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Origen de la crisis
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• Combinación de factores

• ¿Cuál es el verdadero origen?



Cambios Regulatorios y sus Impactos
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 Liquidez

 Financiamiento para 

empresas pequeñas

 Desventajas para bancos

pequeños

 Mayores costos

regulatorios

 Crecimiento de la 

economía

 Productos más caros

Positivos Negativos

 Aumento en

requerimientos de capital

 Originadores mantienen

una porción del riesgo

 FED más “accountable” 

en su supervision 

financiera

 FED como apoyo de 

última instancia

 Reglas “Mark to Market”



Aprendizajes - Inversionista Individual e 

Institucional
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• No inviertas en lo que no entiendes (W.B.)

• “Market Timing” puede destruir mucho 

valor

• Diligencia
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Evolución Valor cuota AFP Cuprum  (desde 2002)

 Fondo A  Fondo B  Fondo C  Fondo D  Fondo E

Consistencia en el Largo Plazo
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Rentabilidad 
Acumulada¹

2008 2009

Fondo A -35,4% 39,2%

Fondo B -24,6% 30,1%

Fondo C -12,0% 20,2%

Fondo D -2,4% 13,1%

Fondo E 7,0% 6,8%

¹ Considera los valores cuota nominales correspondientes a 2008 y 2009, AFP Cuprum 

Crisis 
subprime

FA FB FC FD FE

31-12-2007 100 100 100 100 100

31-12-2008 64,61 75,41 87,98 97,59 106,99

31-12-2009 89,90 98,09 105,75 110,39 114,29

31-12-2010 103,32 112,37 119,46 122,12 125,08



Aprendizajes – Conglomerados Financieros
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• Enterprise risk management

• Relevancia de la escala – aumento costos

• Foco en negocio “core”

• Actuar proactivamente / preventivamente

• Rol fiduciario (*)

• Manejo de conflictos de interés (*)

* Relevante para inversionistas Institucionales



Aprendizajes – Regulación
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• Transparencia

• Alineamiento de incentivos

• VAR vs. ALM

• Capital Basado en Riesgos: Gran Ausente



• Depresión de 1930

• Crisis deuda de 1980

• Crisis Subprime 2008

Ante una Futura Crisis…
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¿Está Chile mejor preparado?



Gracias


