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1. Tendencias de la industria
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Industria ha aumentado en numero de fondos casi 10 veces y ha cuadriplicado sus activos
bajo administracion desde 2011, los fondos en activos alternativos han abarcan actualmente
C ' un 66% de la industria.

AUM de Fondos de Inversion segun clase de activo (1)(2)(3)

(a Q2.2025)
(en MMUSD) (como porcentaje de activos)
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. Inmobiliario

. Capital Privado . Accionarios Forestal y Agricola

. Deuda Privada Infraestructura y Energia . Mixtos . Alternativos . Mobiliarios Otros

Deuda . Fondo de Fondos . Oftros Alternativos

(1) Clasificaciones ACAFI. NA: sin clasificacion.

(2) Tipo de cambio usado corresponde al Ultimo dia de cada trimestre.
(3) Linea punteada representa entrada en vigor de la LUF.

Fuente: CMF, BCCH y ACAFI.




En la evolucidon por tipo de aportante destaca la baja significativa de la exposicidon de los
Fondos de Pensiones en esta industria, y un rol preponderante de las Corredoras de Bolsa
(cuentas dmnibus)

AUM de Fondos de Inversion Alternativos segiin aportante (1)(2)
(a Q2.2025)
(en MMUSD) (como porcentaje de activos)
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. Corredoras de bolsa Companias de seguros . Otros nacionales . Fondos de pensiones . Otros extranjeros Fondos === AuM total

(1) Se ocupa el registro de los mayores 12 aportantes, los que representan en promedio un 87% de todas las inversiones realizadas, y que explica la diferencia respecto al totalizador de AUM.
(2) Tipo de cambio observado a fin de cada trimestre.
Fuente: CMF, BCCH y ACAFI.




A pesar del desafiante entorno econdmico, se aprecian cambios netos positivos en el
patrimonio en esta industria, en particular en fondos de activos alternativos

Estado de cambios en el patrimonio neto de fondos en Activos Alternativos (1)(2)(3)
(MMUS$, a Q2.2025)
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. Aportes . Cambios contables . Otros movimientos . Resultados integrales . Retiros por dividendos Retiros de patrimonio Resultado del ejercicio

(1) Puntos representan cambio neto de cada trimestre.

(2) Cuentas provenientes del Estado de Cambios Netos en el Patrimonio.
(3) Tipo de cambio usado corresponde al ultimo dia de cada trimestre.
Fuente: CMF, BCCH y ACAFI.
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En términos de ROE, se aprecia que los fondos mobiliarios muestran una mayor volatilidad,
& al reflejar de manera mas frecuente el valor de mercado de sus activos

ROE Fondos de Inversion (1)(2)
(porcentaje patrimonio, Q1.2011 a Q2.2025)
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(1) Célculo ROE: resultado del ejercicio dividido en el patrimonio del trimestre anterior.
(2) Bandas corresponden a promedio mds/menos una desviacion estandar.

(3) ROE promedio suavizado corresponde al promedio mévil anual.

Fuente: CMF y ACAFI.
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Por otro lado, para los fondos que usan deuda, ésta suele ser en forma directa a través
del fondo, pero en caso de fondos de alternativos también se observa deuda indirecta a
C través de sociedades subyacentes...

Endeudamiento consolidado de fondos (1)(2)
(porcentaje patrlmonlo a Q2.2025)

Mobiliarios E Alternativos
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. Deuda indirecta . Deuda directa

(1) Deuda directa: proviene de los estados financieros del fondo (deuda contraida directamente por el fondo de inversion). Deuda indirecta: deuda bancaria de las sociedades filiales donde invierte el fondo de inversién.
(2) Se excluyen fondos sin deuda.
Fuente: CMF y ACAFI.
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Los activos de los Fondos de inversidn no rescatables (FINR) representan un 84% de
G los FI.

Por mandato Legal, los Fondos de Inversion No

Rescatables (FINR), deben constituir un Comité de

Vigilancia (CdV).

15,000 Algunas de las atribuciones del comité de

84% vigilancia:

o Comprobar que la AGF cumpla con el

Reglamento Interno (Rl) del fondo;

20,000 Verificar que la informacion para los

15,000 aportantes es veraz, suficiente y oportuna;

10,000 Constatar que las inversiones, variaciones

. o de capital y operaciones del fondo se realiza
de acuerdo con la leyy el RI;

b ke e s e i Proponer a la asamblea extraordinaria de

aportantes la sustitucion de la administradora

B = R del fondo;

Evolucion Activos Fondos de Inversion (*)
(MMUSD, 2014-2024)

25,000

(MMUSD)

Ivos

Acti




De un total de 676 miembros de CdV al 31 de diciembre 2024, 500 vigilantes
C respondieron un sondeo (tasa de respuesta del 73%), los que en promedio
pertenecen a 3 CdV y sesionan en general 4 veces al aho.

Pregunta:
Pregunta: _ o . Indique las areas y tematicas en las que tiene
Numero de sesiones asistidas durante el afno 2024 algun grado de experiencia o conocimiento.

Area con experiencia

Sesiones por afo (*) (porcentaje vigilantes, 2024)
(nimero sesiones, % FINR, 2024)

Derecho y Legislacion 4 27.4%
Sostenibilidad 1 28.4%
50%
44.0% Innovacién y Tecnologia 1 36.4%
40%
R Tributacion 1 40.0%
b
5 30% 0
2 Normas IFRS 4 44.8%
-4

Auditoria o Control Interno

59.6%

Gestién de Riesgos

60.0%

Cumpliento legal y normativo*

3
N° Sesiones

Gobhierno Corporativo

Administracion y Finanzas 91.6%

100%

50% 75%

Vigilante

(*) Esta respuesta representa a 218 comités de 697 (31%), donde los vigilantes coinciden en la misma respuesta a la pregunta.
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* supervision

www.cmfchile.cl SHheeEeBOo



COMISION
'l PARA EL MERCADO
al egulacién
el bancaria

FINANCIERO

La CMF vela por el © ®
correcto funcionamiento,
desarrollo vy estabilidad — = —
del dy fi : RegUIa Sanciona
el mercado rinanciero, - Implementacion de leyes @ DIVUlgaCIOH @ - Debido proceso
facilitando la pa rticipacién - Cierre de brechas Estadisticas/Informacién Unldaddelnvestlgaclon
estandares mternacacnales COI”ISEjO CMF
de |OS agentes de eSte - Perfeccionamientos segun
. evolucién de la industria
mercado y promoviendo @
el cuidado de la fe publica @ @
Sug ‘e'rwsa
Basada en rlesgos
Il "Rétlamos

Suptech



El crecimiento significativo de la industria de fondos ha ido de la mano de
C cambios en el marco regulatorio, el que sigue evolucionando....

Existen varios desafios y oportunidades para la industria con el objetivo de tener un desarrollo
robusto de este mercado, sin perder el foco en la proteccién de los inversionistas. Entre ellas:

(B) O]

Una mejor gobernanza Una adecuada Un correcto due dilligence
corporativa. gestion de riesgos. de las inversiones.




Nuevo marco normativo de gobierno corporativo y gestion de riesgos para la industria
de fondos (2024)

. Implementacion de lineamientos, politicas y procedimientos de gestién de riesgos.
Rol del Directorio ° Velar por un adecuado gobierno corporativo y ambiente interno.
. Determinacion del apetito y cultura de riesgo.
Estructura . Estable’ce funciones y responsapilidades de las unidades de gestion de riesgos y
auditoria interna (Modelo de 3 lineas de defensa).
Requiere el establecimiento de politicas y procedimientos para:
. Gestion de liquidez.
Politicas, . Valorizacion de activos en cartera.
procedimientosy - Gestidn de consultas, reclamos y denuncias.
controles . Aprobaciéon de nuevos productos.

Prevencion de lavado de activos, FT y proliferacién ADM.
. Aprobacién, evaluacién y control de algoritmos.

Identificacién, estimacion de probabilidad e impacto de los riesgos y riesgos
residuales (Matriz de Riesgos).
. Refuerza el monitoreo, informacién y comunicacién de gestidén de riesgos.

Marco de Gestion de
Riesgos
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La CMF esta trabajando en otros ajustes normativos para acercarse a las
mejoras practicas internacionales en materia de valorizacién de fondos

v Los principios de IOSCO* son una buena guia para resolver problemas
relacionados con politicas y procedimientos, metodologias de valorizacién, errores
en valorizacién, valorizadores externos, manejo de conflictos de interés, entre

otras materias.

v La agenda de CMF para 2025 incluye:

« Emisidon del Manual de Sistema de Informacién de Fondos (en revisién de
comentarios de la industria).

« Modernizacion y sistematizacién (compendio) de las normas de AGFs y
fondos, alineada con actuales exigencias a tendencias internacionales:

« Valorizacion y activos liquidos
« Publicidad y comercializacion
« Fondos ASG e inversion de impacto

(*) Principles for the Valuation of Collective Investment Schemes. I0SCO, 2013



https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD413.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD413.pdf

Agenda

3 Desarrollo de mercado y
* reflexiones finales
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A junio de 2025, la industria de fondos (FM, FI y FIP) administra mas de USD130.000
G millones (42% del PIB)

Participacion Industrias de Fondos (1)(2)
(porcentaje PIB, a junio 2025)

« Laindustria de fondos en Chile juega un
60% 1 rol decisivo para el desarrollo del
mercado de capitales y de nuestra
o/ | ,
50% economia.
40% A L . .
* Fortalecer laregulacion de industria de
30% 1 fondos es parte de las iniciativas
estratégicas que se han identificado para
20%1 el desarrollo del mercado de capitales en
Chile.
10%
0% -
Fl FM
I Inversién nacional Inversion extranjera
(1) No existe informacion disponible para realizar la apertura de cartera de los FIP, dado que no rexportan sus portafolios
(2) El porcentaje en negrita corresponde a la cartera nacional.

Fuente: CMF.
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Reflexiones finales

La industria fondos en Chile cumple un rol clave, ain mas en el marco de la Reforma de
Pensiones, al canalizar recursos hacia proyectos que contribuyen al crecimiento econdmico,
generando oportunidades de inversidn para quienes tienen capacidad de ahorro.

Se esta trabajando en sistematizacidon y modernizacion de la regulacién en linea con estandares
internacionales.

Se deben redoblar los esfuerzos para tener las mejores valorizaciones disponibles (relacidon con
valorizadores y uso de modelos internos es clave), gestionar la oferta vs la demanda por liquidez
de sus fondos, y tener un adecuado proceso de suitability de sus clientes.

La CMF continuara monitoreando la industria de fondos para identificar mejoras al marco
regulatorio y contribuir al desarrollo sostenible de esta industria. Para ello es importante el analisis
de los datos, la revisidn de estandares internacionales y el didlogo con la industria.
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