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La ley organica nos entrega tres mandatos:

C

www.cmfchi

Prudencial:

Busca promover la solvencia, liquidez y gestion de
riesgos de las instituciones financieras, para evitar
gue problemas de inestabilidad financiera

impacten en el bienestar de las personas.

(C

Conducta:

Busca proteger a los inversionistas y usuarios de O
servicios financieros, promoviendo la

transparencia e integridad del mercado

financiero y un trato justo de los usuarios por |

parte de las Instituciones.

Desarrollo:

Busca mejorar la eficiencia, accesibilidad,

I-I |-| profundidad y resiliencia del sistema financiero,
para fomentar el crecimiento econdmico inclusivo y

sostenible.




La CMF vela por el
correcto funcionamiento,
desarrollo y estabilidad del
mercado financiero,
facilitando la participacion
de los agentes de este
mercado y promoviendo el
cuidado de la fe publica

Regula

- Implementacion de leyes

- Cierre de brechas
estandares internacionales

- Perfeccionamientos segun

evolucion de la industria

Cn COMISION
b PARA EL MERCADO
100 afios de regulacién
y supervision bancaria

FINANCIERO

Divulgacion

Estadisticas/Informacion

Supervisa

- Basada en riesgos
' Reclamos

» Suptech

Sanciona

- Debido proceso
- Unidad de Investigacion
- Consejo CMF




Se ha promulgado un grupo de leyes que en su conjunto representan un
entorno desafiante para avanzar en el cumplimiento de los tres mandatos

MERCADO FINANCIERO

Ley de Ley Marco
Agentes de Ciberseguri-
Mercado dad

Ajustes Ley Regulacion
de Datos tasas de
Personales intercambio

Ajuste Ley
de Fraudes

Ley que crea Ajuste de Ley Resilencia
Registro de emisores de del Sistema
Deuda Consolidad prepago Financiero
(REDEC)
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Los Sistemas de Finanzas Abiertas (SFA) se configuran como un motor de
competencia, innovacién e inclusion financiera

-

« Mejores condiciones en productos financieros

« Nuevas opciones de pagos digitales

 Servicios a la medida de las necesidades de los clientes
- Empoderamiento de cliente financiero

 Facilitacién de la gestion financiera

« Mejores estandares de seguridad y de gestidn de riesgos

www.cmfchile.cl XMinBONON f §o!



La implementacion de SFA son una tendencia internacional en expansion, y
¢~ los casos liderados por el regulador presentan mayores ventajas

B Market-Driven
M Regulation-Led

Fuente: Cambridge Centre for Alternative Finance (CCAF), University of Cambdrige
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1 . -
cF Los SFA regulados se han implementado de distintas formas e
ﬂ(ﬁ internacionalmente, pero existen varios elementos comunes

AP open <38 Consumer Data @ Open Finance ‘ ,':\I:iae?::ss
PP Banking UK Right - Australia »" Brasil Chile

Directorio de participantes Q Q Q Q

Portal del desarrollador Q Q Q Q

Sandbox [ V] @ )

Portal del ciudadano 0 0 Q Q

Sistema de resolucién de disputas Q 0 Q e

API estandarizadas Q Q Q Q

Estandar Seguridad APIs FAPI 1.0 FAPI 1.0* FAPI 1.0 FAPI 2.0

Iniciacion de Pagos @ 8 @ C‘

Nivel de adopcion

* En proceso de transicion a FAPI 2.0

** UK: sobre cantidad de personas que tienen acceso en linea a su cuenta corriente; Australia: sobre cantidad de consumidores potenciales; Brasil: consentimientos activos sobre nimeros de usuarios en DICT.
Fuente: construido a partir de informacién de Raidiam (2023), CCAF (2024), OBL UK, Australian Open Banking Report May/August 2025, Open Finance Brasil (2025)




Los plazos de implementacion de los SFA, desde la promulgacion ley
() habilitante hasta el inicio efectivo, se extienden por varios afnos

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

A
iy Open Banking

Reino Unido

@ Open Banking

>

Brasil

o

&

Chile

Fuente: Cambridge Centre for Alternative Finance (CCAF), University of Cambdrige
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C

La Ley establece el perimetro de participacion en el SFA, en el caso de los
IPI'y IPC cuya participaciéon es obligatoria, la entrada es gradual

Instituciones obligadas a Instituciones que utilizan la
proveer informacion informacion en beneficio del cliente

Instituciones
proveedorasde
informacion (IPI)

g0 Proveedoresde
- servicios basados en
informacion (PSBI)

Sistema de
Finanzas
Abiertas

Instituciones
proveedorasde
cuentas (IPC)




El trabajo con la industria a través del Foro del Sistema de Finanzas
% Abiertas ha sido clave para recoger las propuestas del mercado

A s 4 A4 )
:’ Asociaciones gremlale% - Grupo Consultivo Secretaria Tecnica
'+ AACH ! Representantes industrias SFA CIF-CMF
'+ ABIF 1 & /
i * FinteChile | Grupos Técnicos
'+ Coopera | Especialistas Industrias SFA
i + Cajas de Chile i
\e Retail Financiero J Medios de Seguridad,

h“:::::::::::::::::: ::: ’ Infraestructura Intercambio de Perfiles y UX
\ '+ Banco Estado E / Informacion Autenticacion

[ Equipo de Soporte

www.cmfchile.cl XMinBONON f HO|



CMF proveera del Directorio y del Sandbox Tecnologico para el SFA, por
lo que tiene un rol activo en gestionar parte de la infraestructura

Ji

19 o

100 afios de regulaci
y supervisién bancaria

COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

Administrador

www.cmfchile.cl

Directorio

®

Registro

Servidor de
autorizacion

Sendpoints
de APIs

Swaggery
Material SFA

@

Declaracion de
software

Co-financiadopor el BID, para ser utilizado como un bienpublicoregional/Co-financiamiento de CAF:sitioweb ysoporte

}‘
Y

Certificados
digitales

Centro
Documental

Sandbox
Tecnolégico

Y
&9i
O
@
»
@)
‘?g\,
Testeo pre-
productivo IPI/IPC
APIs directorio
Pruebas
funcionales con
datos MOCK de
modelos de
negocio Pruebas

PSBI/
PSIP



Aun existen desafios que ir abordando desde la CMF y con los
(& participantes del SFA

Regulatorios

» Avances en emision de normativa complementaria del SFA: Anexo Técnico NCG 514,
normas de informacion para supervision, monitoreo continuo y analisis de participantes
del SFA.

Implementacion con gradualidad
« CMF: Pruebas pre-productivas del Sandbox Tecnoldgico y el Directorio.

- Participantes: Cumplimiento de requerimientos de APIs regulatorias, requisitos de

seguridad, certificaciones, entre otros.

www.cmfchile.cl lin) O f Ho
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Ejes de la Agenda de Desarrollo de Mercado CMF
C

Gobierno Corporativo

Promocion del Ahorro

Financiamiento empresas de
menor tamano

www.cmfchile.cl XMinMONON f Mo



€Elelo][SigploN@o]golole=11\/eK Regulacion y proteccion de inversionistas

C

Agilizar aprobacionesy
simplificar normas,

©— siempre con
proporcionalidad
I

Fortalecer regulacion de
administracion de fondos,
abordando conflictos de interés
y asimetrias de informacion

Evaluar rol de la junta de
“proxy voting”y accionistas y resolucion de

O O O
representacion mas flexible @ @ @ conflictos de interés

N { Mejorar el proceso de

www.cmfchile.cl XHEinBONCON f No|



Internacionalizacion y

C vehiculos financieros

Facilitar la integracion de

bolsasy la eficiencia del %
mercado, incluida evaluacién
de exigencias o

Evaluar regulacion para
facilitar inclusion de activos

alternativos en portafolios de O
institucionales y de no residentes @

i

Facilitar el desarrollo de los
mercados spot dolar, de
Repos, de securitizaciones y
market makers de renta fija

Mejoras a la normativa
sobre seguros de crédito,
y cargos de capital (bancos)

www.cmfchile.cl

XMinBONON f BO



Promocion del ahorro: Educacién Financiera, incentivos y digitalizacion

Alianzas con colegios e
3 O instituciones para

fomentar la cultura de

G:a ahorro en nifios y jovenes

Estrategia conjunta que

articule educacion
financiera, productos
digitales accesibles e

incentivos fiscales

www.cmfchile.cl XHinBONON f o
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Potenciar
herramientas a
partir del SFA para
promocionar ahorro

Sistema de ahorro basado
en habitos de consumo y
otros que se apoyen en
economia del
comportamiento y
oportunidades de
digitalizacion.




Financiamiento de empresas de menor tamano: R4V ETo [Ty A1 T 1] [e 5
C) de inversién y condiciones financieras

Definiciones normativas Revision del marco
para promover mini regulatorio de cooperativas,
bonos y agilizacién de I: :I factoring y crowdfunding
emisiones para que puedan entregar
% mejores productos
— Creacién de un Fondo de Fondos O Implementacion del
e para venture capital y ScaleX, para o registro de deuda
S~ permitir la participacion de v | consolidado (REDEC) con

institucionales v p— informacion de historial de

crédito Mipymes

www.cmfchile.cl XHinBONON f o



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.

« Para el cumplimiento de sus mandatos la CMF tiene herramientas de regulacion, supervision,
sancion y divulgacién de informacion.

« Lainstitucionalidad para la toma de decisiones es robusta y permite el adecuado balance de los
mandatos para lograr el objetivo ultimo de tener un sistema financiero sélido que contribuya al
crecimiento econdmico y bienestar de las personas.

« Hemos establecido canales de didlogo para generar una agenda de desarrollo del mercado
financiero de corto, mediano y largo plazo, que contribuya a seguir avanzando, ya que el éxito de
esta tarea requiere de la participacion activa de todos los actores.

www.cmfchile.cl XHinBONON f §o




z} y

& - COMISION

b PARA EL MERCADO
100 afios dy‘e’rlf'ié‘gulacién FINANCIERO

y supervision bancaria

Regulacion, supervision y desarrollo del
sistema financiero en perspectiva

Encuentro Economia 2025: Finanzas y evolucién del mercado, El Mercurio

Solange Berstein
Presidenta de la Comisién para el Mercado Financiero

Octubre 2025



	Diapositiva 1
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4: La ley orgánica nos entrega tres mandatos:
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8: Los Sistemas de Finanzas Abiertas (SFA) se configuran como un motor de competencia, innovación e inclusión financiera
	Diapositiva 9: La implementación de SFA son una tendencia internacional en expansión, y los casos liderados por el regulador presentan mayores ventajas
	Diapositiva 10: Los SFA regulados se han implementado de distintas formas e internacionalmente, pero existen varios elementos comunes
	Diapositiva 11: Los plazos de implementación de los SFA, desde la promulgación ley habilitante hasta el inicio efectivo, se extienden por varios años
	Diapositiva 12: La Ley establece el perímetro de participación en el SFA, en el caso de los IPI y IPC cuya participación es obligatoria, la entrada es gradual
	Diapositiva 13: El trabajo con la industria a través del Foro del Sistema de Finanzas Abiertas ha sido clave para recoger las propuestas del mercado
	Diapositiva 14: CMF proveerá del Directorio y del Sandbox Tecnológico para el SFA, por lo que tiene un rol activo en gestionar parte de la infraestructura
	Diapositiva 15: Aún existen desafíos que ir abordando desde la CMF y con los participantes del SFA
	Diapositiva 16
	Diapositiva 17
	Diapositiva 18
	Diapositiva 19
	Diapositiva 20
	Diapositiva 21
	Diapositiva 22: Reflexiones finales
	Diapositiva 23

