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Origen de la crisis

e Combinacion de factores

* ¢Cual es el verdadero origen?



Cambios Regulatorios y sus Impactos

Aumento en
requerimientos de capital

Originadores mantienen
una porcion del riesgo

FED mas “accountable”’
en su supervision
financiera

FED como apoyo de
ultima instancia

Reglas “Mark to Market”

Liquidez

Financiamiento para
empresas pequenas
Desventajas para bancos
pequenos

Mayores costos
regulatorios

Crecimiento de la
economia

Productos mas caros



Aprendizajes - Inversionista Individual e
Institucional

* No Iinviertas en lo que no entiendes (W.B.)

* "Market Timing” puede destruir mucho
valor

* Diligencia



Consistencia en el Largo Plazo
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1 Considera los valores cuota hominales correspondientes a 2008 y 2009, AFP Cuprum

Evolucion Valor cuota AFP Cuprum (desde 2002)

Rentabilidad

Acumulada’ 2008 2009

Fondo A -35,4% 39,2%

Fondo B -24,6% 30,1%

Fondo C -12,0% 20,2%
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Aprendizajes — Conglomerados Financieros

* Enterprise risk management

* Relevancia de la escala — aumento costos
* Foco en negocio “core”

* Actuar proactivamente / preventivamente
* Rol fiduciario (*)

* Manejo de conflictos de interes (*)

. . SM
* Relevante para inversionistas Institucionales 0 PrlnC| pa.l.



Aprendizajes — Regulacion

* Transparencia

* Alineamiento de incentivos

* VAR vs. ALM

* Capital Basado en Riesgos: Gran Ausente



Ante una Futura Crisis...

* Depresion de 1930
* Crisis deuda de 1980

* Crisis Subprime 2008

¢, Esta Chile mejor preparado?
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Graclas



