no se
limitara Unicamente a compromisos crediticios pendientes.

« El sistema también incorporara aspectos relacionados con los habitos de consumo, lo que
abrira paso a servicios adaptados a cada perfil. Surge la posibilidad de otros casos de uso,
que ya no estan basados solamente en la informacion de deuda historica (oferta de
productos que estan basados en comportamiento financiero).

- El mayor desafio del sistema esta en una ejecucion y en una experiencia de uso acorde
con las expectativas. Asimismo, todos los actores tendran que adaptarse a un entorno
donde las entidades ya no actuan por separado, sino integradas en un ecosistema.

- La CMF adoptod estandares internacionales para autenticacion, validacion y gobernanza.
Sin embargo, el SFA debe ser técnicamente sofisticado, pero a la vez debe ser simple de
usar para las personas.
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En sintesis...

La implementacion de la Ley Fintec ha requerido a la CMF una transformacion significativa de
su enfoque regulador y supervisor, exigiendo:

v' Adaptacion institucional agil.

v' Integracion de tecnologias de supervision suptech.

v' Foco en nuevos riesgos (tecnologicos, operacionales, reputacionales).
v' Supervision proporcional, flexible pero efectiva.

El gran reto de conducta de mercado en el retail financiero chileno bajo finanzas abiertas es
equilibrar innovacion con confianza y proteccion al consumidor, asegurando que los
beneficios de mayor competencia y personalizacion no se traduzcan en nuevos riesgos de
asimetria, conflictos de interés o exclusion.
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