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Importancia del mercado de capitales.

* El mercado financiero cumple un rol fundamental en la economia, ya que permite
canalizar los recursos de un usuario que ahorra hacia otro que los necesita, con un

compromiso de pago.

* Atraves de esta interaccion, se moviliza el dinero hacia usos mas eficientes,
permitiendo que las empresas se financien e inviertan, y las familias puedan suavizar su
consumo en el tiempo, financiar sus proyectos, como por ejemplo, la adquisicion de una
vivienda, como también gestionar sus riesgos adquiriendo seguros, amortiguando asi

escenarios de volatilidad.



Chile, historicamente ha destacado por tener uno de los
sistemas financieros mas desarrollados del mundo
* En gerRfBEIR6HBdidad del mercado financiero se relaciona positivamente con las

tasas de crecimiento econdmico, menor desigualdad y mayor estabilidad economica del
pais (Levine, 2005; Demirglc¢-Kunt y Levine, 2009).
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r Sin embargo, en los ultimos dos anos la profundidad del
mercado de capitales domeéstico se ha reducido
Activos totales Sistema de Pensiones Inversiones en instrumentos nacionales y
(% PIB) derivados - CMF
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Esto ha ocurrido como producto de los tres retiros de
fondos de pensiones legislados desde 2020 y el riesgo de

una continuacion de los mismos
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La prol

ongada incertidumbre y los retiros de fondos de pensiones han

determinado una evolucion de los precios financieros en Chile que en varios
pasajes ha diferido de sus pares
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Debilitamiento del peso chileno y posibles riesgos...

* Eltipo de cambio se ha depreciado alcanzando maximos no vistos desde el inicio de la pandemia.

°* Cuando los agentes mantienen un descalce cambiario, un aumento de sus pasivos en moneda
extranjera puede tener un efecto no deseado ante episodios de depreciacion cambiaria.

* Sin embargo, la proporcion de firmas grandes con descalces mayores a 10% se ha mantenido

estable.

Evolucion del Tipo de Cambio
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23 |
Dolarizacion de |la economia...

* El numero de cuentas corrientes en moneda extranjera ha aumentado considerablemente desde el
tercer trimestre de 2021.

* Los saldos en moneda extranjera se han incrementado desde fines de 2019.
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n|las|dltimas semanas, las condiciones financieras se han vuelto mas

esfavorables ante los problemas colaterales de la guerra entre Rusia-Ucrania,

las presiones inflacionarias altas e inicio o aceleracion de la politica monetaria
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No obstante, hay sefiales de recuperacion en el mercado de
crédito hipotecario...

* En octubre de 2021 la tasa de largo plazo BCU-10 lleg6é a un peak de 2,95%, recuperandose desde
entonces hasta llegar a un 1,9% en abril de 2022. Estos movimientos se dan en el marco del
rechazo de los ultimos retiros y la disipacion de sus efectos en el mercado de renta fija.

* La mejora en las condiciones de financiamiento debieran traducirse en un aumento del crédito
hipotecario.
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¢, Como recuperar el mercado de
capitales chileno?



1. Internalizacion del peso chileno

* La internalizacion del peso chileno estimulara una mayor competitividad y eficiencia de los
mercados financieros locales, removiendo trabas para que no residentes interactien con actores
del mercado local. En particular: (i) contribuira a mejorar la formacion de precios; (ii) aumentara
los niveles de liquidez; (iii) alineara el funcionamiento del mercado de moneda extranjera local
con las practicas internacionales.

* Adicionalmente, tambiéen permitirda que emisores de deuda, residentes y no residentes, puedan
solicitar financiamiento pagadero en pesos en mercados internacionales, sin necesidad de
incurrir en riesgo cambiario, mejorando asi las condiciones de acceso a financiamiento externo.
Por otro lado, los no residentes podran acceder a nuevos productos pagaderos en pesos,
facilitando la realizacion de operaciones de cambios internacionales, tales como lineas de credito
0 cuentas corrientes.

cChn niiA netamane”
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1. Inscripcion del 2. Modernizacion de
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2. Mejoramiento del mercado de derivados y ampliacion a

operaciones transfronterizas

Desde el 1 de marzo de 2021, pueden realizarse con pesos chilenos las siguientes
operaciones transfronterizas:

* La contratacion de productos derivados cuyas liquidaciones o pagos contemplen la entrega
fisica de pesos.

* La apertura y tenencia de cuentas corrientes bancarias en pesos por parte de personas no
domiciliadas o residentes en Chile.

* El otorgamiento de créditos por parte de personas domiciliadas o residentes en Chile a
personas domiciliadas o residentes en el exterior.

A su vez, desde el 1 de septiembre de 2021 se pueden realizar con pesos chilenos las
siguientes operaciones:

* Operaciones de deposito o inversion en el exterior, por parte de personas domiciliadas o
residentes en Chile. El otorgamiento o realizacion de créditos, depdsitos, inversiones y
aportes de capital en Chile, por parte de personas no domiciliadas o residentes en el pais.

11
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3. Competencia e inclusion financiera a traves de la

Innovacion y tecnologia en la prestacion de servicios
financieros (Proyecto de Ley Fintech)

* Este proyecto busca poner al dia a la regulacion financiera, reconociendo el surgimiento de nuevos modelos de
negocios digitales en el mercado financiero, que tienen el potencial de —a través de la tecnologia- ofrecer soluciones a
personas y empresas para acceder a créditos, alternativas de ahorro, inversiones y seguros, entre otros, que
complementan y mejoran la actual oferta de productos y servicios financieros. De esta forma se promueve una mayor
inclusion, innovacion y competencia en el sector financiero y a su vez, se potencia un mercado de capitales mas profundo.

* Entre sus principales caracteristicas se encuentra:

* Incorpora al perimetro regulatorio de la Comisién para el Mercado Financiero (“CMF”) a ciertos grupos de
servicios fintech, exigiéndoles, entre otras materias, obligaciones de informacion, capacidad operacional, gobierno
corporativo y gestion de riesgo 0, en algunos casos, capital y/o garantias en atencion al riesgo inherente de cada
servicio regulado.

* Crea un Sistema de Finanzas Abiertas, que ratifica a los consumidores como dueios de su informacion
financiera, y establece una obligacion a las instituciones financieras de compartir dicha informacion —previo
consentimiento del cliente- de manera expedita, estandarizada y segura, multiplicando las posibilidades de desarrollo
de nuevos productos y servicios a la medida de cada persona.

* Establece otras modernizaciones a las legislaciones del sector financiero, buscando fortalecer el financiamiento
de micro, pequeinas y medianas empresas, proteger al cliente financiero, reconocer a los nuevos actores y velar por un
efectivo ejercicio de sus actividades, actualizar los estandares y evitar asimetrias regulatorias entre las fintech y el

resto de las instituciones financieras tradicionales. 12
]



&Ministers de

4. Proyecto de ley que fortalece la resiliencia del sistema financiero y

-] §US |Nfraestructuras

Permitir al BCCh otorgar liquidez a actores financieros no bancarios, potenciando asi la actividad de
entidades que atienden a sectores desbancarizados, fortaleciendo la resiliencia del sistema financiero
local y sus infraestructuras, y avanzando hacia un mercado mas profundo.

Entre sus principales contenidos se cuenta:

Fortalecer el mercado de operaciones de venta con pacto de retrocompra (REPOs).

Ampliar los servicios del Banco Central de Chile a infraestructuras del mercado financiero e
Intermediarios financieros no bancarios.

Mejorar la institucionalidad para Infraestructuras del Mercado Financiero.

Perfeccionar aspectos aplicables a la legislacion de Cooperativas de Ahorro y Crédito (CAC).

13
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5. Recuperar la base de ahorro de largo plazo en la economia

Arguitectura nuevo sistema de pensiones
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1. Inscripcion del peso chileno en el sistema CLS.

e ;Qué es el Sistema CLS?

Es la respuesta de desarrolladores privados a la presion de los reguladores de las economias mas avanzadas
del mundo (inicialmente G10), para reducir el riesgo de pago implicito en las transacciones transfronterizas.

El Sistema CLS cuenta actualmente con mas de 70 participantes directos o miembros liquidadores, que
incluyen principalmente bancos internacionales. De esta manera, provee servicios de liquidacion a mas de 25
mil instituciones o terceras partes, que incluyen bancos, inversionistas institucionales, fondos de inversion y
compafias no financieras, liquidando un valor promedio diario equivalente a mas de US$ 5 billones.

Eiemplo de Liquidacion de Pagos para transacciones FX transfronterizas

Banco Banco
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de A en Tokio : de B en Tokio
interbancario Yenes
Fuente: Banco Central de Chile. 16




1. Inscripcion del peso chileno en el sistema CLS.

* La incorporacion del Peso Chileno al Sistema CLS, en un contexto de flexibilizacion cambiaria, implica una
serie de beneficios para el sistema financiero en general, asi como para una institucion bancaria que
participe directamente.

Beneficios para los

Beneficios para el

Sistema financiero

participantes directos

« Mitiga el Riesgo de « Mitiga el Riesgo de
Ligquidacion Liquidacion
» Mejora las asimetrias de « Mejora la transparencia
informacion y gestion de riesgos
« Amplia el acceso a « Otorga una fuerte sefal
mercados FX de desarrollo financiero
* Mejora la gestion de
liquidez

« Aumenta la integracion
internacional mediante la
provision de servicios

Fuente: Banco Central de Chile.
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1. Inscripcion del peso chileno en el sistema CLS.

* Liquidar pagos de operaciones cambiarias en el Sistema CLS, tiene el potencial de ampliar la base de
contrapartes, aumentar las transacciones de fondos pagaderos en pesos chilenos fuera de chile y mejorar
la posicion en la moneda local.

Participacion de no residentes en mercados FX locales segun
PIB per Capita y restricciones al uso de moneda local en
transacciones de capital

Porcentaje de transacciones spot entre bancos
residentes en Norteamérica sobre el total de
transacciones spot realizadas por estos bancos para
cada moneda (*)
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2. Modernizacion de la regulacion cambiaria del BCCh

El BCCh a partir de 2021 flexibilizé su regulacion cambiaria buscando una mayor internacionalizacion del
peso chileno. De esta manera, se autorizo la utilizacion del peso chileno en una serie de operaciones
financieras de caracter transfronterizo:

O La contratacion de productos derivados cuyas liquidaciones o pagos contemplen la entrega fisica de pesos.

O La apertura y tenencia de cuentas corrientes bancarias en pesos por parte de personas no domiciliados o
residentes en Chile.

O El otorgamiento de créditos por parte de personas domiciliadas o residentes en Chile a personas
domiciliadas o residentes en el exterior. Para estos efectos se aplicara la definicion de créditos contenida
en el Capitulo XII del Compendio de Normas de Cambios Internacionales (CNCI).

O Operaciones de deposito o inversion en el exterior, por parte de personas domiciliadas o residentes en
Chile. Para estos efectos se aplicaran las definiciones de depdsito e inversion contenidas en el Capitulo Xl
del CNCI.

O El otorgamiento o realizacion de créditos, depositos, inversiones y aportes de capital en Chile, por parte de
personas no domiciliadas o residentes en el pais, segun los términos que se definen en el Capitulo XIV del
CNCI.

19
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3. Anteproyecto de ley de RUT simplificado

Para operacionalizar y hacer posible el objetivo de mayor internacionalizacion del peso, es
necesario hacer algunos ajustes normativos y legales que permitan que los bancos locales
puedan abrir cuentas corresponsales en peso chileno a bancos o instituciones financieras
extranjeras para los clientes No Residentes (NR).

v’ La CMF en 2021 realizé una modificacién en su normativa para permitir que NR puedan abrir cuentas
corrientes en pesos, sin necesidad de demostrar residencia o establecer domicilio en Chile.

O Ahora, es necesario que el Sll cuente con la informacion necesaria para fiscalizar las operaciones
financieras que se canalizarian a través de estas cuentas corresponsables. Dentro de las exigencias
en lo referido a las obligaciones tributarias accesorias que pesan sobre los contribuyentes se
encuentra contar con Rol Unico Tributario (RUT) para todos aquellos NR que efectiien operaciones en
pesos con residentes.

Para lo anterior es que el Ministerio de Hacienda se encuentra trabajando en la redaccion de un proyecto de
ley que permitira establecer un régimen de RUT simplificado para que extranjeros puedan cumplir de
manera rapida y remota con la obligacion de obtener un RUT y asi efectuar operaciones financieras
transfronterizas en peso chileno, potenciando la internalizacion de la moneda.

20



competencia e inclusion financiera.

Tiene cuenta en institucion financiera
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N° empresas Fintech

+59,8%

179

2021

Es un hecho que la llegada del Covid-19 acelerd la disrupcion digital y
modernizacion del sector financiero.
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Tecnologia para instituciones financieras | NG
Préstamos a empresas |G
Puntaje, identidad & fraude | NNRNREG_G
Seguros |G
Gestion de inversiones | EIN
Préstamos a personas | IIIEGIN
Gestion de finanzas personales _
Financiamiento colectivo | I
Trading & mercado de capitales o
Cripto |

Bancos digitales |l

T

0 5 10 15 20 25
% del total de Startups

22



Iniciativa

Proyecto de ley que promueve la competencia e inclusion
financiera a través de la innovacion y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros (Boletin N° 14.570-05).

Resumen de proyectos e iniciativas que permitiran avanzar hacia un
mercado de capitales mas profundo, estable e inclusivo.

Status

Segundo

En Primer tramite

., : : tramite
elaboracion constitucional

constitucional

Proyecto de ley que regula la proteccion y el tratamiento de
los datos personales y crea la Agencia de Proteccion de
Datos Personales (Boletin N° 11.092-07 refundido con
Boletin N° 11.144-07).

Proyecto de ley que crea un registro de deuda consolidada
(Boletin N° 14.743-03).

Proyecto de ley que establece un sistema de supervision
basado en riesgo para las compafias de seguro (Boletin
N° 7.958-05).

Anteproyecto de ley que fortalece la resiliencia del sistema
financiero y sus infraestructuras.

Anteproyecto de ley de RUT simplificado.
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