INFORME DE LA COMISION DE HACIENDA RECAIDO EN EL PROYECTO DE LEY
QUE CREA LA AGENCIA DE FINANCIAMIENTO E INVERSION PARA EL
DESARROLLO (AFIDE)

Boletin N° 16.889-05

HONORABLE CAMARA:

La Comision de Hacienda pasa a informar, en su condicion de
Comisién Técnica, en primer tramite constitucional y reglamentario, el proyecto de ley
individualizado en el epigrafe, originado en Mensaje de S.E. el Presidente de la
Republica, don Gabriel Boric Font e ingresado a tramitacion el 31 de mayo de 2024. Se
encuentra con urgencia calificada de Suma.

Asistié en representacion del Ejecutivo, el Ministro de Economia, Fom
ento y Turismo, sefior Nicolads Grau Veloso junto con la Subsecretaria de Economiay E
mpresas de Menor Tamafio, sefiora Javiera Petersen Muga. Asimismo, asistio el
Vicepresidente de CORFO, José Miguel Benavente Hormazabal.

La Comisién recibié en audiencia a las siguientes organizaciones:

1.-Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe, Director de
Andlisis Técnico y Sectorial de Sector Privado de CAF,sefior Juan Carlos Elorza.

2.-Convergencia Nacional de Gremios de Pymes, Presidente, sefior
Roberto Rojas Puga.

3.-Camara Regional de Comercio de Valparaiso, Presidente, sefior
Javier Torrejon Linares junto con el Jefe de prensa, sefior Francisco Acevedo Espinoza.

4.-Kevin Cowan Logan, Ex Comisionado de la Comision para el
Mercado Financiero-CMF y Académico Universidad Adolfo Ibafiez-UAI.

5.-Presidenta de la Comision para el Mercado Financiero, sefiora
Solange Berstein Jauregui junto con el Director General Juridico, sefior José Antonio
Gaspar Candia, el Director General de Regulacién Prudencial, sefior Luis Humberto
Figueroa de la Barra y el Jefe de la Unidad de Comunicaciones, sefior César
Valenzuela Becar.

6.-Presidente del Banco del Estado de Chile, sefior Daniel Hojman
Trujillo junto con el Gerente De Planificacién y Control de Gestion, sefior Camilo Vio
Garay, el Gerente de Planificacién y Estudios, sefior Andrés Sagner Tapia y el
Subgerente Asuntos Publicos, sefior Gonzalo Urrutia Roasenda.

7.-Asociacién de Bancos e Instituciones Financieras de Chile —ABIF-
Presidente sefior José Manuel Mena junto con el Gerente General, sefior Luis Opazo
Roco y el Gerente de Estudios, sefior Matias Bernier Borquez.

8.-Asociacion Chilena de Venture Capital A.G., Presidente, Francisco
Guzmén Anrique junto con la Directora Ejecutiva Magdalena Guzman Alcalde y el sefior
Carlos Alcalde.



9.-Confederacion de la Produccion y del Comercio (CPC) Director de
Politicas Publicas, sefior Javier Irarrazaval Lazcano y Subdirector de Politicas Publicas,
sefor Jorge Lira Gaete.

.-CONSTANCIAS REGLAMENTARIAS

1.- Idea matriz o fundamental del proyecto:
Promover el desarrollo y transformacion productiva del pais, creando,

por una parte, la Agencia de Financiamiento e Inversion para el Desarrollo, AFIDE, cuya
funcién sera garantizar instrumentos, productos y operaciones financieras asociadas a
proyectos empresariales e iniciativas de transformacién y diversificacion productiva, y
por la otra parte, el Fondo de Garantias para el Desarrollo (FOGADE), que destinara
recursos para respaldar financieramente créditos otorgados por instituciones financieras
a proyectos de desarrollo y transformacién productiva, todo ello, con aportes de capital
provenientes de CORFO y el FISCO.

2.- Aprobacion en general del proyecto:

Fue aprobado por la mayoria de los once diputados (as) presentes,
sefiores (as) Boris Barrera, Carlos Bianchi (Presidente), Ricardo Cifuentes, Felipe
Donoso, Miguel Mellado, Cristian Moreira (en reemplazo del sefior Von Mihlenbrock),
Jaime Naranjo, Camila Rojas, Jaime Séez, Alexis Sepulveda y Gael Yeomans. Vot en
contra el diputado sefior Agustin Romero y se abstuvo el diputado sefior Frank
Sauerbaum.

3- Normas de quérum especial:

-De ley organica constitucional: El inciso segundo del articulo 14 del
proyecto seria de rango de ley organica constitucional de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 8 inciso tercero de la Constitucién Politica de la Republica, con el siguiente
texto:

“Articulo 14.- Declaracion jurada. Las personas que hayan sido
designadas para desempefiarse como directores o directoras deberan presentar una
declaracion jurada que acredite el cumplimiento de los requisitos antes exigidos y que
no se encuentran afectas a las inhabilidades e incompatibilidades establecidas en los
articulos 12 y 13 de la presente ley.

Los y las integrantes del directorio y gerentes o gerentas de
AFIDE deberan presentar las declaraciones de patrimonio e intereses a que se
refiere el Titulo Il de la ley N° 20.880, sobre probidad en la funcién publica y
prevencién de los conflictos de intereses.”

-De quérum calificado

Art. 19 N°21 CPR: 21°.- El derecho a desarrollar cualquiera actividad
econbémica que no sea contraria a la moral, al orden publico o a la seguridad nacional,
respetando las normas legales que la regulen.

El Estado y sus organismos podran desarrollar actividades



empresariales o participar en ellas sdlo si una ley de quérum calificado los autoriza. En
tal caso, esas actividades estaran sometidas a la legislacién comin aplicable a los
particulares, sin perjuicio de las excepciones que por motivos justificados
establezca la ley, la que debera ser, asimismo, de quérum calificado;

En virtud de la norma constitucional sefalada, los siguientes articulos
del proyecto de ley, revisten tal caracter:

-Articulo 1.- Autorizacion y objeto. Autorizase al Estado para
desarrollar las actividades empresariales de financiar, garantizar, gestionar, articular,
asesorar e invertir, en proyectos empresariales e iniciativas de transformacioén y/o
diversificacién productiva.

A su vez, constituyen excepciones a la legislacion comun aplicable a

los particulares de conformidad a lo dispuesto en el 19 N°21, |os siguientes articulos del
proyecto de ley:

-Articulo 5.- Actividades de AFIDE.

“2. Otorgar garantias a instrumentos, productos u operaciones
financieras con cargo a los fondos de garantia que constituya, en los que aporte y/o los
gue administre. Al respecto, no se aplicaran a AFIDE las normas que la ley de
sociedades andnimas contempla sobre la exigencia de acuerdo de la junta de
accionistas para prestar avales o fianzas simples y solidarias.

“Estaran exentos de los impuestos que establece el decreto ley
N° 3.475, de 1980, sobre timbres y estampillas, los documentos que den cuenta de
los actos, contratos o convenciones, en los que conste el otorgamiento de
préstamos por parte de AFIDE”.

-Articulo 6.- Participacion social total. En ningun caso la suma
de las acciones del Fisco y de CORFO podra ser inferior al 100% de las acciones de la
sociedad respectiva.

Las acciones de AFIDE seran inembargables, no podran estar
sujetas a gravamenes, ni podra celebrarse respecto de ellas contrato alguno.

-Articulo 7.- Constitucién de Capital. El capital de AFIDE estara
constituido por:

6. En general, toda clase de bienes que adquiera a cualquier
titulo, inclusive donaciones, las que estaran exentas del tramite de insinuaciéon a
que se refiere el articulo 1401 del Cédigo Civil y del pago del impuesto a la
herencia, asighaciones, y donaciones.

-Articulo 8.- Tramites de constitucion y aportes de capital.
Los actos, contratos, publicaciones, inscripciones y subinscripciones que tengan
por objeto o sean originados por la constitucion de AFIDE, por los posteriores
aportes de capital o por cualquier modificacién de sus estatutos, estaran exentos
del pago todo impuesto o derecho.

Las inscripciones y anotaciones existentes a hombre del Fisco o



CORFO sobre los bienes que se aporten al capital social se entenderan hechas en
favor de AFIDE por el solo ministerio de la ley. Los conservadores de bienes
raices, el Servicio de Registro Civil e Identificacion y los demas 6rganos
competentes deberan practicar las inscripciones, subinscripciones y anotaciones
que procedan con el solo mérito del o los actos administrativos que asignen
dichos bienes a la referida sociedad anénima.

Articulo 21.- Fiscalizacion de la Comision. AFIDE estara sujeta
a la fiscalizacion de la Comisién y a las instrucciones contenidas en normas de caracter
general que ésta emita, dictadas con sujecion a lo previsto en la presente ley.

Para efectos de lo dispuesto en el inciso anterior, la Comision
atendera a las caracteristicas y naturaleza de las operaciones de AFIDE, y debera
considerar el principio de proporcionalidad.

Articulo 50.- Plan de regularizacién. Efectuada la comunicacion
a que se refiere el inciso primero del articulo precedente, AFIDE debera presentar,
dentro de un plazo de diez dias corridos, el cual podra ser prorrogado por la Comisién
hasta completar quince dias corridos en total, un plan de regularizacion, aprobado por
su directorio, y, cuando corresponda, con la aprobacion de la junta de accionistas de
acuerdo a lo indicado en el articulo 50 y las demas exigencias que establezca la ley, el
gue debera contener medidas concretas que le permitan remediar la situacion en que se
encuentra y asegurar su normal funcionamiento. Dicha aprobacién tendra, para todos
los efectos, el caracter de reservada.

Asimismo, en caso de que la Comision tomare conocimiento, por
cualquier medio, de que AFIDE ha incurrido en alguna de las situaciones descritas en el
articulo precedente y éstas no le hubieren sido comunicadas oportunamente, podra
requerir a AFIDE la presentacion de dicho plan de regularizacién aprobado por su
directorio.

En su propuesta, AFIDE deberd indicar el plazo previsto para el
cumplimiento del plan, el que no podra exceder de seis meses contados desde la
notificacion de la resolucion de la Comisién que lo apruebe, salvo autorizacion expresa
de la Comision.

La Comision debera pronunciarse sobre la suficiencia del plan y podra
formularle observaciones o requerir que se complemente con medidas adicionales que
considere necesarias, con el objeto de que dentro del plazo que ella determine, AFIDE
presente el plan modificado aprobado por su directorio. El rechazo del plan debera ser
realizado mediante resolucién fundada de la Comisién.

AFIDE debera entregar a la Comisién reportes periédicos sobre la
implementacion del plan de regularizacion, en los términos establecidos en éste.
Durante la implementacién del plan, la Comisién podra formularle observaciones o
requerir que se complemente con las medidas adicionales que considere necesarias
para su éxito, asi como extender el plazo aprobado para su implementacion.

La Comision deberd comunicar de forma reservada e inmediata al
Consejo de Estabilidad Financiera respecto del contenido de la solicitud y de la
presentacién de un plan de regularizacién por parte de AFIDE en virtud de lo dispuesto
en el presente titulo, asi como la aprobacion, rechazo u observaciones que se
efectuaren a éste.

El requerimiento, presentacion y contenido del plan de
regularizacién, asi como la comunicacion a que se refiere el inciso primero del



articulo anterior y los reportes periédicos a los que se refiere el inciso quinto,
tendran el caracter de reservado y se sujetaran a la obligacién establecida en el
articulo 28 del decreto ley N° 3.538 de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea
la Comisién para el Mercado Financiero.

En caso de que la Comision no apruebe el plan de regularizacién de
gue trata el presente articulo, si éste no fuere presentado dentro del plazo establecido, o
si AFIDE no cumpliere los términos y condiciones aprobados para su ejecucion,
incluyendo el plazo para su implementacion, podra aplicarse lo dispuesto en el articulo
51 de la presente ley.

-Articulo 68.- Exencion de impuestos al Fondo. Los ingresos
del Fondo quedaran exentos de la declaraciéon y pago de toda clase de impuestos
o contribuciones. Los actos, contratos y documentos necesarios para la
constitucidon de las garantias otorgadas por el Fondo quedaran exentos de los
impuestos establecidos en la Ley de Impuesto de Timbres y Estampillas.

4.-Indicaciones declaradas inadmisibles

AL ARTICULO 34

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:

“Para reemplazar el primer inciso por el siguiente:

"AFIDE no estard obligada sujeta a la obligacién del primer inciso del
articulo 79 de la ley N° 18.046, sobre sociedades an6nimas."

El Presidente declaré inadmisible la indicacién por incidir en la
administracién financiera o presupuestaria del Estado, al cambiar la forma en que
se distribuyen los dividendos hacia los dos Unicos accionistas de la AFIDE, a
saber, la CORFO y el Fisco.

5.-Disposiciones o indicaciones rechazadas:

AL ARTICULO 4

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

“Para modificar el numeral 3, reemplazando la expresion "pais, region,
empresa o cooperativa" por "pais o region".

La indicacion se tuvo por rechazada por resultar incompatible con la
votacion precedente.

AL ARTICULO 5
1. Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum

“Para agregar en el numeral 3 del primer inciso, tras el punto aparte
gue pasa a ser seguido, la frase “La tasa de interés cobrada en estos préstamos debera
ser, al menos, 50 puntos base superiores al costo alternativo de financiamiento de
AFIDE.".

2. Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum



“Para modificar el numeral 10, agregando después de la expresion
"previa autorizacion de la junta de accionistas" la frase "y en sociedades con al menos
5% de participaciéon de accionistas privados".”

3. Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum

“Para reemplazar, en el segundo inciso, la frase "deberan enfocarse
principalmente" por "deberan enfocarse".

4. Indicacion de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum

“Para agregar, en el inciso cuarto, después de la expresion
"sustentabilidad financiera de la sociedad" la expresion ", sin necesidad de aportes de
capital adicionales,".

AL ARTICULO 19

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

“Para agregar, antes de la expresion "responderan solidariamente”, la
frase "o aprueben o realicen operaciones de forma manifiestamente negligente,".

6.- Diputado informante: El sefior Jaime Saez Quiroz.

Il.- FUNDAMENTOS DE LA INICIATIVA

1.-Pacto por el Crecimiento Econémico, el Progreso Social y
la Responsabilidad Fiscal

En agosto de 2023 el Gobierno presenté la propuesta de una agenda
multidimensional que, implementdndose gradualmente, puede ofrecer al pais un
horizonte de estabilidad y progreso social para los proximos 10 afios: el Pacto por el
Crecimiento Econdmico, el Progreso Social y la Responsabilidad Fiscal (el “Pacto”).

Esta agenda busca impulsar a nuestro pais hacia una nueva etapa de
desarrollo, reuniendo un conjunto de iniciativas que, desde el ambito de las politicas
publicas, logren movilizar recursos, ofrecer incentivos y generar mas certezas, para
responder a las necesidades prioritarias de las personas en un marco de mayor
eficiencia y transparencia del Estado, crecimiento sostenible y responsabilidad fiscal.

2.-Afide se enmarca en el componente de impulso al crecimiento.

Dentro de esos seis componentes en los que se estructura este Pacto,
se encuentra el impulso del crecimiento a través del aumento de la inversion, el
crecimiento de la productividad y la formalizacion de la economia.

El proyecto de ley es parte de este componente, pues mediante la
modernizacion de la gestion de los instrumentos financieros del Estado, busca
responder a las necesidades de financiamiento, capitalizacion y gestion de riesgo de
proyectos y emprendimientos innovadores. Ademas, permitirA que empresas de
distintos tamafios y cooperativas realicen inversiones asociadas a mejoras productivas y
adopciones tecnoldgicas.



3.- La iniciativa de ley se fundamenta en base a las
recomendaciones de distintos organismos internacionales, como el Banco
Mundial y la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(“OCDE").

La OCDE, tras evaluar el marco normativo nacional que incide en las
politicas de inversidn extranjera directa, concluyé que existe una falta de apoyo
gubernamental e institucionalidad para la innovaciéon empresarial:

“Chile proporciona uno de los niveles mas bajos de apoyo
gubernamental total para la investigacion y desarrollo empresarial entre las economias
de la OCDE y sus socios. El Gobierno de Chile podria considerar formas de simplificar y
consolidar su marco de incentivos financieros, incluyendo el fortalecimiento de la
coordinacion y la gestion conjunta del sistema de incentivos a través del Comité
Interministerial de Desarrollo Productivo Sostenible, o aprovechando el potencial de un
nuevo banco de desarrollo puablico (...)". (OCDE, “FDI Qualities Review of Chile:
Boosting Sustainable Development and Diversification™”, 2023).

4.-Opinién del Banco Mundial

Adicionalmente, el Banco Mundial, tras estudiar la eficiencia en la
administracién de programas de apoyo financiero a pymes, concluy6 que era adecuado
gestionar el apoyo financiero de CORFO a través de una nueva agencia financiera
autbnoma:

“Una de las opciones que se esta considerando es una agencia
financiera estatal mas auténoma y autosuficiente, con la capacidad de recaudar fondos
de fuentes externas, ya sea de instituciones privadas u oficiales/internacionales. Esto
permitiria operar programas de manera mas efectiva con financiamiento externo, crear
una institucion financiera mas profesional con sélidas practicas en gobierno corporativo,
gestion de riesgos, contabilidad y auditoria, transparencia y divulgaciones, y protegerse
contra la influencia politica indebida”. (Banco Mundial, “SME Finance in Chile:
Enhancing Efficiency of Support Programs”, 2015).

5.- Mesa de trabajo

Finalmente, este proyecto de ley toma en consideracion la discusion
que se dio en el grupo de trabajo convocado por el Ministerio de Economia, Fomento y
Turismo en 2022, compuesto por representantes de instituciones publicas y expertos de
diversas areas, para analizar y proponer soluciones que promuevan la transformacion
productiva del pais y su financiamiento.

lll.-CONTENIDO DE LA INICIATIVA:

El proyecto de ley que se somete a consideracién consta de 72
articulos permanentes y 15 disposiciones transitorias, mediante los cuales se establece
la creacion de AFIDE aprovechando y fortaleciendo las capacidades y conocimientos de
los programas de financiamiento publico existentes, con el siguiente contenido:

“Titulo |
De la autorizacion para la creacion de la “Agencia de
Financiamiento e Inversion para el Desarrollo S.A.”.



Pérrafo 1°

De la autorizacion para el desarrollo de la actividad empresarial
Pérrafo 2°

De las Definiciones

Parrafo 3°
De las Actividades de AFIDE

Pérrafo 4°
De la constitucion y capital de AFIDE

TiTULO Il
Del Funcionamiento de AFIDE

Pérrafo 1°
De la administracién y organizacion del Directorio
Parrafo 2° De las juntas de accionistas

Titulo 1l
De la regulacién y fiscalizacién de AFIDE

Titulo IV
De la regulacién financiera de AFIDE

Pérrafo 1°

Del Capital, Reservas y Dividendos de AFIDE
Pérrafo 2°

De la Clasificacion de Gestion

Parrafo 3°

De la Relaciéon entre Activos y Patrimonio de AFIDE
Parrafo 4°

Regularizacion temprana

Titulo V
De la participacion de AFIDE en Fondos de Fondos

TiTULO VI
Fondo de garantias para el desarrollo (“fogade™)

Titulo VII
Sanciones Penales

Titulo VI
Modificaciones a otros Cuerpos Normativos

PARA SU CREACION Y FUNCIONAMIENTO CONSIDERA LO
SIGUIENTE:



1.- Cierre y traspaso de funciones de la gerencia de inversiones y
financiamiento (gif) de CORFO a la empresa AFIDE.

2.- Funcionarios seran traspasadas a la nueva entidad.

3.- La Agencia para el Financiamiento del Desarrollo (AFIDE) que crea
el proyecto de ley se constituiria como una sociedad anénima cuyo Unico accionista es
el Estado.

4.-En sus articulos transitorios décimo y décimo primero, faculta a
CORFO para traspasar su cartera de activos financieros (préstamos y créditos), y los
contratos de coberturas asociados a capital de riesgo en un plazo no menor a 18 meses
posterior a la constitucion de AFIDE.

5.-Los recursos presupuestarios de la Gerencia de Inversion y
Financiamiento de CORFO se encuentra contenidos en el programa 06, del capitulo 06
(CORFO), de la partida 07 (Ministerio de Economia, Fomento y Turismo) del
presupuesto fiscal, denominado Inversién y Financiamiento (DIPRES, 2024). El cierre
de la Gerencia de Inversion y Financiamiento liberaria el presupuesto fiscal (gasto)
anual de dicho programa. Estos recursos quedarian liberados y podrian utilizarse para
constituir el capital inicial de AFIDE.

6.-Los accionistas Unicos de la empresa seran Corfo y el Fisco chileno.
La empresa estard dirigida por un directorio de cinco personas

7.-El representante legal de la empresa serd su Gerente General, el
cual sera designado por el Directorio, y no podra ser parte del mismo.

8.-El financiamiento de la empresa AFIDE provendra para su puesta
en marcha, de un aporte inicial de capital de CORFO vy el Fisco, y en el largo plazo
dependera de las utilidades que puede generar por la gestiébn de sus préstamos e
inversiones en el mercado de capital de riesgo

CREACION DEL FOGADE (FONDO DE GARANTIAS PARA EL
DESARROLLO)

A su vez, el proyecto crea el Fondo de Garantias para el Desarrollo
(FOGADE) cuya finalidad “sera garantizar instrumentos, productos u operaciones
financieras asociadas a proyectos empresariales e iniciativas de transformacion y/o
diversificacion productiva” (SEGPRES, 2024a, pag. 65). Esto es comprometer recursos
para garantizar parte o el total de créditos otorgados por instituciones financieras y no
financieras a proyectos empresariales, que en ausencia de la garantia obtendrian un
financiamiento en peores condiciones.

El Fondo serd administrado por AFIDE, pero la propiedad sera de
CORFO. El fondo contara con un aporte de capital inicial de CORFO.

V.- INCIDENCIA EN MATERIA FINANCIERA O PRESUPUESTARIA DEL ESTADO

El informe financiero N°145 de 31 de mayo del afio en curso elaborado
por la Direccién de Presupuestos del Ministerio de Hacienda y que acompafa al Mensaje a
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su ingreso, indica textualmente lo siguiente, en relacion al efecto del proyecto en el
presupuesto fiscal:

“El presente proyecto de ley autoriza al Estado a desarrollar
actividades empresariales para financiar, garantizar, gestionar, asesorar e invertir en
proyectos empresariales e iniciativas de transformacién o diversificacion productiva.
Para esto, el Fisco y la Corporacion de Fomento de la Produccion (CORFO) constituiran
una nueva empresa publica denominada "Agencia de Financiamiento e Inversion para el
Desarrollo S.A." (AFIDE).

Esta sociedad tiene como objetivo mejorar la competitividad
empresarial, la diversificacién productiva y el crecimiento econémico del pais.

La administracion de AFIDE estara a cargo de un directorio compuesto
por cinco miembros de reconocido prestigio profesional y experiencia en éareas
relacionadas con los objetivos de la institucién. Los directores seran nombrados por el
Presidente de la Republica a partir de ternas propuestas por CORFO, el Ministerio de
Hacienda y el Consejo de Alta Direccion Publica (ADP). Los directores tendran derecho
a una dieta.

El capital de AFIDE estard compuesto por el capital inicial suscrito y
pagado por el Fisco y CORFO, los recursos y bienes traspasados de la cartera de
préstamos de CORFO, las utilidades obtenidas y los bienes adquiridos.

AFIDE estara facultada para ofrecer diversos instrumentos financieros,
tales como garantias, créditos directos a empresas innovadoras, créditos a fondos de
inversion y a instituciones financieras, e inversiones en fondos de fondos de capital de
riesgo,

Adicionalmente, el proyecto de ley crea del Fondo de Garantia para el
Desarrollo (FOGADE), con personalidad juridica de derecho publico y patrimonio propio,
el que sera un activo de CORFO, y sera administrado por AFIDE. Este Fondo tiene
como objeto garantizar instrumentos, productos u operaciones financieras asociadas a
proyectos empresariales e iniciativas de transformacion y/o diversificacion productiva.

AFIDE sera fiscalizada por la Comision para el Mercado Financiero
(CMF). Dicha Comision clasificarda la gestion de AFIDE, podra imponer requisitos
patrimoniales adicionales si considera que presenta riesgos no cubiertos
adecuadamente y podra solicitar la elaboracion de un plan de regularizacién ante
indicios de inestabilidad financiera o administracion deficiente de la sociedad.

Finalmente, el proyecto establece un plazo maximo de nueve meses
para constituir AFIDE desde la publicacion de la ley, y de un afio para que el Presidente
de la Republica establezca las normas para el traspaso de personal de COREO a
AFIDE.

EFECTOS DEL PROYECTO DE LEY SOBRE EL PRESUPUESTO
FISCAL
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En primer lugar, el proyecto de ley establece que el Fisco y la CORFO
deberan entregar un aporte de capital inicial para constituir AFIDE de 124.000 UF
($4.650 millones aprox.) y 12.024.000 UF ($450.165 millones aprox.) respectivamente,
dentro de los 7 afios siguientes a la publicacion de la ley, en una o0 mas transferencias.
Adicionalmente, en un plazo maximo de dieciocho meses desde la constitucién de
AFIDE, la CORFO cedera a ésta ultima los créditos de fomento productivo de los que
sea acreedor, exceptuando aquellos cuya cesion impligue modificar compromisos
vigentes, los que seran imputados como aportes de capital.

Adicionalmente, CORFO debera aportar 5.070,000 UF ($223.500
millones aprox.) para constituir el FOGADE, dentro de los 7 afios siguientes a la
publicacion de la ley, en una o mas transferencias.

Cabe sefialar que los aportes previamente sefialados no afectan el
patrimonio neto del Estado, por lo tanto, no constituyen gasto fiscal.

Adicionalmente, la implementacion del proyecto de ley implicar4 una
mayor carga de trabajo para la CMF, debido a las nuevas funciones de regulacion
derivadas de la creacion de una nueva institucion fiscalizada.

Para lo anterior, se requerira la contratacién de 1 nuevo funcionario
grado 13, a partir del afio de entrada en vigencia de la ley. El mayor gasto fiscal que
implicara esta contratacion se presenta en el siguiente cuadro.

Cuadro 1
Mayor gasto fiscal para la CMF
(miles de $ 2024)

. Afio 2 en

Concepto Ano 1 adelante
Gasto en personal (remuneraciones) 18.628 37.257
Habilitacién de oficinas 3.154 0
Gastos para la operacion 1.605 2.407
Gasto en servicios informéaticos 3.956 5.933
Gasto de capacitacién 230 460
Total 27.572 46.057

FUENTE DEL GASTO

El mayor gasto que represente la presente ley, durante su primer afio
presupuestario de vigencia, en virtud de las nuevas funciones y atribuciones de la
Comision para el Mercado Financiero, se financiara con cargo a los recursos
contemplados en el presupuesto de dicha Comision. No obstante lo anterior, el
Ministerio de Hacienda, con cargo a la partida presupuestaria del Tesoro Publico, podra
suplementar dicho presupuesto en la parte del gasto que no se pudiere financiar con
esos recursos. En los afios siguientes los recursos se contemplaran en las respectivas
leyes de presupuestos del Sector Publico.

INFORMES COMPLEMETARIOS
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Con motivo de la presentacion de indicaciones por parte del Ejecutivo,
se ingresaron los siguientes informes financieros:

Primer informe (indicaciones N°259-372) modifican el proyecto de ley
en el siguiente sentido:

e Limitan la facultad de AFIDE para otorgar créditos a empresas o
cooperativas, indicando que solamente podra realizarlo a través de créditos sindicados
gue no sean otorgados exclusivamente por organismos estatales o entidades de las que
estos, actuando individual o conjuntamente, sean controladores. Asimismo, en todos los
créditos sindicados en los que participe, las entidades privadas que formen parte del
sindicato deberan contar con, al menos, un 20% de participacién conjunta.

e  Establecen que, a partir de su constitucion, AFIDE vy sus filiales no
podran contraer préstamos ni emitir instrumentos de deuda, sino hasta obtener la
autorizacion de endeudamiento por parte de la Comisién para el Mercado Financiero
(CMF). Para estos efectos, dicha Comisién debera emitir una norma de caracter
general, en un plazo maximo de 18 meses desde la publicacion de la ley.

e Modifican los plazos de designacién del primer directorio. En
concreto:

- El director/a propuesto por el/la Vicepresidente/a Ejecutivo/a de
Corfo duraré en su cargo hasta el 31 de marzo de 2026.

- El director/a propuesto por el/la Ministro/a de Hacienda durara en
su cargo hasta el 31 de marzo de 2028.

- Uno de los/as directores/as elegidos/as por el Presidente de la
Republica en base a una terna propuesta por el Consejo de Alta Direccion Publica
(ADP), durara en su cargo hasta el 31 de marzo de 2027.

- Uno de los/as directores/as elegidos/as por el Presidente de la
Republica en base a una terna propuesta por el Consejo de ADP, durara en su cargo
hasta el 31 de marzo de 2029.

- Ellla tercer/a directoria elegido/a por el Presidente de la Republica
en base a una terna propuesta por el Consejo de ADP sera nombrado/a en marzo de
2025 y durard 4 afios en su cargo

Efectos de las indicaciones sobre el Presupuesto Fiscal
Las indicaciones no irrogaran un mayor gasto fiscal del que ya esta
indicado en el Informe Financiero N°145, de 2024

Fuentes de Informacién

e Indicaciones al Proyecto de Ley que crea una Agencia de
Financiamiento e Inversion para el Desarrollo (AFIDE) y la autoriza a participar en
Fondos de Fondos

e Ley de Presupuestos del Sector Publico, afio 2024

Segundo informe (indicaciones N°267-372) modifican el proyecto de
ley en el siguiente sentido:

«  Establece que, sin perjuicio de que la CORFO debera enterar, en
un plazo de 7 afios desde la publicacion de la ley, 12.024.000 UF ($460.351 millones
aprox.) para constituir AFIDE, el 50% de dicho aporte deberé ser enterado dentro de los
18 meses desde la constitucion de AFIDE.
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« Disminuyen de 7 a 5 afios desde la publicacion de la ley, el plazo
maximo que tiene la CORFO para aportar un capital inicial total de 5.970.000 UF
($228,567 millones aprox.) para constituir el FOGADE. Ademas, establecen que, dentro
de los primeros 18 meses desde la constitucion de AFIDE, la COREO debera enterar,
en una o mas transferencias, al menos el 80% de dichos aportes.

. Efectos de las indicaciones sobre el Presupuesto Fiscal

Dado que las indicaciones uUnicamente modifican los plazos para
enterar los aportes de capital establecidos en la ley y que éstos, a su vez, no afectan el
patrimonio del Estado, las presentes indicaciones no irrogan un mayor gasto fiscal que
el ya indicado en el Informe Financiero N°145, de 2024.

Fuentes de Informacién.

e Indicaciones al Proyecto de Ley que crea una Agencia de
Financiamiento e Inversion para el Desarrollo (AFIDE) y la autoriza a participar en
fondos de fondos

VI- AUDIENCIAS RECIBIDAS Y ACUERDOS ADOPTADOS

El Ministro de Economia sefior Nicolas Grau, presentd la propuesta
de creacion de la Agencia de Financiamiento e Inversion para el Desarrollo (AFIDE)
destacando como antecedentes los desafios del sistema financiero en Chile,
destacando como un problema central el estancamiento de la productividad desde
aproximadamente el afio 2005, mas marcado en el sector minero desde 2010.
Mencioné varios diagnosticos en la literatura académica para explicar este
estancamiento, incluyendo factores como la base exportadora; los desafios regulatorios
gue obstaculizan inversiones y los rezagos en la adopcion de nuevas tecnologias e
innovacién, destacando que desde el 2013 hay un estancamiento en la adopcion
tecnologica que impide la expansion de las fronteras de posibilidades de produccién, en
contraste con lo constatado en la primera década de los 2000s, cuyo crecimiento de la
productividad se explico por la adopcion de nuevas tecnologias. Por otra parte, al
abordar las brechas en innovacion y adopcion tecnolégica en Chile, sefialé que, segln
el World Economic Forum 2020, el pais muestra una baja sofisticacién de negocios, una
baja absorcion de tecnologia, falta de capital de riesgo (venture capital), y una débil
conexién entre empresas y universidades, expresando que aunque Chile gasta poco en
investigacion y desarrollo (menos de medio punto del PIB, frente a casi tres puntos en
promedio en la OCDE), han existido instrumentos de politica publica para abordar estos
desafios en los ultimos 10 o 15 afios, pero estas iniciativas no han sido suficientes.
Como ejemplo, mencion6 la ley de I+D de CORFO, la cual ha tenido un impacto
positivo, pero se enfoca principalmente en empresas mas antiguas, dejando fuera a las
empresas emergentes y mas dinamicas de la economia.

El Ministro Grau mencion6 que la productividad esta estancada debido
a diversos factores, como la baja adopcién tecnoldgica y la falta de innovacion. Sefialé
gue es importante entender las razones que las empresas y la literatura ofrecen para
este estancamiento y menciond una encuesta de CORFO que identifica como
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principales obstaculos para la adaptacién y mitigacién del cambio climatico la falta de
conocimiento sobre el tema y, principalmente, la falta de financiamiento, enfatizando en
que el acceso al financiamiento es uno de los problemas mas relevantes.

Como segundo antecedente, destacé algunas fallas de mercado
existentes que dificultarian el financiamiento de adopcion e innovacion tecnologica,
explicando que, aungue los proyectos de innovacion y adopcion tecnoldgica pueden ser
rentables, existen varios factores que dificultan su acceso al financiamiento, entre las
que destacé la incertidumbre y el riesgo, lo que puede hacer que los bancos no
otorguen préstamos, a pesar de que los proyectos sean prometedores; los problemas
de inapropiabilidad, donde los beneficios de la innovacion no son capturados
completamente por la empresa que invierte, y el sesgo por liquidez del sistema
financiero, que favorece proyectos con retornos a corto plazo en lugar de aquellos con
beneficios a largo plazo. Estos factores impiden que el sistema financiero apoye
adecuadamente estos proyectos, a pesar de su importancia y rentabilidad potencial.

Respecto al rol de una institucion financiera de desarrollo, el ministro
Grau explicé que el proyecto que estan presentando busca ser un facilitador para la
banca tradicional, ayudandola a impulsar la transformacion productiva. Sefial6 dentro de
los antecedentes que la banca tradicional enfrenta limitaciones, especialmente en sus
modelos de gestién de riesgo, que se basan en métodos tradicionales y pueden no
estar preparados para evaluar correctamente proyectos innovadores o tecnoldgicos, en
tal sentido, aunque un proyecto sea financieramente viable, su riesgo es percibido como
demasiado alto, lo que lleva a la banca a rechazarlo. Ademas, la falta de expertos en
tecnologia dentro de los bancos dificulta la evaluacién adecuada de estos proyectos, lo
gue subraya la necesidad de combinar conocimientos financieros con tecnolégicos. A
este respecto ademas mencion6 que no existe habilitacién legal para que los bancos
sean aportantes en fondos de fondos ni invertir en acciones de empresas, lo que es un
elemento esencial en la industria de capital de riesgo.

Destacé la importancia de la experiencia internacional en la materia,
sefialando que en el contexto global, las agencias publicas de desarrollo han jugado un
papel crucial en financiar proyectos a largo plazo, particularmente en la transicion hacia
una economia verde. Este proceso, aunque es liderado principalmente por el sector
privado, requiere de un entorno favorable creado por politicas publicas adecuadas.
Destac6 que a nivel mundial existen 452 agencias publicas de financiamiento, con un
promedio de 2.2 agencias por pais, destacando que en América Latina y el Caribe hay
20 paises que ya cuentan con estas instituciones, lo que demuestra que Chile no
estaria entrando en un terreno desconocido, sino que seguiria un camino comprobado y
exitoso en otras partes del mundo. Mencioné ejemplos especificos de instituciones
financieras de desarrollo de desarrollo en paises como Francia, Canada, Alemania,
Australia y Portugal, que han sido relevantes en el estudio de politicas publicas,
movilizando fondos significativos y, en muchos casos, han sido creados o reorganizados
recientemente, impulsados por la necesidad de avanzar hacia la carbono neutralidad.
Subrayd que, aunque el sistema financiero en Chile tiene fortalezas, debe avanzar en
facilitar la inversibn en proyectos tecnoldgicos y sostenibles, siguiendo el ejemplo
internacional.

Respecto a las brechas en el actual Sistema de Financiamiento el
Ministro Grau enfatizé en las recomendaciones internacionales al caso chileno por parte
de organismos internacionales como la CEPAL, el Banco Mundial y la OCDE, que
abogan por la creacion de una institucion financiera de desarrollo (IFD) para mejorar la
efectividad en la entrega de recursos y proteger contra la influencia politica indebida.
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Subrayé la preocupacién que el Ejecutivo ha tenido respecto a la importancia de
establecer un gobierno corporativo robusto que garantice que la institucién opere con un
enfoque técnico y profesional, sin interferencias politicas. Enfatiz6 la opinion del Banco
Mundial, en particular que la institucién de este tipo deberia estar bajo la regulacion y
supervision de entidades bancarias, no de un ministerio, para asegurar su
independencia y eficacia. En esa linea destacé que actualmente, CORFO, que cumple
un rol similar, depende de decisiones politicas, lo cual es adecuado para ciertos
instrumentos, pero no necesariamente para aquellos de caracter financiero, siendo una
distincion clave para garantizar que la nueva institucion cumpla con sus objetivos de
manera Optima.

Concluyd su presentacion citando un péarrafo del informe FDI Qualities
Review of Chile: Boosting Sustainable Development and Diversification de la OCD, que
sefiala: “Chile proporciona uno de los niveles mas bajos de apoyo gubernamental total
para la investigacion y desarrollo empresarial entre las economias de la OCDE y sus
socios. El Gobierno de Chile podria considerar formas de simplificar y consolidar su
marco de incentivos financieros, incluyendo el fortalecimiento de la coordinacién y la
gestion conjunta del sistema de incentivos a través del Comité Interministerial de
Desarrollo Productivo Sostenible, o aprovechando el potencial de un nuevo banco de
desarrollo publico...”

El Vicepresidente de la Corporacion de Fomento de la Producciéon
(CORFO), seiior José Miguel Benavente Hormazabal, continu6 explicando los
detalles del proyecto de ley. Destacé que la nueva Agencia de Financiamiento e
Inversion para el Desarrollo S.A. (AFIDE), se organiza como una Sociedad Andénima,
regulada por las normas de su ley y, en subsidio, por las leyes existentes aplicables a
las sociedades andnimas abiertas. Enfatiz6 como parte importante de esta propuesta
gue una gerencia completa de CORFO, en particular, la Gerencia de Inversién y
Financiamiento y la Subgerencia Legal Financiera de CORFO, se traspasa siendo base
de la estructura organizacional de AFIDE, mientras que CORFO mantendra su enfoque
en el &rea real de la economia y no la financiera, con instrumentos de fomento
productivo como subsidios, asistencia técnica, entre otros. Por otra parte, subrayo la
importancia de definir claramente los roles y competencias de cada institucion,
destacando que AFIDE se centrara en el financiamiento relacionado con la innovacion y
la transformacion productiva; FOGAPE apoya la inclusion financiera; FOGAES se
vincula con los programas especiales y de emergencia; CORFO, por el lado real de la
economia, se relaciona con los mecanismos de fomento productivo, subsidios y
asistencia técnica, mientras que Banco Estado también desempefiara un papel crucial,
complementando las actividades de AFIDE y CORFO, en actividades bancarias e e
inclusion financiera mas tradicional. Mencion6 que Banco Estado ha estado involucrado
desde el inicio en el desarrollo de este proyecto de ley para asegurar una sinergia
positiva y evitar la superposicion de funciones entre las instituciones.

Destacd tres principios que explicitamente rigen a AFIDE en el
proyecto de ley. En primer lugar la sustentabilidad financiera, que implica que dicha
institucion tiene que ser financieramente sostenible por si misma, lo que es clave en la
experiencia de la banca internacional. En segundo lugar, debe ser independiente y
especializada y finalmente debe subsanar fallas del mercado, siempre tendiendo a
buscar apalancamiento de financiamiento del sector privado (crowding-in), destacando
como idea central que el sector privado, si no existiera AFIDE, no podria participar y, al
contrario, al existir AFIDE entonces el sector privado de financiamiento participa, siendo
aquella regla un mecanismo de evaluacién de este tipo de instituciones.
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Explic6 que CORFO actualmente maneja un conjunto de instrumentos
de financiamiento de segundo piso, como garantias y financiamiento de fondos de
capital de riesgo y la propuesta es que AFIDE no solo incorpore estos instrumentos,
sino que también agregue otros que CORFO no puede gestionar actualmente,
ampliando asi la variedad de instrumentos financieros para mayor productividad y
competitividad. En ese sentido destacé que AFIDE introduciria el "fondo de fondos," un
mecanismo largamente solicitado por el sector de financiamiento temprano de
emprendimientos en Chile. Este fondo de fondos invertiria en otros fondos de capital de
riesgo, impulsando asi una segunda etapa en la evolucion de la politica de capital de
riesgo que CORFO ha apoyado durante mas de 20 afios. Ademdas, AFIDE
proporcionaria financiamiento directo, pero de manera sindicada, es decir, que
apalanque a recursos del sector privado, para proyectos de innovacion y grandes
proyectos verdes que requieren una evaluacion técnica y tecnolégica robusta, una masa
critica de apoyo y un compromiso del Estado, destacando que el objetivo es garantizar
que estos proyectos, que son cruciales para la transformacion productiva y la
sostenibilidad, reciban el respaldo necesario para su éxito.

Expuso los objetivos y los instrumentos en términos generales. Como
objetivos menciond la adopcion tecnoldgica, en que se incorpora en los procesos
productivos nuevas formas de produccién o de reduccién de costos de produccion
segun el sector productivo. Como segundo objetivo destacé la innovacion, en que se
desarrollan dentro de una empresa huevos productos o mejoras de procesos
productivos. Destaco que cada uno de ellos tiene diferentes caracteristicas del proyecto,
caracteristicas de la evaluacién y diversos instrumentos de acuerdo con la tabla que
expuso:

Objetivos e Instrumentos
. Proyecto la evaluacion

.z * Tecnologia madura « Evaluacién de menor : =
Adopqon * Menor incertidumbre complejidad Flnant:laml.ento d’e
tecnolégica * Externalidad positiva y/o + Enfoque de carteray menor Segundo Pl’so: Préstamo
falta de colateral especializacion y/o Garantia

* Evaluacién compleja
¢ Altaincertidumbre * Enfoqueindividual y
* Tecnologia no madura especializado Capital de Riesgo
* Emprendimiento dindmico * Dificultad para banca
comercial

Innovacion

« Altaincertidumbre * Evaluacién compleja Financiamiento
* Tecnologia no madura * Enfoque individualy directoy

* Alto requerimiento de capital es.pecializado . Tttt
fisico + Dificultad para la banca privada

« Fallas de coordinacién y para fondos de inversién

DestacO en materia de inversiones y adopcion tecnologica para
mejorar la competitividad de la empresa, que mediante garantias y financiamientos a
través de instituciones financieras se facilitara el acceso en buenas condiciones (plazo y
tasa) para implementar distintos proyectos que mejoren la competitividad de empresas
de todos los tamafios, con lo cual lo que se buscaria es tratar de traspasar dichas
buenas condiciones a través de esta institucion directamente a los bancos. Destacé
como tipo de proyectos a financiar los proyectos de inversibn para mejorar la
competitividad, que tienen que ver con inversiones de modernizacion de maquinaria;
inversiones en diversificacion de productos e inversiones de expansion productiva
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donde la tecnologia de alguna manera es relativamente dominada. Como otro tipo de
proyectos destacé la transformacién digital que reviste de relevancia para las PYMEs,
mediante la incorporacion de automatizacion; internet de las cosas e inversion en
bienes para digitalizacion. En la misma materia de inversiones y adopcién tecnolégica
se estaria potenciando el financiamiento verde mediante garantias y financiamiento a
través de instituciones financieras en que se facilitara el acceso en buenas condiciones
(plazo y tasa) para implementar distintos proyectos que incorporen tecnologias verdes.
Destac6 por ejemplo proyectos orientados a energias renovables no convencionales
(ERNC), eficiencia energética, mejora ambiental (como reutilizacion de residuos,
remanufactura, reciclaje) y grandes proyectos.

El Vicepresidente de CORFO expuso una lamina en la que se detalla
lo que actualmente realiza la Gerencia pertinente de CORFO en que a través de las
instituciones financieras que se describen entregan apoyo a las empresas de la parte
inferior de la ldmina mediante los mecanismos que en ella se explicitan:

Coordinacion con Instituciones Financieras

Garantias
Créditos
Asesorias

Sector Financiero

Instituciones Financieras

c
S e
832
£8%
T &
i
Sg g
z s
5

Créditos para
inversiones
Créditos
adopcién
tecnoldgica
Créditos
Verdes

Explicé que la diferencia entre CORFO y AFIDE es que esta ultima
estara regulada por la Comisién para el Mercado Financiero (CMF) y que principalmente
AFIDE puede garantizar una transferencia mas efectiva y directa de beneficios
financieros a las empresas, a diferencia de CORFO, que realiza este proceso de
manera mas indirecta. DestacO que se trata de una institucion especializada y es un
mecanismo mas eficiente de esos traspasos de ventajas a través de las instituciones
financieras.

Como segundo tema tratd el Capital de Riesgo en donde detall6 que el
objetivo es impulsar el crecimiento de nuevas empresas en Chile (startups) a través de
instrumentos destinados a fomentar la industria de capital de riesgo contribuyendo a
facilitar el acceso a recursos financieros a startups en cada etapa de su desarrollo.
Respecto a los tipos de instrumentos que estaran disponibles, detallo que se seguira
fomentando lineas de crédito a fondos de capital de riesgo (VC) tal como lo hace
CORFO pero en este caso mas focalizado en materias que tienen que ver con la
sustentabilidad, pero ademas a través de Fondo de Fondos, que es algo que
actualmente hace falta, en donde se propone que AFIDE podréa ser aportante de un
Fondo de Fondos de capital de riesgos, definira los requisitos de los fondos VC y AGF
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sera quien administre, lo que permitira principalmente que se entreguen lo que
técnicamente se denominan ticket mayores de inversion y foco en etapas de
crecimiento posteriores. Por otra parte, destacdé que en chile mas de un 80% de las
inversiones en capital de riesgo de los ultimo afios ha sido apoyada por los programas
de CORFO, sin embargo el 90% de las inversiones son en etapas tempranas,
destacando el problema que se genera después de superar la etapa inicial, en donde
las empresas necesitan financiamiento para etapas de crecimiento o “scale up”, por lo
gue se busca cubrir ese vacio con el fondo de fondos que trata de apoyar en las etapas
de expansion e incluso madurez empresarial.

Como tercer aspecto el sefior Benavente expreso que la innovacion en
Chile es limitada debido a restricciones de financiamiento, ya que los bancos
tradicionales carecen de la capacidad técnica para evaluar proyectos de innovacion en
etapas tempranas. Por tanto la propuesta es que AFIDE busca llenar este vacio,
permitiendo evaluar proyectos de alta incertidumbre y con tiempos de recuperacién mas
largos. Argumenté que, segun la literatura econdémica para el financiamiento de
innovacion, es mas eficiente utilizar recursos publicos para créditos contingentes para la
innovacioén en lugar de subsidios, especialmente en proyectos de mayor escala. Estos
créditos alinean mejor los incentivos de las empresas con el sistema de financiamiento,
algo que los subsidios no logran completamente. En definitiva, expuso que AFIDE
otorgara financiamientos de manera directa, enfocandose en financiar proyectos de
innovacion mas grandes y complejos a través de deuda, en lugar de subsidios, para
alinear mejor los incentivos de las empresas con el sistema de financiamiento. También
destacé la importancia de grandes proyectos innovadores en Chile, especialmente en
sectores tradicionales como la acuicultura y la mineria, que requieren financiamiento de
multiples fuentes, pudiendo la entidad actuar como una sefal para atraer financiamiento
privado, tanto nacional como internacional, incluyendo bancos multilaterales y de
desarrollo, para invertir en estos grandes proyectos, como los relacionados con el
hidrégeno verde y otros proyectos verdes.

El vicepresidente de CORFO destac6 la importancia de AFIDE en
mejorar el acceso al financiamiento para micro y pequefias empresas, un rol
actualmente desempefado por Corfo a través de instituciones financieras no bancarias
(IFNB). Sin embargo, se necesita mas competencia entre estas instituciones para
asegurar que los beneficios, como costos de financiamiento mas bajos, lleguen
efectivamente a las empresas pequefias. AFIDE, al enfocarse en estos temas, buscara
apoyar a las IFNB para mejorar este proceso. Finalmente, resumio los instrumentos de
AFIDE, explicando que actualmente CORFO, a través de su gerencia de inversion y
financiamiento, ofrece garantias y créditos de segundo piso a instituciones financieras,
gue luego prestan a empresas pequefias. Ademas, CORFO también otorga créditos a
fondos de capital de riesgo, que invierten en empresas emergentes. El proyecto de ley
propuesto introduce nuevos instrumentos para AFIDE, como asesorias tecnolbgicas
directas a empresas y la creacion de un fondo de fondos que invierte en fondos
existentes y ofrece créditos directos para proyectos de innovacion y de mayor escala.
Estos nuevos instrumentos buscan cubrir las brechas actuales en el sistema financiero.
Aquello lo resumi6 en la siguiente lamina:
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= Instrumentos actuales

Instrumentos AFIDE ——  Nuevos nstrumentos

Crédito Directo t— Asesoria Tecnoldgica —

Inversién Crédito 2do Piso
Garantia

[ Fondo de Fondos ] ( Instituciones Financieras

I
Inversiéon
l Crédito Directo
~>[ Fondos de Capital de Riesgo]

-

Inversién

Ml Empresas Emergentes Empresas Innovadoras Proyectos a gran escala )
i «
! Proyectos de Adopcién Tecnoldgica Proyectos de Transicion Energética H

La Subsecretaria de Economia, sefiora Javiera Petersen Muga,
abordd los aspectos de modernizacion de la gestion y administracion de los
instrumentos financieros. Expuso que el objetivo principal de este proyecto es ampliar
tanto la escala como la variedad de los instrumentos financieros para que las empresas
puedan adoptar tecnologias e innovaciones necesarias para impulsar el crecimiento
economico, lo que se logrard mediante la modernizacion de la gestion de los
instrumentos financieros publicos, recordando que desde el afio 2015, instituciones
como el Banco Mundial han recomendado separar la cartera financiera de Corfo y
trasladarla a una nueva empresa organizada como Sociedad Anénima, lo cual se esta
implementando con la creacion de AFIDE, todo lo cual buscaria mejorar la gestion y
administracion de los instrumentos financieros publicos, centrdndose en tres pilares:
mayor transparencia, tecnificacion de la gestién, y aplicacién de controles adecuados al
giro financiero. Traté aspectos sobre la regulacion financiera propuesta para AFIDE,
explicando que esta entidad sera regulada bajo las mismas normativas aplicables a las
empresas bancarias, tomando como base la Ley General de Bancos y bajo la
supervision de la Comision para el Mercado Financiero (CMF), componente clave de la
modernizacion propuesta en el proyecto de ley. En tal sentido, explicéd que la aplicacion
de las normas de Basilea Il a AFIDE se justifica por las recomendaciones
internacionales sobre la regulacion de agencias de financiamiento, dado que AFIDE
sera parte del sistema financiero, debera cumplir con estandares de liquidez y relacién
capital-deuda segun lo determine el regulador. La supervision y fiscalizacion por una
entidad autbnoma, como la CMF, asegura que AFIDE mantenga los mismos estandares
que otras instituciones financieras, diferenciandose del actual modelo de CORFO que
depende de un ministerio.

La Subsecretaria Petersen explico como los pilares de Basilea Il —pilar
1: capital, pilar 2: proceso de evaluacion supervisora, pilar 3: disciplina de mercado— se
aplican a AFIDE, utilizando como ejemplo el primer pilar, referido al capital. Detall6 que
AFIDE tendra un minimo de 8% de patrimonio efectivo, similar a lo que se exige a los
bancos, aunque con algunas excepciones, como la exclusion de ciertos instrumentos
financieros que AFIDE no administrara ni emitird. EI modelo de regulacion y supervision
de AFIDE fue desarrollado en conjunto con la CMF y la aplicacién de Basilea Ill a AFIDE
se ajusta a su naturaleza particular, pero manteniendo los estdndares de la normativa
bancaria. También sefal6 que sera el consejo de la CMF quien determinara si AFIDE
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tiene una consideracion sistémica y si es necesario un cargo sistémico adicional. Detallo
gue el cargo por el pilar Il que aborda requerimientos patrimoniales adicionales bajo
supervision, se aplicard a AFIDE de manera similar a los bancos, con la CMF
decidiendo sobre su implementacién. Finalmente, AFIDE estara sujeta a un control de
conservacion del capital, exigiendo un porcentaje adicional del 2.5% sobre los activos
ponderados, lo que refleja un enfoque regulatorio que, aunque adaptado, sigue los altos
estandares bancarios.

Abordé lo relativo a la modernizacién de la gestion en lo tocante al
Gobierno Corporativo, que en el proyecto sigue los estandares de las recomendaciones
internacionales (OCDE) atendido que sera quien administrara la politica de inversiones
de AFIDE, con lo cual se deben asegurar las mejores précticas, siendo los principios
orientadores del gobierno corporativo que sea independiente, especializado y
transparente, lo cual se recoge en los capitulos referentes a la conformacion del
gobierno corporativo. Detall6 aspectos de la conformacion del Gobierno Corporativo
Independiente de AFIDE, cuyos miembros del directorio son nombrados por el
Presidente de la Republica a partir de ternas confeccionadas para cada cargo, siendo la
primera propuesta por vicepresidente ejecutivo de Corfo, la segunda terna la propone el
Ministerio de Hacienda y los tres otros integrantes del directorio son propuestos por el
Consejo de Alta Direccién Publica (ADP), enfatizando el componente técnico que es
fundamental para el pilar de especializacion requerido por la agencia. Asimismo destaca
el nombramiento escalonado del directorio, asegurando contrapesos y alineacién fuera
del ciclo politico, velando por la independencia necesaria del directorio. En la misma
linea, detallé que el proyecto prevé la obligacion de presentar declaracién de patrimonio
e intereses por los integrantes del directorio y gerentes de AFIDE, asi como ciertos
deberes de abstencion, tomando para ello los aplicables a las sociedades andénimas
abiertas, a las sociedades anonimas cerradas, a los funcionarios publicos y algunas
causales adicionales. Ademas se prevé un listado de incompatibilidades e inhabilidades
robusto, al combinar causales de la Ley General de Bancos con las de la Ley de
Sociedades Anonimas.

Por otra parte enfatizé en aspectos relativos al Gobierno Corporativo
Transparente, detallando en grado de trasparencia que se prevé para una correcta
gestion de los instrumentos financieros, destacando auditorias externas semestrales las
gue se exigen con una periodicidad mayor a la que se exige a las instituciones
bancarias. Explicé que el proyecto prevé el envio del informe de rendicion de cuentas y
reportar su situacion financiera a las Comisiones de Hacienda de la Camara de
Diputadas y Diputados y el Senado y publicar sus estados de situacion trimestrales, asi
como otra informacion por instruccion de la CMF. Luego, se centré en las proyecciones
del proyecto de ley, destacando la comparacion entre CORFO en 2022 y el presente
afo, resaltando que el proyecto AFIDE busca movilizar mas recursos en la economia
para fomentar la adopcién tecnoldgica y mejorar la productividad. También expuso
sobre la composicion de la cartera de instrumentos, sefialando que los instrumentos de
segundo piso, como las garantias y los créditos, son clave en la movilizacion de
recursos y el apalancamiento econdmico. Finalmente, mencioné sucintamente la
estructura del proyecto de ley.

Al término de la presentacién del proyecto por parte del Ejecutivo, los
integrantes de la Comision efectuaron los siguientes comentarios y preguntas:
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El Diputado Mellado expresé su preocupacion sobre un proyecto que,
a su juicio, funciona como un banco en todos sus aspectos, pero no es reconocido
como tal. Sefialé que el proyecto no considera las pérdidas que podrian generarse al
invertir en activos riesgosos que el sector privado evita. Ademas, indicé que se permite
el financiamiento mediante la emision de deuda, lo que podria aumentar indirectamente
la deuda publica para financiar politicas. También cuestioné la falta de modificaciones
legales para corregir fallas de mercado, la duracién y composicion del directorio, y la
gestion de la cartera de proyectos, destacando que el proyecto abarcaria diversos
sectores, incluyendo tecnologia y agricultura, pero sin una estrategia clara para manejar
las pérdidas. Finalmente, sugirié que, dado su funcionamiento, seria preferible crear un
banco formal en lugar de disfrazar la iniciativa.

El Diputado Donoso destaco la importancia de que Chile se convierta
en un hub de innovaciéon en la regién, pero cuestion6 la necesidad de crear nuevas
instituciones en lugar de fortalecer y especializar a CORFO, proponiendo expandir las
funciones de CORFO para cumplir con este objetivo. Ademas, expresé dudas sobre la
eficiencia del Estado en la gestion de crédito de primer piso, sefialando que
histéricamente ha sido un mal cobrador, y sugiri6 que es mejor centrarse en el crédito
de segundo piso, donde una institucionalidad diferente podria encargarse de la
seleccién y cobranza, otorgando mayor flexibilidad en la seleccién. También plante6
preocupaciones sobre la gobernanza del érgano en el proyecto, particularmente en
relacién con la designacion de altos directivos a través de la Alta Direccion Publica,
mencionando que esto podria estar influido por criterios politicos. Finalmente, sugirio la
necesidad de revisar la periodicidad de las designaciones para asegurar que la
instituciéon no se convierta en un instrumento del gobierno de turno, y asi garantizar la
continuidad y eficacia del proyecto a largo plazo.

El Diputado Romero expresd su preocupacion sobre la creacion de
una nueva agencia enfocada en la innovacién y tecnologia, cuestionando por qué los
bancos y la inversion privada se muestran reacios a financiar este tipo de iniciativas.
Hizo referencia a un comentario del presidente de la Republica, quien mencioné que los
bancos son reticentes a prestar dinero para ciertos proyectos, y se preguntd si el
Ministerio de Economia y otras autoridades comparten esa vision. El diputado sefalo
que si esta nueva institucionalidad implica arriesgar recursos publicos en proyectos con
alto riesgo de pérdida, podria no ser una decision acertada. También manifestd
inquietud sobre la capacidad de esta agencia para endeudarse, lo que podria agravar la
deuda publica. Finalmente, solicité un diagnéstico claro de por qué los bancos no
invierten en estos proyectos y cdmo la nueva institucionalidad pretende corregir esta
situacion, insistiendo en la necesidad de entender si se esta creando una entidad que
podria generar pérdidas significativas para los recursos del pais.

El Diputado Saez agradecio la presentacion, y destacd que, a pesar
de las dudas expresadas en intervenciones anteriores, no ha habido un rechazo al
proyecto, lo cual considera positivo. Expresé que, aunque no tiene temor a que la hueva
institucion pueda emitir deuda, es crucial entender en detalle la gobernanza y los
criterios financieros que la regiran. En respuesta a la pregunta del diputado Romero
sobre por qué los bancos no prestan, el diputado sugirié que esto se debe en parte a un
marco regulatorio estricto en Chile, lo que limita el acceso al crédito tanto para personas
comunes como para emprendedores. Menciond ejemplos de innovacidon en sectores
como la salmonicultura, subrayando la importancia de crear una entidad estatal que
ofrezca a los jévenes talentos la oportunidad de convertir sus ideas en inversiones a
mediano y largo plazo. Finalmente, resalto la necesidad de avanzar con este proyecto,
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que considera crucial para el pais, y abogd por un debate profundo y detallado que
permita desarrollar una propuesta robusta con el respaldo unanime de la Comisién.

El Diputado Barrera saludd a las autoridades presentes,
agradeciéndoles por la iniciativa y la urgencia con la que se ha traido a la Comision de
Hacienda. Destac6 que la experiencia internacional muestra que muchos paises que se
han desarrollado, como Suecia y Noruega, lo han hecho utilizando bancos de desarrollo
similares. Sefialé que Chile esta en deuda desde hace varias décadas en cuanto a la
promocion y desarrollo de la industria. Su pregunta se aline6 con las anteriores,
enfocandose en identificar y profundizar en las fallas del mercado que este proyecto
pretende abordar, y como se propone corregir dichas fallas para lograr los objetivos
planteados.

El Diputado Celis, mencion6 que CORFO ya cuenta con una
Gerencia de Inversién y Financiamiento, encargada de otorgar garantias crediticias,
intermediar créditos bajo la l6gica de una banca de segundo piso, y apoyar a la industria
de capital de riesgo. En lugar de crear una nueva agencia, que implicaria mas
burocracia, mayor contratacion de personal y un posible aumento en la deuda publica,
propuso potenciar esta gerencia existente, aumentando su presupuesto y, si es
necesario, modificando la ley para que sea fiscalizada por la Comisién para el Mercado
Financiero (CMF). Enfatizé que el objetivo es ser mas eficientes y evitar un aumento
innecesario de la burocracia estatal.

El Diputado Romero, expres6é preocupacion sobre la
autosustentabilidad de la nueva Agencia y consulté como se espera que esta Agencia lo
sea, dado que tendra un capital inicial que sera aportado y que su objetivo es asumir
negocios que el mercado o la banca no quieren tomar. Cuestioné cédmo se han
calculado los retornos de estas inversiones, considerando que se trataria de proyectos
con mayores riesgos. Comparé esta situacion con la de Television Nacional, sugiriendo
gue no desean que la Agencia se convierta en una entidad que requiera constantes
subvenciones para seguir operando. En definitiva, solicit6 una explicacion sobre como
se garantizara la autosustentabilidad de la agencia en estas condiciones.

El Diputado Mellado expres6 su inquietud sobre la creacién de una
nueva entidad similar a CORFO, argumentando que CORFO ya fue creada con el
proposito de fomentar el desarrollo y que, en su momento, logré construir una
infraestructura adecuada para ello. Cuestiond por qué no se puede potenciar a CORFO
en lugar de crear una nueva Agencia, sugiriendo la idea de un "CORFO 2.0" que se
enfoque en temas tecnoldgicos. El diputado pidié a los representantes del proyecto que
expliguen qué le falta a CORFO para cumplir con estos nuevos objetivos y por qué
consideran necesario crear una nueva entidad en lugar de fortalecer la ya existente.
Destacé que su intencién no es rechazar el proyecto, sino entender por qué no se
puede utilizar y potenciar la estructura ya existente de CORFO para lograr los mismos
fines.

El Diputado Naranjo, en linea con las anteriores intervenciones,
cuestiond la necesidad de crear una nueva agencia en lugar de utilizar y fortalecer a
CORFO para cumplir con los objetivos planteados. Reconocié que la tramitacién del
proyecto de ley para crear esta agencia podria tomar tiempo y expresd su duda sobre
por qué CORFO, en su forma actual, no podria asumir estas funciones consultando
especificamente cual es la limitacion que tiene CORFO hoy en dia que le impide llevar a
cabo lo que se propone hacer a través de la nueva Agencia y si existe la posibilidad de
gue CORFO se readecle para cumplir estos objetivos, sugiriendo que, si es posible,
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seria mas eficiente y directo utilizar la estructura ya existente en lugar de crear una
nueva entidad.

El Ministro Grau respondi6 a las diversas varias preguntas,
destacando que el equipo de gobierno, incluyendo a la subsecretaria y el vicepresidente
ejecutivo de CORFO, ha mantenido mdultiples reuniones con diversos actores, como
gremios y asociaciones bancarias, y han encontrado un consenso general en la
necesidad de avanzar en la direccién propuesta por el proyecto. Respecto a la similitud
de este proyecto con proyectos anteriores, expreso que el fondo de fondos
efectivamente se trabajé en la Administracion anterior, por lo que es un aspecto que se
comparte. En cuanto a por qué el sector privado, particularmente la banca, no asume
estos riesgos, explicé que los proyectos de innovacién y tecnhologia, aunque tienen un
alto potencial de retorno, también conllevan un alto riesgo. Esto disuade a la banca de
invertir, ya que no estan equipados para manejar ese nivel de riesgo. La agencia
propuesta funcionaria principalmente como una banca de segundo piso, ayudando a
mitigar esos riesgos para que la banca comercial pueda otorgar préstamos en estas
areas. También sefald que, para proyectos que requieren préstamos directos (banca de
primer piso), la banca actual no tiene el personal capacitado para evaluar proyectos
altamente innovadores. Por ello, la nueva agencia se enfocaria en estos préstamos,
pero siempre en asociacion con otros financiadores ("en sindicado"), lo que serviria
como una garantia de que solo se apoyarian proyectos viables, evitando asi préstamos
motivados por razones politicas o0 mal fundamentadas.

En seguida, el Ministro Grau abordé las preguntas sobre por qué se
optd por crear una nueva agencia en lugar de fortalecer a CORFO para solucionar las
fallas del mercado. Explicé que estan siguiendo las recomendaciones de organismos
internacionales como la OCDE y el Banco Mundial, que sugieren este enfoque. El
ministro detallé que, aunque en parte estan utilizando las capacidades existentes de
CORFO, una razén clave para crear una nueva institucion es que CORFO no cuenta
con el tipo de gobierno corporativo recomendado para una entidad con un rol financiero
tan importante. CORFO esta estructurada principalmente para politicas de fomento
productivo. Sin embargo, para una institucion que se encargard de prestar recursos,
principalmente a bancos a través de créditos de segundo piso u ofrecer garantias, se
requiere una gobernanza independiente de la influencia politica directa. Sefiald6 que no
se fusionan ambos 6rganos pues se opta porque CORFO siga cumpliendo su tarea
vinculada a las politicas de fomento. Ademas, al sacar la Gerencia de Inversiéon y
Financiamiento (GIF) de CORFO vy trasladarla a una nueva entidad, buscan evitar la
duplicacion de funciones y garantizar que la nueva institucion se beneficie del expertise
acumulado por CORFO, pero con una estructura mas adecuada para sus objetivos
financieros.

El ministro Grau enfatiz6 la diferencia entre retorno y riesgo en
proyectos de innovacion, destacando que un proyecto puede tener un alto retorno
esperado pero también un riesgo elevado, lo que desincentiva a los bancos a
financiarlo. Explicd que la nueva institucion no pretende reemplazar a los bancos, sino
complementar su rol, reduciendo los riesgos asociados a ciertos proyectos, similar a lo
que hace el FOGAPE con las pequefias empresas. Aclaré que la institucion propuesta
se centrara en la banca de segundo piso, permitiendo que los bancos sigan evaluando
la rentabilidad de los proyectos, mientras que la nueva Agencia se encargara de reducir
el riesgo, facilitando asi el financiamiento de iniciativas innovadoras. Respecto a la auto
sustentabilidad de la Agencia, mencion6 que la subsecretaria abordaria este tema en
detalle. Finalmente, justific6é el nombre de la nueva entidad, indicando que, aunque
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muchas instituciones similares se llaman bancos de desarrollo, esta agencia tiene
funciones distintas, y el nombre se eligio para reflejar con precision su proposito.

La Subsecretaria Petersen respondio a varias inquietudes, aclarando
primero que la nueva institucion no se llama "banco" porque, segun la legislacion
chilena, solo se considera banco a las instituciones financieras que captan depésitos del
publico, lo cual no aplica en este caso. Explicé que la institucion complementara el
trabajo de los bancos privados, ya que todos los instrumentos que administrard se
ejecutardn en conjunto con ellos. En cuanto a la preocupacion sobre el endeudamiento
publico, subrayé que, aunque la institucién financiera tendra la capacidad de
endeudarse, este endeudamiento no sera publico sino privado, ya que la entidad
operara como una sociedad anonima. Destac6 que el directorio de la institucion, y no el
gobierno, decidira sobre el endeudamiento, lo que previene que se utilice para financiar
politicas gubernamentales. Ademas, sefialé que la ley establecera contrapesos estrictos
regulados por la Comision para el Mercado Financiero (CMF), incluyendo un capital
minimo inamovible de 800.000 UF vy requisitos de liquidez. Estos contrapesos
aseguraran que cualquier endeudamiento sea sano tanto para la institucion como para
el pais. También menciond que la supervision y regulacion de esta entidad serd incluso
mas estricta que la de otras instituciones financieras en Chile, con la CMF exigiendo
informacién periodica para evaluar la viabilidad de sus operaciones, expresando que es
comun que instituciones financieras similares a nivel mundial actien en el mercado de
capitales, lo que refuerza la legitimidad de la estructura propuesta.

La subsecretaria Petersen reiter6 que la creacion de una nueva
institucion, separada de CORFO, responde a recomendaciones internacionales, como
las del Banco Mundial en 2015, en que se sefald que es andémalo que un servicio
publico como CORFO aloje tanto la cartera de subsidios como la de instrumentos
financieros, recomendando sacar la cartera de instrumentos financieros y alojarla en
una institucién moderna organizada como Sociedad Anénima. La principal limitacion de
CORFO es que, al ser un servicio publico, no puede aplicar las mejores practicas
internacionales en transparencia, gobernanza corporativa y gestién de riesgos que se
requieren para administrar instrumentos financieros de manera eficaz. Por lo tanto, la
nueva institucion se creard como una sociedad anénima, separando la cartera de
instrumentos financieros de CORFO para permitir una mejor gestion, mientras que
CORFO seguird enfocada en su rol en la administracion de subsidios. Esta separacion
busca modernizar y optimizar la gestién de los instrumentos financieros bajo un marco
regulatorio y de gobernanza mas adecuado.

La subsecretaria respondié a la pregunta sobre como seré la apertura
de la cartera de proyectos en la nueva agencia, destacando que uno de los objetivos
principales es atender a sectores que actualmente enfrentan dificultades para acceder a
financiamiento, como la agricultura. Explic6 que la agencia trabajard en desarrollar
instrumentos financieros especificamente disefiados para facilitar la adopcion
tecnolégica en sectores como la agricultura, donde la crisis hidrica y otras necesidades
tecnologicas han creado brechas significativas. Mencioné que han mantenido reuniones
con la Sociedad Nacional de Agricultura, donde se identific6 que las medianas
empresas agricolas enfrentan problemas para acceder a créditos necesarios para
mejoras tecnolégicas debido a las condiciones actuales del mercado financiero, como
altas tasas de interés y plazos cortos. Mencioné que la nueva Agencia ofrecera
instrumentos de segundo piso, como garantias y créditos con mejores condiciones,
permitiendo tasas mas bajas y plazos mas largos, lo que facilitard la adopciéon de
tecnologia en diversas industrias, no solo en la agricultura, sino en todo el pais. Este
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enfoque busca asegurar que todas las empresas en Chile puedan acceder a los
recursos necesarios para innovar y crecer.

El vicepresidente de CORFO, seifior José Miguel Benavente
Hormazabal hizo un repaso histérico de dicha institucion, sefialando que CORFO se
cred hace 85 afios y que no fue inicialmente una institucion de préstamos, sino que ese
rol pertenecia al Banco del Estado. Fue solo en los afios 70, que CORFO tuvo acceso a
temas de financiamiento y con la crisis de 1982 se cambié la regulacién, para
posteriormente en el afio 1989 eliminarse la posibilidad de que CORFO preste
directamente de primer piso. El vicepresidente explic6 que CORFO comenzé a operar
en un modelo de segundo piso y subsidios, pero gue actualmente enfrenta limitaciones
significativas en su arquitectura institucional, y para que pudiera asumir las funciones
propuestas para la nueva agencia (AFIDE), tendria que transformarse completamente,
lo que dejaria de lado las funciones de fomento productivo que actualmente realiza.
Expresd que, por esta razén, la creacion de AFIDE es necesaria para separar las
funciones financieras de CORFO, dandoles un enfoque adecuado bajo una estructura
de gobernanza corporativa mas sélida y con menos burocracia. La nueva agencia se
centrard en instrumentos financieros de segundo piso y en ofrecer garantias, ampliando
las capacidades actuales de CORFO y atendiendo a la demanda latente de
financiamiento, especialmente para PYMEs.

El sefior Benavente enfatizd que, para los préstamos de primer piso, la
participacion de la banca privada es clave, y que la existencia de AFIDE permitiria a la
banca involucrarse en proyectos de innovacién que de otro modo evitarian debido a la
falta de capacidades técnicas para evaluar proyectos de alto riesgo en etapas
tempranas. Esto aborda una falla de mercado vinculada a la asimetria de informacion
en proyectos tecnoldgicos y la falta de garantias suficientes. Expres6é que AFIDE, al
evaluar técnicamente los proyectos y participar en ellos desde el inicio, desempefiaria
un rol crucial al otorgar una sefial de compromiso y seriedad por parte del Estado de
Chile, especialmente en sectores estratégicos como el Hidrégeno Verde. Esto no solo
mejora la reputacion del pais, sino que también fomenta la participacion de la banca
privada al compartir riesgos y beneficios. Ademas, el vicepresidente mencioné que
AFIDE podria promover una mayor competencia en el sistema bancario, mejorando la
transparencia y la flexibilidad en la transmision de beneficios de garantias, algo en lo
que la CORFO ha trabajado pero que aun puede perfeccionarse. Finalmente, enfatiz6 a
que AFIDE complementaria a la banca privada en areas donde esta ultima no puede
actuar, lo que considera una medida beneficiosa para todos los actores involucrados.

El Diputado Naranjo planted su inquietud sobre la necesidad de crear
una nueva agencia cuando, histéricamente, CORFO ha sido el principal impulsor de la
industria en Chile, consultando por qué dicha institucion no podria retomar ese rol y si
es realmente necesario reemplazar su funcién histérica con la creacion de esta nueva
Agencia, enfatizando que no tiene claro el motivo del cambio propuesto.

La Subsecretaria Petersen agradecié la pregunta del diputado y
explicd que, al disefiar la propuesta de crear una nueva Agencia, se cuestionaron por
qué CORFO no podia cumplir ese rol. Menciona que el Banco Mundial, en 2015,
recomendd separar la cartera de instrumentos financieros de la de subsidios ambas al
alero de CORFO, ya que es inusual que un servicio publico gestione ambos tipos de
instrumentos. La razon principal es que los estandares de administracion de los
instrumentos financieros, como transparencia y gestion de riesgo, no pueden aplicarse
correctamente en la estructura actual de CORFO, considerando aspectos de su Comité,
asi como su presupuesto. Expresé que la nueva Agencia propuesta gestionaria la parte
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financiera de CORFO, lo que permitirA una mejor administracién en términos de
gobierno corporativo, regulacién y supervision, mientras CORFO seguira gestionando la
cartera de subsidios. Ademas, aclaré que AFIDE no partira de cero, sino que se basara
en la estructura financiera existente de CORFO, mejorandola en su administracién, en
términos de gobierno corporativo, regulacién y supervision.

La Subsecretaria Petersen respondié las preguntas que quedaron
pendientes de la sesion anterior, sefalando que las fallas de mercado, como las
asimetrias de informacién, las externalidades, el sesgo por liquidez y la falta de
colaterales para las empresas, limitan la capacidad de los bancos privados para
financiar proyectos de innovacién y adopcion tecnolégica. Aunque mejorar la regulacién
bancaria podria ayudar, explica que la creacién de una Agencia de desarrollo es la
solucion preferida, basandose en experiencias internacionales, como la del Banco de
Desarrollo de Alemania. Esta Agencia ofreceria garantias y otros instrumentos
financieros para que los bancos puedan prestar en mejores condiciones a empresas
innovadoras. Ademas, aclara que la supervision de la Comisién para el Mercado
Financiero (CMF) y la regulacion adaptada garantizaran una gestién responsable y
eficiente.

El Diputado Bianchi (presidente) expresd su acuerdo con la creacion
de la agencia, reconociendo que sera beneficiosa para financiar proyectos de
innovacién que no han recibido apoyo adecuado por parte de la banca. Criticé la actitud
conservadora de los bancos en Chile, sefialando que han sido poco colaborativos y
reacios a financiar innovaciones, incluso cuando cuentan con garantias estatales como
FOGAPE. Subrayé que los bancos prefieren asegurarse con las garantias de las
empresas antes que recurrir a las del Estado, lo que refleja una falta de disposicion para
asumir riesgos y apoyar el desarrollo innovador.

El Diputado Mellado aclar6 que, aunque no esta defendiendo a la
banca, sefala que el dinero que gestionan no es propio, sino de terceros, y que la
Comision para el Mercado Financiero (CMF) regula los indices de liquidez y provisiones
de los bancos en funcion del riesgo. Expresé su preocupacion de que la nueva Agencia,
aunque suene y opere como un banco, pueda no estar sujeta a las mismas exigencias
de liquidez, capital y provisiones que los bancos tradicionales. Destaca que, si la banca
ya enfrenta restricciones bajo Basilea lll, seria extrafio que la CMF no imponga
requisitos similares a la agencia, ya que esta también prestard dinero, probablemente
en areas mas riesgosas, como proyectos tecnoldgicos.

El Diputado Romero expresé preocupacion sobre la sostenibilidad de
la Agencia, cuestionando como podra ser autosustentable si se le aplican criterios mas
laxos para prestar dinero en comparaciéon con los bancos. Sefialé que los bancos no
prestan facilmente debido a sus obligaciones relacionadas con la liquidez y los riesgos,
y se pregunta si la agencia, al asumir mas riesgos, terminard necesitando apoyo
financiero adicional del Congreso si sus proyectos no generan los ingresos esperados.
Sefiald que, aunque apostar por el desarrollo es necesario, teme que la agencia no
logre los resultados deseados y que su estructura no esté bien disefiada para garantizar
su éxito a largo plazo.

El Diputado Sauerbaum, en linea con lo anteriormente planteado,
expresd su preocupacion sobre la relacion de CORFO con la nueva agencia y si esta
terminard convirtiéndose en una nueva empresa estatal, considerando el historial de
rentabilidad de dichas empresas. Aunque apoya la creacion de una instancia de capital
de riesgo e innovacion, duda sobre su sostenibilidad real, ya que, aunque la ley lo exija,
en la practica puede no cumplirse. Destacé que la innovacién, tanto en Chile como en el
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resto del mundo, suele ser a largo plazo y con una alta tasa de fracaso, por lo que teme
gue el Congreso tendra que financiar continuamente una entidad que, aunque se haya
creado con buenas intenciones, podria no ser sostenible.

La Subsecretaria Petersen respondié que una de las principales
habilitaciones de AFIDE sera la creacion de un fondo de fondos, para cubrir la brecha
actual en el mercado de capital de riesgo en Chile, donde los montos disponibles son
muy pequefios, lo que lleva a los emprendedores a buscar financiamiento en el
extranjero. Explico que la banca no esta legalmente habilitada para participar en estos
fondos, y que la nueva agencia llenard ese vacio. Ademas, aclar6 que, aparte del
capital de riesgo, la agencia ofrecera otros instrumentos, como garantias y créditos de
segundo piso, que han captado mayor atencién. Enseguida, explicé que la Agencia
podréa financiar proyectos de adopciéon tecnoldgica, que actualmente la banca privada
financia con condiciones mas costosas o0 plazos mas cortos debido a la falta de
informacién y el riesgo percibido. La Agencia, a través de sus instrumentos de segundo
piso, corregira estas fallas del mercado, permitiendo que mas empresas accedan a
mejores condiciones de financiamiento. Aclaré que no es que la cartera de la Agencia
sea mas riesgosa, sino que estara disefiada para subsanar las limitaciones del sistema
bancario, facilitando el acceso a crédito. Ademas, al no manejar depdésitos del publico,
la regulacion de la CMF serd distinta y menos estricta en algunos aspectos, permitiendo
una mayor flexibilidad para ofrecer financiamiento en condiciones mas favorables.

La Subsecretaria Petersen aclar6 que en otros paises hay
instituciones que reciben financiamiento directo del tesoro, pero en el caso de esta
Agencia, la sustentabilidad financiera sera un pilar clave, financiandose a través de su
propio giro financiero y la administraciéon de su cartera, con la supervision de la CMF
para controlar la exposicion y el endeudamiento. Sefial6 que la deuda que la Agencia
pueda contraer no sera deuda publica, sino privada, y que se utilizard& como un
instrumento financiero para mejorar las condiciones de financiamiento a otras
empresas, diferenciandose de la deuda utilizada por empresas para cubrir déficits.
Explic6 que CORFO serd el principal accionista de AFIDE, ya que esta estard
organizada como una sociedad andnima cuyo patrimonio sera de CORFO y del Fisco.
La creacién de la agencia es un paso para modernizar la parte financiera de CORFO,
trasladando la gestion de los instrumentos financieros a la nueva entidad, bajo
estandares internacionales que han demostrado ser efectivos en otros bancos de
desarrollo. Aclar6 en tal sentido que no habra duplicidad de funciones, ya que la
Agencia funcionara como el brazo financiero de CORFO.

El Diputado Mellado expresd la necesidad de recibir a la CMF y
expresd su preocupacion por la aparente contradiccién en la funcion de la banca en la
evaluaciéon de los créditos, pues por un lado, el Ejecutivo mencion6é que la banca no
tiene el expertise para evaluar proyectos tecnoldgicos, pero luego se dijo que el 90% de
las evaluaciones seran realizadas por los bancos, lo que lo lleva a cuestionar si el
criterio seguird siendo bancario, con los mismos requisitos tradicionales de garantias.
Ademads, planted que, si el 10% de los préstamos se daré directamente (primer piso), la
agencia necesitaria una licencia bancaria aprobada por la CMF. También sefal6 que,
dado que habra capital estatal involucrado, es esencial resguardar los fondos de todos
los chilenos.

El Diputado Romero expresd su preocupacion sobre la estabilidad
financiera de la agencia, destacando que los instrumentos financieros, como acciones
de empresas innovadoras, pueden perder valor si los proyectos no tienen éxito. Sefiala
qgue, en esos casos, la agencia podria verse obligada a hacer efectivas garantias
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estatales o asumir pérdidas. Aunque apoyo la idea de impulsar la innovacion, cuestioné
gué sucedera cuando los proyectos fracasen, algo comun en este tipo de iniciativas.
También pregunto si la agencia podra endeudarse externamente para cubrir pasivos y
cdmo esto afectara su sostenibilidad, advirtiendo que podria haber una brecha entre lo
que se espera lograr y lo que realmente sucedera.

El Diputado Bianchi (Presidente) sefialé6 que hay muchas consultas
pendientes, y que hasta que no se aclaren, serd dificil avanzar con el proyecto. Destacd
la importancia de despejar estas dudas, especialmente con la participacion de la CMF y
otras instituciones, cuya asistencia ha sido postergada debido a la ausencia de su
presidenta. Sugiri6 que una vez que estas preguntas sean respondidas, se podra
continuar para avanzar en la discusién del proyecto.

La Subsecretaria Petersen aclaré que, aunque el 90% de la cartera
se ejecuta a través de instrumentos de segundo piso, no significa que los bancos hagan
el 90% de las evaluaciones. Los bancos realizan la evaluacién comercial y crediticia,
mientras que la Agencia aportara la evaluacion técnica, lo cual es crucial en proyectos
de innovacién tecnoldgica. Explic6 que la evaluacion técnica identifica las mejores
soluciones, como en el ejemplo de la tecnificacién del riego. Este modelo sigue el
ejemplo de instituciones como el Banco de Desarrollo de Alemania, que utiliza expertos
técnicos para validar proyectos, garantizando que las inversiones sean viables y
eficientes, permitiendo que los bancos ofrezcan mejores condiciones de financiamiento.
La Agencia actuaria de manera similar, aportando conocimiento especializado para
complementar las evaluaciones crediticias y subsanar fallas de mercado.

El Diputado Mellado expresé su preocupacién sobre el rol de la
banca, subrayando que los bancos buscan rentabilizar los depdsitos de sus clientes, lo
que podria limitar su interés en participar en proyectos de innovacion, incluso si cuentan
con una evaluacion técnica sélida. Compara esta situacién con fondos de inversion o
family offices, que podrian estar mas dispuestos a asumir riesgos en conjunto con la
Agencia. Ademas, mencionoé el caso de FOGAPE, donde el Banco del Estado gestion6
el 70% de los préstamos, ya que el resto de la banca no quiso participar. El diputado
destacé la importancia de crear un producto atractivo para toda la banca, asegurando
gue los proyectos tecnolégicos sean financiados por diferentes bancos, no solo por uno.

El Diputado Sauerbaum manifiesté su preocupacion de que la nueva
Agencia, con tanta burocracia o condiciones restrictivas, termine siendo ineficaz para
los empresarios que busquen financiamiento para proyectos innovadores. Sefialé que,
en su region agricola, los agricultores prefieren pedir créditos a bancos privados, como
Santander, debido a sus condiciones mas flexibles, en lugar de acudir al Banco del
Estado. Destacd que el temor es que la nueva institucién no logre ofrecer soluciones
efectivas y que los emprendedores con proyectos innovadores no encuentren una
respuesta adecuada, de ahi los multiples cuestionamientos hacia su funcionamiento.

La Subsecretaria Petersen aclar6 que la intencion es que los
instrumentos de segundo piso se utlicen en toda la banca, no solo en un banco.
Subrayd que los proyectos de innovacion y adopcién tecnoldgica varian mucho entre
empresas, por lo que no puede haber un Unico instrumento financiero para todos.
Destac6 que la flexibilidad es clave, ya que las necesidades de una empresa agricola al
adoptar nueva tecnologia de riego, por ejemplo, son diferentes de las de una pyme que
requiere digitalizacion. La agencia buscar4 desarrollar programas de garantias
especificos para cada sector, ajustandose a las particularidades de cada empresa.
Afadioé que en otros paises estos instrumentos se disefian en consulta con la bancay el
sector real para asegurar su eficacia.
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Explicoé que en el contexto de proyectos de innovacién, es comun que
algunos fracasen debido a la falta de habilidades empresariales, mas alla de si es una
buena idea, destacando que el fondo de fondos es un instrumento clave para mitigar
este riesgo, ya que permite que el Estado invierta hasta un 30% en un fondo publico-
privado, con el resto proveniente de inversionistas institucionales. Este fondo no solo
proporciona capital, sino también apoyo en la gestion empresarial, como la seleccion
conjunta de gerentes, asegurando que los proyectos tengan una base sélida de
negocio. Mencioné que CORFO, que ha apoyado el capital de riesgo en Chile durante
30 afios, no puede ser aportante del fondo de fondos, pero su rol ha sido prestar dinero
a fondos de capital de riesgo. Hoy en dia, sin embargo, se necesitan inversiones
mayores. Finamente abordé el tema de la deuda, diferenciando el uso de esta por parte
de una institucion financiera como AFIDE, que puede utilizarla para mejorar la oferta de
créditos y garantias en la economia, en contraste con su uso en otras empresas no
financieras.

A continuaciéon, la Comisiéon recibi6 de manera remota la
exposicion del sefior Juan Carlos Elorza, Director de Andlisis Técnico y Sectorial
de Sector Privado de CAF, Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe,
quien inicié destacando la relevancia de la discusion en torno al tema de los bancos de
desarrollo, subrayando que es un asunto de gran importancia y con preocupaciones
vélidas. Menciond que existen mas de 450 instituciones de desarrollo a nivel mundial
gue funcionan bajo un modelo de negocio similar al que se propone para AFIDE. Afirmé
gue estas instituciones son un instrumento Util de politica puablica, especialmente
considerando que el 40% de ellas se creé entre 1990 y 2020, lo que a su parecer refleja
un reciente impulso en este ambito.

El sefior Elorza explic6 que los bancos y agencias nacionales de
desarrollo inicialmente se enfocaban en proyectos especificos, como la reconstruccion y
grandes infraestructuras criticas. Sin embargo, con el tiempo, se les asignaron tareas
para cubrir brechas en el mercado financiero, que el sistema financiero tradicional no
podia atender debido a la falta de informacién, incentivos, o capacidades especificas.
Mencioné que antes de la pandemia, el Banco Mundial estim6 que el 70% de las
necesidades de financiamiento de las empresas en América Latina no eran cubiertas
por el sistema financiero tradicional, especialmente para inversiones a mediano y largo
plazo, siendo aquel el espacio donde las agencias y bancos de desarrollo, como CAF y
BID, juegan un rol crucial al atender segmentos del mercado que de otro modo
guedarian desatendidos, no necesariamente por ser de alto riesgo, sino por falta de
capacidades para gestionarlos.

Destacé la estrecha colaboracion que CAF mantiene con mas de 25
bancos de desarrollo y corporaciones en la regién, proporcionando una variedad de
productos financieros como lineas de crédito, garantias, y programas de inclusion
financiera y apoyo a pymes, especialmente aquellas lideradas por mujeres. Subray6
gue la intervencién de bancos de desarrollo es crucial para cubrir brechas financieras,
sobre todo en la financiacion a mediano y largo plazo, que el sistema financiero
tradicional no atiende adecuadamente debido a falta de rentabilidad.

Finalizé enfatizando la dualidad de los bancos de desarrollo, al ser
instrumentos de politica publica orientados al desarrollo, pero operando bajo principios
financieros que los obligan a ser sostenibles. La presencia del Estado como accionista
de estos bancos agrega una dimension adicional, permitiendo transferir conocimiento y
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asistencia técnica al mercado. En definitiva, para asegurar el éxito de estos bancos,
subray6 la importancia de una buena gobernanza y un modelo de negocio que equilibre
los intereses del Estado con la sostenibilidad financiera y los objetivos de desarrollo.

El Diputado Mellado pregunté al expositor sobre la profundidad de los
mercados en los paises latinoamericanos donde participa CAF, en comparacion con el
mercado de capitales en Chile, en donde, ademas de la banca, hay una variedad de
actores como fondos de inversiéon, AFPs, compafiias de seguros de vida, y family offices
que invierten en proyectos a largo plazo. En ese sentido, consulté si en los otros paises
donde CAF opera existe una profundidad de mercado similar o si CAF es una
alternativa importante que cubre una gran parte del financiamiento, especialmente en
paises con mercados de capitales menos desarrollados.

El seiior Elorza explic6 que América Latina presenta una gran
variabilidad econdmica, con paises como Chile que tienen un alto grado de inversion y
otros con menor profundidad de mercado. Los precios de los fondos de CAF se
determinan en funcion del conjunto de paises accionistas, lo que implica que la
profundidad de los mercados varia considerablemente entre ellos. Aunque Chile es un
miembro reciente de CAF y tiene un mercado mas profundo, la brecha de
financiamiento del 70% en la region aun persiste y a pesar de que los bancos de
desarrollo han contribuido con una fraccién del financiamiento necesario, expresé que
guedan grandes espacios por llenar, siendo estos modelos de negocio esenciales para
movilizar recursos tanto internacionales como domeésticos, aunque la profundidad varia
segun el grado de inversion y la relacion con los precios de CAF en cada pais.

La Subsecretaria Petersen agradecié a los diputados e invitados,
destacando la importancia de escuchar a la Comision para el Mercado Financiero
(CMF) para avanzar en la discusion sobre el modelo de supervision y regulacion de
AFIDE. Explic6 que la CMF no pudo participar debido a su presencia en el Chile Day,
pero que su intervencién es clave para resolver inquietudes sobre el modelo de
negocios de la agencia. Subray0 que existe consenso en torno a los desafios de
crecimiento a largo plazo, especialmente en cuanto a la adopcion tecnolégica e
innovacién por parte de las empresas, aspectos que la propuesta de la agencia busca
abordar. Finalmente, sefialé6 que es crucial garantizar que el modelo no fracase
financieramente y que se aborden las inquietudes de los diputados durante las
intervenciones de los invitados.

El Diputado Naranjo reiter6é su duda sobre la necesidad de crear una
nueva Agencia, preguntando por qué, si CORFO en el pasado pudo impulsar el
desarrollo industrial del pais con menos recursos e instrumentos que los disponibles hoy
no puede hacerlo nuevamente. Cuestiond por qué se plantea transferir una unidad de
CORFO a la nueva agencia en lugar de mantenerla en CORFO y cumplir con el mismo
objetivo.

La Subsecretaria Petersen respondio que la pregunta sobre la
creacion de la nueva agencia surge frecuentemente, ya que CORFO desempenfia un rol
importante en el fomento econdmico. Explicé que, aunque CORFO fue clave en el
desarrollo de muchas empresas privadas en el pasado, su enfoque no fue a través de
instrumentos financieros. El objetivo del nuevo proyecto es mejorar la gestién y el
alcance de los instrumentos financieros que hoy en dia CORFO no puede maximizar
debido a su estructura como servicio publico, que limita su capacidad de apalancar mas
recursos y llegar a mas empresas. Expreso que al separar patrimonialmente la nueva
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agencia, se busca lograr una mayor transparencia, especificidad técnica y un modelo de
regulacién adecuado, permitiendo un mayor alcance para apoyar procesos de adopcion
tecnoldgica. Finalizo ofreciendo entrar en mas detalles en futuras sesiones.

A continuacioén, la Comision recibié la exposicion del Presidente
de la Convergencia Nacional de Gremios de PYMEs (CONVERPYME), sefior
Roberto Rojas Puga, quien agradecio la oportunidad de expresar nuestra opinion en
nombre de la Confederacion, sefialando ser una entidad que representa diversas ramas
de las Mipymes, como manufacturas, exportaciones, servicios educativos, cooperativas,
mujeres microempresarias, farmacias independientes, proveedores de bienes y
servicios al Estado, entre otras. Abordé el proyecto de la Agencia de Financiamiento e
inversion para el Desarrollo (AFIDE) y su impacto potencial en las empresas,
destacando que actuales instrumentos de financiamiento para las MIPYMES, como
FOGAPE, FOGAIN y el crédito CORFO MIPYME, son insuficientes, tanto en diversidad
como en condiciones. Destacé que las brechas actuales exigen mas opciones de
inversion y un enfoque hacia proyectos verdes, algo ausente en los mecanismos
actuales, expresando que la funcibn de CORFO en fomentar el emprendimiento y la
innovacion se ha vuelto distante para su sector.

El sefior Rojas expresdé que su organizacion ve en AFIDE una
oportunidad de modernizacién, que podria simplificar, flexibilizar y distribuir de manera
eficiente los recursos para empresas de todos los tamafios, siendo clave para una
estrategia de desarrollo econdmico sustentable. En su opinion AFIDE deberia conducir
en el futuro a un nuevo modelo de desarrollo, mas inclusivo en lo econdmico social,
cultural, sustentable y verde donde las MIPYMES deben jugar un rol fundamental en la
reindustrializacién y diversificacion productiva del pais, lo que ayudaria a reducir la
concentracion econémica y las practicas colusorias, perjudiciales para la economia
nacional. DestacO que representan el 98,8% de las empresas, aunque con baja
participacion en las ventas (11%), lo que les colocaria en una posicion de merecer un
protagonismo mayor en las politicas publicas orientadas a mejorar la productividad y la
sustentabilidad, sefialando que contribuyen significativamente al empleo, la distribucion
y la cohesién social.

Expuso que el proyecto de AFIDE presenta propuestas prometedoras:
mejora del financiamiento a través de intermediarios no bancarios, y creacién de
instrumentos que permitan la digitalizacién, automatizacion, expansién de negocios,
energias renovables, eficiencia energética, electromovilidad y reciclaje, los que destacé
como elementos esenciales para resolver las brechas y limitaciones de las empresas de
menor tamafio. Manifesté tener la conviccién de que en el transcurso del proceso
legislativo quedaria en evidencia la necesidad de sacar adelante este proyecto, que con
las sugerencias de parlamentarios gremios y ejecutivo, serd posible arribar a
conclusiones que permitan dotar a Chile, sus habitantes y sus empresas del mejor
instrumento para asegurar el progreso la productividad, competitividad, inversion,
empleo y crecimiento.

El sefior Rojas plante6 a nombre de Convergencia Nacional de
Gremios de PYMEs , algunas apreciaciones para complementar la propuesta, las que
enumerd. En primer lugar, expreso la necesidad de obtener claridad en el monto de los
recursos destinados a las MIPYMES (que son empresas con ventas hasta 100.000 UF
anuales) en una proyeccion de estos recursos a 10 afios. En segundo lugar, solicito la
incorporacién de un representante de las MIPYMES en el directorio de AFIDE, para
asegurar que sus intereses estén debidamente representados, respetando los requisitos



32

para el cargo asi como las inhabilidades e incompatibilidades presentadas en el
proyecto de ley. Destaco que en tal sentido no buscan designar un representante propio
de manera arbitraria, sino que respetando las normas establecidas en el proyecto. Sin
embargo, destacé que es fundamental para ellos contar con un representante de las
micro, pequefias y medianas empresas (MiPyMEs). Sefialé que el mecanismo para
lograr esto debera definirse durante la discusion parlamentaria, pero subrayd la
importancia crucial de este tema para su sector.

En como tercera apreciacion al proyecto, mencion6 la necesidad de
clarificar las orientaciones de trabajo para el equipo de funcionarios y profesionales
asignados a AFIDE, dada su procedencia desde CORFO, organismo con el cual sefialé
gue las MIPYMES no han tenido buenas experiencias. En tal sentido, expresé que, en
los dltimos afios, las politicas de CORFO se han centrado en proyectos innovadores,
como energia y el hidrogeno verde, que son importantes para el pais pero no
necesariamente accesibles para las MIPYMEs tradicionales. Sefialé que las micro y
pequefias empresas aun no han recibido suficiente apoyo para adoptar nuevas
tecnologias, y enfatiz6 la importancia de que el equipo de la nueva agencia AFIDE
preste especial atencion a las necesidades y capacidades de estas empresas mas
pequenas.

El Diputado Bianchi (presidente) sefialé que, aunque las pequefias y
medianas empresas (MiPyMES) generan solo el 11% del total de las ventas, son los
mayores generadores de empleo, mientras que las grandes empresas, mMAas
automatizadas, ofrecen menos empleo humano proporcionalmente. Expres6 su apoyo a
las MiPyMEs y pregunté al expositor de dénde obtienen actualmente financiamiento, si
es Banco Estado la principal fuente de crédito para las MiPyMEs y si tienen acceso
suficiente para automatizarse e invertir, entendiendo que las MiPyMEs han tenido
dificultades para acceder a los créditos de CORFO.

El seiior Rojas explicé que las MiPyMEs acuden principalmente a la
banca tradicional para financiamiento, pero esta no es suficiente para cubrir sus
necesidades. Aunque existen instrumentos como FOGAPE y FOGAIN, las barreras de
entrada son altas y los montos de los créditos son limitados, con una diferencia notable
entre lo que reciben las medianas y grandes empresas. Subrayé la importancia de
contar con otros sistemas de financiamiento, ya que la automatizacion y la superacion
de la brecha digital requieren recursos significativos. Sefialé que ve una oportunidad en
la creacion de la nueva agencia AFIDE, vinculada a la estrategia de desarrollo
econémico sustentable del Ministerio de Economia, que podria impulsar un nuevo
modelo de desarrollo centrado en la reindustrializacion del pais. Recordé como Vifia del
Mar fue un centro industrial pujante en el pasado, pero muchas de esas empresas
desaparecieron. Insistié en la necesidad de recuperar esa capacidad industrial, aunque
adaptada a los tiempos actuales, impulsados por la revolucién cientifico-tecnoldgica.

Continuando con su exposiciébn, como cuarta apreciacion sefalo la
necesidad de establecer condiciones claras para los intermediarios financieros no
bancarios, limitando las tasas de interés, las utilidades de estos intermediarios y las
garantias exigidas a las MIPYMES. En quinto lugar estimé insuficiente el plazo de seis
meses establecido en el articulo 18 para los directores que cesen sus funciones,
proponiendo una inhabilidad de 18 meses con el fin de honrar la funcion publica y
desincentivar el uso de informacidén privilegiada o sacar ventajas refiidas con la
transparencia y sanidad del sistema, especialmente dadas las vicisitudes que enfrenta
actualmente el pais.
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Expresé que con estas sugerencias confian en que el proyecto de ley
sera capaz de dotar a Chile de un instrumento adecuado para promover la
productividad, competitividad e inversién en el pais, beneficiando especialmente a las
empresas mas pequefias. Finaliz6 agradeciendo la oportunidad de participar en este
proceso, esperando que sus opiniones sean consideradas en el desarrollo final de
proyecto.

El Diputado Naranjo expres6 dudas sobre la necesidad de crear una
nueva Agencia para abordar los desafios financieros, sugiriendo que instituciones
existentes como el Banco del Estado o Corfo podrian cumplir ese rol. Destaco la
necesidad de invitar al presidente del Banco del Estado para conocer su opinidn sobre
el proyecto y preguntarle por qué el banco no podria asumir las funciones que se
pretenden delegar a la nueva agencia, especialmente considerando la necesidad de
nuevos instrumentos financieros para mejorar la productividad y adaptarse a los nuevos
tiempos.

El Diputado Mellado plante6 la necesidad de invitar a la Asociacion
de Bancos y a la Comision para el Mercado Financiero para discutir por qué la banca no
esta participando en el financiamiento que pretende abordar el proyecto de AFIDE.
Expres6 la preocupacion de que, a pesar de los esfuerzos, los beneficios del proyecto
no lleguen a las PYMEs, especialmente porque la banca generalmente requiere
garantias que muchas no pueden ofrecer y ademas la orientacion del proyecto hacia
aspectos tecnoldgicos y de emprendimiento, podria no resolver las necesidades de las
PYMEs en cuanto a financiamiento.

A continuacion, la Comision escucho al Presidente de la Camara
Regional del Comercio de Valparaiso, sefior Javier Torrejon Linares, quien destacé
la relevancia de lo expuesto por el sefior Rojas respecto a los financiamientos para las
pequeiias y medianas empresas, resaltando la importancia de comprender esta
perspectiva. Mencion6 que la Camara Regional de Comercio es la asociacién gremial
mas antigua de Latinoamérica, fundada en 1858 en el puerto de Valparaiso, ha sido
testigo de multiples cambios a lo largo de sus 166 afos de historia. Actualmente, la
Camara representa a mas de 150 empresas de diversos sectores en la region,
abarcando servicios, transporte y produccion. El sefior Torrejon también destacé el rol
de la Camara en la gestion de tres centros de negocio de SERCOTEC, donde en el
ultimo afio han apoyado a 1.100 emprendedores, programa que se mide por el aumento
en ventas, empleo y capital de trabajo, lo que refleja su efectividad. Ademas, sefialo la
preocupaciéon por el estancamiento econémico de Chile, observando que en los ultimos
18 afios no ha habido avances significativos hacia el desarrollo del pais, destacando el
bajo crecimiento, la incertidumbre juridica y la falta de inversién. Sefial6 que, debido a
estos factores, la productividad del pais es muy baja. Para lograr un desarrollo
sostenible, enfatizé la necesidad de explorar nuevas formas de financiamiento y
crecimiento. Menciond que, en la regién, existe un ecosistema de innovacion con mas
de 60 actores, incluyendo academia, emprendedores e investigadores. Sin embargo, la
dificultad principal radica en como financiar proyectos de innovacion y desarrollo, ya que
muchos emprendedores no pueden obtener financiamiento debido a la falta de historial
crediticio, afirmando que es crucial encontrar nuevas soluciones para financiar estos
proyectos, permitiendo un crecimiento sostenible para el futuro de Chile.

El sefior Torrejon expuso que para ampliar la matriz productiva del
pais es fundamental contar con un capital de riesgo mas significativo. Destac6 que el
modelo de AFIDE ofrece una forma distinta de trabajar en comparacion con la banca
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tradicional y CORFO, ya que opera bajo reglas diferentes y con un presupuesto
independiente. Subray6é que esta nueva agencia funcionaria de manera similar a una
sociedad andnima, con reglas claras, y que su independencia del estado de la
economia garantizaria su capacidad de inversion. Ademas, resalté que en el &mbito de
la innovacion, muchas ideas generadas por universidades y centros de desarrollo
cientifico-tecnologico se ven bloqueadas en su crecimiento por falta de financiamiento,
lo que obliga a los emprendedores a buscar capital extranjero o caer en manos de
prestamistas informales.

Finalmente el expositor abog6 por la aprobacion expedita de esta ley,
confiando en que la Agencia propuesta permitird un control adecuado de las inversiones
y un desarrollo ordenado, asegurando que su patrimonio independiente le dara solidez
en medio de las fluctuaciones econémicas del pais.

El Diputado Mellado mencioné que el problema del crédito informal
persiste, especialmente para personas que no tienen acceso al sistema bancario debido
a su perfil economico. Sefalé que, en el pasado, las financieras ayudaban a bancarizar
a mas personas mediante la tasa maxima convencional, pero con su desaparicion,
muchas personas quedaron fuera del sistema financiero formal. Sugirié que si se revisa
y ajusta la tasa maxima convencional, podria facilitarse la entrada de nuevas empresas
al mercado, permitiendo que mas personas accedan a créditos formales y dejando de
lado el crédito informal.

Enseguida la Comisién escuché la exposicidon del sefior Kevin
Cowan Logan, Ex Comisionado de la Comisién para el Mercado Financiero (CMF)
y Académico de la Universidad Adolfo Ibafez (UAI), quien destaco la importancia de
las intervenciones estatales en proyectos innovadores que, aunque rentables y con
potencial de crecimiento, no logran financiamiento a través de los canales tradicionales
debido a la incertidumbre en los plazos y la falta de garantias tangibles, destac6 que
aguello ha sido clave para impulsar industrias relevantes, como se vio en el caso del
desarrollo de la energia solar en Chile, donde organismos internacionales como el BID y
la KFW apoyaron los primeros proyectos de plantas solares y almacenamiento que no
lograron financiamiento privado. Enfatizd que el proyecto en discusion busca fortalecer
el marco existente sin partir de cero, siguiendo recomendaciones de organismos
internacionales como la OCDE y el Banco Mundial que sefalan la necesidad de
perfeccionar el ambiente de financiamiento publico en Chile e introduce mecanismos
gue permiten una visién a largo plazo, necesaria para financiar proyectos que requieren
desembolsos prolongados, como aquellos que se desarrollan en tres, cuatro o cinco
anos.

Destac6 como aspectos relevantes a considerar a la hora de avanzar
en el sentido de proyecto, la independencia presupuestaria, la que se torna crucial al
permitir asegurar que los recursos estén disponibles a lo largo del ciclo del proyecto.
Expresé que si bien algunas herramientas de financiamiento han funcionado bien en
Chile, otras no estan disponibles en el marco legal actual, como la posibilidad de que el
Estado aporte capital a la industria de capital de riesgo, la mas innovadora, lo que se
incorpora con este proyecto, integrando una propuesta que ha sido discutida
transversalmente en gobiernos anteriores. Finalmente, subrayé que el objetivo de
AFIDE no es reemplazar el financiamiento privado, sino complementarlo con garantias,
cofinanciamiento o inyeccion de capital, cuando esté disponible.

El sefior Cowan continué mencionando los resguardos que considera
el proyecto de ley, los que en su exposicién centrdé en dos aspectos: asegurar el buen
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uso de los recursos publicos y garantizar la sostenibilidad financiera sin generar
contingencias fiscales. Destacé sobre el primer aspecto, que es crucial contar con
buena gobernanza, mediante una estructura legal sélida con un directorio que asegure
continuidad y transparencia. Ademas subrayé que el proyecto de ley considera
explicitamente que el rol del 6érgano es complementario al sector privado y actia
mayormente financiando otras entidades, lo que permite apalancar recursos de manera
eficaz. Ademas, incluye la obligacion de rendir cuentas financieras para asegurar su
efectividad y transparencia. El expositor enfatizd que la sostenibilidad financiera es
clave para el éxito del proyecto, ya que asegura el uso eficaz de los recursos publicos,
lo que a su turno es importante por dos razones: primero, evitar los problemas que otras
instituciones similares han enfrentado en América Latina, y segundo, garantizar que la
entidad pueda ofrecer préstamos a plazos largos y bajos costos, lo que requiere
credibilidad y solvencia. En esa linea, expres6 que el proyecto de ley establece que el
directorio debe priorizar la sostenibilidad financiera, con requisitos prudenciales
similares a los de los bancos y una buena gestion de riesgos. Esto implica contar con
politicas y unidades especializadas en riesgos, sin dejar de financiar proyectos
innovadores, pero asegurando que se entiendan y gestionen los riesgos para evitar
problemas financieros.

El Diputado Bianchi (Presidente) consulté por qué esta entidad
podria ser eficiente en financiar proyectos innovadores, considerando que la banca
tradicional no lo hace debido al alto riesgo. Sefialé que los bancos, al no tener la
expertise para evaluar proyectos innovadores, perciben un alto riesgo y prefieren
evitarlo. Por ello, cuestioné como esta entidad podria ser diferente, ya que, al financiar
proyectos de alto riesgo e innovacion, en teoria deberia enfrentarse a los mismos o
incluso mayores riesgos que la banca. Pregunt6é qué hard esta entidad de manera
distinta para gestionar esos riesgos y ser eficiente, mas alla de las capacidades técnicas
y profesionales mencionadas.

El sefior Cowan respondié que financiar sectores innovadores
requiere un conocimiento especializado del sector, algo que una entidad publica puede
desarrollar, ya que no todos los bancos tienen la capacidad de evaluar proyectos
complejos. Sefal6é que a diferencia de un banco comercial, que prioriza la solidez
patrimonial para respaldar depdsitos y generar retorno para los accionistas, el objetivo
de AFIDE seria promover la innovacion y el financiamiento de actividades innovadoras.
Mencioné como ejemplo el Banco Estado, que bajo las mismas regulaciones que un
banco privado, ha logrado avances significativos, como la bancarizacion a través de la
Cuenta RUT vy el financiamiento de MIPYMEs, destac6 que aunque la regulacién es la
misma, el objetivo y la propiedad publica permiten al Banco Estado actuar de manera
contraciclica durante crisis econdmicas, como en 1998 y 2008. Argumentdé que la
propiedad publica, los objetivos especificos y una adecuada gobernanza pueden
permitir que, incluso con una gestién prudente de riesgos, se mantenga un enfoque
social.

Retomando su presentacion, el expositor enfatizé que es prudente
contar en este caso con una supervision de la Comisién para el Mercado Financiero
(CMF) atendida la naturaleza de la entidad, que otorgara créditos y financiara, por lo
gue se requiere una validacién a la buena gestién prudencial y de riesgos, en linea con
las mejores practicas internacionales.

El Diputado Mellado manifesté que los resguardos de solvencia y
regulacién propuestos para la AFIDE son similares a los de la banca, como el
apalancamiento, la auditoria y las politicas de riesgo. Expresé su preocupacion pues el
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dinero involucrado provendria de los contribuyentes, por lo que cuestion6 como se
planea recuperar esos fondos si se estan asumiendo riesgos financieros considerables.
Ademas, pregunté en qué se diferenciara la AFIDE de la banca tradicional si se le
aplican los mismos criterios y cdmo se garantizard la devolucion de los recursos
publicos invertidos en proyectos riesgosos.

El Diputado Cifuentes consultdé por qué no se hace referencia a la
tasa de descuento o a la rentabilidad esperada de la nueva entidad. Sefal6é que
probablemente exista una diferencia en la rentabilidad esperada, lo que afectaria el
costo del crédito ofrecido por la entidad en comparacion con otras instituciones.

El seifior Cowan respondi6 que la entidad tiene como objetivo
principal mantener su capital, a diferencia de la banca, que busca generar una
rentabilidad significativa para sus accionistas. Aunque la entidad no persigue utilidades,
cualquier beneficio obtenido se reinvierte para aumentar el capital y financiar mas.
Ademas, menciond su experiencia en el BID, donde la entidad debe cumplir con ciertos
requisitos de apalancamiento y liquidez para operar eficientemente. Esto no impide que
preste a paises 0 empresas mas riesgosas, pero es esencial reconocer el riesgo
adicional al usar fondos publicos. De este modo, se busca cumplir un objetivo social sin
comprometer la sostenibilidad financiera.

El Diputado Mellado expresd que en la banca el riesgo se mide a
través de la tasa de interés; a mayor riesgo, se aplica una tasa mas alta. Cuestioné la
afirmacion de que no hay riesgo en la entidad, sugiriendo que, si se considera un riesgo
menor, esto deberia reflejarse en una tasa de interés mas baja. Sin embargo, enfatizo
gue es fundamental asegurar la recuperacién de los fondos, lo que plantea la duda
sobre como se evalla y tasa el riesgo en comparacion con otros préstamos que ya
tienen un riesgo establecido.

El seilior Cowan destacé la importancia de medir adecuadamente el
riesgo de un proyecto, sefialando que es necesario destinar capital de la institucién para
respaldar proyectos con mayor riesgo. En cuanto a las tasas de interés, destacé que el
proyecto otorga flexibilidad al directorio y a la administracién para establecerlas, pero
subrayé que lo crucial es garantizar la sostenibilidad financiera en el mediano plazo.

El Diputado Mellado manifesté que, en el financiamiento bancario, las
tasas de interés se determinan mas por el riesgo del proyecto que por el perfil del
cliente, sin embargo aludi6 a que el riesgo puede estar relacionado tanto con la
presentacion del proyecto como con la situacion del cliente, ejemplificando un caso en
gue varien las tasas de interés y garantias segun si se trata de un proyecto de una gran
empresa versus una PYME de la region.

El sefior Cowan respondié que efectivamente la tasa debe guardar
relacién con el riesgo no con el individuo o su regién de residencia y que una buena
evaluacion de riesgo considera el proyecto mas que la persona. Continuando con su
exposicion, valor6 el proyecto y sugirid6 algunas mejoras. Primero, propuso la
incorporacion de socios minoritarios, como bancos de desarrollo, para aportar capital y
experiencia, lo que podria potenciar la gestion. En segundo lugar, aunque reconocio
gue el proyecto avanza bien, sugiri6 que todos los miembros del comité sean
designados por Alta Direccién Publica (ADP) en lugar de que algunos sean nombrados
por el Presidente, argumentando que esto fortaleceria la alineacién con la politica
econémica. En tercer lugar, mencioné la necesidad de que la entidad preste
directamente, aunque con mayores resguardos, y sugiri6 aumentar el quérum para las
decisiones del directorio a cuatro quintos, para asegurar una mayor robustez en las
intervenciones mas complejas.
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Finalmente, concluyé destacando que el objetivo del proyecto es
compartido y es buscar maneras de fomentar el crecimiento a mediano y largo plazo.
Sefalé que uno de los principales problemas es que las empresas innovadoras a
menudo no logran acceder al financiamiento necesario para avanzar, generar empleo y
diversificarse. Consider6 que el proyecto facilita este vinculo. Ademas, elogio la
prudencia en la gestion del proyecto y los resguardos adecuados para asegurar un uso
eficiente de los recursos publicos, asi como la estabilidad y solvencia.

El Diputado Bianchi (Presidente) compartié las conclusiones del
expositor y anticipd que sus propuestas se recogeran y analizaran para ser planteadas
como indicaciones. Por otra parte, expresd su preocupacion por el acceso desigual al
financiamiento para las pequefias y medianas empresas en las regiones, no
observandose una distribucién equitativa que permita a los proyectos innovadores
acceder a oportunidades en todo el pais. Por ello, solicit6 que se considere una
perspectiva mas inclusiva en la discusion.

El Diputado Séaez abordé las asimetrias en el acceso al
financiamiento para jévenes inversionistas, especialmente aquellos de regiones mas
alejadas de los centros financieros y universidades principales. Plante6 una pregunta al
Ejecutivo sobre si el proyecto actual contempla vinculacion con los gobiernos regionales
y estrategias de desarrollo especificas para cada regién. Propuso que, ademas de
posibles socios internacionales, como el BID, los gobiernos regionales podrian
desempefar un papel en este proceso. Citd el ejemplo de la Fundacion Chinquihue en
la regién de Los Lagos, que promueve la acuicultura y pesca artesanal, como un
modelo de financiamiento regional pertinente. También sugirié la necesidad de mejorar
la identificacion de talentos jovenes con potencial innovador, quienes muchas veces no
tienen acceso a las instancias adecuadas para desarrollar sus ideas, lo que resulta en la
pérdida de oportunidades valiosas.

El Diputado Bianchi (Presidente) destaco la existencia de un fondo
de desarrollo regional en Magallanes, generado por la explotacion de hidrocarburos,
cuyo proposito inicial era impulsar actividades productivas, aunque ha terminado siendo
utilizado para otros fines. Apoyo la sugerencia del Diputado S4ez sobre la importancia
de gue los gobiernos regionales puedan colaborar en el desarrollo desde los territorios,
y propuso que este modelo se extienda a otras regiones para fortalecer a las MIPYMEs,
los emprendedores y los proyectos tecnolégicos. Finalmente, inst6 a la subsecretaria a
considerar esta idea como una forma de potenciar tanto los emprendimientos como los
territorios.

El Diputado Mellado expresé su preocupacién por la disparidad en el
acceso al financiamiento entre las grandes y pequefias empresas. Sefialé que las
grandes empresas acceden a financiamiento a través de la bolsa, emisién de bonos de
deuda y fondos de inversién, mientras que las pequefias no tienen las mismas
oportunidades, lo que genera una competencia desigual. Propuso que se aplique el
mismo esquema de financiamiento para las pequefias empresas y huevos
emprendimientos, sin importar la edad de los emprendedores, para que puedan crecer y
competir en igualdad de condiciones. Sugiri6 que AFIDE no solo proporcione
financiamiento, sino que también facilite el acceso a fondos de inversion de capital de
riesgo, permitiendo que estos participen en el desarrollo de pequefas empresas.
También menciono la posibilidad de securitizar deudas, similar a lo que se hace con los
créditos hipotecarios, y abogé por la necesidad de que la banca compita, ofrezca
mejores tasas de interés y asuma mas riesgos para apoyar el crecimiento de las
pequefias empresas.
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El sefor Cowan destacd la importancia de las herramientas que
tendra la nueva entidad, subrayando que podré invertir en fondos de inversion, lo que
atraera tanto recursos privados como publicos. También mencion6 que la entidad podra
garantizar mecanismos de deuda no solo para los bancos, sino también para otros
actores del mercado. Ademds, sefialdé que la entidad podr4 cofinanciar a otras
instituciones no bancarias que desempefian un rol financiero, diversificando asi las
fuentes de financiamiento. Esta diversificacion permitira que las empresas no dependan
exclusivamente de los bancos, lo cual es clave para su crecimiento.

La Subsecretaria Petersen enfatizO en la necesidad de cerrar las
brechas en la industria del capital de riesgo mediante un "fondo de fondos" que permita
diversificar y aumentar el apoyo a proyectos empresariales. Explic6 que AFIDE podria
participar hasta en un 30% de estos fondos, lo que incentivaria la inversion privada,
clave para el crecimiento de las empresas. Sin embargo, reconocié que el capital de
riesgo no es adecuado para todos los proyectos, por lo que también se contemplan
instrumentos de garantia y financiamiento. Ademas, abordé la posibilidad de integrar
bancos multilaterales, como el Banco Mundial o la CAF, en el gobierno corporativo para
aportar no solo recursos, sino también experiencia en gestion y evaluacion técnica.
Finalmente, destac6 la importancia de considerar cdmo los gobiernos regionales
podrian participar a través de programas de financiamiento, alineados con sus
estrategias de desarrollo regional, aunque reconoci6 que esto aumentaria las
exigencias técnicas para AFIDE.

El Diputado Cifuentes propuso considerar otra alternativa en la que
instituciones como AFIDE pueda compartir la propiedad de los proyectos, explicando
gue, con un buen marco regulatorio, estas instituciones podrian participar en la gestién
y propiedad de un proyecto por un tiempo limitado, lo que reduciria el riesgo. Mencioné
gue aun queda mucho por debatir y plantea ejemplos de bancas regionales estatales o
municipales en paises como ltalia, Francia y Espafa, que han impulsado el crecimiento
productivo. También sugiri6 que los gobiernos regionales, que ya financian subsidios
para pequefias empresas, no deberian quedar excluidos del proceso. Finalmente,
consultd como se organizard el tramite del proyecto, sugiriendo la posibilidad de
escuchar propuestas complementarias a través de una lista de invitados.

El Diputado Bianchi (presidente) comparti6 la sugerencia planteada
y mencion6 que ya se ha conversado con la Subsecretaria sobre la posibilidad de crear
una mesa de trabajo, aludiendo a que previamente han logrado buenos resultados al
poner a disposicion los equipos de asesores tanto del ministerio como de los diputados
para trabajar en conjunto. Propuso establecer una mesa de trabajo paralela que permita
realizar varias reuniones en un plazo determinado, para analizar y mejorar el proyecto
en profundidad, instando que la Subsecretaria coordine rapidamente a los equipos
técnicos con los de la comision para avanzar en las reuniones y mejorar el proyecto de
ley a corto plazo.

El Diputado Saez propuso acordar una fecha para la aprobacion en
general del proyecto de ley, con el objeto de reducir la complejidad de su tratamiento en
medida que se dé la discusién en particular, atendido que cada articulo puede generar
distintas perspectivas de discusion.

El Diputado Bianchi (presidente) estuvo de acuerdo con la
propuesta a fin de dar una sefial clara votando en general el proyecto, sin que eso
impida un andlisis profundo en particular con las indicaciones posteriores. Mencioné que
buscara la fecha mas proxima para avanzar, sin embargo, reconocié que aun faltan
instituciones importantes por escuchar, como la Comisién para el Mercado Financiero,
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asociaciones bancarias y gremiales, entre otras, por lo que sugirié trabajar en paralelo
para avanzar de manera eficiente.

A continuacién recibié la exposicion de la Presidenta de la
Comisioén para el Mercado Financiero (CMF), sefiora Solange Bernstein Jauregui;
acompafada por el Director General Juridico sefior José Antonio Gaspar Candia y
el Director General de Regulacién Prudencial sefior Luis Humberto Figueroa de la
Barra.

La Presidenta de la Comision para el Mercado Financiero (CMF)
presentd el analisis del proyecto de ley desde la perspectiva del regulador del sector
financiero destacando que la CMF tiene un mandato amplio respecto del sistema
financiero dividido en tres pilares: estabilidad, desarrollo y conducta. Explicé que la
estabilidad financiera incluye la solvencia de entidades bajo supervisiéon, como bancos,
aseguradoras y corredoras y que con la Ley FINTEC (Ley N.° 21.521 que Promueve la
competencia e inclusion financiera a través de la innovacién y tecnologia en la
prestacion de servicios financieros) también supervisan nuevas instituciones. El andlisis
del proyecto de ley se enfoca en dos de esos pilares: la estabilidad del sistema
financiera y el desarrollo del mercado financiero. Indicé que AFIDE, agencia propuesta
en el proyecto, podria desempefiar un papel relevante en el sistema financiero y, por lo
tanto, impactar la estabilidad del sistema. Destac6 que la CMF ha participado
activamente desde las etapas prelegislativas del proyecto, proporcionando comentarios.
También sefal6 que el proyecto busca generar un impacto positivo mediante el principio
de adicionalidad, impulsando inversiones gue no se realizarian sin el capital adicional
propuesto. En resumen, el proyecto de ley tiene implicaciones tanto en la estabilidad
financiera como en el desarrollo del mercado, areas que forman parte del mandato de la
CMF.

La presidenta de la CMF, expuso una lamina sobre el balance de la
entidad propuesta en comparacién con un banco tradicional, destacando varias
diferencias clave:

Rol de AFIDE
ITEM BALANCE
Invers!ones en instrumentos de deuda » Afide no capta dinero del publico a través de depésitos_y
Inversiones en fondos tampoco emite bonos subordinados o perpetuos.
Colocaciones comerciales L L
- — > Respecto a la cartera de créditos, su objetivo es colocar
Activos - créditos comerciales en venture capital. Actividad
Operaciones repo relativamente riesgosa y ciclica, que hoy se realiza a través
Otros activos de Corfo.
{Actives-contingentes » Fondos de garantias. Se crea el FOGADE, el cual cumpliria
Pasivo contingente un rol de aval, en linea con una de las funciones de Corfo y
Provisiones Fondo de garantia estructurado analogo al FOGAPE (recursos segregados).
Eml.slon.es ISHOMENToS de. deuda » Aportar en fondos de inversidn. Esto es diferente a lo que
Obligaciones con otras entidades R o
=— Corfo realiza actualmente, pero permitira involucrarse en
Pasivos e n la operacion de los fondos como aportantes.
Operaciones repo » Captar recursos de organismos multilaterales o de
|Bonossubordinados institucionales, para ser autofinanciable.
|Bonosperpetuos
Acciones ordinarias

vw.cmfchile.cl

Explicé que, a diferencia de un banco comercial que capta dinero del
publico a través de depdsitos, la nueva entidad no tendra este tipo de compromisos.
Ademas, no emitira bonos subordinados o perpetuos y no tendra accionistas privados,
solo publicos, lo que la diferencia ain mas de un banco comercial bajo la regulacion de
la CMF.
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En cuanto a su cartera de crédito, aunque la entidad estara enfocada en otorgar
créditos comerciales en capital de riesgo (venture capital), esta actividad es mas
riesgosa y ciclica y hoy se realiza a través de CORFO, y no incluye créditos de vivienda
0 consumo, como en un banco tradicional. La presidenta también destacé la creacion
del FOGADE, un fondo de garantia con estructura similar al FOGAPE, que facilitara el
crédito en areas donde las entidades privadas no lo harian, ayudando a generar
externalidades positivas en el sistema financiero. Como otro rol destacé el aportar en
fondos de inversion, que permitira involucrarse en la operacién de los fondos como
aportantes. Finalmente, mencion6 que esta entidad podr4 captar recursos de
organismos multilaterales o institucionales mediante la emision de bonos, lo que le
permitird autofinanciarse, marcando otra diferencia respecto a los bancos comerciales.
En resumen, aunque tiene ciertas similitudes, esta entidad jugara un rol diferente al de
los bancos tradicionales, con un enfoque mas orientado al crédito comercial y de
inversion de riesgo, y con mecanismos de financiamiento Unicos.

La presidenta de la CMF explicé que el proyecto de ley propone la
creacion de AFIDE, una nueva entidad publica con el objetivo de mejorar la
competitividad empresarial, diversificar la produccion y promover el crecimiento
econdémico sostenible en Chile. Este proyecto establece estdndares de regulacion
financiera similares a los de la Ley General de Bancos, lo que implica una supervision y
regulacion comparable a la de los bancos, a pesar de las diferencias entre ambos tipos
de entidades. AFIDE podra emitir bonos y gestionar capital publico, y la carga
regulatoria pretende proteger tanto el capital publico como privado que estaria
involucrado, siguiendo los principios establecidos por el Banco Mundial para este tipo de
entidades. Destacd que los estandares regulatorios buscan asegurar que AFIDE no
tenga ventajas competitivas indebidas frente a los bancos, evitando problemas de
competencia. El cumplimiento de estos estandares permitird que AFIDE gestione los
riesgos de manera adecuada, garantizando la estabilidad financiera tanto del sistema
como de la entidad, protegiendo los recursos y fomentando la confianza del mercado
para atraer inversion privada. Ademas, estos mecanismos aseguraran la sostenibilidad
a largo plazo de la entidad, mientras cumple su funcién de impulsar el desarrollo
econdmico sostenible en Chile.

Respecto del rol de CMF propiamente tal en materia de regulacion y
supervision, la presidenta de la CMF explicé que el proyecto de ley contempla un
gobierno corporativo y mecanismos de transparencia para AFIDE, destinados a generar
confianza entre los inversionistas. La CMF tendra la responsabilidad de establecer
lineamientos regulatorios en cuanto a la transparencia y supervisién del gobierno
corporativo de la entidad. Ademas, la evaluacién de la gestion de AFIDE seréa
fundamental para identificar posibles riesgos que puedan afectar su estabilidad
financiera. El proyecto de ley incorpora estandares basados en Basilea lll, incluyendo
los requisitos de capital, tanto en sus pilares | como Il, y podria requerir lineamientos
adicionales si la entidad llega a ser considerada sistémica en el futuro. La CMF también
podra regular los requisitos de liqguidez de AFIDE, aunque estos seran diferentes de los
de un banco, ya que la entidad no recibira depdsitos a la vista. Esto le permitird manejar
recursos a mas largo plazo sin la misma carga regulatoria que una entidad bancaria.
Ademas, se establecen mecanismos de intervencion temprana que permitirdn a la CMF
actuar ante eventuales problemas que puedan agravarse si no son corregidos. También
hay limites a grandes exposiciones y se prohibe conceder créditos en condiciones mas
favorables a personas relacionadas con la gestion, para evitar conflictos de interés. En
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cuanto al Fondo de Garantia para el Desarrollo (FOGADE), la CMF sera responsable de
aprobar su apalancamiento, de manera similar a su rol en otros fondos como FOGAES.

En los comentarios finales, la presidenta de la CMF explic6 que, si el
proyecto de ley se aprueba, la Comisién para el Mercado Financiero deberd comenzar a
trabajar en la supervision, regulacion y obligaciones de informacién establecidas en el
marco legal. Esto incluira la divulgacion de informacion por parte de AFIDE al regulador
y la adaptacion de las regulaciones para otras entidades supervisadas, como el fondo
de garantia. Reconocié que habra una alta carga regulatoria secundaria que implicara
ajustes continuos, y sugiri6 que se reevalle el presupuesto asignado a la CMF a
medida que AFIDE crezca y se enfrente a nuevos desafios. Ademas, mencioné la
necesidad de incluir disposiciones transitorias para las exigencias de informacioén, ya
gue garantizar la calidad de los reportes y su divulgacién requerira tiempo. Finalmente,
reiter6 la disposicion de la CMF para realizar aclaraciones adicionales, para lo cual
menciond que le acompafan el Director General de Regulacion Prudencial sefior Luis
Figueroa, y el Director General Juridico sefior José Antonio Gaspar.

El Diputado Sauerbaum agradecio la exposicion realizada, sefialando
que, si bien se menciond que el proyecto de ley podria otorgar estabilidad al desarrollo
del mercado financiero, solicitd ejemplos concretos que permitan convencer sobre esta
afirmacion, enfatizando en la complejidad de la materia, al considerar que, en su
opinién, ya existe un sistema financiero relativamente estable. Por dltimo, pidié
aclaraciones sobre el tipo de bonos que la nueva institucién podria emitir, ya que en la
presentaciébn se mencion6 que no emitiria bonos subordinados o perpetuos, pero
también se indicé que podria emitir bonos para financiarse.

El Diputado Mellado plante6 varias interrogantes relacionadas con el
impacto que este proyecto de ley tendr4 en la estabilidad del sistema financiero,
destacando que aun no se ha aclarado cémo se gestionaran las pérdidas, dado que en
el sistema bancario estas son absorbidas por los propietarios 0 se compensan con
utilidades. Pregunté especificamente como se manejaran las pérdidas en este nuevo
esquema y cémo se evaluard el riesgo, dado que se ha mencionado que es una
actividad riesgosa y ciclica. También expresd preocupacion sobre si el sistema,
regulado por la CMF, podré invertir en activos de alto riesgo y cémo se realizara el
andlisis de riesgo y liquidez, considerando las diferencias con las exigencias actuales
para la banca bajo Basilea Ill. Ademas, mencioné las posibles implicancias de los
limites de exposicion a riesgos y la necesidad de una constante recapitalizacion.
Finalmente, el diputado manifesté inquietud por la capacidad de la CMF para fiscalizar,
dado el aumento de nuevas entidades bajo su supervisién, como las incorporadas por la
ley FINTEC, y sefial6 la importancia de asegurar un financiamiento adecuado para que
la entidad pueda cumplir con sus crecientes responsabilidades de supervision.

El Diputado Cifuentes afirmé que hay ciertos detalles en la
presentacibn que no fueron completamente desarrollados por lo que consulto por
aquella afirmacion respecto de los propésitos de la creacion de la AFIDE, relativa al
mejoramiento de la competitividad empresarial y solicité que se profundizara en este
punto, ya que, aunque considera razonables otros objetivos como la diversificacién
productiva y el crecimiento econdémico, tiene dudas respecto a la competitividad.
Asimismo, a propoésito de la captacion de recursos de organismos multilaterales o
institucionales para lograr la autofinanciacion de la AFIDE, afirmé no entender
claramente esta propuesta. Finalmente, hizo una consulta general sobre la necesidad
de crear esta nueva instituciéon, expresando que adn no tiene una respuesta clara sobre
su propdésito y pertinencia.
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El Diputado Romero expresé su confusion, ya que en la presentacion
se menciond la creacion de una nueva entidad publica, mientras que al leer el proyecto
de ley se hace referencia a la creacion de una sociedad anénima, sujeta a las normas
de la ley correspondiente y, en subsidio, a las disposiciones aplicables a las sociedades
andnimas abiertas. Solicitd una aclaracion sobre si se trata de una entidad publica que
operara como cualquier empresa estatal o si, a pesar de ser de propiedad publica, se
comportard como una entidad privada. Ademas, expresé su interés en conocer los
mecanismos que implementara la comision para supervisar y mitigar los riesgos
financieros relacionados con la actividad de esta agencia, en particular respecto a los
fondos de capital de riesgo, subrayando que existen normas estrictas para las
sociedades anodnimas y los bancos. Pregunté también como se garantizara la
independencia politica de la comisidn, considerando que las autoridades de esta
entidad seran designadas por el presidente de la republica, y si la comisién tendria
herramientas coercitivas similares a las que se aplican en las sociedades an6nimas o
bancos. Finalmente, solicité mas detalles sobre como la CMF evaluara la viabilidad de
los retornos proyectados, especialmente en inversiones de alta volatilidad como los
fondos de capital de riesgo, y qué medidas se implementardn para asegurar la
transparencia y evitar la burocratizacién de esta agencia, considerando el manejo de
recursos publicos y su caracter aparentemente mas cercano a una entidad publica que
a una sociedad anénima.

La Diputada Yeomans agradeci6 la presentacion y solicitd
confirmacion sobre si es una diferencia que los bancos actualmente no tienen
habilitacién legal para ser aportantes en fondos estando limitados en este sentido,
mientras que en el caso de la AFIDE se estaria habilitando para cumplir esa funcién,
consultando si en particular eso también lo diferencia de actuar como la banca
tradicional, contando con la capacidad de invertir en acciones de empresas 0 en otros
instrumentos similares. Solicitd que se aclarara o profundizara este aspecto, ya que
considera que podria ser relevante para entender la diferenciacion entre el rol que
desempefia la banca tradicional y el valor agregado que la AFIDE podria aportar.

La Diputada Rojas sefiald que varias de las cuestiones planteadas
estan interrelacionadas, particularmente en lo que respecta a la fiscalizacion que la
CMF llevaria a cabo sobre la AFIDE. Ademas, mencion6é que durante la discusion ha
surgido el tema de por qué no se encarga a CORFO esta tarea, y pregunto si la CMF
podria aplicar el mismo tipo de fiscalizacion a CORFO o si tendria la capacidad de
asumir esa funcién en lugar de la AFIDE. También planteoé la interrogante sobre cuéles
serian los limites especificos de esa fiscalizacion, considerando que una de las
propuestas recurrentes ha sido fortalecer a CORFO o modificar su institucionalidad, en
lugar de crear una nueva entidad.

El Diputado Bianchi en linea con la anterior consulta, pregunté sobre
las limitaciones de CORFO para contribuir al fortalecimiento del mercado.

La Presidenta de la CMF respondié las diferentes consultas
planteadas, comenzando por aclarar algunos puntos sobre los tres mandatos que guian
su labor: estabilidad financiera, desarrollo del mercado y proteccion de los
inversionistas. En cuanto a la estabilidad financiera, explic6 que su principal
preocupacién es que la creacién de una nueva entidad, como la AFIDE, que participe
activamente en el mercado financiero, no genere interconexiones que puedan afectar
negativamente al sistema en su conjunto. Por lo tanto, el proyecto de ley ha sido
diseflado para asegurar que la regulacién y supervision de esta entidad sean
coherentes con el tipo de actividad que realizara, evitando posibles riesgos de contagio
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al resto del sistema financiero. Aclar6 que no se espera que la AFIDE, por si sola,
contribuya directamente a la estabilidad financiera, sino que la prioridad es evitar que su
incorporacion desestabilice el sistema. En cuanto al desarrollo del mercado, destacé
gue la ley busca suplir la ausencia de ciertos instrumentos financieros en el mercado
actual, similar a lo que ocurrié con la ley FINTEC, que introdujo nuevas formas de
canalizar el ahorro. Finalmente, enfatizO que el objetivo principal es desarrollar el
mercado financiero a través de la AFIDE, garantizando siempre que se mantenga un
adecuado control prudencial para prevenir riesgos.

Explicé que la AFIDE podra emitir bonos ordinarios tradicionales, pero
no bonos subordinados, que son de baja prioridad o convertibles en capital. Esto
significa que los bonos emitidos no tendran caracteristicas especiales de capital, sino
gue seran bonos que no comprometen una prioridad menor para los acreedores. En
cuanto a la absorcién de pérdidas, mencion6 que el proyecto de ley establece una
normativa que sigue los estandares de regulacién bancaria, como Basilea Ill, con
reglamentos de capital basados en activos ponderados por riesgo. También se podran
emitir reglamentos de liquidez, lo que garantiza un estandar regulatorio adecuado para
gue la entidad sea solvente. Quien absorbe los riesgos es el duefio de la entidad, en
este caso, el Estado. Ademas, sefiald que la AFIDE, siendo una entidad con aporte
publica, dependera de la voluntad del gobierno para su capitalizacién y para definir el
tamafo de su participacion en el mercado, lo que implica que los riesgos los asumira el
Estado. Compar6 esta situacion con otros ejemplos como FOGAPE, donde el Estado
toma decisiones que el sector privado no contempla debido a externalidades.
Finalmente, aclaré que esta propuesta es una iniciativa del Ejecutivo, no de la CMF, y
sugirié que las preguntas planteadas por los parlamentarios sobre la motivacién detras
del proyecto sean abordadas por la subsecretaria.

El Director General Juridico sefior José Antonio Gaspar Candia

ahondo6 sobre la naturaleza juridica de AFIDE, complemento lo dicho por la presidenta
de la CMF respecto al tipo de entidad que crea el proyecto de ley, aclarando que se
trata de una sociedad andénima abierta, cuya particularidad radica en que sus Unicos
accionistas seran el Fisco y CORFO, segun lo estipulado en la ley. Explic6 que, aunque
se le denomina entidad publica debido a que sus fondos provienen de entidades del
Estado, esta sociedad anénima no forma parte de la Administracion del Estado, la que
se encuentra definida en la Ley General de Bases de la Administracion del Estado, en
cuyo concepto si se comprenden las empresas publicas creadas por ley, pero no las
sociedades andnimas creadas por ley.
Dio ejemplos de otras sociedades anénimas de propiedad estatal, como Metro, que,
aungue no son parte de la administracion del Estado, tienen roles publicos y deben
cumplir con obligaciones de transparencia establecidas en la ley, como publicar cierta
informacioén en su sitio web. Aclaré que esta diferencia juridica es clave para entender la
estructura y funcionamiento de la entidad que entienden esta propuesta en el proyecto
de ley.

La presidenta de la CMF se refiri6 la preocupacion sobre los recursos
de la institucién y su capacidad para gestionar los riesgos y cumplir su rol regulador.
Explicé que cada vez que se le asignan nuevas funciones a la CMF, como en este caso
0 en otros proyectos de ley recientes como la ley FINTEC o el registro consolidado de
deudas, los recursos de la institucion deben priorizarse, ya que no son ilimitados.
Aunque la CMF siempre cumple con las funciones que se le encomiendan, las
limitaciones de recursos pueden afectar su desempefio futuro, ya que asumir nuevas
tareas implica dejar de realizar otras. Esta es una preocupacion constante en cada
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nueva ley que aumenta la carga de trabajo de la CMF. Afadi6 que, en los proyectos de
ley, como es de conocimiento de esta Comisién, normalmente se incluye un informe
financiero cuando corresponde, como es del caso. En este caso particular, dado que es
un proyecto a largo plazo, reiter6 que es necesario evaluarlo segun se desarrolle,
siendo dificil prever la necesidad y cantidad de recursos adicionales que se requerirdn
para su implementacion. Reiteré que cada nueva actividad de regulacion y supervision
implica una carga adicional y requiere recursos, lo que debe tenerse en cuenta.

El Director General de Regulacion Prudencial seiior Luis Figueroa
de la Barra, abordé las consultas pendientes relacionadas con los riesgos de la entidad
y sobre la supervision. En primer término, explicé que la CMF no se encarga de evaluar
proyectos especificos de una entidad ni sus préstamos o bonos, sino que regula la
exposicion al riesgo que enfrenta el mercado. Lo que le interesa a la CMF es que las
decisiones sean tomadas de manera prudencial, aquello incluye la creacion de
provisiones para cubrir posibles pérdidas segun los riesgos asumidos. Si la entidad
toma proyectos mas riesgosos, debera provisionar mas y asegurar que el capital
disponible sea adecuado. Ademas, las entidades vinculadas a esta institucion también
deberan hacer provisiones segun su exposicion a riesgos. Explicé que la CMF esta
facultada para exigir a la entidad cumplir con estas disposiciones, realizar evaluaciones
de gestion y asignar calificaciones, como se hace con los bancos. En caso de una mala
gestion o deficiencias en estabilidad, la CMF podra imponer limitaciones y adoptar
medidas de regularizacion. Sefalé que los modelos de riesgo que maneje la entidad
deberan ser presentados y aprobados por la CMF, asegurando que estos sean los
adecuados para gestionar la liquidez y solvencia de la institucion, ya que el capital de
riesgo tiene un alto nivel de exposicion, donde solo una porcién de los proyectos logra
compensar las pérdidas de otros.

El Diputado Romero solicité una explicacion clara sobre como
funcionard la relacion entre la agencia y los bancos en cuanto al patrocinio de créditos.
Sefialé que la agencia puede patrocinar ciertos créditos o financiamientos, pero no todo
serd manejado directamente por ella, ya que solo un 10% correspondera a la agencia,
mientras que el 90% seria a través de entidades privadas, solicitando una explicacion
sobre el financiamiento apalancado. Consultdé por qué los bancos, que normalmente no
conceden estos créditos debido a que no encajan en sus criterios de riesgo, lo harian si
estan patrocinados por la agencia y si estos créditos respaldados por la agencia
estarian sujetos a la fiscalizacion habitual de la CMF, ademéas de como se separaran las
funciones de la agencia y los bancos en este contexto. Por otra parte, expreso
preocupaciéon por la lentitud en los retornos de capital en este tipo de créditos mas
riesgosos, que suelen tener plazos mas largos en comparacién con inversiones
tradicionales, y sobre cdmo se manejara esta "dualidad" entre las actividades de la
agencia y los bancos.

El Diputado Mellado planteé una preocupacién especifica sobre el
andlisis de riesgo, las garantias y provision en relacion con los proyectos de innovacion,
gue presentan alta incertidumbre y tiempos de maduracién prolongados. Sefialé que,
segun lo explicado por el Ejecutivo, estos proyectos son de alto riesgo, lo que hace que
la banca no participe debido a la falta de garantias adecuadas. Sin embargo, la AFIDE
si asumiria estos riesgos, lo que lo llevo a preguntar como se evaluara el riesgo, dado
que la provision sera crucial en este escenario. Ademas, expreso inquietud porque la
AFIDE tendra que destinar gran parte de su capital a provisiones para cubrir las
pérdidas potenciales, lo que podria reducir su liquidez disponible. Ademas, le preocupa
que, en Ultima instancia, las pérdidas sean absorbidas por el Fisco, es decir, por todos
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los chilenos, dado que el capital proviene de CORFO vy el Estado. Por ello, insisti6 en
gue la CMF debe estar atenta a este tema y monitorear constantemente los ratios de
riesgo para evitar que estas exposiciones puedan generar grandes pérdidas que,
finalmente, termine pagando el Estado.

El Diputado Bianchi expres6 que le inquieta que el Estado termine
teniendo que capitalizar nuevamente esta entidad, similar a lo ocurrido con Television
Nacional de Chile. Expres6 su deseo de evitar una situacion en la que se necesiten
constantes inyecciones de capital por parte del Estado para mantener el sistema
operativo.

El sefior Figueroa explicé que, aunque el proyecto fue justificado por
el Ejecutivo, se entiende que su propdésito es financiar proyectos que generen un
impacto positivo en la economia, aumentando la productividad e incentivando la
innovacioén. Estos proyectos, aunque no siempre ofrecen un alto retorno inmediato para
el sector privado, pueden generar externalidades positivas para el pais, como el
desarrollo de nuevas patentes o descubrimientos. Destacdé que, en economia, mayor
riesgo generalmente implica mayor retorno. Subrayé que la CMF esta interesada en que
las decisiones tomadas dentro de la entidad tengan una estructura y evaluacion
adecuadas. Puso como ejemplo el FOGAPE, en donde se evalu6é cuantas veces se
podian apalancar, y en el caso concreto permite apalancamientos de hasta 11 veces
gracias a estudios detallados de pérdida, y aclar6 que, en proyectos mas riesgosos, el
apalancamiento serd menor o se trabajara a través de garantias en lugar de préstamos.
En definitiva, destacd que es necesario que las decisiones de la entidad tengan una
estructura y que la evaluacién apunta a que se mitiguen esos riesgos, no pudiendo
asegurar que los proyectos sean rentables.

La Subsecretaria Petersen comenz6 agradeciendo la presentacion
de la CMF, destacando que habia sido util para despejar varias dudas relacionadas con
la regulacion y supervision de la AFIDE, en que uno de los temas clave que se aclaro
fue el marco regulatorio que garantizara que la AFIDE opere de manera clara y efectiva
dentro del sistema financiero. En igual sentido, menciond que la importancia de invitar a
la Asociacion de Bancos (ABIF) y a BancoEstado para profundizar en las respuestas
gue estan pendientes. Sefal6 que de la exposicidon concluye que el proyecto contiene
un marco claro para el accionar de la AFIDE, sobre cuya base los bancos podran
ofrecer mejores condiciones de financiamiento a las empresas, uno de los objetivos
centrales del proyecto de ley. Sefal6 que el Ejecutivo considera como uno de los
propésitos del proyecto el mejorar la competitividad de las empresas, ya que aquellas
gue acceden a financiamiento a largo plazo suelen aumentar su competitividad a través
de inversiones mas productivas. Sobre los recursos para la CMF, indicé que el informe
financiero del proyecto ya contempla un presupuesto adicional para la entidad, pero
reconocié que a medida que la AFIDE crezca, es probable que se necesiten mas
recursos, lo que se evaluara en futuras discusiones presupuestarias.

La Subsecretaria Petersen también abord6 el tema de la gestion de
riesgos en proyectos innovadores que, aunque son buenos para el pais, presentan
incertidumbres que los bancos tradicionales no manejan bien o0 no estan dispuestos a
asumir. Actualmente, algunos bancos ofrecen condiciones especiales para ciertos tipos
de proyectos, pero pocas empresas pueden beneficiarse de ellas. Por lo tanto, el
objetivo es que mas empresas accedan a financiamiento con mejores condiciones para
impulsar el crecimiento econdmico. En cuanto al capital de riesgo, sefial6 que la
discusion sobre como estructurar un fondo de fondos es crucial. La subsecretaria
explicé que, al igual que en otros paises de Europa y América Latina, este tipo de fondo
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permitira inversiones mayores, atrayendo tanto capital privado como institucional.
DestacO participacion de la AFIDE en estos fondos se limitara a un 30%, lo que
permitira la incorporacion de inversionistas institucionales, resaltando que otros paises
han tenido mucho éxito con fondos de fondos, y este proyecto se basa en esas
experiencias. Finalmente, la subsecretaria se comprometié a enviar mas informacién
para esclarecer los detalles sobre el funcionamiento de fondo de fondos y su
importancia para el crecimiento del capital de riesgo en Chile.

El Diputado Mellado expresé su confusion respecto a un punto
mencionado por la subsecretaria, al afirmar que AFIDE entregaria mejores condiciones
que la banca no podria otorgar, lo que no parece logico y solicité una aclaracion, ya que
los proyectos de la AFIDE tendrian un mayor riesgo, lo que normalmente llevaria a
tasas de interés mas altas. Comenté que la CMF tendria que evaluar el riesgo, las
garantias y las provisiones, de manera similar a como lo hace la banca bajo las normas
de Basilea lll.

El Diputado Romero expreso su preocupacion sobre la posibilidad de
gue la AFIDE se convierta en una entidad deficitaria que requiera constante
capitalizacion estatal. Sefial6 que no encontr6 ninguna causal de disolucion de la
sociedad en el proyecto de ley y solicitd a la subsecretaria que aclarara si existen
disposiciones que permitan disolver la entidad en caso de que no cumpla con sus
objetivos o0 tenga un desempefio negativo. DestacO la importancia de que en cuanto
representantes de la ciudadania tengan claras las reglas del juego y sepan que se estan
asumiendo riesgos calculados en la materia. Sefialé que, aunque su partido no estan en
contra del proyecto de ley en si mismo, desean asegurarse de que haya un mecanismo
para disolver la agencia si no logra resultados positivos y no se convierta en una carga
financiera para el Estado.

La presidenta de la CMF aclaré varios puntos en relacion con la
comparacion entre los bancos y la AFIDE, explicando que los fondos de garantia
permiten a los bancos otorgar créditos que, sin dicha garantia, no concederian o lo
harian en condiciones menos favorables. En el caso de la AFIDE, explicdé que las
decisiones por riesgo y las decisiones estaran determinadas por su gobernanza, y que
la CMF no se involucrara en la evaluacion individual de cada crédito. En su lugar,
supervisara que las provisiones 0 modelos de estimacién de riesgo sean adecuados y
gue la solvencia de la entidad esté respaldada. Destacé que, aunque la AFIDE asumira
mas riesgos, también se espera un mayor retorno, pero advirti6 que el éxito de los
proyectos estara influenciado por el ciclo econdémico, lo que puede generar mas
proyectos fallidos en ciertos momentos. Sin embargo, subrayé que la CMF garantizara
gue no se ponga en riesgo la solvencia de la entidad. Si la AFIDE presenta problemas
graves de gestién o solvencia, la CMF podria implementar medidas preventivas o de
intervencion temprana para evitar que los riesgos escalen, incluyendo decisiones para
limitar ciertas operaciones.

El Diputado Cifuentes comenté que, tras la intervencion de la
subsecretaria, se esta llegando al nucleo del debate. Reconocid la explicacion de la
CMF sobre su rol en la supervision de la nueva entidad, pero sefialé que le resulta
curioso que, si el objetivo es apalancar o crear un fondo de fondos, con un esquema de
90% de capital privado y 10% publico, esto podria no ser suficiente para cubrir el riesgo
y afectar las tasas de interés. Sugiri6 que seria necesario modelar el impacto para
entender mejor el efecto de este esquema. El diputado planteé dudas sobre la
necesidad de crear una nueva entidad, considerando que CORFO ya realiza estas
funciones, como lo menciond previamente. Opin6 que, debido a las regulaciones que



47

impondra la CMF, la nueva entidad podria ser menos competitiva que CORFO, que
actualmente tiene menos limitaciones para impulsar proyectos de capital de riesgo.
Finalmente, destacé que la principal diferencia radica en que la nueva entidad
manejaria mas fondos, lo que genera incertidumbre sobre si realmente ser4 mas
efectiva.

La Subsecretaria Petersen continué con las preguntas pendientes de
respuesta, expresando respecto a su disolucién que el proyecto de ley dispone que la
nueva entidad estar4 sujeta a la misma regulacion o régimen general que las
sociedades anénimas, lo que permitiria, por ejemplo, que el fisco tome decisiones sobre
la materia. Reconoci6é que la discusion podria ampliarse para incluir los indicadores de
desempefio que el Ejecutivo tiene para esta nueva agencia publica. Coincidié con el
diputado Romero en que es importante asegurar que las decisiones del directorio
cumplan con los objetivos para los cuales se cred la entidad, manifestando su
disposiciébn para hacer una explicacion mas clara sobre esos indicadores de
desempefio. Sobre las limitaciones de CORFO, mencion6 que el ex vicepresidente de
CORFO, participara en la discusién y podria servir su exposicion para explicar por qué
esta nueva agencia es necesaria. Sefialé6 que CORFO actualmente no puede participar
en un fondo de fondos, lo que limita su capacidad de ofrecer una mayor escala y
variedad de instrumentos de financiamiento. Finalmente, aclar6 que el esquema de
composicion de la cartera 90/10 al que se refieren implica que mas del 90% de los
instrumentos de AFIDE, seran de segundo piso, esto es, se gestionaran a través de
intermediarios como la banca comercial, lo que permitird ofrecer financiamiento a
empresas de manera indirecta.

La Comision recibié la exposicion del seiior Herndn Cheyre
Valenzuela, ex Vicepresidente Ejecutivo de CORFO, quien inici6 preguntandose por
los aspectos positivos y negativos de la creacion de la AFIDE. Cuestioné la necesidad
de crear un banco de desarrollo en Chile, considerando que en el mundo ya existian
cerca de 500 instituciones de este tipo. A su juicio, no es necesario establecer un nuevo
banco, ya que CORFO realiza muchas de las funciones que cumplen esos organismos.
En lugar de crear una entidad nueva, propuso transformar a CORFO para mejorar su
desempefio en estas areas. En ese sentido, reconocié que el proyecto representa un
avance respecto a la propuesta original del Ejecutivo, que buscaba crear un banco
nacional de desarrollo. Al contrario, la propuesta actual se centra en transformar la
gerencia de inversion y financiamiento de CORFO en una entidad autbnoma, lo que el
expositor considera un paso positivo para mejorar los sistemas de control y la
transparencia en la administracion de recursos publicos. En ese sentido, sostuvo que
CORFO tiene una estructura de gobierno corporativo atipica, dependiente del gobierno
de turno, lo cual podria limitar su capacidad de tomar decisiones efectivas. Por esta
razon, considerd saludable que se trasladaran ciertas funciones a una agencia
autbnoma. Para él, esta transformacion implica, en esencia, sacar la gestion de
inversion y financiamiento de Corfo y trasladarla a una nueva institucion mas
independiente.

El sefior Cheyre continud su intervencion refiriéndose a los bancos
nacionales de desarrollo, que han ganado popularidad y cuentan con una buena
reputacion. Citd una encuesta realizada en 2017 por el Banco Mundial a més de 60 de
estos bancos, la cual revel6 varios aspectos importantes sobre su funcionamiento.
Mencion6 que el 50% de los bancos encuestados realiza tanto actividades de primer
piso, prestando directamente a empresas, como de segundo piso, intermediando a
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través del sistema financiero. Un 44% ofrece garantias crediticias, algo que el proyecto
en discusion también considera. Ademas, destacé que el 49% de los bancos ofrece
créditos solo en condiciones de mercado, pero los resultados financieros han sido
mixtos: algunos han tenido buenos resultados, mientras que otros no, expresando que
un 30% de los bancos report6 tasas de rentabilidad superiores al promedio nacional,
pero mas del 50% experiment6 tasas de impago mas altas que el promedio, lo que
atribuyé al hecho de ser instituciones estatales. Explicd que el 74% de estos bancos
tiene a la totalidad de sus directores nombrados por el gobierno, lo cual es relevante en
términos de gobernanza. Ademas, mas del 50% reporté no contar con herramientas
para evaluar el impacto economico de sus actividades, algo que considerd
sorprendente, ya que no se autoevallan adecuadamente. El expositor enfatizé que,
tanto si se habla de un Banco Nacional de Desarrollo como de la AFIDE propuesta,
estas instituciones no son una solucion perfecta. Subray6 la importancia de disefiar una
institucionalidad que pueda abordar los problemas identificados en otras experiencias
internacionales para evitar caer en los mismos errores.

El sefior Cheyre destacO varias caracteristicas clave del proyecto,
comenzando con lo que considerd la mas relevante: la transformacion de una gerencia
actual de CORFO en una sociedad anonima, de propiedad estatal y bajo la supervision
de la Comisién para el Mercado Financiero (CMF), con un gobierno corporativo
autbnomo. Subray6 que esto marcaria una diferencia importante, ya que en la CORFO
actual no existe un nivel de control similar, y seria un avance contar con la fiscalizacion
de la CMF. En segundo lugar, resaltd la posibilidad de invertir en fondos de fondos para
impulsar la industria de capital de riesgo. Aunque no es partidario de que el Estado
invierta directamente en empresas, considera valioso que, a través de una organizacion
estatal, se pueda canalizar inversién hacia fondos que, a su vez, apoyen nuevas
empresas tecnoldgicas y startups. El tercer punto destacable, en su opinién, es que el
proyecto se enfoque en instrumentos financieros como préstamos, garantias y la
intermediacion de segundo piso, canalizados a través de instituciones financieras
existentes. Finalmente, subray6 la importancia del principio de la sustentabilidad
financiera. Sefialé que una institucion de esta naturaleza debe tener controles y limites
claros para evitar convertirse en una carga fiscal, ya que, segun las experiencias
previas, algunos proyectos han fracasado por la falta de sostenibilidad.

A continuacion, el expositor planted varios riesgos asociados al
proyecto. En primer lugar, expresdé su preocupacion por el hecho de que sea el
presidente de la Republica quien designe a la totalidad de los directores de la AFIDE. A
pesar de que algunos nombramientos provendrian de ternas propuestas por CORFO o
el Ministerio de Hacienda, consider6 que este mecanismo podria derivar en lo que la
literatura econémica llama "riesgo de captura”, donde el poder politico podria influir
excesivamente en la orientacién de la agencia. Propuso que este aspecto deberia
modificarse. Otro riesgo que sefialé es la posibilidad de que la AFIDE se convierta en
una banca de primer piso, otorgando créditos directos, lo que, en su opinidn, no deberia
ser el enfoque de la agencia. Basandose en la experiencia pasada de CORFO, record6
gue cuando esta otorgaba créditos de primer piso, los resultados no fueron
satisfactorios en cuanto a la capacidad de recuperacion de esos préstamos. En tercer
lugar, mencioné el riesgo de que la AFIDE emita instrumentos de deuda, como bonos,
lo que podria aumentar la deuda publica de manera indirecta. Aunque el proyecto
contempla que esta deuda no estaria garantizada por el Estado, lo que el sefior Cheyre
considerd prudente, advirtid que es necesario gestionar bien este aspecto para evitar
que se convierta en una herramienta que aumente la deuda del pais de forma paralela a
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la que ya maneja el Ministerio de Hacienda. Por ultimo, expresé dudas sobre el
concepto de "diversificacién productiva" mencionado en el proyecto. Temia que este
objetivo pudiera transformarse en una "selectividad sectorial encubierta”, donde se
favoreciera a ciertos sectores productivos sobre otros, lo que no consideraba adecuado.

El sefior Cheyre present6 varias sugerencias para mejorar el proyecto
de la AFIDE. Primero, propuso que organismos multilaterales pudieran participar en la
propiedad de la nueva sociedad and6nima, sugiriendo que una participacion del 20%
seria una buena disciplina de mercado. La inclusiéon de una institucion multilateral en el
directorio, segun él, aportaria mayor independencia y mitigaria algunos de los riesgos
mencionados anteriormente. En cuanto a su preocupacion por la posibilidad de que la
AFIDE se convierta en una banca de primer piso, el expositor sugiri6 que se dejara
explicitamente la prohibicién de otorgar créditos directos, excepto cuando se trate de
participacion en créditos sindicados. Este mecanismo implicaria que la AFIDE solo
financie una porcion de proyectos ya avalados por otras instituciones financieras.
Ademas, propuso que la participacion de la AFIDE en esos créditos no excediera el
20%, para asegurar un balance adecuado en las operaciones. En tercer lugar, sugirié
que cualquier deuda contraida por la AFIDE no tuviera garantia estatal, de modo que no
se convirtiera en deuda publica. Argumento que, si la AFIDE se endeuda, deberia pagar
con su propio patrimonio, y los inversores que compren sus bonos deberian asumir el
riesgo sin transferirlo al Ministerio de Hacienda en caso de dificultades. En cuanto al
sistema de nombramiento de los directores, propuso un cambio para evitar la influencia
de los ciclos politicos, recomendando que el nombramiento de los directores tuviera
algun tipo de aprobacion externa, como el visto bueno del Senado, similar a lo que
ocurre con la Comisién para el Mercado Financiero (CMF) o el Banco Central. Esto
garantizaria una mayor independencia de la AFIDE frente al gobierno de turno.
Finalmente, sugirié evaluar la posibilidad de que el FOGAPE sea administrado por
AFIDE, ya que actualmente lo administra BancoEstado. Sefial6 que, si esta institucion
va a gestionar los fondos y reglamentos de garantias, seria redundante que existieran
dos entidades publicas encargadas de tareas similares, y que seria conveniente evitar
esa duplicidad.

El expositor concluyd su intervenciéon realizando comentarios sobre
puntos especificos del proyecto de ley. En primer lugar, se refirié6 al articulo 1,
sugiriendo eliminar la parte referente a la inversion directa en proyectos empresariales e
iniciativas de transformacion y/o diversificacion productiva, argumentando que esto
podria prestarse a interpretaciones errGneas sobre el tipo de inversiones que la AFIDE
podria realizar. Luego mencioné el articulo 5, precisando que la AFIDE solo deberia
participar en créditos sindicados y no en créditos directos. También se refirié al numeral
10 del articulo 5, donde propuso eliminar la emisién de instrumentos financieros de
deuda, aunque expreso tras las aclaraciones sobre la ausencia de garantia estatal, que
no tendria problema con esa disposicion. En cuanto al articulo 5 numero 11, que
menciona la posibilidad de constituir filiales o coligadas, mostr6 reservas y opind que
esto podria complicar innecesariamente las cosas sugiriendo su eliminacién, aunque no
afectaria el fondo del proyecto. Respecto a los articulos 6 y 7, reiteré la importancia de
incluir la participacion de terceros, como instituciones multilaterales, en la propiedad de
la AFIDE, enfatizando que esto podria contribuir a superar las diferencias ideoldgicas en
torno al proyecto. Finalmente, abordo la creacion del FOGADE (Fondo de Garantias
para el Desarrollo) mencionada en el titulo sexto del proyecto. Lamenté que no se
especificara claramente cémo se gestionaran los fondos de garantias ya existentes en
Corfo, lo que dejé dudas sobre si estos serian traspasados a la nueva institucion.
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Finalmente el sefior Cheyre concluyé que la creacion de la AFIDE es un avance
institucional valioso, aunque subrayd la necesidad de garantizar la autonomia en el
nombramiento de los directores y de limitar la concesion de créditos a operaciones
sindicadas, para evitar el riesgo de que la AFIDE funcione como una banca de primer
piso.

El Diputado Naranjo mencioné que, segun lo que ha leido y
escuchado, el expositor considera que no es necesario crear una nueva agencia de
financiamiento para el desarrollo y, en su lugar, plante6 que seria mas adecuado
transformar una entidad existente dentro de CORFO para cumplir con esas funciones,
afirmando que no se justifica la creacion de un Banco Nacional de Desarrollo. Sobre
aguella base pidié al sefior Cheyre que precise su argumento sobre por qué considera
gue no es necesaria la creacién de una nueva institucionalidad.

La Diputada Yeomans comenzd su intervencion agradeciendo la
presentacién realizada, sefialando, a raiz de la pregunta del diputado Naranjo, que en la
Comision se habian discutido algunas dudas relacionadas con los beneficios que podria
aportar la creacién de esta nueva institucionalidad. Subrayé que, aunque el sefior
Cheyre no esté de acuerdo con la creacién de un Banco Nacional de Desarrollo, si
destacd la importancia de que una funcién actual de CORFO relacionada con el
financiamiento obtenga mayores grados de autonomia, lo cual esta alineado con la
propuesta de AFIDE. En este sentido, la diputada solicité al expositor que aclarara su
postura sobre si esta a favor de la creacién de la AFIDE como una entidad autbnoma
que permita avanzar en las funciones que actualmente realiza CORFO. Mencioné la
necesidad de contar con una institucionalidad que facilite el acceso al financiamiento,
especialmente para sectores que enfrentan dificultades para acceder a la banca debido
a los multiples requisitos que deben cumplir y afirmé que es esencial contar con una
entidad que busque apoyar la productividad y el desarrollo econémico, abriendo nuevos
canales de crédito y proporcionando garantias.

El Diputado Cifuentes comenz6 agradeciendo al sefior Cheyre por la
claridad y simplicidad de su exposicion. Formulé una pregunta relacionada con los
fondos de garantia que actualmente gestiona CORFO, mencionando que, tras escuchar
la exposicién de la CMF en una sesion anterior, le surgieron diversas dudas, en
particular sobre cémo actuarian estos fondos una vez transferidos a la nueva entidad,
ya sea un banco o una agencia, que estara regida por las normativas de Basilea Ill.
Expresd su preocupacion sobre las posibles restricciones en el uso del capital y la
evaluacién de riesgos, que serian mas exigentes que las que actualmente se aplican en
los fondos de CORFO. Finalmente, preguntd al expositor si no considera que trasladar
los fondos de garantia a una institucion sujeta a criterios bancarios mas estrictos podria
hacerlos menos operativos y mas dificiles de utilizar en comparacion con las
herramientas actuales de CORFO.

El Diputado Barrera planteé dos preguntas. En primer lugar, consulto
sobre las funciones que tendria la AFIDE que, segun el expositor, no podrian realizarse
actualmente con CORFO, incluso si esta fuera modificada. Solicit6 una mayor
profundizacion en por qué no es posible llevar a cabo esas funciones bajo el marco de
dicha institucién y qué limita esas capacidades. En segundo lugar, el diputado hizo
referencia a la exposicién de la subsecretaria y otros invitados, quienes sefialaron que
ciertos proyectos requieren créditos de primer piso, especialmente en conjunto con
otros bancos, para cubrir aspectos como el riesgo que los bancos tradicionales no
asumen debido a criterios mas estrictos 0 la necesidad de mayor liquidez. Luego,
pregunto si durante la gestion del expositor en CORFO existia este tipo de necesidad de
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créditos de primer piso y, en lugar de rechazar la posibilidad de que AFIDE otorgue
estos créditos, si es viable la opcion de permitirlo, pero bajo ciertos requisitos o topes.

El Diputado Mellado comenzé agradeciendo la presentacion del
sefior Cheyre, destacando que afirmé que no se justifica la creacion de un Banco
Nacional de Desarrollo en Chile y que segun comprendié lo mas adecuado seria
transformar la actual CORFO para que pueda cumplir con las funciones necesarias de
una manera mas eficiente. Expresd inquietudes sobre los aportes financieros
proyectados, mencionando que el fisco aportaria 124.000 UF y Corfo 12 millones de UF,
ademas de la posibilidad de endeudamiento. En ese contexto, pregunté a qué tasa de
interés se endeudaria la nueva entidad. Sefal6 que, aunque se pretende crear la
AFIDE, el respaldo financiero en Ultima instancia seria responsabilidad del Estado, lo
gue lo lleva a cuestionar la viabilidad de la AFIDE, planteando que esta no tendria
suficiente patrimonio para responder en caso de que los proyectos de riesgo no
resultaran como se espera, generando problemas de deuda que el Estado deberia
enfrentar. Por otra parte, manifest6 dudas sobre el riesgo politico que implicaria la
designacién de los responsables de la AFIDE, recordando que en discusiones
anteriores ya se habia advertido sobre este punto. Destacé asimismo el riesgo que
conllevaria que la AFIDE otorgue créditos de primer piso, destacando que la Comision
para el Mercado Financiero (CMF) habia sefialado que esto implicaria provisiones y un
manejo riguroso del riesgo de capital. Finalmente, el diputado pregunté qué cambios
serian necesarios para que CORFO pudiera asumir las funciones propuestas sin la
necesidad de crear una nueva entidad. En segundo lugar, consulté como la banca se
integraria en este esquema, expresando escepticismo respecto a que la AFIDE pudiera
evaluar riesgos de manera mas efectiva que la banca privada, que ya cuenta con una
vasta experiencia en el andlisis de riesgo y mercado, considerando que la supervision
de la CMF limitaria la capacidad de la AFIDE para asumir grandes riesgos, lo que
podria afectar su funcionamiento.

El Diputado Donoso se refirié a la propuesta del expositor de limitar
la participacion de la AFIDE en los créditos sindicados, sugiriendo un tope del 20%.
Mencion6é que el Ejecutivo habia argumentado que el rol de la AFIDE seria
precisamente ofrecer ese 20% para atraer a la banca tradicional, ya que la AFIDE
contaria con la capacidad técnica para evaluar proyectos que la banca tradicional no
podria. Con esa base el diputado consulté al expositor si preferia que la AFIDE otorgara
créditos sindicados hasta un 20%, realizando evaluaciones que sirvan como una
garantia para que el resto de la banca se involucre, advirtiendo que, de no ser asi, se
podria desnaturalizar el objetivo del proyecto, al menos en funcién de lo que el ejecutivo
habia expuesto.

El Diputado Romero plante6 varias preocupaciones sobre el proyecto
de ley que crea la entidad AFIDE. Primero, pregunté como se garantizard que los
compromisos que AFIDE contraiga no tengan una garantia estatal, ya que, aunque se
indigue que no responderd el Estado, en la practica podria ser dificil separar a la
entidad del Estado chileno, especialmente en situaciones de crédito externo. Expreso su
escepticismo sobre como se puede lograr una separacién efectiva entre la agencia y el
Estado, sugiriendo que, en la practica, el Estado de Chile podria terminar asumiendo
responsabilidades. También expresé su inquietud sobre la politizacion del directorio de
AFIDE, mencionando que es probable que, con cada cambio de gobierno, los nuevos
directores sean reemplazados, lo que generaria inestabilidad. Finalmente, se refirié6 a
CORFO, reconociendo que tiene un prestigio y una infraestructura histérica que le
permitirian asumir muchas de las funciones que se estan proponiendo para AFIDE,
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consultando qué le falta a CORFO para asumir directamente esas funciones, en lugar
de crear una nueva agencia, y pidié6 al ministro de Economia que explique qué
facultades adicionales necesitaria CORFO para transformarse en una especie de
"banca de desarrollo” sin necesidad de crear una nueva entidad.

El sefior Cheyre respondié que no ve una contradiccion en apoyar la
creacion de AFIDE, pero oponerse a un banco nacional de desarrollo. Aclaré que, para
él, AFIDE no es una nueva institucién que duplicara las funciones de CORFO, sino mas
bien una transformacion de parte de CORFO. Sefal6 que esta a favor de AFIDE, pero
bajo ciertas condiciones. EspecificO que no apoyaria una AFIDE que emita deuda
publica con garantia del Estado, que tenga un directorio completamente nombrado
politicamente, 0 que otorgue créditos directamente (primer piso). En cambio, apoya una
version de AFIDE que funcione bajo un marco claro, evitando los riesgos asociados a
estos aspectos. Subrayd que su postura no es simplemente estar a favor o en contra,
sino que depende de cdmo se estructure la institucion para mitigar los riesgos.

El expositor respondié sobre los fondos de garantia y los criterios de
Basilea, sefialando que estos criterios serian mas estrictos en AFIDE, lo cual considera
positivo. Explicé que, actualmente, CORFO no esta sujeta a estos estandares, pero es
fundamental que, al manejar fondos de todos los chilenos, haya mayores controles
sobre los créditos respaldados que no se paguen. Sefalé que, en CORFO, el consejo
puede decidir aumentar el apalancamiento maximo de las garantias, pero esto es mas
fragil institucionalmente que si tales decisiones las tomara una entidad como AFIDE,
que tendria mas restricciones. Sobre las diferencias entre CORFO y AFIDE, el expositor
comenté que CORFO es una institucion muy flexible, que ha podido adaptarse a las
necesidades del Estado, pero carece de la supervision de la CMF, ya que no es una
sociedad anonima. Dijo que algunas actividades de fomento productivo que realiza
CORFO no tendrian sentido bajo una estructura de sociedad andnima, pero en aquellas
que involucran recursos financieros, como préstamos, es mas adecuado que una
entidad como AFIDE, con una regulacion financiera mas estricta, se encargue. Reiterd
qgue CORFO puede hacer muchas cosas, pero el problema radica en quién fiscaliza
esas acciones, y en este momento, el consejo de CORFO tiene esencialmente el
control, lo que introduce riesgos sin la supervisién adecuada.

Por otra parte, abordd la pregunta sobre si el Fisco tendria que
responder en caso de que AFIDE incurra en deuda y no pueda pagarla. Explicé que, al
tratarse de una sociedad anonima, la entidad solo responde por su capital, y aquellos
gue tomen deuda sin garantia estatal asumirdn los riesgos. Afadié que, en caso de
problemas financieros, el Fisco no necesariamente tendria que responder por las
deudas de AFIDE. Sin embargo, sugiri6 que la participacion de un organismo
multilateral como socio de AFIDE podria mitigar estos riesgos, ya que implicaria que la
responsabilidad no recaeria Unicamente en el Estado de Chile, sino también en la
institucion internacional, lo que actuaria como un "amortiguador" del riesgo financiero.
Ademas, respondi6 a la pregunta sobre los créditos sindicados, explicando que una de
las ventajas de que estos créditos sean gestionados por AFIDE es que la entidad no
tendria que hacer la evaluacion completamente desde cero. Por ejemplo, si un banco ya
evalud un proyecto y esta dispuesto a financiarlo con la condicién de que AFIDE aporte
un porcentaje (como el 20%), esto seria un plus, ya que otros actores habrian realizado
evaluaciones previas, lo que afiade seguridad. Sin embargo, AFIDE también realizaria
su propia evaluacién, aunque con mayor confianza al saber que otras entidades
financieras ya revisaron el proyecto. Respecto al nombramiento de los directores de
AFIDE, comentdé que no tiene una solucién clara sobre quién deberia nombrarlos.
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Aunque sefalé que la Alta Direccion Publica podria ser una opcion, siempre hay un
margen de decision para el Presidente de la Republica. Reconocié que seria un
problema complicado de resolver sin una respuesta definitiva sobre un sistema mas
adecuado para los nombramientos.

El Diputado Barrera pregunté si el expositor se habia encontrado con
casos de "créditos de primer piso" durante su tiempo en CORFO, es decir, si CORFO
podia otorgar créditos directamente. También consulté si, en opinién del expositor, seria
adecuado habilitar a AFIDE para que otorgue estos créditos, pero con ciertas
condiciones o limites para garantizar un control adecuado.

El Diputado Sepulveda expreso su preocupacion por la dificultad que
enfrentan las empresas, especialmente aquellas que necesitan innovar o dar un salto
tecnoldgico, para acceder a financiamiento. Sefalé que las instituciones financieras no
estan cumpliendo adecuadamente su rol, lo que deja una brecha importante para las
empresas que necesitan créditos, no porque sean necesariamente malas inversiones,
sino porque no se cubren sus necesidades. Comentdé que esta realidad esta
documentada en informes, como el de la OCDE de 2023. El diputado compartié
ejemplos concretos, mencionando que incluso empresas consolidadas en la
construccién estan teniendo problemas para obtener créditos, a pesar de tener
proyectos contratados. Criticé la idea de proteger demasiado el espacio de las
instituciones financieras tradicionales, argumentando que es necesario encontrar una
solucién que cubra esta brecha, y sugirié que la creacién de una entidad como AFIDE
podria ser parte de la respuesta. Pidié que el debate no se enfoque solo en cuestiones
tedricas o técnicas, sino en la realidad objetiva que enfrentan las empresas, y lanzé el
desafio de intentar conseguir un crédito en una institucién financiera para verificar las
dificultades que existen, incluso en casos aparentemente sencillos como créditos
hipotecarios. Concluyé que es crucial encontrar una institucion que pueda cubrir esta
necesidad y ayudar a las pequefias y medianas empresas a financiar sus proyectos.

El Diputado Sauerbaum agradecié la claridad del expositor y destacé
la importancia de escuchar a alguien con experiencia practica en el cargo, refiriéndose a
las dificultades que enfrenté para avanzar en sus funciones. Expresd su preocupacion
sobre ciertos aspectos del proyecto, como el riesgo que implica la idea de
diversificacién productiva, sefialando que algunos sectores, como el Frente Amplio, han
intentado definir politicamente la matriz productiva del pais, lo cual considera
probleméatico. Luego, abordd el tema de los créditos de segundo piso y la falta de capital
de riesgo en Chile, explicando que los jévenes innovadores que no tienen precedentes
ni garantias patrimoniales enfrentan grandes dificultades para acceder a financiamiento.
Subray6 la necesidad de que esta nueva institucionalidad ofrezca oportunidades para
proyectos innovadores y de alto riesgo, que a largo plazo podrian ser rentables, como
ocurre en otros paises. El diputado también planteé dudas sobre la responsabilidad
financiera de AFIDE, cuestionando cédmo se manejaran los riesgos de proyectos mal
evaluados y quién respondera en esos casos. Sefialdé que los directores no responderan
con su patrimonio por las decisiones que tomen, y destacé que es crucial dejar claro en
el proyecto quién sera responsable cuando haya pérdidas significativas en proyectos
mal evaluados, para que el proyecto pueda aprobarse con tranquilidad.

El Diputado Mellado expres6 que no obtuvo una respuesta clara a su
pregunta original. Aclaré que él y algunos diputados de esta Comision no son partidarios
de crear nuevas instituciones del Estado, queria saber especificamente qué deberia
cambiar en CORFO para que pueda asumir las funciones que se estan asignando a
AFIDE. Ademas, pregunté qué modificaciones serian necesarias en la Ley de Bancos
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para que los bancos puedan realizar las funciones que AFIDE supuestamente llevara a
cabo.

El sefior Cheyre respondi6 a la pregunta sobre por qué no permitiria
créditos de "primer piso" a través de AFIDE, argumentando que es riesgoso abrir la
puerta a estos créditos, ya que podria ampliarse facilmente. Sugirié que, si se quieren
dar créditos en condiciones especiales, el BancoEstado podria hacerlo, pero que AFIDE
debe enfocarse en la transformacion productiva y tecnoldgica, por lo que no deberia
asumir ese riesgo. En cuanto a la dificultad de acceder a créditos en el sistema
financiero, especialmente para proyectos innovadores sin garantias, el expositor
comentd que ningun banco prestaria dinero en esos casos, ni deberia hacerlo AFIDE.
En su lugar, recomendé que el capital de riesgo, a través de un "fondo de fondos", sea
la via para financiar estas innovaciones. Este esquema permitiria que inversionistas
institucionales, como las AFP y compafiias de seguros, participen, generando mas
recursos para proyectos tecnolégicos que impacten la productividad. También compartié
una anécdota sobre su experiencia en CORFO, donde se otorgaban capitales semillas
sin requerir devolucién, incluso si el proyecto era exitoso. A su juicio, esto no es justo, y
propuso que, si los beneficiarios de fondos estatales prosperan, deberian devolver los
recursos. Mientras CORFO no puede implementar este enfoque, AFIDE si tendria la
flexibilidad para hacerlo, proporcionando créditos con condiciones de devolucion en
casos de éxito. El expositor aclar6 que los directores de sociedades andnimas
responden con su patrimonio en caso de malas decisiones, segun la Ley de Sociedades
Anonimas. Subrayd que quienes ocupen estos cargos en AFIDE tendran una gran
responsabilidad y no estaran alli solo simbdlicamente, por lo tanto, sera crucial que los
directores sean personas capacitadas y comprometidas con sus funciones.

En relacién con la creacibn de nuevas instituciones, el expositor
expresé que, aunque pertenece al grupo que prefiere no expandir el Estado, en este
caso no ve que AFIDE esté haciendo crecer al Estado, sino que se esta dividiendo parte
de CORFO para crear una entidad con un gobierno corporativo distinto, o que podria
mejorar la fiscalizaciébn y la gestion. Reconocié que habra costos, como nuevos
espacios de oficina, pero considera que si se logra mitigar los riesgos mencionados,
AFIDE podria ser un paso en la direcciéon correcta, aunque no resolvera todos los
problemas. Sobre lo que deberia cambiarse en CORFO, el expositor dijo que seria
necesario reformar completamente su ley organica y modificar su estructura de gobierno
corporativo, que actualmente estd compuesta por cinco ministros y dos personas
nombradas por el presidente. En cuanto a la banca, mencioné que no participa mas
activamente en ciertos temas porque no tiene incentivos para hacerlo. Propuso que, a
través de la intermediacion financiera, se otorguen incentivos que motiven a la banca a
dar los créditos necesarios para proyectos mas arriesgados.

El Ministro de Economia, Fomento y Turismo, sefior Nicolas Grau
Veloso agradecio la exposicion, destacando que facilitd la comprensién tanto de los
acuerdos como de las diferencias, lo cual es clave para definir una estrategia que
permita construir consensos en torno al proyecto. Sefialé6 que comparten muchas de las
preocupaciones y soluciones planteadas, y aunque algunas ya estan incluidas en el
proyecto, otras no lo estan. En relacion con la creacion de AFIDE, considerd que la
exposicion explicé claramente por qué es necesario crear una nueva institucion en lugar
de hacerlo dentro de CORFO. También aclaré que AFIDE no reemplaza a los bancos,
sino que complementa su trabajo, permitiendo que estos puedan financiar proyectos
innovadores en los que normalmente no tienen incentivos para involucrarse. Sobre los
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créditos de primer piso, reconocié que es un tema que genera preocupacion, pero cree
gue las propuestas presentadas ofrecen un camino para abordarlas. Por Gltimo, propuso
la creacion de un equipo de trabajo que defina una agenda clara sobre los puntos de
acuerdo y desacuerdo, con el fin de avanzar en el proyecto.

El Diputado Bianchi (Presidente) destacé que la exposicion muy
clara y reconocio la buena disposicion de la Subsecretaria para consensuar temas y
sefalé que, en su opinion, el expositor ayudd a resolver gran parte de la discusion.
Aungue reconocié que aun faltan invitados y temas por tratar, subray6 que el Ejecutivo
se ha comprometido a evaluar varias de las propuestas presentadas.

La Subsecretaria de Economia, sefiora Javiera Petersen salud6 a
los integrantes de la Comision, destacando la relevancia de la sesion para incorporar
temas planteados anteriormente, con énfasis en mejorar la vision sobre el sistema de
financiamiento. Sefialé algunos puntos clave que han sido destacados en la mayoria de
las sesiones de estudio del proyecto de ley. En primer lugar, sobre la gestion de riesgos
como fundamental para el éxito de una institucion financiera, mencionando la
importancia de la diversificacion para tales efectos. Puso como ejemplo el fondo de
fondos, instrumento que AFIDE podria promover, y subrayé la falta de un fondo de este
tipo en el pais, a pesar de los logros en el desarrollo del capital de riesgo. Sefialé que
los actuales instrumentos de crédito son insuficientes para empresas en expansion.
Mencioné un estudio reciente (Endeavor) sobre empresas Scaleups, caracterizadas por
su alto potencial de crecimiento mediante innovacién y tecnologia, que, aunque
representan un porcentaje pequefio, generaron el 43% de los nuevos empleos entre
2019 y 2022, lo que las hace fundamentales para la economia. Explicé que el fondo de
fondos permite aumentar significativamente la capacidad de inversidon en proyectos,
ejemplificando que, mientras que CORFO o bien AFIDE pueden invertir con otros
instrumentos que no sea un fondo de fondos en 100 proyectos, con un fondo de fondos
podrian llegar a 1.000, lo que favorece la diversificacion del riesgo y aumenta las
probabilidades de éxito.

En segundo lugar, mencioné la importancia de crear una nueva
entidad pulblica para mejorar la competencia técnica, transparencia y la gestion
financiera responsable con un estandar de regulacion idéneo. Destaco que esto implica
separar patrimonialmente la cartera financiera de CORFO, siguiendo recomendaciones
internacionales, y configurarla como una sociedad andnima. Por otra parte, destacé la
importancia del modelo de regulacion y la pertinencia de los instrumentos financieros en
discusion. Mencioné que AFIDE no capta depoésitos del publico, lo que le permite
prestar a mayor plazo y con mayor flexibilidad. Explic6 que mas del 95% de la cartera
de AFIDE se gestiona a través de bancos, lo que subraya la relevancia de que los
bancos estén presentes en la discusion para explicar cdmo estos instrumentos pueden
ayudar a alcanzar los objetivos planteados.

A continuacion, la Comision recibio al Presidente del Banco del
Estado de Chile, seifior Daniel Hojman Trujillo, quien asisti6 acompaifiado del
Gerente De Planificaciéon y Control de Gestion, seifor Camilo Vio Garay, el Gerente
de Planificacion y Estudios, sefior Andrés Sagner Tapia y el Subgerente Asuntos
Publicos, seinor Gonzalo Urrutia Roasenda.

En su exposicion, el Presidente del Banco del Estado de Chile,
sefior Daniel Hojman Trujillo destaco la importancia del proyecto de ley destacando el
objetivo de la Agencia de Financiamiento e Inversion para el Desarrollo (AFIDE), cual es
financiar, garantizar, gestionar, articular, asesorar e invertir en proyectos empresariales
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e iniciativas de transformacion y/o diversificacién productiva. Enfatizé que el proyecto
describe las actividades que la AFIDE puede desarrollar, subrayando el traspaso de
funciones de la Gerencia de Inversion y Financiamiento (GIF) de la Corporacién de
Fomento de la Produccion (CORFO) a la nueva institucién, la implementacion de un
gobierno corporativo basado en estdndares internacionales y la fiscalizacion de la
Corporacion para el Mercado Financiero (CMF) asi como un marco regulatorio sélido
gue garantice el buen funcionamiento y calificacién de riesgo de la entidad. Por otra
parte, mencioné que el proyecto permite la participacion de AFIDE en fondo de fondos y
crea el Fondo de Garantias para el Desarrollo (FOGADE). El presidente de
BancoEstado destaco la relevancia del financiamiento para el desarrollo, mencionando
ejemplos de paises como Alemania, Canada y Francia, donde estas practicas son
fundamentales para su institucionalidad. También evocé la larga historia de Chile en
este ambito, mencionando a CORFO y Banco Estado como instituciones clave en el
desarrollo econémico, resaltando contribucién de estas instituciones al financiamiento
de distintos sectores a lo largo de la historia. En el caso del BancoEstado, menciono
iniciativas recientes como la plataforma "Mundo Verde", enfocada en la transicion
energética, y su papel en el apoyo a microempresas y startups, ademas de su gestion
de garantias estatales como el FOGAPE y el FOGAES.

Expuso que las instituciones financieras para el desarrollo cumplen
funciones que no aborda adecuadamente el sistema financiero tradicional, centrandose
en tres objetivos estratégicos esenciales para cualquier pais. Primero, promueven el
desarrollo social mediante la inclusion financiera, asegurando que segmentos de la
poblacion que tradicionalmente han estado excluidos del acceso a servicios financieros
puedan participar en la economia. Segundo, ofrecen financiamiento contra ciclico, lo
gue ayuda a estabilizar la economia durante periodos de crisis o0 recesion, asegurando
gue se mantenga el flujo de capital en momentos dificiles. El tercer objetivo se relaciona
con el crecimiento econémico, la productividad, la innovacion y la diversificacion de
exportaciones, asi como con la financiacién de grandes proyectos de infraestructura que
son cruciales para el desarrollo de un pais. DestacO que, en Chile, aunque las
instituciones de financiamiento existentes han abordado adecuadamente los primeros
dos objetivos, existe una carencia significativa en cuanto al financiamiento para el
crecimiento y la innovacion. Esta brecha es particularmente relevante, dado el
estancamiento de la productividad en Chile durante los ultimos 15 afos. Por ello,
expresd que creacion de una institucion como la AFIDE se espera que contribuya a
cerrar esta brecha y fomentar un entorno mas propicio para el crecimiento econémico y
la innovacion.

El sefior Hojman expuso un grafico que ilustra la brecha en el gasto en
Investigacién y Desarrollo (I+D) entre Chile y otros paises.
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Ademds, paises con mayor PIB per cdpita invieten mds recursos en Investigacion y Desarrollo,
fomentando la productividad y el bienestar. En 2019, Chile posee un gasto en |&D menor que el
esperado para su PIB per capita, respecto de una muestra de 13 paises.

Gasto en |&D y PIB per cépita

Gasto en 1&D (% PIB)
.
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Fuente: Banco Mundial (Cifras 201%).

Destaco el eje X muestra el nivel de desarrollo medido por el PIB per
capita, mientras que el eje Y presenta el porcentaje de gasto en I+D respecto al PIB. La
linea recta indica el nivel promedio esperado de gasto en I+D segun el nivel de
desarrollo. En ese escenario Chile, representado por un punto rojo, aparece muy por
debajo de esa linea, lo que muestra que el pais tiene un gasto en I+D bajo, de alrededor
del 0,35-0,40% del PIB, un nivel que se ha mantenido estable durante los Ultimos 20-25
afos y esta muy por debajo del promedio de los paises de la OCDE, lo que evidencia
una clara brecha en comparacion con economias mas desarrolladas.

Respecto al rol de las instituciones, el sefior Hojman enfatizdé que en
Chile estas instituciones han jugado un rol clave en la inclusién financiera, destacando
el papel de Banco Estado, que ha sido fundamental para ampliar el acceso a la banca a
través de instrumentos como las cuentas RUT y CajaVecina. En el dmbito de las
microempresas, la filial BancoEstado Microempresas (BM), con mas de 25 afos de
funcionamiento y mas de un millén de clientes, ha sido crucial para ofrecer
financiamiento a este sector. A pesar de estos avances, expreso que persisten desafios
relacionados con una inclusion financiera de "segundo nivel", que implica un acceso
mas amplio a productos financieros, especialmente para empresas con restricciones de
financiamiento. Sin embargo, manifesté que, en su opinion, estos desafios pueden ser
abordados por instituciones como Banco Estado, la banca comercial, y huevos actores
que han surgido con la ley Fintec. En ese sentido destacé el rol del Instituto Nacional de
Desarrollo Agropecuario (INDAP) en el apoyo a la agricultura familiar campesina, y
menciond los programas de reactivaciéon econdémica implementados durante y después
de la pandemia. Ademas, menciondé que los fondos de garantia estatales, como
FOGAPE Chile Apoya y FOGAES, han sido cruciales para aumentar el financiamiento a
niveles historicos para las empresas de menor tamafio, expresando que es fundamental
mantener y fortalecer estos programas a futuro, ya que han sido una herramienta clave
para la inclusion financiera en Chile, permitiendo un nivel de reactivacion en momentos
criticos de la economia del pais.

Respecto al rol contraciclico de estas instituciones, el Presidente de
BancoEstado lo explicdé con base a su institucion utilizando el grafico que compara el
financiamiento del BancoEstado (linea naranja) con el del sistema financiero sin
BancoEstado (linea azul).
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21 BancoEstado ROl Contraciclico

En las dltimas dos grandes crisis, el rol contra-ciclico se ha abordado exitosamente por una
combinacién entre fondos de garantias estatales y el rol estabilizador de BancoEstado aumentando el

financiamiento en momentos de contraccion o reactivacion.

Préstamos totales Garantia FOGAPE
) Variacion anual (% real) N® Operaciones y Monto financiamiento [MMUF)
BancoEstado crecié 3,5% en 2023, 328.5
° superando en 58 pp al resto del
sisterna. El sistema, sin

BancoEstado, se confrajo 2,2%.

El mayor crecimiento de
° BancoEstado significd un aporte al
crecimiento del PIB 2023 de entre
0,7a0,8 pp —e—Bancokstado

- N
= §
g 8
Sisterma sin BE 2019 2020 2021 2022 2023

2023

= = g &
5} =

N Operaciones  =s=Maonto Financamients (MMUF)

Expres6 que, entre los afios 2022 y 2023, mientras el sistema
financiero se contrajo, BancoEstado aumenté su financiamiento. Este financiamiento
contraciclico, es decir, aquel que se activa cuando la economia esta débil o cuando la
banca comercial retrae su financiamiento, tuvo un impacto estimado de entre 0,8 y 0,9
puntos porcentuales del PIB, lo que evito la quiebra de muchas empresas y protegi6 el
empleo. Ademas, subrayé que este rol contraciclico funcioné en combinaciéon con
instrumentos como FOGAPE y FOGAES, lo que permitié una respuesta efectiva durante
la reactivacion econdmica, mencionando que algo similar ocurrié durante la gran
recesion de 2008-20009.

A proposito de la brecha en financiamiento para el desarrollo
productivo, el sefior Hojman sefial6é que, aunque existen instrumentos en el ambito de la
innovaciéon y el crecimiento, como los programas de CORFO, persiste una brecha
significativa en estos temas. Una institucion como AFIDE deberia enfocarse en reducir
ese déficit, que se manifiesta tanto en la practica de los mercados como a nivel
institucional. Destaco que el rol de agencias como AFIDE debe ser complementario al
de CORFO, BancoEstado y otras entidades de financiamiento para el desarrollo,
sefialando que el valor de este proyecto radica en la "adicionalidad”, es decir, en lo
nuevo que aporta al sistema financiero, como instrumentos esenciales que aun no
existen y una especializacion clave para financiar el crecimiento.

El Presidente de Banco Estado expuso un grafico de las diferentes
etapas del crecimiento de una empresa innovadora y como el financiamiento acompafa
dicho proceso, destacando que, en las etapas iniciales, las startups pueden acceder a
financiamiento a través de programas como los de Corfo y algunos fondos de Venture
Capital para etapas tempranas. Sin embargo, cuando las empresas crecen,
especialmente en etapas intermedias, surge una brecha significativa en el
financiamiento disponible dentro del mercado chileno.
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llustr6 como ejemplo de esta problemética a la empresa NotCo, que
alcanzé un nivel de crecimiento en el que ya no encontré financiamiento en Chile y tuvo
gue trasladarse a Estados Unidos para continuar su desarrollo, resaltando la falta de
apoyo financiero en esas etapas cruciales, lo que lleva a que las empresas busquen
capital en el extranjero o incluso fracasen, perdiéndose asi valor agregado y
conocimiento en el pais. Destac6é que es crucial contar con instrumentos como AFIDE
gue puedan cubrir esta brecha de financiamiento en las etapas intermedias, ofreciendo
un apoyo esencial para que las empresas no se vean obligadas a emigrar en busca de
recursos.

Por otra parte, mencioné un déficit critico en el financiamiento de las
concesiones necesarias para el crecimiento econémico de Chile. Se estima que el pais
requerira  USD 11.900 millones en los proximos siete afios para financiar
infraestructuras clave como hospitales, puertos y carreteras. Sin embargo, la capacidad
de la banca para cubrir estas necesidades es de un maximo de 5.700 millones, lo que
deja una brecha en financiamiento para infraestructura considerable. Expresé que dicha
situacion plantea un desafio importante, ya que estas inversiones son vitales para el
desarrollo del pais. Ademas, resalta la importancia de la colaboracién publico-privada
para cerrar esta brecha financiera.

El Presidente de Banco Estado subrayé que AFIDE podria tener un
impacto significativo en dos focos esenciales. Primero, en el financiamiento y
escalamiento de proyectos de innovacion e 1+D, donde se podrian aportar a un fondo de
fondos o tener un fondo de garantias que permita reducir riesgos y facilitar la
financiacién de proyectos con un alto potencial, algo que el mercado financiero chileno
actualmente no ofrece. Esto seria crucial para promover la innovacién, dado que
muchos de estos proyectos no logran acceder a financiamiento por su nivel de riesgo.
En segundo lugar, AFIDE también podria ser clave para financiar grandes proyectos de
inversion en infraestructura que son esenciales para el desarrollo regional, la adaptacién
al cambio climatico y el aumento de la capacidad exportadora del pais. A pesar de la
solidez del sistema financiero chileno, falta la existencia de ciertos instrumentos
financieros, como los créditos sindicados o garantias, que serian necesarios para cubrir
este déficit de financiamiento.
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Resaltd la complementariedad entre AFIDE y BancoEstado,
destacando la importancia de que AFIDE trabaje en conjunto con instituciones y
entidades financieras, utilizando instrumentos financieros que complementen a los
ofrecidos en la industria. Menciond la importancia de garantias que permiten a la banca
financiar proyectos de alto riesgo que, de otra forma, no recibirian apoyo. Un ejemplo de
este enfoque es la reciente plataforma creada por BancoEstado para financiar startups,
gue utiliza garantias de Corfo para cubrir el riesgo. Ademas, expresé que BancoEstado
ha lanzado una plataforma para financiar la transicion energética de empresas,
especialmente MiPymes, en alianza con proveedores de energias renovables y
electromovilidad. Este modelo de colaboracion publico-privada busca ofrecer soluciones
financieras y técnicas para la transformacion tecnoldgica. También propuso la idea de
un "fondo de fondos" que se constituya por BancoEstado S.A. Administradora General
de Fondos, con el aporte de AFIDE, que podria atraer financiamiento institucional de las
administradoras de pensiones y compafias de seguros, multiplicando los recursos para
proyectos de alto impacto, como los relacionados con hidrégeno verde y energias
renovables no convencionales.

En sus comentarios finales, el Presidente de Banco Estado reiter6 la
existencia de una importante brecha de financiamiento, especialmente en proyectos de
I+D en el pais. Mencion6 que una agencia como AFIDE podria abordar en parte este
problema, enfocandose en financiar proyectos en el rango intermedio, que actualmente
no reciben apoyo suficiente de la industria financiera local. También subrayé la
importancia de que AFIDE se especialice en este tipo de proyectos, dado que muchos
de ellos, como los de desalinizadoras o cultivos de salmon, requieren una expertise
especifica para su evaluacion, especializacién que permitiria a la agencia multiplicar los
proyectos de alto impacto necesarios en Chile.

El Diputado Donoso expres6 dudas sobre la participacién de AFIDE
en créditos de primer piso en los esquemas de financiamiento, sefialando que si le ha
quedado clara su participacion respecto de los créditos de segundo piso que en CORFO
ha funcionado bien, pero no el supuesto afirmado por el expositor en que AFIDE otorga
créditos menores, generalmente acompafados por otros bancos, aportando
principalmente estudios de riesgo y proyectos, lo que, para instituciones como
BancoEstado o cualquier banco comercial, podria ser una garantia suficiente. Pregunt6
si, para los bancos, este tipo de estudios proporcionados por una agencia estatal son
insumos que pueden utilizar legalmente y estratégicamente para participar de los
riesgos.

El Diputado Mellado cuestion6 la efectividad de AFIDE frente al
BancoEstado y CORFO, sefalando que gran parte de la presentacion elogié a AFIDE
en lugar de explicar por qué se necesita este instrumento adicional. Pregunt6 qué
impide que el BancoEstado asuma las funciones que se le atribuyen a AFIDE, dado que
histéricamente el banco ha sido contra ciclico y ha manejado riesgos mas altos.
Expreso6 preocupacion por la necesidad de crear una nueva agencia, considerando que
CORFO ya esta realizando estas funciones junto con el BancoEstado. También
interrogd sobre la especializacion de AFIDE y si sus evaluadores serian mas capaces
gue los de la banca tradicional. Finalmente, menciondé que los grandes proyectos
necesitaran financiamiento internacional y capital de riesgo, mientras que los startups,
gue no tienen patrimonio, parecen estar fuera del alcance del sistema propuesto, por lo
gue solicitd una aclaracion en tal sentido.
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El Diputado Cifuentes mencioné que no habia escuchado antes
sobre el déficit de financiamiento relacionado con las concesiones y expresé sorpresa
ante la magnitud del problema. A propdsito de su exposicion solicitd al Presidente de
BancoEstado que profundice sobre el rol de los fondos previsionales y el mercado
capital, entendiendo que pueden ser potencial interesante en ese mercado.

El Diputado Naranjo (Presidente Accidental) pregunté si el
BancoEstado tiene algun impedimento para especializarse y crear nuevos instrumentos
financieros, o si realmente es necesaria una agencia como AFIDE para llevar a cabo
este proceso. Aunque expreso6 estar de acuerdo en que la idea central de la propuesta
es necesaria para el pais, expres6 dudas sobre si el BancoEstado podria desempefiar
este rol por si solo o si una agencia adicional, como AFIDE, seria mas adecuada para
implementar los cambios necesarios, siendo complementarios.

El Presidente del BancoEstado explic6 que aunque BancoEstado ha
tenido financiamiento contraciclico, gran parte de este ha dependido de programas de
garantias estatales, debido a las limitaciones impuestas por los requisitos de solvencia
de Basilea lll. Estas restricciones reducen el espacio del banco para financiar proyectos
riesgosos, por ello son relevantes las garantias, como FOGAPE o FOGAES, que
mitigan el riesgo y permiten que el banco participe en dichos proyectos dentro de sus
parametros normativos. Ademas, sefialé que mientras BancoEstado administra estas
garantias, las definiciones estratégicas sobre el tipo de financiamiento necesario para el
desarrollo, como la innovacion, no las define el banco, sino que son decisiones a nivel
de politica publica que pueden cambiar con el tiempo. Por otra parte, destacé que los
proyectos intensivos en tecnologia requieren un grado de especializacibn que
actualmente no es comun en la banca, ya que estos proyectos implican riesgos
tecnolégicos que necesitan ser evaluados por expertos con conocimientos técnicos
especificos, como doctores en ciertas ciencias, algo que no es habitual en la banca
tradicional. Ademas, subrayé que la existencia de una agencia especializada que
ofrezca asesoria y garantias puede mitigar esos riesgos, facilitando el acceso al
financiamiento tanto del BancoEstado como de la banca comercial. A nivel institucional,
menciond que CORFO carece de la especializacién necesaria para evaluar este tipo de
proyectos, ya que sus decisiones pasan por instancias organicas que no siempre
cuentan con el expertise en el sistema financiero o sectorial requerido. Finalmente,
enfatizd que instrumentos a los que se le habilita, como a invertir en fondo de fondos,
que permiten una mayor diversificacion y acceso a financiamiento internacional, los que
son necesarios y que la ventana de tiempo para implementar estos mecanismos la
actualidad.

El presidente explicé que, segun su entendimiento del proyecto, el
financiamiento del "primer piso" para la agencia seria algo excepcional. Aunque
considera que es un asunto que debe aclarar el Ministerio, su lectura del proyecto
sugiere que el financiamiento se centrara mayormente en garantias, créditos de
"segundo piso" o créditos sindicados, mientras que el financiamiento de "primer piso"
solo seria utilizado en caso de que no haya interés del sector financiero en participar.

A continuacidon, la comision escuché al Presidente de Ila
Asociacion de Bancos e Instituciones Financieras de Chile (ABIF) sefior José
Manuel Mena, quien expuso de manera remota. El presidente de ABIF mencion6 que el
proyecto de ley tiene como objetivo mejorar la competitividad empresarial, diversificar la
produccién y fomentar el crecimiento econémico. Hizo referencia a la creacion de la
AFIDE, entidad financiera, constituida como sociedad an6nima con patrimonio propio,
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en que parte del personal y la cartera de crédito se traspasaran desde la GIF de
CORFO, y su directorio estaria compuesto por cinco miembros designados por el
Presidente de la Republica.

Sefialé que AFIDE tiene como principales facultades la capacidad de
gestionar fondos de garantia, actividades de banca de segundo piso y también otorgar
créditos a cooperativas, participar en fondos de inversion, prestar servicios de asesoria,
contraer préstamos de entidades nacionales e internacionales, emitir instrumentos de
deuda y constituir sociedades filiales o coligadas o participar en sociedades ya
constituidas para cumplir sus objetivos. Enseguida efectué una comparacion entre la
regulacion y supervision aplicables a esta nueva entidad y las que ya rigen para la
banca tradicional, destacando en su presentaciébn que las normas prudenciales
(patrimonio minimo, relacién entre activos y pasivos, regulacién temprana) siguen una
estructura y niveles similares a la banca y son supervisadas ambas por la Comision
para el Mercado Financiero (CMF). Expresé que, aunque existen diferencias, como el
capital minimo exigido y el patrimonio efectivo, estas no se consideran especialmente
probleméaticas. Sin embargo, la ausencia de una clasificaciébn de solvencia para esta
nueva entidad podria representar un desafio si en algin momento se pretende emitir
deuda. Ademas, aunque no hay una exigencia de capital adicional por importancia
sistémica como en el caso de la banca, se destaca la importancia de contar con
informacion financiera de alto nivel para garantizar una adecuada gestion de esta nueva
institucion. Resalté la importancia de los limites a la exposicion crediticia para la gestion
adecuada del riesgo, destacando que, en el sistema bancario tradicional, estos limites
han sido gestionados de manera efectiva durante décadas, estableciendo que una
entidad no puede superar ciertos porcentajes del capital del banco en sus créditos,
siendo esenciales para mitigar riesgos financieros. Ademas, expreso la relevancia de
las provisiones y castigos, como un mecanismo utilizado en la banca que implica la
evaluacion mensual de la pérdida esperada, lo que permite tomar medidas preventivas
de manera oportuna al regulador. Expresé que este enfoque rotativo de gestion de
riesgo es crucial para la estabilidad financiera, ya que se ajustan las provisiones segun
las expectativas de pérdida. Sin embargo, en el caso de la nueva entidad financiera
(AFIDE), este sistema no esta contemplado, por lo que sugiere la necesidad de trabajar
en la implementacion de un sistema similar que asegure una gestion prudente y
periddica del riesgo, proporcionando informacién relevante al regulador varias veces al
ano.

Por otra parte, expres6 algunos comentarios respecto al proyecto de
ley y los desafios para su implementacion, mencionando que tiene objetivos complejos
gue requieren el fortalecimiento de las capacidades institucionales de la nueva entidad
propuesta. Destacé el papel fundamental del directorio, encargado de definir el apetito
de riesgo y de establecer politicas internas y de control acordes con dichos objetivos. La
creacion de una gestién de riesgo adecuada en instituciones financieras es un proceso
gue toma tiempo, como lo demuestra la historia chilena. El enfoque principal de la
institucion es la gestién de capital de riesgo, un aspecto en el que la banca comercial
chilena no participa debido a restricciones legales. Este tipo de capital implica que la
nueva entidad comparta riesgos con otros actores, lo que conlleva desafios
significativos, ya que se tratara de proyectos con poca historia y complejidad para
modelar la informacién. Subrayé en ese contexto que la entidad no debe limitarse a
ofrecer créditos, sino que primero debe establecer una base sdélida en la gestién de
capital de riesgo. También remarcé que uno de los principales problemas que
enfrentara la institucion es abordar proyectos que caen en las "fallas de mercado", es
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decir, proyectos que son interesantes pero que no encuentran financiamiento en el
sistema tradicional, siendo necesario que AFIDE maneje estas situaciones de manera
eficaz, lo que implica no solo conocer bien el sector en el que opera, sino también
gestionar adecuadamente el capital de riesgo. Finalmente, mencion6 que el éxito de la
institucion no depende solo del numero de directores, sino también de los gerentes
responsables de su operacion, sefialando que la estructura actual de CORFO no es
suficiente para enfrentar estos desafios, sugiriendo que es un tema que debe ser
trabajado con mayor atencion.

A propésito de la posibilidad de ofrecer crédito directo, sefialé que el
proyecto de ley contempla esa facultad para AFIDE, lo cual debe ser evaluado
cuidadosamente debido a las presiones que esto podria generar, aludiendo a la
experiencia previa con CORFO, que mostré resultados negativos en este aspecto,
haciendo que la evaluacion del riesgo crediticio sea mas compleja y critica. Sugirié que,
aungue se plantea que el crédito directo seria limitado al 10%, si el 90% restante recae
en sectores de alto riesgo, la combinacién no seria adecuada, recomendando revaluar
el rol de la entidad en cuanto a la concesion de crédito directo, priorizando su funcién
como banca de segundo piso con una sensibilidad técnica, ya que el crédito directo
podria conllevar més riesgos que beneficios.

Como tercer comentario al proyecto de ley en estudio, abordé el tema
del apalancamiento de la nueva institucion, que contara con un capital aproximado de
500 millones de ddlares aportado por CORFO vy el Fisco. Explicé que, si bien existe la
posibilidad de endeudarse, el requisito legal es “capital basico = 3% activos totales” y en
banca es 4,5%, lo que implica que puede llegar a un endeudamiento de hasta USD 16
mil millones de délares, aunque este monto serd menor dada la calidad de los activos
gue administre. Expres6 que no parece haber una intenciéon inmediata de usar este
apalancamiento. Pero destacé la importancia de legislar pensando en el largo plazo. En
tal sentido, enfatizd en la necesidad de fortalecer los mecanismos de control y de
gobierno corporativo para gestionar adecuadamente el apalancamiento, ya que
endeudarse implica un equilibrio delicado. Si el endeudamiento depende de avales del
fisco, podria aumentar la deuda publica, lo cual se deberia evitar e indicé que es crucial
contar con una evaluacién clara de las pérdidas esperadas en la cartera y que esta
informacién esté disponible para los futuros aportantes de fondos.

Comentd igualmente que el proyecto de ley establece que AFIDE
puede constituir, aportar, administrar fondos de garantia para caucionar financiamientos
otorgados por entidades financieras, enfatizando en que la reasignacion de los
programas de garantia de CORFO a la nueva institucion puede beneficiarse del nuevo
gobierno corporativo. Afiadié que la experiencia que la banca ha tenido, respecto al
FOGAPE y FOGAES, cuya administracion es de BancoEstado, ha sido positiva, siendo
proyectos necesarios y relevantes para permitir que la economia no sea tan afectada.
En tal sentido, reforzé que permanezcan administrados por Banco Estado.

El sefior Mena finaliz6 sintetizando su exposicion, destacando que el
mandato de la Agencia es amplio y cada una de sus atribuciones son complejas, cuya
implementacién requiere recursos, personal especializado y un gobierno corporativo
robusto, trabajo complejo que demoraria afios. Destacé que la focalizacion de
actividades y roles deberia ser evaluada, favoreciendo aquellas donde las fallas de
mercado sugieren un rol complementario de AFIDE, enfatizando en la sugerencia de
reevaluar el otorgamiento de crédito directo, al considerar que tiene mas problemas que
ventajas. Agregd que la regulacién prudencial de la CMF requerird evaluar e
implementar los principios propios de la proporcionalidad regulatoria, al no ser AFIDE un
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banco comercial o de primer piso, pero que cuenta igualmente con riesgos a considerar,
como el problema de liquidez, ponderadores de riesgo, entre otros. Finalmente, subray6
la importancia de la viabilidad financiera de la institucion como prioridad principal. Al
respecto, advirtié6 que, aunque el objetivo es crear una entidad sélida, la experiencia de
otras iniciativas similares en Latinoamérica ha sido negativa. Sin embargo, expreso su
confianza en que el proyecto busca construir una institucién financiera sélida y efectiva.

Enseguida, la Comisiéon escuché a la Directora Ejecutiva de la
Asociacion Chilena de Venture Capital A.G. (ACVC), sefiora Magdalena Guzman,
quien efectud su presentacion de manera remota. La expositora destacé que desde la
perspectiva de la inversion privada, la creacion de un fondo de fondos es relevante.
Como contexto, explicé la diferencia entre un emprendimiento tradicional y uno de base
cientifica-tecnologica. Mientras que el primero se enfoca en negocios locales como
restaurantes o tiendas, el segundo utiliza intensivamente el conocimiento cientifico o
plataformas tecnologicas, como patentes o software, destacando que estos
emprendimientos tienen un alto nivel de riesgo, pero también un potencial de
crecimiento anual del 20 al 30%, y ademas son globales y faciles de escalar, como
caracteristicas que contrastan con el emprendimiento tradicional. Sefial6 ademas que
las empresas de base cientifica no son bancarizables, ya que no cuentan con activos
fisicos, siendo su mayor capital el “capital humano avanzado”, por lo que, en lugar de
obtener créditos bancarios, estas empresas se financian a través de fondos de capital
de riesgo (venture capital), grandes corporaciones, y otros inversores como family
offices o inversionistas angeles.

Enseguida, expuso las etapas de inversiobn que abarcan desde el
denominado "valle de la muerte" hasta alcanzar el punto de equilibrio denominado
“breake even”, momento en que pueden acceder a fondos de capital emprendedor que
son las series A, B, C, hasta llegar al momento de salida.

Etapas de Inversién >A\CVC
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Explicé que antes de la etapa “breake even” es posible acceder a
capitales semilla y angeles, entre los que ofrece CORFO y recordd que la industria de
venture capital en Chile fue impulsada por dicha instituciéon. Expuso la diferencia entre
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los diferentes tipos de inversionistas, considerando Angel, Venture Capital/CVC vy
Private Equity (capital privado), destacando que, mientras que el capital privado en
Chile se asocia a la toma de control sobre 51% de la empresa, en el venture capital
tiene un enfoque minoritario, con participaciones del 10 al 30% y en este caso el valor
agregado de estos fondos no se limita al capital financiero, sino que incluyen contactos
y experiencia que ayudan a las empresas a escalar y conquistar nuevos mercados,
siendo la meta de estos inversores es generar una atraccion significativa de clientes y
ser los primeros en dominar una industria o solucién particular, antes de generar
utilidades en los primeros afios.

Expuso la estructura de un fondo de Venture Capital, comenzando por
los inversionistas "aguas arriba", que pueden ser individuos, Family Offices,
universidades, fondos de pensiones y aseguradoras, en que aguas abajo ellos invierten
en un fondo de capital emprendedor que es un fondo de venture capital, que son
administrados por entidades que puede tener varios fondos y en algunos casos en Chile
pueden tener subvencion estatal como la de Corfo, destacando que aproximadamente
el 70% de los fondos de venture capital en Chile recibe apoyo gubernamental, lo que ha
sido fundamental para el desarrollo de esta industria. Destacé que debajo de estos
fondos se dimensiona la inversion en diferentes startups, los que por lo general suelen
manejar alrededor de 30 millones de délares y ha invertido en aproximadamente 15
emprendimientos.

La sefiora Guzman destacé el impacto de la inversibn en Venture
Capital, citando un estudio de 2015 de Oxford Economics efectuado en Reino Unido,
gue revela que las empresas financiadas por este tipo de capital ascienden a 25.000 al
afio, las que no solo generan altos salarios—un 65% mas que las empresas
convencionales—sino que también generan un retorno significativo en la economia, con
un impacto de 7 libras en la economia nacional por cada libra invertida, con una
rentabilidad anual del 14%. Destac6 que la inversion en Venture Capital es vista como
una herramienta que democratiza el acceso al financiamiento, al enfocarse en la calidad
de las ideas y los emprendedores, sin importar su origen politico, religioso o de género.
También menciond que en Estados Unidos, el 76% del capital bursatil esta compuesta
por empresas financiadas por este modelo, subrayando su papel crucial en el
crecimiento econémico.

La Directora Ejecutiva de ACVC expuso la brecha de financiamiento
en el ecosistema chileno, donde, aunque las etapas iniciales de inversion (presemilla,
semilla y serie A) estan relativamente cubiertas, hay una ausencia total de este tipo de
fondos en las etapas de crecimiento y maduracion, lo que limita el acceso a
financiamiento necesario para llevar a las startups a la fase de éxito. Observo que esta
situacion no es exclusiva de Chile, sino que se presenta en varios paises en desarrollo,
donde la entrada de inversionistas institucionales en el venture capital suele ser clave
para el crecimiento del ecosistema. La incorporacion de estos inversores generalmente
ocurre a través de fondo de fondos, lo que puede facilitar su participacion en el sector.
Por otra parte, expuso una lamina que detalla la estructura de un fondo de fondos,
componente clave en el ecosistema del venture capital.
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Detall6 que aguas arriba se encuentran los inversionistas que aportan
en él (AFIDE, multilaterales, fondos de pension, etc.) y aguas abajo este fondo de
fondos invierte en fondos de inversion privada, que son los que luego canalizan
recursos hacia varias startups, generalmente entre 10 y 20. Por otra parte, expreso que,
al momento de establecer un fondo de fondos, se requiere un "partner ancla" o limited
partner, tipicamente el Estado, que realiza una inversion inicial para brindar respaldo y
alentar a otros inversionistas a unirse, como los multilaterales. Destac6 que cuando el
ecosistema se va desarrollando van abordando distintas industrias en las que invierte,
como biotecnologia, fintec o agronegocios, lo cual es esencial para identificar
oportunidades en startups, por lo que enfatizé que la especializacion y el expertise en
sectores especificos es la forma menos riesgosa y son fundamentales para diversificar
adecuadamente las inversiones y maximizar el impacto de los fondos en el ecosistema
emprendedor.

Atendida la extension de la sesion y la importancia de los puntos a
desarrollar en su exposicion, la sefiora Guzman comprometié su asistencia telematica
para la sesién siguiente, con el objeto de exponer a fondo su presentacién, por lo que
continud para destacar brevemente a los aportantes que han contribuido histéricamente
al desarrollo de los fondo de fondos en Chile, destacando ademas los casos de
“unicornios” chilenos que han logrado destacarse en el mercado. Explic6 cémo algunas
de las startups han tenido que buscar financiamiento en el extranjero para continuar
creciendo, lo que representa una pérdida de oportunidades para el pais. La expositora
resaltdé el impacto econémico positivo de estas empresas en términos de empleo y
ventas, que podrian transformar la economia nacional. Ademas, menciond ejemplos de
fondos de fondos en otros paises y los beneficios que han generado en sus
ecosistemas. Finalmente, concluyé subrayando tanto los beneficios esperados de la
creacion de este nuevo fondo de fondos como las preocupaciones que surgen en torno
a su implementacion, reiterando que estaria disponible para desarrollar los puntos
pendientes en la sesion del dia de mafana.

A continuacién, la Comisiéon escuché al Director de Politicas
Publicas de la Confederacion de la Produccion y del Comercio (CPC), seior Javier
Irarrdzaval Lazcano, quien inici6 su exposicidbn agradeciendo la oportunidad de
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compartir la perspectiva de la confederacion sobre el proyecto de ley. Presentd
brevemente a la CPC, que agrupa a las principales federaciones de los sectores
econémicos de Chile, como agricultura, comercio, mineria, industria, construccion y
banca, y su propédsito es colaborar en la construccion de politicas publicas que
promuevan el bien comun, fomentar una cultura empresarial y contribuir al crecimiento
econdmico del pais a través del empleo y el respeto a la propiedad privada. Destaco
gue su presentacién contiene una vision general del proyecto de ley y una evaluacion
las actividades principales que estan establecidas en el articulo 5 del mensaje, para
finalmente aportar conclusiones.

Expuso tres consideraciones generales sobre la propuesta de
transformacién de CORFO en una nueva agencia de financiamiento para el desarrollo.
Primero, estimdé que esta separacion es un acierto, ya que sigue recomendaciones
internacionales de organismos como la OCDE y el Banco Mundial, promoviendo la
creacion de una agencia especializada en otorgar instrumentos financieros innovadores,
lo que permitirA mayor transparencia y control. En segundo lugar, sefial6 que el
gobierno corporativo de esta nueva agencia es un avance significativo respecto a la
gobernanza actual de CORFO. El directorio, compuesto por miembros hombrados por el
Presidente de la Republica a partir de ternas propuestas por CORFO, Hacienda y el
Consejo de Alta Direccion Publica, es visto como mas especializado e independiente, lo
cual es crucial dada la naturaleza y sensibilidad financiera de la agencia. Finalmente,
destacé la importancia de la fiscalizacién por parte de la Comisién para el Mercado
Financiero (CMF). A pesar de que la nueva agencia estara bajo la supervision de la
CMF, enfatiz6 la necesidad de un esfuerzo normativo significativo para adaptar la
regulacién a las caracteristicas especificas de la cartera de la agencia, que sera
diferente a la de los bancos en términos de riesgo e instrumentos financieros. También
menciond que se deberan considerar requisitos de liquidez y limites en la posicién
crediticia, y que la carga de trabajo de la CMF debe tenerse en cuenta en la
implementacion de la nueva normativa.

Destacd las principales actividades de la nueva agencia de
financiamiento para el desarrollo (AFIDE) segun el articulo 5 del proyecto de ley,
partiendo por tres iniciativas clave. En primer lugar, resalté la creacién de un fondo de
garantia de desarrollo que podria beneficiar a proyectos “medianos”, con montos entre 5
y 20 millones de dolares, destacando que el fondo ofreceria garantias que facilitarian la
obtencion de financiamiento, ya que los proyectos de este tipo a menudo enfrentan
dificultades para conseguir garantias y podrian beneficiarse de tasas de interés
reducidas. En segundo lugar, menciond la importancia de los créditos de segundo piso
en la etapa temprana de un proyecto empresarial, considerandolos mas apropiados que
los subsidios, ya que permitirian dar sefiales al mercado y abordar fallas relacionadas
con la habilidad parcial, asegurando que la decision final sobre el financiamiento recae
en la banca tradicional. Citd el ejemplo del proyecto Aconcagua de Aguas Pacifico,
donde se utilizé financiamiento de un banco privado nacional a través del programa
Crédito Verde de Corfo, para una planta desaladora, lo que ilustra la creciente
necesidad de estos créditos en el mercado. En tercer lugar abordé la actividad de los
fondos de fondos, argumentando que el aporte de AFIDE a estos fondos de inversion en
capital de riesgo podria no solo facilitar la inversion, sino también generar economias de
escala y atraer a inversionistas institucionales, como fondos de pensiones, destacando
gue este enfoque podria mejorar el ecosistema de capital de riesgo en el pais,
permitiendo un desarrollo méas robusto de proyectos innovadores.
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El sefior Irarrdzaval también presentdé observaciones sobre algunas
actividades adicionales de la AFIDE, abordando, por una parte, la funcién de prestar
servicios de asesoria en la evaluacion tecnologica, financiera, econémica y comercial,
expresando que, aunque es natural que AFIDE tenga un departamento interno para
evaluar aspectos financieros y comerciales, considerd que podria no agregar suficiente
valor al mercado en esas areas, a excepcion del valor significativo que podria significar
la evaluacion tecnolégica, dado que es un desafio reconocido y podria ser un servicio
bien recibido por el sistema financiero. Por otra parte, mencioné la funcion de contraer
préstamos y emitir deuda, resaltando que las empresas publica necesitan la
autorizacion del Ministerio de Hacienda para endeudarse, pero incluso AFIDE al ser una
sociedad andénima deberd lidiar con medidas de transparencia al ser fiscalizada por la
CMF, proponiendo que, en una primera etapa, se promueva un financiamiento organico
de los activos de AFIDE, utilizando los 500 millones de délares adicionales y otros
financiamientos disponibles. Argumenté que, dado el riesgo y la novedad de los
instrumentos en los que operara la AFIDE, seria preferible financiarse inicialmente con
capital propio, dejando la posibilidad de emitir deuda para mas adelante, a medida que
la situacion se estabilice.

Finalmente se refirid a la posibilidad de AFIDE de otorgar créditos de
primer piso, expresando reservas mas profundas. Aprecio la intencién de la AFIDE de
ofrecer este tipo de créditos, pero cuestiond la necesidad de su implementacion,
considerando que el mercado bancario ya es competitivo. Se preguntd sobre la falla
especifica del mercado que justifique este instrumento, sefialando que el papel de la
AFIDE en este ambito podria ser limitado. Comentd que, aunque el proyecto sugiere
gue los créditos de primer piso representarian solo una pequefia parte de los
instrumentos, la adquisicién del know-how necesario para otorgar estos créditos es
compleja y requiere tiempo. Utiliza el ejemplo del KfW, el banco de desarrollo aleman,
que tard6 afios en entender la gestion de riesgos antes de actuar de manera sostenible
con sus créditos. Enfatizé el alto riesgo asociado a estos créditos, dado que el retorno
sobre activos (ROA) en el sector bancario es muy bajo, lo que deja poco margen para
errores en la valoracion de activos, consultando sobre la razon para que la AFIDE
asuma este riesgo sin tener la experiencia adecuada. Atendido que el mensaje del
proyecto establece que este tipo de créditos se hara “principalmente como créditos
sindicados junto a otros financistas”, de perseverar esta actividad, propuso que los
créditos de primer piso deberian otorgarse principalmente en conjunto con otros
financistas y su participacion deberia limitarse a un maximo del 5% o 10% del total, lo
gue permitiria que la AFIDE no arriesgue excesivamente su capital y obligaria a los
potenciales acreedores a buscar el respaldo de bancos privados para el resto del
financiamiento.

En sus conclusiones, el sefior Irarrdzabal destacé varios puntos clave
sobre la creacién de una agencia financiera especializada, subrayando que sigue las
recomendaciones internacionales y ofrece mayor transparencia y control sobre los
instrumentos financieros que actualmente maneja CORFO. Consider6 que el gobierno
corporativo de la nueva agencia es adecuado, asi como la fiscalizacién por parte de la
CMF, aunque esta Ultima implicara una carga adicional de trabajo. Respecto a las
actividades de la AFIDE, celebr6 la implementacion de mayores garantias financieras,
créditos de segundo piso y el fondo de fondos, ya que pueden agregar valor al mercado.
Sin embargo, expresod ser escéptico sobre los servicios de asesoria, sugiriendo que, si
bien la valoracion tecnoldgica podria ser valiosa, las otras areas de asesoria (comercial,
financiera y econémica) tal vez no ofrezcan el mismo valor agregado. En relacion a la
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capacidad de la AFIDE para contraer préstamos y emitir deuda, considerd que esto
debe ser revisado para asegurar su sostenibilidad. Finalmente, expresé dudas sobre la
necesidad de otorgar créditos de primer piso, argumentando que la AFIDE no parece
tener una ventaja competitiva en este aspecto, dado el alto riesgo y la falta de
experiencia en el area y, si se decide continuar con estos créditos, sugiere que deberian
otorgarse de manera exclusiva y en forma sindicada, con un tope en la participacion de
la AFIDE.

La Comision escucho la segunda parte de la exposiciéon remota
de la Directora Ejecutiva de la Asociacién Chilena de Venture Capital A.G. (ACVC),
sefiora Magdalena Guzman Alcalde, quien explicé que su propoésito es destacar la
importancia de crear un fondo de fondos para Chile, como motor de desarrollo
econémico y tecnoldgico. Subrayé la diferencia entre un emprendimiento tradicional y
uno tecnoldgico, sefialando que los tecnoldgicos se basan en plataformas cientificas.
También enfatizd que estos negocios, pese a su alto potencial de crecimiento, son muy
riesgosos y no son "bancarizables," es decir, no califican para obtener créditos
bancarios, lo que hace necesaria la creacion de dicho fondo.

Recordé los actores invierten en los fondos de Venture Capital y las
etapas de inversion de las empresas, destacando el paso del “valle de la muerte” al
“breake even”, alcanzando eventualmente su punto de equilibrio y atraer inversion
privada en etapas sucesivas, conocidas como Series A, B, C, etc. Repasé las
diferencias entre los tipos de inversionistas, contrastando el Private Equity, que busca
tomar el control mayoritario de una empresa, con el Venture Capital adquiere solo
participaciones minoritarias. Reiter6 que, ademas de financiar, los inversionistas de
Venture Capital aportan lo que se conoce como "Smart Money," es decir, redes de
contactos, experiencia en la industria, y apoyo en el ajuste del modelo de negocio,
facilitando la entrada a nuevos mercados y ayudando a las empresas a crecer,
diferencidndose de un préstamo bancario, al ofrecer un acompafiamiento cercano y
asesoria integral. Por otra parte, repasé la estructura de un fondo de Venture Capital,
destacando los inversionistas aguas arriba (endowments, fondos de pensiones y Family
Offices, etc) a un fondo particular el que se gestiona por administradoras de Venture
Capital. Pueden o no recibir apoyo de Corfo, y buscan invertir en una gran cantidad de
startups para diversificar riesgos, ya que muchas de estas empresas tecnoldgicas
pueden tener éxito o fracasan y otras se transforman en negocios rentables para los
duefios, pero no escalables para los inversionistas. Recordé el importante impacto que
tiene la inversién en Venture Capital en las economias como Reino Unido y Estados
Unidos.

Ademas, repasé brevemente la brecha de financiamiento en el
ecosistema nacional, destacando que, en las primeras etapas del desarrollo de una
startup con una buena idea y prototipo, existe una estructura de financiamiento bien
establecida, ademas de contar con el respaldo de CORFO, existiendo fondos como Pre
semilla, Semilla y Pre-serie A. Sin embargo, cuando estas empresas requieren
financiamientos mayores para escalar, necesitan buscar inversores en mercados
extranjeros, especialmente en Estados Unidos y México, reconociendo que aunque esto
puede ser beneficioso, ya que los inversionistas extranjeros aportan conocimientos
valiosos de esos mercados, se presenta el problema de que los fondos chilenos no
logran participar en el éxito de las startups en sus etapas mas avanzadas, ilustrando
con ejemplos como NotCo. En tal sentido, subrayé la necesidad de crear un vehiculo
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financiero que permita a los grandes inversionistas chilenos acceder a estas
oportunidades en las fases de crecimiento y maduracién de las startups, etapas criticas
donde a menudo se generan los mayores retornos.

La expositora explicé la propuesta del proyecto de ley que crea la
AFIDE y un fondo de fondos que permita una mayor inversion en startups, involucrando
a actores como la propia AFIDE, multilaterales y fondos de pensiones. Destacando que
actualmente, CORFO no puede actuar como un Limited Partner o aportar capital
directamente en equity para startups, limitandose a otorgar lineas de crédito a los
fondos. Afirmé que la propuesta va en linea con otros paises que han implementado
fondos de fondos, en que el Estado suele actuar como inversionista ancla, es decir, el
primero en aportar, generando confianza en otros inversores como multilaterales y
fondos de pensiones para que también se sumen. Destacé que el fondo de fondos
funcionaria invirtiendo en una variedad de fondos que, a su vez, invierten en distintos
startups. La expositora destacé la importancia de contar con expertos en la
administracion de estos fondos, ya que la inversion en startups requiere un profundo
conocimiento del negocio y de los factores clave que determinan su éxito y rentabilidad.
Por esta razén, sugiri6 que este fondo de fondos sea gestionado por un administrador
experimentado, ya sea nacional o internacional, que seleccione cuidadosamente en qué
fondos especificos invertir para maximizar el impacto.

La sefiora Guzman destacé quienes en general son los aportantes o
invierten globalmente en fondo de fondos, enfatizando la relevancia de los fondos de
pension como posibles inversionistas en fondos de fondos, los que actualmente en
Chile no pueden participar directamente en Venture Capital, ya que este se realiza a
través de fondos de inversion privada. Sin embargo, mediante un vehiculo gestionado
por una administradora general de fondos, podrian entrar en este tipo de inversiones, lo
gue haria posible que los fondos institucionales participen. Destacé que este es un
cambio crucial para la industria, ya que la entrada de inversores institucionales
transformaria el panorama, ampliando las oportunidades de inversion.

La expositora también destacé ejemplos concretos de oportunidades
en Chile, mencionando “unicornios” y startups en Chile que han tenido que buscar
financiamiento en el extranjero debido a la falta de capacidad local para ofrecer los
grandes montos necesarios para su expansion. Mencion6é a Runway, que acaba de
convertirse en el cuarto “unicornio chileno”, junto con Notco, Cornershop y Betterfly.
Ademas, aludié a tres startups prometedoras Xepelin, una fintech con mas de 40.000
clientes y ventas anuales de mas de 90 millones de délares; Zapping TV, un proveedor
de television con 250.000 clientes; y PHaGElab, una biotech que trabaja con
bacteriéfagos y tiene presencia en Chile, Argentina y Brasil, sefialando que estas
empresas han tenido que levantar capital fuera de Chile, lo que subraya la necesidad de
un fondo de fondos que permita a los inversores locales aprovechar estas
oportunidades de crecimiento. Afadié que sin la creacion de este fondo de fondos,
Chile podria perder la oportunidad de participar en el crecimiento de empresas que
tienen el potencial de convertirse en los proximos unicornios, y con ello, se perderian
importantes oportunidades de generar rentabilidades para los fondos y los participantes
locales.

Por otra parte, mencioné ejemplos de paises que han implementado
fondos de fondos con éxito, como México y Canada, lo que impulsé significativamente
sus ecosistemas de startups y atrajo tanto capital como inversionistas expertos. En
México, este tipo de fondo permitié que el 85% de las startups chilenas busquen escalar
alli por la disponibilidad de capital. En Canad4, la creacion de fondos de fondos también
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fue clave para el crecimiento de la industria, convirtiéndose en uno de los paises con
mayor desarrollo en Venture Capital. Afiadié que, en Latinoamérica, otros paises como
Pert y Colombia estan avanzando rapidamente, lo que pone presion sobre Chile para
mantenerse competitivo. La expositora subrayé que Chile, con su estabilidad econémica
y politica, tiene el potencial de ser un hub de inversion, pero es necesario crear un
fondo de fondos para atraer mas capital y no quedar atras en la region.

Finalmente, menciond los beneficios y aprensiones del proyecto de
ley, manifestando que el proyecto de crear un fondo de fondos en Chile ha tenido un
respaldo transversal a lo largo de varios gobiernos, desde los segundos gobiernos de
los Expresidentes Michelle Bachelet y Sebastian Pifiera, hasta el gobierno actual,
siendo una idea ampliamente aceptada y necesaria para que Chile no se quede atras
en el desarrollo de la industria tecnolédgica, que no ha avanzado por otras prioridades.
Destacé que este tipo de fondo es un estandar global para los paises que promueven la
tecnologia, y su implementaciéon diversifica inversiones y reduce riesgos y agregé que
los fondos de pensiones en Chile estan interesados en participar, buscando nuevas
oportunidades de inversion similares a las de otros paises. Sin embargo, la expositora
expresd preocupacion de que, en el proceso de crear este nuevo instrumento, las
actuales lineas de apalancamiento de CORFO, que han sido clave en atraer inversion
extranjera, se vean afectadas o pausadas. De igual manera, mostré inquietud por los
plazos para la aprobacion, presupuestos y puesta en marcha, dado que estos procesos
suelen retrasarse, como ocurrié con la ley Fintec.

La Subsecretaria Petersen explicé que comparten la vision de la
ACVC sobre la importancia de mantener la continuidad de los programas actuales.
Aclar6 que los articulos transitorios de AFIDE regulan la transicion entre CORFO y
AFIDE, asegurando que siempre haya continuidad operativa. Los programas de
CORFO seguirdn funcionando mientras se crean los programas de AFIDE, evitando
cualquier vacio en la operatividad de los fondos. Ademas, mencioné que la creacion del
fondo de fondos se llevara a cabo en paralelo, sin comprometer las lineas de crédito
actuales para los fondos de inversion.

El Diputado Mellado agradecio la exposicién de la ACVC planteé
varias preguntas tras la presentacion. Primero, pregunté como Canada utilizé los fondos
de pensiones en inversiones, ya que considera que no seria recomendable hacerlo en
Chile, pero ve que Canada logro reunir cerca de 200 mil millones de délares. Segundo,
pregunto si hay suficiente capital en Chile para financiar las etapas de crecimiento y
maduracion de startups, dado que hay financiamiento en las fases iniciales (pre-semilla,
semilla), pero no estd claro si hay suficiente para etapas posteriores, o si seria
necesario buscar financiamiento externo. Tercero, pregunté si el Estado tiene
informacién sobre qué porcentaje de la inversion ancla (inversionista principal) en otros
paises ha sido realmente efectivo como tal. Finalmente, pidi6 aclarar cémo AFIDE
interactuaria con los fondos de Venture Capital, que segun el esquema propuesto seran
los encargados de hacer evaluaciones detalladas de las inversiones en sectores
especificos, como tecnologia o energias limpias, y como AFIDE contribuiria a ese
proceso.

El Diputado Cifuentes solicité una aclaracion sobre el concepto de
"inversion ancla" presentado. Expres6 que es necesario entender mejor si el Estado, al
actuar como inversionista ancla, tendria que entrar como accionista en las empresas en
fases de desarrollo o crecimiento. Pregunté especificamente si el Estado compraria una
parte de la empresa y si habria alguna obligacion de retirarse en algin momento.
También pidi6 detalles sobre si se esta considerando un porcentaje minimo 0 maximo
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de participacion del Estado en estas empresas y cémo funcionaria esa inversion a
mediano plazo.

La sefiora Guzman explicé que, a nivel internacional, un Estado suele
aportar entre el 30% y el 40% como inversionista ancla en un fondo de fondos. Este
aporte inicial atrae a otros inversionistas, como multilaterales y fondos de pensiones.
Por otra parte, explico que CORFO ofrece lineas de crédito a los fondos de Venture
Capital, pero no participa en las ganancias de las inversiones exitosas. Esto significa
que, si un fondo gana, CORFO solo recibe el reembolso del crédito, sin beneficiarse del
crecimiento. La idea detras del fondo de fondos es que el érgano participe como
inversionista mediante la compra de acciones, obteniendo asi una parte de las
ganancias a largo plazo, en lugar de solo ofrecer créditos. Esto lo alinearia con los
intereses de los inversionistas y aprovecharia mejor las oportunidades de rentabilidad.
Para lograrlo, propuso que se destine parte del presupuesto a este fondo, combinando
las actuales lineas de crédito con esta nueva modalidad de inversién en equity. Asi,
cuando los fondos de Venture Capital se cierren en 10 o 12 afios, dicho érgano también
participara en las ganancias.

Por otra parte, respondié al Diputado Mellado explicando que la falta
de capital para etapas avanzadas de financiamiento, como la serie A, no es exclusiva
de Chile, sino un problema global, destacando que en estas fases, los startups
requieren montos mas grandes, y es dificil reunir suficientes recursos a través de
pequenos inversionistas como los Family Offices. Los paises que han resuelto esta
brecha lo han hecho mediante la participacion de instituciones grandes, como
corporaciones, fondos de pensiones, aseguradoras, y el Estado. Estas entidades, con
capacidad para hacer inversiones significativas, son clave para cubrir esta necesidad de
financiamiento en etapas mas avanzadas.

Por otra parte, explicé que, en Canada, el gobierno impulsé la
participacion de los fondos de pensiones en el primer fondo de fondos mediante una
especie de "obligacién suave", sugiriendo que invirtieran un pequefio porcentaje que no
afectaba significativamente sus operaciones. Aungue inicialmente los fondos no estaban
completamente satisfechos con la idea, con el tiempo vieron que las inversiones en
startups generaban altas rentabilidades, con crecimientos del 20% al 30% anual, lo que
motivo la creacion de méas fondos de fondos. Sin embargo, en Chile, no se busca obligar
a los fondos de pensiones a participar. Las conversaciones actuales con ellos muestran
interés, y se espera que uno comience participando, seguido por otros a medida que
vean los beneficios de este tipo de inversiones, en un ciclo similar al que se ha visto en
otros paises.

El Diputado Romero pregunto si seria posible mejorar la gestioén de
CORFO incorporando las atribuciones necesarias para que funcione como la agencia
propuesta, en lugar de avanzar con el nuevo proyecto del fondo de fondos. Quiso saber
la opinidn de la expositora sobre esta alternativa y cdmo se compara con las dudas que
se han planteado sobre el proyecto actual.

La sefiora Guzman sefialé que la gestion de CORFO en relacion con
las lineas de crédito para los fondos de Venture Capital ha funcionado muy bien durante
mas de 10 afos. Es un proceso eficiente y bien estructurado, donde CORFO aprueba
las inversiones dentro de los plazos adecuados. No considera necesario mejorar esta
gestidn, ya que opera correctamente. Expres6 que su Unica preocupacion era que la
creacion del fondo de fondos no interrumpiera el buen funcionamiento actual, pero la
subsecretaria ya aclaré que no sera asi. Afiadié que para la asociacion que representa
lo fundamental no es la creacién de una nueva agencia, sino que CORFO pueda
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participar como accionista en el fondo de fondos, adquiriendo equity en startups o en el
propio fondo. Esto es clave porque, sin CORFO como inversionista ancla, otras
instituciones podrian no percibir el respaldo del Estado necesario para involucrarse.
Expres6 que, si se pudiera lograr este cambio sin crear a AFIDE, estarian de acuerdo,
pero el proyecto actual contempla esa modificacion, lo que lo hace relevante.

El Diputado Romero expresd que el proyecto implica la creacién de
una nueva agencia como sociedad andnima, con CORFO como accionista, pero con un
gobierno corporativo distinto al de la propia CORFO. Pregunté a la expositora si el
mercado podria entender que la participacion de esta nueva agencia implica la
participacion de CORFO. Luego, cuestiono si, en lugar de crear esta nueva agencia,
seria suficiente permitir que CORFO tenga las atribuciones necesarias para intervenir,
sin necesidad de crear una agencia separada.

La sefiora Guzman respondio que, si CORFO pudiera participar como
accionista en el fondo de fondos, no seria necesario crear la nueva agencia, AFIDE. Sin
embargo, reconocié que AFIDE tiene otras caracteristicas y aristas que justifican su
creacion, aunque, desde el punto de vista del fondo de fondos, la participacion de
CORFO como accionista lo haria innecesario. Aclaré que no seria Corfo quien actuaria
como accionista, sino la nueva agencia AFIDE.

El Diputado Mellado si, al ser AFIDE una sociedad andnima, tendra
el mismo papel de "inversionista ancla" que tiene el Estado en otros paises, aportando
entre el 30% y el 40% del capital, 0 si sera un inversionista mas entre otros actores
como multilaterales, fondos de pensiones y aseguradoras. Ademas, quiso aclarar si
AFIDE o Corfo desempefiaran el papel de inversionista ancla.

La seilora Guzman respondié que el rol de "inversionista ancla" lo
desempefiaria el Estado de Chile, sin importar si es a AFIDE o Corfo, ya que lo
relevante es que el Estado sea el primer inversionista. Este rol del Estado como
inversionista ancla genera externalidades positivas, como atraer a otros inversionistas,
sin importar la institucion especifica que lo ejecute.

La Diputada Yeomans preguntd sobre la opinion de la CPC respecto
al rol de AFIDE para incentivar la inversion en innovacion y tecnologia, dado que uno de
los propdsitos de la creaciébn de esta agencia es justamente ese. A pesar de las
observaciones previas, solicitd una reflexion sobre el proposito de la Agencia en
relacion con el fomento de la inversion.

El Diputado Mellado pregunté al representante de la Asociacion de
Bancos e Instituciones Financieras (ABIF) sobre las preocupaciones de la banca
relacionadas con el limite de exposicién crediticia, la provision y el castigo por riesgo.
Cuestiond por qué la banca no entra en fondos de fondos si las exigencias fueran
igualadas, como ocurre con fondos de pensién y aseguradoras. También solicitd
detalles sobre las fallas de mercado mencionadas y las condiciones bajo las cuales la
banca consideraria entrar en fondos de fondos.

El Diputado Donoso pregunt6 a la ABIF sobre los créditos
sindicados, especialmente sobre el rol de los bancos como evaluadores de estos
créditos de primer piso. Preguntd qué necesitarian los bancos para que esa evaluacién
sea confiable y sirva como garantia, permitiendo que otras instituciones que no tienen
un sistema tan robusto de evaluacién de empresas complejas puedan participar en el
financiamiento de AFIDE.

El Director de Politicas Publicas de la Confederacion de la
Produccién y del Comercio (CPC), sefior Javier Irarrazaval Lazcano agradecio la
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pregunta de la Diputada Yeomans y destacé que esta de acuerdo con la creacion de la
AFIDE en los términos definidos en el proyecto de ley, considerando que contribuiria a
mejorar la competitividad empresarial, la diversificacion productiva y el crecimiento
econdémico sostenible, especialmente en la adopcion tecnolégica. Resalté que los
instrumentos como las garantias financieras, créditos de segundo piso y fondos de
fondos van en la direccién correcta para apoyar la innovacion y el desarrollo en este
ambito.

El Presidente de la Asociacion de Bancos e Instituciones
Financieras de Chile (ABIF) sefior José Manuel Mena, respondié a las preguntas
planteadas, destacando que el principal desafio para la nueva Agencia es la adecuada
gestion de riesgos, especialmente porque no hay historia suficiente para desarrollar
modelos de evaluacién basados en experiencias pasadas. La banca comercial, tanto
publica como privada, no puede operar como inversor de capital de riesgo debido a
limitaciones legales en Chile, lo que explica la necesidad de entidades como AFIDE.
Sefialdé que las "fallas de mercado" mencionadas en el proyecto de ley se refieren a la
incapacidad de la banca para financiar ciertos tipos de proyectos, lo que justifica la
creacion de AFIDE como una solucion. Ademas, menciono que el principal desafio es la
falta de historia y ejemplos previos, citando a Fundacién Chile, que tuvo éxitos en
algunas areas, pero errores en otras.

Argumentd que, en el caso de AFIDE, no deberia operar como un
“primer piso" de financiamiento, sino mas bien generar condiciones para que otras
entidades lo hagan. Destac6 que el concepto de crédito sindicado implica compartir el
riesgo entre varios bancos, lo cual permite limites de exposicion individuales. A su juicio,
el proyecto de ley deberia permitir que AFIDE no asuma un papel principal en el
sindicado, sino que se enfoque en respaldar a la banca comercial con analisis técnico y
evaluacion previa de proyectos, al estilo de KFW. Respecto a las concesiones, el
expositor aclar6 que no existe una limitante en la banca para financiar proyectos de
concesiones. Menciond que hay seis grandes entidades en la banca publica y privada
con décadas de experiencia en este tipo de proyectos y que la capacidad de la banca
para financiar los proximos afios es adecuada, conforme a las regulaciones de Basilea
lll. Expuso que la banca en Chile esta en capacidad de otorgar financiamiento para
proyectos de gran envergadura, con una estimacion de riesgo y pérdida esperada
alineada con los requisitos regulatorios.

El Ministro de Economia, Fomento y Turismo, seiior Nicolas Grau
Veloso, comenz6 agradeciendo el proceso de discusion del proyecto, destacando la
celeridad del trabajo, que agradeci6 al Presidente y a los miembros de la Comision, y el
valor de las intervenciones de los diputados que han permitido mejorar el proyecto.
Anuncié que la Subsecretaria haria comentarios especificos sobre las lineas de mejora
identificadas, las cuales surgieron de las presentaciones y conversaciones con
parlamentarios. Expresé satisfaccion con el avance y afirmé que es posible mejorar el
proyecto en areas clave. Subray6 la importancia del consenso amplio, especialmente en
un proyecto de tal relevancia para acelerar la transicién tecnolégica hacia una economia
verde, y sefialé que no seria conveniente que la aprobacién del mismo se lograra por
una votacion estrecha, por lo que llamo a trabajar en un acuerdo amplio.

El Diputado Bianchi (Presidente) recorddé que la sesion estaba
convocada para votar el proyecto en general, anticipando que durante la semana
distrital se podran trabajar las indicaciones. Menciond la importancia de recoger la
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disposicién del ministerio para trabajar, sugiriendo un acuerdo para trabajar con los
asesores durante dicho periodo de tiempo. Ademas, destacé que la mayoria de las
indicaciones serian principalmente informativas y pidié6 que el Ejecutivo, atendida las
limitaciones que asisten a los parlamentarios, que incorpore los aportes surgidos de la
discusion para enriquecer el proyecto.

La Subsecretaria Petersen comenz0 agradeciendo al presidente y a
los diputados que participaron en las sesiones, destacando la importancia de las
intervenciones de expertos que sefialaron lineas de mejora para el proyecto de ley, las
cuales han sido bien recogidas. Mencion6é que estas mejoras estan relacionadas con
fortalecer las capacidades técnicas del gobierno corporativo para una mejor gestion y
control de riesgos, mejorar las condiciones de endeudamiento, y la participacién de la
banca multilateral en la propuesta. Indicé que el equipo técnico del Ejecutivo ya ha
comenzado a trabajar en estas mejoras, pero consider6 que una semana €S poco
tiempo para completarlas, sugiriendo que la semana del 4 de noviembre seria mas
adecuada para ingresar las indicaciones, si la comision lo tiene a bien.

Antes de proceder a la votacién en general del proyecto de ley,
parlamentarios argumentaron su voto de la siguiente manera:

El Diputado Barrera justificé su voto, anticipando que votaria a favor
del proyecto, destacando su importancia debido a los argumentos presentados por el
Ejecutivo y el impacto positivo que podria tener en las micro, pequefias y medianas
empresas (MIPYMES). Segun el proyecto de ley, se estima que beneficiara a mas de
450.000 pymes en los primeros cinco afios, facilitando el acceso al crédito y mejorando
su productividad. Mencion6 Chile no ha experimentado un crecimiento significativo en
décadas, y consideré esta iniciativa como una oportunidad para impulsar la
productividad. También sefial6 que implementar estas mejoras a través de CORFO
resultaba complejo por su estructura, por lo cual apoya el proyecto de ley.

El Diputado Donoso expresé que es necesario seguir mejorando el
proyecto de ley en estudio, lo cual ya ha sido discutido con la Subsecretaria Petersen y
el Ministro Grau. A pesar de estos aspectos a perfeccionar, considera que es un
proyecto que contribuye a Chile, promoviendo la innovacién y la generacion de nueva
riqueza, algo que ve como fundamental en un pais que debe esforzarse por sobresalir
en su entorno. También lamentd que en los Ultimos afios el pais ha retrocedido en
varios aspectos, pero cree que este proyecto es un paso en la direccion correcta, por lo
que anticipo su voto favorable.

El Diputado Mellado manifesté que inicialmente tenia dudas sobre el
proyecto, las cuales discuti6 con la Subsecretaria. Entre sus principales inquietudes
menciond por qué la banca no participaba en este sector y quién asumiria el riesgo de
pérdida, especialmente en relacion al primer piso del crédito. También consideré crucial
el mecanismo de nominacién del directorio. Aunque no ve el proyecto como prioritario
para impulsar completamente la economia, cree que es mejorable en ciertos aspectos y
que serd un aporte para el proximo gobierno, cuando esté en pleno régimen.
Finalmente, sefiala que esta dispuesto a aprobar el proyecto en general, esperando que
las indicaciones futuras ayuden a mejorarlo.

El Diputado Naranjo destac6 y valor6 el trabajo de la Subsecretaria
Petersen durante la discusion del proyecto, subrayando que su claridad al responder las
inquietudes fue fundamental. Aunque expreso que el proyecto es perfectible en algunos
aspectos, afirmé que aborda los desafios urgentes que enfrenta el pais, lo que lo lleva a
votar favorablemente.
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La Diputada Rojas expres6 su apoyo al proyecto, argumentando que
es relevante porque aborda un problema de larga data relacionado con el
estancamiento de la productividad y la incapacidad de adaptar la matriz productiva a las
necesidades actuales. Resaltd que los inversionistas privados necesitan mayores
garantias proporcionadas por el Estado, y el proyecto busca cubrir esa carencia, dado
que el sistema financiero actual no ofrece suficientes incentivos. Considera que el
proyecto permitira apoyar iniciativas clave, como el desarrollo de hidrégeno verde y
tecnologias productivas resilientes al cambio climatico, las cuales son esenciales para
este siglo. Ademas, subray6 la importancia de evitar presiones del gobierno de turno en
las decisiones de AFIDE, asegurando que el disefio actual del proyecto ayudaria a
evitar este tipo de interferencias, asi como la relevancia de los créditos para enfrentar
fallas del mercado, un tema que espera tratar en mayor detalle en la discusion
particular. Agradecio el trabajo riguroso de quienes han estado involucrados en la
elaboracion del proyecto y se mostré dispuesto a hacer las mejoras necesarias para
perfeccionarlo.

El Diputado Romero manifest6 su desacuerdo con el proyecto,
argumentando que, aunque comparte el diagndstico sobre la falta de productividad y
apoyo a las PYMEs, existe una gran diferencia ideoldgica entre su postura y la de otros
parlamentarios, pues en su opinién, hacer crecer el Estado no significa que el pais vaya
a crecer ni mejorar en productividad o economia. Sefiald6 que estad por robustecer las
instituciones estatales existentes, como mejorar las competencias de CORFO o facilitar
el acceso a través de BancoEstado, lo que seria mas efectivo que crear nueva
burocracia e institucionalidad, aspecto que considera que mantiene al pais estancado,
ya gue las trabas burocraticas dificultarian la accion de los emprendedores, y afirmé que
se necesita generar mas libertad para que estos puedan surgir e innovar. El diputado
enfatizO en que no cree que el crecimiento del Estado impligue un crecimiento
econdmico, anticipando su voto en contra.

El Diputado Saez expresd su apoyo al proyecto de ley, destacando
que existe un consenso casi absoluto tanto en la Comisién como en el pais, asi como
en el ambito académico y empresarial, sobre la importancia de fortalecer las
instituciones a través de esta ley. CriticO que no sea un consenso unanime, subrayando
que la creacion de valor y la existencia de instrumentos que reduzcan el riesgo para
empresas emergentes como las fintec y otros tipos de compafiias son fundamentales.
Mencioné que, en el pasado, empresas innovadoras como Cornershop o NotCo
surgieron gracias a esfuerzos individuales y apoyo de inversionistas. Sin embargo,
destacd que, una vez que esta agencia esté en pleno funcionamiento, podra ofrecer
garantias a una cantidad significativa de emprendedores y talento en Chile, quienes
estdn abordando desafios modernos como las soluciones climaticas y la
descarbonizacién de la economia. En su opinién, el proyecto esta alineado con las
necesidades actuales y ofrece herramientas para apoyar a emprendedores vinculados a
la sostenibilidad y la resiliencia climéatica. Finalmente, reiteré su apoyo a la iniciativa.

El Diputado Sauerbaum expreso la importancia de respetar las
opiniones de los demas, haciendo un llamado a no despreciar ni descalificar posturas.
Respecto al proyecto en discusion, expres6 dudas sobre la creacion de la nueva
agencia en lugar de reestructurar CORFO, lo cual no le quedé claro en las discusiones
previas. También cuestiond por qué no se modifico la Ley General de Bancos o la de
fondos privados para crear los mismos instrumentos de financiamiento e innovacion.
Ademas, sefal6 su preocupacion por la falta de renovacién de la ley de beneficios
tributarios de 1+D, que vence en 2025. El diputado también expresé inquietudes sobre
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los efectos que los créditos de primer piso podrian tener en el sistema financiero y en la
labor del Banco Central, especialmente en relacién con el control de la inflacién. Aunque
valoré la inclusion de los articulos que crean fondos para mejorar la asignacién de
recursos publicos, anuncié que se abstendria en la votacion, esperando que el gobierno
mejore el proyecto en las proximas semanas antes de votarlo en sala.

El Diputado Sepulveda plante6 que existe una visién ideal en la que
los emprendedores tendrian acceso a financiamiento para desarrollar ideas
innovadoras, asumiendo los riesgos que esto conlleva. Este ideal incluye la expectativa
de que la banca y el sector financiero apoyen la innovacién y el cambio tecnolégico en
las pequefias y medianas empresas. Sin embargo, destacd que esta realidad no se
cumple, ya que el sector privado no ha proporcionado soluciones coherentes para
abordar los problemas que intenta resolver este proyecto. Critic6 a quienes argumentan
que el estado no deberia intervenir y que el crecimiento del Estado no conlleva
automaticamente un crecimiento econdmico. En su opinién, la dependencia de la
exportacion de materias primas sin valor agregado limitara el crecimiento del pais,
advirtiendo que esto ha sucedido en otras naciones. Resalté la importancia de la
regulacion publica en el crecimiento y bienestar de los trabajadores. Ademas, plante6
un desafio al Ministerio de Economia y a CORFO para evaluar la eficiencia de los
recursos destinados a la innovacién en los gobiernos regionales, expresando su
preocupacién por la escasa cantidad de patentes registradas en comparacion con las
inversiones realizadas. Finalizé concluyendo que la falta de innovacién podria llevar al
pais a desaparecer en términos de competitividad y desarrollo, por lo que anticipé su
voto favorable.

El Diputado Moreira destacO la importancia de la democracia y el
respeto a las diferencias de opinion, sefialando que todas las perspectivas tienen
validez. Destac6 que el proyecto brinda respaldo a quienes no cuentan con apoyo de la
banca, especialmente en el &mbito de la innovacion y la tecnologia. Subray6 la
necesidad de aumentar los recursos destinados a la ciencia y la investigacién en el
pais, argumentando que la inversion en estos sectores es esencial para el desarrollo
nacional. A pesar de la existencia de grandes investigadores y cientificos en Chile,
lament6 que el financiamiento actual sea insuficiente. Ademas, expresd preocupacion
por la falta de apoyo efectivo a los emprendedores, ya que las restricciones impuestas
por el Banco del Estado limitan las oportunidades de acceso a financiamiento. Reiteré la
necesidad de priorizar el aumento del presupuesto para la investigacion y la ciencia,
enfatizando que el pais no puede seguir postergando este asunto. Y finalizo
manifestando que apoya el proyecto.

La Diputada Yeomans expresO su apoyo al proyecto, resaltando la
importancia de encontrar puntos en comun entre las diferentes bancadas para fomentar
el desarrollo econémico del pais. Mencioné que es fundamental actuar para superar el
estancamiento que enfrenta Chile, y argumenté que el Estado no puede permanecer al
margen. En su opinion, confiar Unicamente en el mercado y en los bancos para financiar
proyectos no es suficiente, ya que no siempre llegan a apoyar iniciativas que son
necesarias. Por ello, consider6 que el proyecto representa una forma de hacerse cargo
de esta realidad y, en consecuencia, anunci6 su voto a favor.

Al término de las audiencias se procedio a la votacidon en general del
proyecto,

VOTACION EN GENERAL
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El proyecto fue puesto en votacion en general, resultando aprobado
por la mayoria de once votos a favor, un voto en contra y una abstencién. Votaron a
favor los (as) diputados (as) Barrera, Bianchi (Presidente), Cifuentes, Donoso, Mellado,
Moreira (en reemplazo del sefior Von Mihlenbrock), Naranjo, Rojas, Saez, Sepulveda y
Yeomans. Vot6 en contra el Diputado sefior Romero y se abstuvo el Diputado sefior
Sauerbaum.

VOTACION EN PARTICULAR

Primeramente se pusieron en votacién los articulos respecto de los
gue no se presentaron indicaciones.

“Titulo |
De la autorizacion para la creacion de la “Agencia de Financiamiento e Inversién
para el Desarrollo S.A.”.

Parrafo 1°
De la autorizacién para el desarrollo de la actividad empresarial

Articulo 1.- Autorizacién y objeto. Autorizase al Estado para
desarrollar las actividades empresariales de financiar, garantizar, gestionar, articular,
asesorar e invertir, en proyectos empresariales e iniciativas de transformacioén y/o
diversificacion productiva.

Articulo 2.-Creacién de la sociedad. De conformidad con Ila
autorizacion otorgada en el articulo anterior, el Fisco y la Corporacién de Fomento de la
Produccién, en adelante “CORFQO”, de acuerdo con su ley organica, constituirdn una
sociedad anénima que se denominard “Agencia de Financiamiento e Inversién para el
Desarrollo S.A.”, en adelante e indistintamente "AFIDE”, la cual se regira por las normas
de la presente ley y, en subsidio, por las disposiciones aplicables a las sociedades
anonimas abiertas en cuanto puedan conciliarse 0 no se opongan a sus preceptos.

Articulo 3.-Estatutos sociales. Facultase al Ministro o Ministra de
Hacienda, en representacion del Fisco, y al Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidenta
Ejecutiva de CORFO, para que concurran a la aprobacion de los estatutos sociales, sus
modificaciones y a suscribir los documentos pertinentes y necesarios para dicho fin.

La representacion de CORFO, en su calidad de accionista, y del
Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidenta Ejecutiva para efectos de lo dispuesto en el
articulo 9, no podra ser delegada en uno de sus comités.

Parrafo 4°

De la constitucidon y capital de AFIDE

Articulo 6.- Participacion social total. En ningun caso la
suma de las acciones del Fisco y de CORFO podré ser inferior al 100% de las acciones
de la sociedad respectiva.

Las acciones de AFIDE seran inembargables, no podran estar sujetas
a gravamenes, ni podra celebrarse respecto de ellas contrato alguno.
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Articulo 7.- Constitucién de Capital. El capital de AFIDE
estara constituido por:

1. El capital inicial que suscribira y pagara el Fisco, el cual
ascendera al monto de 124.000 unidades de fomento.

2. El capital inicial que suscribira y pagara CORFO, el cual
ascendera al monto de 12.024.000 unidades de fomento.

3. El aporte de recursos o bienes originados en la cartera de
préstamos de CORFO.

4. Las utilidades que obtenga del desarrollo de sus actividades cuya
capitalizacion haya sido autorizada por la junta de accionistas.

5. Las utilidades que obtenga por las inversiones efectuadas en el
mercado de capitales cuya capitalizacion haya sido autorizada por la junta de
accionistas.

6. En general, toda clase de bienes que adquiera a cualquier titulo,
inclusive donaciones, las que estaran exentas del tramite de insinuacion a que se refiere
el articulo 1401 del Cédigo Civil y del pago del impuesto a la herencia, asignaciones, y
donaciones.

Los aportes de los accionistas seran individualizados y valorizados
econémicamente en los instrumentos administrativos que correspondan.

Articulo 8.- Tramites de constitucion y aportes de capital.
Los actos, contratos, publicaciones, inscripciones y subinscripciones que tengan por
objeto o sean originados por la constituciéon de AFIDE, por los posteriores aportes de
capital o por cualquier modificaciébn de sus estatutos, estaran exentos del pago todo
impuesto o derecho.

Las inscripciones y anotaciones existentes a nombre del Fisco o
CORFO sobre los bienes que se aporten al capital social se entenderan hechas en favor
de AFIDE por el solo ministerio de la ley. Los conservadores de bienes raices, el
Servicio de Registro Civil e Identificacién y los deméas érganos competentes deberan
practicar las inscripciones, subinscripciones y anotaciones que procedan con el solo
mérito del o los actos administrativos que asignen dichos bienes a la referida sociedad
anonima.

Puestos en votacién, resultaron aprobados por nueve votos a
favor y uno en contra. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Von Mihlenbrock y Yeomans.
Voté en contra el Diputado Romero.

Luego se procedié con los siguientes articulos que no fueron
objeto de indicaciones:
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Articulo 11.- Requisitos para ser director o directora. Cada
director o directora debera:

1. Estar en posesion de un grado académico o titulo profesional de
una carrera de, a lo menos, ocho semestres de duracion, otorgado por una universidad
o instituto profesional del Estado o reconocido por éste, o un grado académico o titulo
profesional otorgado por entidad extranjera reconocido o validado de acuerdo con la
normativa vigente.

2. Acreditar una experiencia profesional en areas relacionadas a las
actividades empresariales o al objeto de AFIDE de, a lo menos, seis afios continuos o
no, como director o directora, gerente o gerenta, administrador o administradora, o
ejecutivo o ejecutiva principal en empresas publicas, sociedades del Estado o
sociedades privadas, en cargos de primer o segundo nivel jerarquico o asimilables en
servicios publicos, en entidades relacionadas con las actividades empresariales o el
objeto de AFIDE, o con responsabilidades econémicas, legales o financieras de las
entidades, 0 como asesor 0 asesora estratégico o estratégica en aspectos econémicos,
legales, financieros, en tecnologia o, innovacién de dichas entidades.

3. No estar afecto o afecta a alguna de las inhabilidades e
incompatibilidades de los articulos 12 y 13 de la presente ley.

4. Los demas que establezcan esta u otras leyes.

Articulo 14.- Declaracién jurada. Las personas que hayan sido
designadas para desempefiarse como directores o directoras deberan presentar una
declaracion jurada que acredite el cumplimiento de los requisitos antes exigidos y que
no se encuentran afectas a las inhabilidades e incompatibilidades establecidas en los
articulos 12 y 13 de la presente ley.

Los y las integrantes del directorio y gerentes o gerentas de AFIDE
deberan presentar las declaraciones de patrimonio e intereses a que se refiere el Titulo
Il de la ley N° 20.880, sobre probidad en la funcion puablica y prevencion de los conflictos
de intereses.

Puestos en votacién, resultaron aprobados por nueve votos a
favor y una abstencion. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se
abstuvo el Diputado Romero.

Luego, se prosiguié con los siguientes articulos sin indicaciones:

Articulo 17.- Prohibicién de delegar. La funcion de director o
directora no es delegable.

Articulo 18.- Causales de cesacion. Serdn causales de
cesacién en el cargo de director y directora las siguientes:

1. Expiracion del plazo por el que fue designado o designada.

2. Renuncia presentada ante el directorio de la sociedad.

3. Incapacidad legal sobreviniente para el desempefio del cargo.

4. Incurrir en alguna de las causales de inhabilidad o
incompatibilidad establecida en los articulos 12 y 13 de esta ley y otras que fueren
aplicables.
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5. Incumplimiento de alguna de las siguientes obligaciones como
director o directora:

a. La inasistencia injustificada a cuatro sesiones ordinarias del
directorio en un afio calendario o dejar de concurrir a sesiones, sin autorizacion previa
del directorio, durante un lapso de tres meses.

b. Haber incluido datos inexactos o haber omitido inexcusablemente
informacién relevante en la declaracién jurada a que se refiere el inciso primero del
articulo 14 de la presente ley.

c. Haber incumplido el deber de abstencion del articulo 16 de la
presente ley.

d. Haber infringido alguna de las prohibiciones o incumplido alguno
de los deberes a que se refiere la ley N° 18.046.

e. Haber votado favorablemente acuerdos del directorio que
impliqguen un manifiesto incumplimiento de los estatutos o de la normativa legal que le
es aplicable a AFIDE o que le causen dafio patrimonial significativo a ésta.

Los directores y directoras que hubieren incurrido en alguna de las
causales de los literales del inciso primero del presente articulo, con excepcion del
literal e)', cesaran automéaticamente en sus cargos, sin perjuicio de que deberan
comunicar por escrito de inmediato dicha circunstancia al directorio.

La remocion del director o directora que hubiere incurrido en alguna de
las causales descritas en el literal €)' del inciso primero del presente articulo, se
efectuara por la autoridad que lo designé mediante el respectivo acto administrativo
fundado.

Una vez que los directores y directoras hayan cesado en el ejercicio
de sus cargos, y por el plazo de seis meses contado desde esa fecha, no podran
prestar ningln tipo de servicio, sea de forma gratuita o remunerada, ni adquirir
participacion en la propiedad de personas juridicas respecto de las cuales, dentro de los
doce meses anteriores al cese en sus funciones, hayan, de forma especifica, personal y
directa, participado en sesiones del directorio en las que se hubiere adoptado algun
acuerdo o resolucién a su respecto. La prohibicion de que trata este articulo se extiende
a aquellas personas juridicas que formen parte del mismo grupo empresarial en los
términos del articulo 96 de la ley N° 18.045, de mercado de valores.

Los directores y directoras, dentro de los diez dias habiles siguientes a
la fecha de cese en sus funciones, deberan efectuar una declaracion jurada en la que
individualicen las entidades respecto a las cuales hayan intervenido en los términos del
inciso anterior. Una copia de dicha declaracion debera ser remitida al directorio dentro
del mismo plazo.

Parrafo 2° De las juntas de accionistas

Articulo 20.- Juntas de accionistas. Los y las accionistas se reuniran
en juntas ordinarias o extraordinarias, a las que el Fisco concurrira representado por el
Ministro o Ministra de Hacienda, y CORFO por su Vicepresidente Ejecutivo o
Vicepresidenta Ejecutiva, o a quienes éstos designen especialmente al efecto, quienes
deberan ser funcionarios o funcionarias de dichas reparticiones.

"NUmero 5.
"NUmero 5.
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Las juntas seran convocadas por el directorio de la sociedad,
conforme a las reglas establecidas en el Titulo VI de la ley N° 18.046, sobre sociedades
andénimas.

Puestos en votacidn, resultaron aprobados por la unanimidad de
los diez Diputados presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Romero, Von Mihlenbrock y
Yeomans.

VOTACION DE LOS ARTICULOS, HASTA EL 20, CON
INDICACIONES PRESENTADAS

Parrafo 2°
De las Definiciones
Articulo 4.- Definiciones. Para efectos de esta ley, se entendera por:

1. Adopcion tecnoldgica: integracion y/o uso de tecnologias ya
existentes en determinados procesos productivos para aumentar la productividad y
competitividad de las empresas y cooperativas.

2. Capital de riesgo: inversion en empresas 0 cooperativas con alto
potencial de crecimiento.

3. Diversificacién productiva: proceso a través del cual un pais,
region, empresa o cooperativa afiade nuevos productos (bienes o servicios) a su actual
cartera, aumenta la participacién de estos nuevos productos en esta cartera 0 modifica
la participacion de los distintos productos en la cartera actual para mejorar la
competitividad.

4. Entidades financieras: para efectos de esta ley, entidades
financieras se entenderdn como instituciones financieras bancarias y no bancarias,
comprendiendo a las cooperativas de ahorro y crédito, empresas de factoraje, empresas
de leasing financiero, administradoras de fondos de inversién, compafiias de seguros y/
0 reaseguros e intermediarios del mercado de valores y, en general, toda entidad que
habitualmente se dedica a prestar dinero o a conceder créditos, sea que lo haga con
fondos propios o recibidos de terceros.

5. Evaluacion tecnolbgica: proceso de revision y analisis de
aspectos técnicos y tecnoldgicos para determinar la viabilidad, los riesgos y potenciales
impactos del proyecto y/o iniciativa que se financie.

6. Evaluacion financiera: proceso de revisibn y analisis para
determinar la capacidad financiera del proyecto o iniciativa y/o de sus gestores, para
sostener su estructura de ingresos y costos y para generar la rentabilidad de la
inversion gue se espera.
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7. Evaluacion econ6mica y comercial: proceso de revision y analisis
para determinar la viabilidad econémica del proyecto o iniciativa y que considera, entre
otros, la razonabilidad econdémica de implementar su planificacibn comercial y/o la
capacidad de sus gestores para obtener los resultados que se esperan del proyecto o
iniciativa.

8. Fondos de Fondos: fondos de inversion publicos que, mediante la
respectiva suscripcién de cuotas, invierten en otros fondos de inversion, publicos o
privados, constituidos y regidos por la ley N° 20.712, que regula la administracién de
fondos de terceros y carteras individuales, o en fondos de inversién constituidos en el
extranjero.

9. Garantia: cualquier medio accesorio que resguarde el
cumplimiento de una obligacion establecida o asumida en favor de uno o mas
acreedores.

10. Innovacion: producto, servicio o proceso (0 una combinacion de
los anteriores), nuevo o mejorado, que se diferencia significativamente de los anteriores
productos, servicios o procesos elaborados por el actor o actora responsable de la
innovacion, y que ha sido puesto a disposicion de los usuarios 0 usuarias potenciales
(producto o servicio) o puesto en uso por el actor o actora responsable de la innovacion
(proceso).

11. Transformaciéon productiva: cambio de la matriz productiva,
entendida como el conjunto de sectores econdémicos del pais, hacia actividades de
mayor valor agregado e intensidad tecnoldgica, mas diversas o complejas, y que
permiten un crecimiento econdmico, social y/o medioambientalmente sostenible.

Indicacién del Ejecutivo:

AL ARTICULO 4

1) Para intercalar el siguiente numeral 3, nuevo, readecuandose el
orden correlativo de los numerales siguientes:

“3. Crédito sindicado: aquel crédito otorgado por dos 0 mas entidades
financieras, en el cual, bajo un mismo contrato y condiciones de otorgamiento, cada
entidad participa en un porcentaje de la colocacién del crédito.”.

Indicacién de los Diputados Barrera, Rojas y Yeomans:

1) Para intercalar el siguiente numeral 3, nuevo, readecuandose el
orden correlativo de los numerales siguientes:

“3. Crédito sindicado: aquel crédito otorgado por dos o mas entidades
financieras, en el cual, bajo un mismo contrato, cada entidad participa en un porcentaje
de la colocacion del crédito.”.

La Diputada Yeomans sefal6 que es necesario retirar la frase “y
condiciones de otorgamiento”, porque podria limitar la participacion de la AFIDE en
operaciones de créditos sindicados porque estos créditos no siempre se celebran bajo
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condiciones uniformes, hay casos donde se hacen bajo distintas condiciones, lo que en
definitiva puede generar un obstaculo.

La Subsecretaria Petersen explico que el ordenamiento normativo no
tenia un tratamiento especifico para las operaciones de crédito sindicado, mas alla de
una norma general de la CMF. Mencion6 que, al revisar estas operaciones en otras
partes del mundo, se observaban diferencias en las condiciones de otorgamiento,
especialmente en los créditos sindicados mas grandes, mientras que en los mas
pequefios las condiciones eran similares para todos los participantes. Estuvo de
acuerdo en que esto mejoraba la definicion propuesta, reconociendo otros intereses
detras del proyecto.

En votacion la indicacion parlamentaria, resulté aprobada por los
diez Diputados presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Romero, Placencia, Von Miihlenbrock y
Yeomans.

Como consecuencia de la votacion anterior, se rechazé la
indicacién del Ejecutivo, por resultar incompatible con la propuesta parlamentaria
aprobada.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

1. Al articulo 4:

a. Para modificar el numeral 3, reemplazando la expresion "pais,
region, empresa o cooperativa" por "pais o region".

La Subsecretaria Petersen explic6 que la indicacion buscaba evitar
gue Afide pudiera entrar en operaciones de adquisicion de empresas que no cumplieran
con los objetivos de crecimiento econdémico. Sefalé que limitar la definicion de
diversificaciébn productiva podria restringir acciones o inversiones que mejoraran la
competitividad de las empresas. Insistié en no restringir esta definicion, ya que podria
limitar acciones que realmente contribuyeran a uno de los objetivos de Afide.

El Diputado Cifuentes expresd su acuerdo con lo dicho por la
subsecretaria y sugirié agregar "comuna” como una unidad de diversificacion, junto con
pais y region. Ademas, propuso hablar de "entidades productivas" en lugar de limitarse
a "empresa" y "cooperativa”, para incluir todas las actividades posibles.

El Diputado Mellado explicdé que la intencién de suprimir parte de la
indicacion era evitar que se permitieran operaciones de absorcion de empresas de
distinto giro, ya que esto podria ser utilizado para diversificar y absorber pérdidas por
motivos tributarios. Sefialé que esto no necesariamente fomenta la ampliacién del
mercado, sino que podria ser una estrategia para posicionarse en el mercado y eliminar
competencia, lo que no esta alineado con los objetivos de adopcion tecnoldgica,
innovacién, mejora de la competitividad empresarial, diversificaciéon productiva y
crecimiento econémico sostenible.

La Subsecretaria Petersen respondi6 a las observaciones del
diputado Cifuentes, indicando que se podia hacer la precision sugerida sobre la
inclusion de "comuna" como unidad de diversificacion. Respecto a la apreciacion del
diputado Mellado, coincidié en la necesidad de establecer resguardos para evitar que
las operaciones de absorcibn de empresas no cumplieran con los objetivos de
competitividad y crecimiento econémico. Sugirié que esta limitacion se estableciera mas
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adelante, en las funciones del directorio y en las acciones permitidas por Afide,
especificamente en el articulo quinto que regula las operaciones de crédito sindicado.

El Diputado Cifuentes presenté una indicaciéon para agregar las
palabras “comuna o unidad productiva”.

La Subsecretaria Petersen estuvo de acuerdo con agregar "comuna”
en linea con la conversacion previa, considerando que la opcién de dejarlo como zona,
regibn o comuna era adecuada. También mencioné que agregar "unidad productiva"
después de "empresa o cooperativa" podria ampliar el alcance, permitiendo que
industrias especificas recibieran beneficios por acciones de innovacién en una empresa
gue beneficiaran a todo el sector industrial.

En definitiva, se acordé utilizar la expresion “zona geografica”, en
lugar de “pais, regibn o comuna”, y luego utilizar “unidad productiva” en
reemplazo de “empresa o cooperativa”.

Puesta en votacién la indicacién, resulté aprobada por nueve
votos a favor y una abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera,
Bianchi, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y
Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

b. Para modificar el numeral 4, reemplazando la expresién "para
efectos de esta ley, entidades financieras se entenderan” por "para efectos de esta ley,
se entenderan"”.

El Diputado Mellado explic6 que esta indicacion solo tiene por objeto
corregir una cacofonia que se genera con la redaccion del proyecto.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:
c. Para modificar el numeral 4, reemplazando la expresion "prestar
dinero o a conceder créditos" por "invertir o prestar dinero o a conceder créditos".

El Ministro Grau valoré las indicaciones, considerando que mejoran
las definiciones haciéndolas mas completas.

Puestas en votacion, resultaron aprobadas por la unanimidad de
los nueve Diputados presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se
abstuvo el Diputado Romero.

Como consecuencia de lo anterior, la indicacion de los Diputados
Donoso, Mellado y Sauerbaum al articulo 4 para modificar el numeral 3,
reemplazando la expresiéon "pais, regién, empresa o cooperativa" por "pais o
region”, se tuvo por rechazada por resultar incompatible con la votacion
precedente.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

d. Para modificar el numeral 11, reemplazando la expresion “cambio
de la matriz productiva, entendida como el conjunto de sectores econémicos del pais”
por “cambio en el conjunto de sectores econémicos del pais”
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El Diputado Mellado sefial6 que el concepto de matriz productiva es
innecesario, dando lugar a interpretaciones abiertas. La propuesta parlamentaria pone
el foco en el fortalecimiento de AFIDE.

El Diputado Cifuentes sefial6 problemas con las dos definiciones
propuestas. En la original, el cambio de la matriz productiva se entendia como el
conjunto de sectores econdémicos del pais. La segunda definicion induce a pensar que
cambia el conjunto de sectores econdmicos, mientras que la matriz productiva podia
cambiar en un solo sector, lo que también alteraria la matriz productiva en su totalidad.

Con la anuencia del Ejecutivo, se propuso una redaccion de consenso,
guedando en definitiva “el cambio de la matriz productiva definida como”.

Puesta en votacién la indicacion, con la modificacién propuesta,
resulté aprobada por siete a favor y dos abstenciones. Votaron a favor los
Diputados(as) Barrera, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia y
Yeomans. Se abstuvieron los Diputados Romero y Von Miihlenbrock.

Puesto en votacion el articulo 4, con las maodificaciones
aprobadas, fue aprobado por ocho votos a favor y una abstencién. Votaron a
favor los Diputados(as) Barrera, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia,
Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Parrafo 3°
De las Actividades de AFIDE
Articulo 5.- Actividades de AFIDE.

Para el desarrollo de su objeto, AFIDE podra:

1. Constituir, aportar y administrar fondos de garantia para caucionar
financiamientos otorgados por entidades financieras.

2. Otorgar garantias a instrumentos, productos u operaciones
financieras con cargo a los fondos de garantia que constituya, en los que aporte y/o los
que administre. Al respecto, no se aplicaran a AFIDE las normas que la ley de
sociedades andénimas contempla sobre la exigencia de acuerdo de la junta de
accionistas para prestar avales o fianzas simples y solidarias.

AFIDE podra acordar que las entidades financieras cuyos
instrumentos, productos u operaciones financieras sean garantizadas por ella, con
cargo a los fondos de garantia, sean las responsables de gestionar, en representacion
de AFIDE, el cobro de las obligaciones garantizadas e informar a la misma el resultado
de esos procesos.

3. Otorgar préstamos a entidades financieras y fondos de inversion
para ser destinados a operaciones de financiamiento o inversibn en empresas o
cooperativas.

4. Otorgar préstamos a empresas 0 cooperativas para el
financiamiento de proyectos de inversion y actividades empresariales que se relacionen
con los objetivos de AFIDE.

5. Prometer suscribir, suscribir y pagar cuotas y ser aportante de
fondos de inversion, en los términos regulados en la ley N° 20.712, que regula la
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administracion de fondos de terceros y carteras individuales, con excepcion de los
establecidos en el Capitulo V* del Titulo | de dicha ley; y en fondos constituidos en el
extranjero, conforme a la Politica de Inversion de AFIDE, sefalada en el numeral 7 del
articulo 10.

6. Adquirir de entidades financieras privadas, titulos de deuda que
tengan relacion con los objetivos de AFIDE.

7. Prestar servicios de asesoria para la evaluacién tecnoldgica,
financiera, econdmica y comercial de proyectos e iniciativas que se relacionen con los
objetivos de AFIDE.

8. Contraer préstamos de entidades financieras nacionales e
internacionales.

9.  Emitir instrumentos financieros de deuda.

10. Constituir sociedades filiales o coligadas o participar en
sociedades ya constituidas para cumplir sus objetivos, previa autorizacion de la junta de
accionistas, la que, entre otras materias, debera establecer su participacion accionaria.

11. Participar en la articulacién y gestién de financiamiento conjunto
con otras entidades financieras a proyectos empresariales que se relacionen con los
objetivos de AFIDE.

12. En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos
tendientes a cumplir con el objeto de la sociedad.

13. Realizar las demas actividades que expresamente se establezcan
en esta u otras leyes.

Las actividades sefialadas en los literales anteriores deberan
enfocarse principalmente en proyectos e iniciativas de adopcién tecnoldgica e/o
innovacién, y contribuir a los objetivos de AFIDE, que consisten en mejorar la
competitividad empresarial, la diversificacién productiva y el crecimiento econémico
sostenible del pais.

En el desarrollo de dichas actividades, AFIDE debera dar
cumplimiento a los principios de probidad y transparencia.

Asimismo, AFIDE deberd orientar su actuar a la sustentabilidad
financiera de la sociedad y a preservar su capital en el largo plazo, y debera procurar
que sus actividades se orienten a subsanar fallas de mercado y a disponibilizar
instrumentos financieros insuficientes o inexistentes en el sector privado.

Para cada producto o servicio de financiamiento y de garantia, AFIDE
publicard en su sitio web las normas relativas a sus aspectos operativos y requisitos,
bajo el titulo “Normativa del producto o servicio”. La creacion de estos productos o
servicios debera ser aprobada por el directorio, seguin lo establecido en el articulo 10
siguiente.

Estaran exentos de los impuestos que establece el decreto ley N°
3.475, de 1980, sobre timbres y estampillas, los documentos que den cuenta de los
actos, contratos o convenciones, en los que conste el otorgamiento de préstamos por
parte de AFIDE.

En la siguiente sesion, la Comision retomé la discusion en particular, a
partir del articulo 5 que se encontraba pendiente de la sesién anterior:

“Parrafo 3°
De las Actividades de AFIDE
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Articulo 5.- Actividades de AFIDE.
Para el desarrollo de su objeto, AFIDE podré:

1. Constituir, aportar y administrar fondos de garantia para caucionar
financiamientos otorgados por entidades financieras.

2. Otorgar garantias a instrumentos, productos u operaciones
financieras con cargo a los fondos de garantia que constituya, en los que aporte y/o los
que administre. Al respecto, no se aplicaran a AFIDE las normas que la ley de
sociedades andnimas contempla sobre la exigencia de acuerdo de la junta de
accionistas para prestar avales o fianzas simples y solidarias.

AFIDE podrAd acordar que las entidades financieras cuyos
instrumentos, productos u operaciones financieras sean garantizadas por ella, con
cargo a los fondos de garantia, sean las responsables de gestionar, en representacion
de AFIDE, el cobro de las obligaciones garantizadas e informar a la misma el resultado
de esos procesos.

3. Otorgar préstamos a entidades financieras y fondos de inversion
para ser destinados a operaciones de financiamiento o inversibn en empresas o
cooperativas.

4. Otorgar préstamos a empresas 0O cooperativas para el
financiamiento de proyectos de inversién y actividades empresariales que se relacionen
con los objetivos de AFIDE.

5. Prometer suscribir, suscribir y pagar cuotas y ser aportante de
fondos de inversién, en los términos regulados en la ley N° 20.712, que regula la
administraciéon de fondos de terceros y carteras individuales, con excepcion de los
establecidos en el Capitulo V del Titulo | de dicha ley; y en fondos constituidos en el
extranjero, conforme a la Politica de Inversién de AFIDE, sefialada en el numeral 7 del
articulo 10.

6. Adquirir de entidades financieras privadas, titulos de deuda que
tengan relacion con los objetivos de AFIDE.

7. Prestar servicios de asesoria para la evaluacién tecnoldgica,
financiera, econdmica y comercial de proyectos e iniciativas que se relacionen con los
objetivos de AFIDE.

8. Contraer préstamos de entidades financieras nacionales e
internacionales.

9.  Emitir instrumentos financieros de deuda.
10. Constituir sociedades filiales o coligadas o participar en

sociedades ya constituidas para cumplir sus objetivos, previa autorizacion de la junta de
accionistas, la que, entre otras materias, debera establecer su participacion accionaria.
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11. Participar en la articulacién y gestién de financiamiento conjunto
con otras entidades financieras a proyectos empresariales que se relacionen con los
objetivos de AFIDE.

12. En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos
tendientes a cumplir con el objeto de la sociedad.

13. Realizar las demas actividades que expresamente se establezcan
en esta u otras leyes.

Las actividades sefialadas en los literales anteriores deberan
enfocarse principalmente en proyectos e iniciativas de adopcion tecnolégica e/o
innovacién, y contribuir a los objetivos de AFIDE, que consisten en mejorar la
competitividad empresarial, la diversificacion productiva y el crecimiento econémico
sostenible del pais.

En el desarrollo de dichas actividades, AFIDE debera dar cumplimiento
a los principios de probidad y transparencia.

Asimismo, AFIDE debera orientar su actuar a la sustentabilidad
financiera de la sociedad y a preservar su capital en el largo plazo, y deber& procurar
gue sus actividades se orienten a subsanar fallas de mercado y a disponibilizar
instrumentos financieros insuficientes o inexistentes en el sector privado.

Para cada producto o servicio de financiamiento y de garantia, AFIDE
publicard en su sitio web las normas relativas a sus aspectos operativos y requisitos,
bajo el titulo “Normativa del producto o servicio”. La creacion de estos productos o
servicios deberd ser aprobada por el directorio, segun lo establecido en el articulo 10
siguiente.

Estaran exentos de los impuestos que establece el decreto ley N°
3.475, de 1980, sobre timbres y estampillas, los documentos que den cuenta de los
actos, contratos o convenciones, en los que conste el otorgamiento de préstamos por
parte de AFIDE.".

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum

Al articulo 5:

a. Para agregar en el numeral 3 del primer inciso, tras el punto
aparte que pasa a ser seguido, la frase “La tasa de interés cobrada en estos préstamos
deberd ser, al menos, 50 puntos base superiores al costo alternativo de financiamiento
de AFIDE.".

El Diputado Mellado explic6 que no desean que haya un subsidio a
las instituciones financieras, por lo que con la presente indicacion se busca que exista
un costo adicional de al menos 50 puntos base (0,5%) sobre el costo de fondo que
tenga AFIDE, lo que destac6 como importante para evitar la descapitalizacion y
asegurar que no se subsidie a las instituciones financieras.
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La Subsecretaria de Economia y Empresas de Menor Tamaifio,
sefiora Javiera Petersen Muga, manifest6 que, a su entender, el otro argumento que
planteaban quienes suscriben la indicacion era que esto podria generar
descoordinaciones o influir en la politica monetaria del Banco Central. Argument6 que
AFIDE debia regirse por el principio de sustentabilidad financiera, lo que imposibilitaba
realizar operaciones que generaran pérdidas. En caso de que alguna operacion fuera
perjudicial para el patrimonio de AFIDE, se activarian mecanismos de regulacion
temprana para evitar nuevas operaciones de crédito perjudiciales. Mencioné que,
aungue compartian el propésito de evitar que esto se convirtiera en un subsidio a
instituciones financieras y de lograr los principios de adicionalidad y crowding,
establecer un limite de 50 puntos base podria ser restrictivo. Las condiciones
financieras cambian con el tiempo, y lo que hoy puede parecer sensato, podria no serlo
en el futuro. Puso como ejemplo los programas especiales de FOGAPE, cuyas
condiciones cambiaron debido a las variaciones en las condiciones crediticias vy
financieras de la economia. Concluy6 que, aunque la intencién era buena, podria ser
perjudicial para la operacién de AFIDE.

El Diputado Mellado concordd en parte con la subsecretaria, pero
sefalé que, si mejoran las condiciones de crédito, el costo de fondo bajaria, aunque el
margen de AFIDE no lo haria. Explic6 que no quieren que AFIDE perdiera dinero por
subsidiar a entidades financieras. Mencioné que, anteriormente, cuando las tasas
estaban muy bajas, Chile obtenia créditos internacionales a tasas muy bajas, pero la
tasa fija de rentabilidad era distinta. Enfatizé la necesidad de resguardar que AFIDE no
perdiera dinero por un subsidio a entidades financieras

La Subsecretaria Petersen agregd que comparten plenamente la
preocupacion de que AFIDE no pierda dinero. Explico que AFIDE debe regirse por
normas especificas de regulacién financiera que impiden realizar operaciones que
generen un detrimento patrimonial excesivo. En caso de que esto ocurra, se aplican
automaticamente mecanismos de regulacion temprana que limitan las operaciones.
Menciond que, aunque esperan que las condiciones crediticias mejoren en los proximos
afos, es dificil prever las condiciones a largo plazo. Concluyé que AFIDE no puede
operar por debajo de la tasa libre de riesgo, ya que esto implicaria un subsidio, lo cual
esta regulado por las normas financieras.

El Diputado Cifuentes expres6é que, aunque estd de acuerdo en
asegurar que el costo de fondo sea superior, considera que establecer un guarismo
especifico es complejo, como menciond la subsecretaria, pues cree que se estan
imponiendo demasiadas condiciones a las entidades, las cuales necesitan asumir
ciertos riesgos para que tenga sentido. Sugiri6 que se podria dejar como superior al
costo de fondo, sin especificar un guarismo, para garantizar la rentabilidad sin
estructurar demasiado las condiciones.

El Diputado Sauerbaum sugirid, para solucionar el problema
mencionado por la Subsecretaria, eliminar en la indicacion la referencia a “los 50 puntos
base superiores” y dejar Unicamente el costo alternativo de financiamiento de AFIDE.,
evitando con ello fijar un valor especifico o guarismo, simplificando la regulacion.

La Subsecretaria Petersen insisti6 que el motivo detras de la
indicacion esta bien resguardado, siendo la indicacién en si misma una limitaciéon que
puede ser excesiva.

Sometida a votacién la indicacién al humeral 3 del inciso primero
del articulo 5 fue rechazada por no alcanzar el quérum para su aprobacion.
Votaron a favor los diputados sefiores Mellado, Romero, Sauerbaum y Von
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Miihlenbrock. Votaron en contra los diputados(as) sefiores (as) Barrera, Cifuentes,
Naranjo, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién del Ejecutivo:
“AL ARTICULO 5
Para reemplazar el numeral 4 por el siguiente:

“4. Participar en el otorgamiento de créditos sindicados a empresas o
cooperativas para el financiamiento de proyectos de inversion y actividades
empresariales que se relacionen con sus objetivos.

En ningln caso podra participar en créditos sindicados que sean
otorgados exclusivamente por organismos estatales o entidades de las que estos,
actuando individual o conjuntamente, sean controladores. Asimismo, en todos los
créditos sindicados en los que participe, las entidades privadas que formen parte del
sindicato deberan contar con, al menos, un 20% de participacion conjunta.”.

El Diputado Cifuentes reflexion6 sobre la estructuraciéon excesiva del
otorgamiento de crédito. Sefialé que esto deberia ameritar una reflexién mayor, incluso
en términos casuisticos, ya que se esta prohibiendo que los organismos del Estado
puedan sindicarse para entregar un crédito. Ademas, destacé que los miembros del
sindicato deben contar con al menos un 20% de participacién conjunta. Expres6 su
preocupacién de que esta medida podria restringir proyectos innovadores, haciendo
depender demasiado de los capitales privados y matando la iniciativa.

La Subsecretaria Petersen explic6 que han revisado la experiencia
comparada de instituciones similares en la region, Europa y Asia. Sefialé que todas las
operaciones de crédito sindicado incluyen participacién privada, ya que el objetivo es
apoyar proyectos innovadores con alto componente de capital fisico, que requieren
inversiones grandes y a largo plazo. Destaco que la estructura de crédito sindicado es
Util para estos proyectos, mientras que otros instrumentos, como el fondos de fondos,
no tienen esta limitaciéon. Indicé que exigir la participacion privada es positivo, ya que
busca mas capitales e inversién para proyectos que requieren un capital significativo.
Explicé que el 20% de participacion sigue la linea de los programas de garantia en el
pais, alineados con practicas internacionales, donde la garantia estatal es de un
maximo del 80% para evitar problemas de riesgo moral con la banca. Sefalé que
estudios internacionales demuestran que la participacion privada minima asegura que
no existan problemas de riesgo moral y permite estructurar créditos de mayor volumen
necesarios para estas operaciones, sin dejar de lado otros proyectos de innovacion
financiados por otros instrumentos.

Ministro de Economia, Fomento y Turismo, sefior Nicolas Grau
Veloso, distinguié entre los financistas del crédito y los desarrolladores del proyecto.
Explicé que el proyecto requiere créditos sindicados, lo que significa que AFIDE debe
asociarse con otra entidad. Sefialé que esta medida evita que AFIDE opere solo con el
Banco Estado, asegurando que al menos un 20% de la financiacién provenga de otra
entidad, que puede ser un banco extranjero, estatal o privado, o bancos chilenos, lo que
responde a una preocupacion razonable sobre cédmo evitar que los créditos se otorguen
con consideraciones distintas a las econdémicas del proyecto. Afirmo6 que el disefio de
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AFIDE, con su directorio, salvaguarda estas preocupaciones. Afiadi6 que esta
estructura no serd restrictiva si los proyectos son buenos e interesantes. Si AFIDE vy el
Banco Estado financian juntos un 70%, esto enviara una sefal fuerte para que otros
bancos privados o multilaterales se sumen. Concluyé que la participacién del Estado no
solo aporta recursos, sino también una sefial del valor del proyecto, y que es necesario
buscar un privado interesado en la economia y rentabilidad del proyecto, considerando
esta combinaciéon como positiva.

Puesta en votacion la indicaciéon al numeral 4 del inciso primero
del articulo 5 fue aprobada por la unanimidad de los ocho diputados (as)
presentes. Votaron a favor los diputados sefiores Barrera, Cifuentes, Naranjo,
Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum

Al articulo 5:

a. Para modificar el numeral 6, agregando después de la expresion
"Adquirir de entidades financieras privadas,” la frase "desde el mercado secundario

abierto,".

La Subsecretaria Petersen sefial6 que desde el Ejecutivo estan de
acuerdo con la indicacién, ya que consideran positiva la precisién, pues siempre
pensaron gue las operaciones de este estilo se realizarian en el mercado secundario,
evitando problemas como la valorizacion de activos. Explic6 que en el mercado
secundario abierto se transan valores que ya tienen un precio, porque ya pasaron por el
mercado primario, lo que evita problemas de valorizacion cuando actie AFIDE.

El Diputado Cifuentes expresé que nuevamente esta limitando
excesivamente, argumentando que las grandes oportunidades pueden estar en el
mercado primario, donde aun no hay un precio establecido. Sefiald6 que un bien
potencialmente interesante para los objetivos de AFIDE e innovacidn podria comprarse
a un precio determinado antes o después. Cuestiond por qué deben obligarse a que el
precio ya esté probado para aprovechar una oportunidad.

La Subsecretaria Petersen reconocié que lo mencionado por el
Diputado Cifuentes es cierto para algunas actividades financieras. Sin embargo, explico
gue la indicacion de los parlamentarios se refiere a la adquisicion de titulos de deuda de
entidades financieras privadas que estan relacionados con los objetivos de AFIDE,
titulos que normalmente se transan en el mercado secundario. Sefial6 que ni en el
disefio del proyecto ni en el modelo financiero se hicieron proyecciones pensando en
actividades en el mercado primario, ya que entidades similares en otros paises, como
los bancos de inversién, también adquieren titulos de deuda en el mercado secundario.

Sometida a votacién la indicacion al humeral 6 del inciso primero
del articulo 5 fue aprobada por la unanimidad de los ocho diputados (as)
presentes. Votaron a favor los diputados sefiores Barrera, Cifuentes, Naranjo,
Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum
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“Al articulo 5

b. Para modificar el numeral 10, agregando después de la expresion
“previa autorizacion de la junta de accionistas" la frase "y en sociedades con al menos
5% de participacion de accionistas privados".”

El Diputado Sauerbaum expresé que la creacion de filiales solo con
el capital de AFIDE puede aumentar los costos de forma artificial y con pocas formas de
control efectivo. Sefialé que buscan una medida similar a la anterior, donde se hablé de
adquirir en el mercado secundario para garantizar utilidades y evitar pérdidas artificiales
generadas por AFIDE.

La Subsecretaria Petersen manifestd que todas las acciones de
AFIDE se ejecutaran con instituciones privadas a través de garantias y créditos. Sefal6
gue otras empresas publicas en sus filiales tienen participacion de privados, lo cual esta
habilitado en sus normativas, y que ninguna tiene una restriccibon como la propuesta.
Indic6 que esta restriccion podria interferir con la operacion de AFIDE, especialmente en
operaciones que requieran aportar a un fondo de inversién en otro pais, donde se
podria exigir que la agencia tenga una filial en ese pais.

El Diputado Romero expresd su preocupacion sobre la constitucion
de sociedades afiliadas y la participacion en sociedades. Sefialé que la figura de la
sociedad por acciones no necesita otro socio, lo que podria llevar a la formacion de
empresas cascadas, como ha ocurrido en el pasado con empresas privadas. Indicé que
esto podria ser problemético si se constituye una sociedad por acciones con fines laxos,
no necesariamente por el gobierno actual, sino por cualquier otro que lo utilice como
vehiculo para distintos fines. Destac6 que la indicacién garantiza que al menos exista
otra parte, lo que considera valioso.

La Subsecretaria Petersen, respecto a lo planteado por el diputado
Romero, aclar6 que las filiales de AFIDE deben responder también al mandato legal que
tiene la agencia, no pudiendo ser de cualquier otro giro, lo que en ese sentido también
resguarda las preocupaciones expresadas por el parlamentario.

Sometida a votacién la indicacion al numeral 10 del inciso
primero del articulo 5 fue rechazada por no alcanzar el quérum para su
aprobacién. Votaron a favor los diputados sefiores Romero, Sauerbaum y Von
Miihlenbrock. Votaron en contra los diputados(as) sefiores (as) Barrera, Cifuentes,
Naranjo, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum

“Al articulo 5

c. Para modificar el numeral 10 agregando, tras el punto aparte, la
frase "Las sociedades filiales de AFIDE solo se podran constituir en la forma de
sociedades anénimas o sociedades por acciones."

Al respecto, el Ejecutivo manifestdé su acuerdo con la indicacion
planteada.

Sometida a votacién la indicacién al numeral 10 del inciso
primero del articulo 5 fue aprobada por la unanimidad de los ocho diputados (as)
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presentes. Votaron a favor los diputados sefiores Barrera, Cifuentes, Naranjo,
Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum

“Al articulo 5

b. Reemplazar, en el segundo inciso, la frase "deberan enfocarse
principalmente" por "deberan enfocarse".

La Subsecretaria Petersen expresé su desacuerdo con la indicacion,
pues podria cambiar el objetivo de AFIDE propiamente tal.

El Diputado Romero consulté al Ejecutivo cuales serian los otros
objetivos en los que AFIDE podria enfocarse

La Subsecretaria Petersen La subsecretaria explic6 que para
entender el cambio que se propone debe considerarse lo que se sefiala a continuacién
“proyectos e iniciativas de adopcién tecnolégica e/o innovacién”, pues la redaccion de la
indicacion podria limitarse a estos aspectos, dejando fuera otros objetivos mencionados
anteriormente, como la diversificacién productiva. Por ello, considera que la redaccion
actual es adecuada para incluir todos los enfoques necesarios.

Sometida a votacioén la indicacion al inciso segundo del articulo 5
fue rechazada por la unanimidad de los siete diputados (as) presentes. Votaron en
contra los diputados (as) sefiores (as) Barrera, Cifuentes, Naranjo, Romero, Von
Mihlenbrock, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién de los(as) Diputados(as) Barrera, Naranjo, Rojas y
Yeomans.

Agregar en el art. 5, inciso, segundo, a continuacién del punto aparte
gue pasa a ser una coma, la frase "teniendo en consideracién los compromisos
internacionales ratificados por Chile y los objetivos estratégicos en materia ambiental.".

La Subsecretaria Petersen se mostré de acuerdo con la indicacion.

El Diputado Donoso sefial6 que esta propuesta se inserta en una
disposiciébn que establece los objetivos de la AFIDE, por lo que podria estarse
restringiéndose en demasia su actuar.

El Ministro Grau sefial6 que los compromisos internacionales y en
materia ambiental son objetivos transversales de gobiernos de distinto signo.

Puesta en votacién, la indicacién fue aprobada por ocho votos a
favor, dos en contra y tres abstenciones. Votaron a favor los Diputados Barrera,
Bianchi, Cifuentes, Naranjo, Placencia, Rojas Seplilveda y Yeomans. Votaron en
contra los Diputados Mellado y Romero. Se abstuvieron los Diputados Donoso,
Sauerbaum y Von Miihlenbrock.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum
Al articulo 5
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c. Agregar, en el inciso cuarto, después de la expresion
"sustentabilidad financiera de la sociedad" la expresién ", sin necesidad de aportes de
capital adicionales,".

La Subsecretaria Petersen expres6 estar en contra de la
modificacion propuesta por ser demasiado restrictiva.

El Diputado Romero explicé que la indicacion busca asegurar que las
decisiones econémicas no se tomen pensando en que el Estado siempre intervendra
para prestar dinero, como ocurre con ENAP y otras empresas. Menciondé que TVN
también toma decisiones bajo la premisa de que el Estado las rescatara
financieramente. DestacO que la intencibn es evitar que se tomen decisiones
econdmicas irresponsables con la expectativa de un rescate estatal.

El Ministro Grau sefial6 que la restriccion le parece excesiva y
recordd la discusién previa. Explicé que para asegurar que un préstamo directo de
AFIDE sea econOmicamente rentable y socialmente relevante, el crédito debe ser
sindicado. Indic6 que el proyecto de ley de AFIDE incluye estrategias para garantizar
que los préstamos y las coberturas se asignen adecuadamente. Concluyé que la
flexibilidad adicional es innecesaria, dado que AFIDE ya tiene estrategias para lograr
sus propdsitos.

El Diputado Romero, a propoésito del inciso cuya indicacion se
discute, consulté a qué se refiere con que AFIDE deberd procurar que sus actividades
se orienten a subsanar fallas de mercado y a disponibilizar instrumentos financieros
insuficientes o inexistentes en el sector privado.

La Subsecretaria Petersen explic6 que el objetivo es asegurar que
las acciones de AFIDE resguarden el principio de crowding, es decir, que logren
incorporar la participacién de privados y actlen en espacios donde la accién de los
bancos no exista de forma adecuada para utilizar bien los recursos publicos. Sefiald
gue, si hoy existen instrumentos de crédito para empresas de menor tamafio para
proyectos de eficiencia energética, la accion de AFIDE en ese mercado no seria
relevante. En cambio, seria relevante mejorar las condiciones en ese mercado o
generar nuevos instrumentos en otros mercados.

Sometida a votacion la indicacién al inciso cuarto del articulo 5
fue rechazada por no alcanzar el quorum para su aprobacién. Votaron a favor los
diputados seiiores Romero y Von Miihlenbrock. Votaron en contra los diputados
(as) seiores (as) Barrera, Cifuentes, Naranjo, Yeomans y Bianchi (Presidente).

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum

Al articulo 5

“d. Agregar, antes del punto aparte del inciso final, la expresién ",
incluyendo para la participacion privada de los créditos sindicados del numeral 4 del
articulo 5".

La Subsecretaria Petersen expres6 que el Ejecutivo no esta de
acuerdo con la modificacion propuesta, que en definitiva implica eximir a algunos
privados de impuestos.

El Diputado Cifuentes consulté porqué deberia ser eximido AFIDE y
no a los privados.

El Diputado Romero explicé que no se esta eximiendo a un privado
de impuestos, sino invitdndolo a participar en el otorgamiento de crédito. Sefalé que
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pareceria poco razonable cobrar impuestos al privado en esta transaccion, ya que se
busca incentivar su participacion. Indicé que para hacer interesante la participacion, el
crédito no deberia pagar impuestos, lo cual considera una forma de distorsionar la
brecha y fomentar la participacion.

El Diputado Sauerbaum se enfoc6 en la igualdad ante la ley,
sefialando que, si es el mismo proyecto y financiamiento, y dos organismos participan
en la misma operacién, ambos deberian tener el mismo tratamiento legal.

La Subsecretaria Petersen explicé que siguen la misma regulacién
gue otros instrumentos financieros, como FOGAPE o FOGAES, que también tienen esta
excepcion para créditos sindicados. Indico que la operacion del crédito sindicado, al
estar bajo un mismo contrato, estaria aceptada, evitando disparidad entre el participante
privado y el publico. Sefialé que el resto de las operaciones donde AFIDE garantice o
pida un crédito de segundo piso serian las Unicas a las que aplicaria esta excepcion, la
cual ya fue discutida y aprobada en otros instrumentos como los indicados previamente.

TiTULO Il
Del Funcionamiento de AFIDE
Parrafo 1°
De la administracion y organizacion del Directorio

Articulo 9.- Administracion. AFIDE sera administrada por un
directorio, compuesto por cinco personas de reconocido prestigio profesional por su
experiencia y conocimiento en materias relacionadas con los objetivos de la sociedad,
las que seran designadas de la siguiente forma:

1. Una persona designada por el Presidente o Presidenta de la
Republica, a partir de una terna propuesta por el Vicepresidente Ejecutivo o
Vicepresidenta Ejecutiva de CORFO.

2. Una persona designada por el Presidente o Presidenta de la
Republica, a partir de una terna propuesta por el Ministro o Ministra de Hacienda.

3. Tres personas designadas por el Presidente o Presidenta de la
Republica, entre personas de reconocido prestigio profesional o académico por su
experiencia y conocimiento en materias referidas al giro de AFIDE, a partir de una terna,
para cada cargo, propuesta por el Consejo de Alta Direccién Publica, con el voto
favorable de cuatro quintos de sus miembros.

Las ternas de que trata este literal deberdn ser presentadas por el
Consejo de Alta Direccion Publica al Presidente o Presidenta de la Republica con una
anticipacion de, a lo menos, sesenta dias a la fecha en que haya de producirse la
expiracion del plazo en el cargo del director respectivo. Los ministros o ministras de
Hacienda y de Economia, Fomento y Turismo propondran los tres perfiles profesionales,
de competencias y aptitudes de los cargos de director o directora de que trata el
presente literal, velando porque sus areas de conocimiento y experiencia profesional
resulten complementarias. Para la confeccion de las ternas, el Consejo de Alta
Direccion Publica establecera un procedimiento especial de busqueda y seleccion de
candidatos a director o directora. Dicho procedimiento podra contemplar la participaciéon
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de una empresa de reconocido prestigio en materia de seleccion de directivos, la que
deberd proponerle al Consejo de Alta Direccion Publica una némina de posibles
candidatos a director o directora.

El Presidente o Presidenta de la Republica designard al presidente o
presidenta de AFIDE entre aquellos directores o directoras que designe de conformidad
a los literales a) y b) del inciso precedente.

Los directores o directoras designados de conformidad con lo
dispuesto el literal c) del inciso primero del presente articulo tendran el caracter de
independientes, entendiendo por éstos aquellos que no mantengan vinculacion alguna
con AFIDE, las empresas que formen parte del mismo grupo empresarial del que éste
forme parte en los términos del articulo 96 de la ley N° 18.045, de mercado de valores,
ni con los ejecutivos o ejecutivas principales de cualquiera de éstas, ni que se
encuentren en alguna de las circunstancias contempladas en el inciso tercero del
articulo 50 bis de la ley N° 18.046, sobre sociedades anonimas, que pueda generar un
potencial conflicto de interés de conformidad a lo establecido en el articulo 44 del
mismo cuerpo legal.

En caso de sobrevenir alguna de las situaciones referidas en el inciso
anterior, el director o directora implicado cesard automaticamente en su cargo, sin
perjuicio de su responsabilidad frente a los accionistas.

Dentro del directorio de AFIDE, las personas de un mismo sexo ho
podran exceder el sesenta por ciento del total de sus miembros.

Respecto a los directores o directoras del literal c) del inciso primero
del presente articulo, el Consejo de Alta Direccion propondra ternas de candidatos o
candidatas, que permitan dar cumplimiento a lo sefialado en el inciso precedente.

Los directores o directoras duraran cuatro afios en sus cargos y
podran ser renovados inmediatamente por un nuevo periodo por una Unica vez. El
directorio se renovara por parcialidades y no podra ser revocado en su totalidad.

Si por cualquier causa no se hiciere oportunamente la designacion, se
entenderd prorrogado el periodo del director o directora saliente hasta por un plazo de
seis meses a contar de la fecha en que debi6 cesar en el cargo.

Si alguno de los directores o directoras cesare en sus funciones antes
de cumplirse su periodo, se designara, por el periodo que restare al reemplazado, al 0 a
los nuevos directores o directoras, en la misma forma prevista en el presente articulo.
En el caso de los directores o directoras designados o designadas conforme al literal c) ,
el Consejo de Alta Direccidn Publica debera presentar al Presidente o Presidenta de la
Republica la respectiva terna, dentro del plazo de treinta dias contado desde la fecha en
la que el director o directora hubiere cesado en el cargo.

El directorio designara a un gerente o gerenta general, quien tendréa la
representacion legal de AFIDE, no pudiendo ser director o directora de ésta.

El quérum para el funcionamiento del directorio sera la mayoria de sus
integrantes. Los acuerdos deberan ser adoptados por la mayoria absoluta de los y las
integrantes presentes en la sesidn. El presidente o presidenta del directorio, o quien le
subrogue, tendra voto dirimente en caso de empate. El gerente o gerenta general
concurrira a las sesiones con derecho a voz.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:



98

3. Al articulo 9. Agregar, en el inciso noveno, entre la expresion
"plazo de seis meses" y la expresion " a contar de la fecha", la frase, "por una Unica

vez .

La indicacién fue aprobada por la unanimidad de los nueve
Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Cifuentes,
Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el
Diputado Romero.

Indicacion de los Diputados Barrera, Cifuentes, Naranjo,
Placencia, Rojas y Yeomans.

Para incorporar en el articulo 9, inciso 11 a continuacién del
punto aparte que pasa a ser punto seguido la expresién del siguiente tenor:

'‘Asimismo, el gerente o gerentes generales de AFIDE le seran
aplicables las normas sobre responsabilidades, atribuciones, deberes, prohibiciones,
inhabilidades e incompatibilidades establecidas en la ley N.° 18.046, como asimismo las
incompatibilidades que establece la presente ley para los directores.™

El Diputado Barrera explicé que el objetivo es homologar las
obligaciones del gerente de AFIDE a las que establece la Ley de Sociedades Andnimas.
La Subsecretaria Petersen estuvo de acuerdo con esta indicacion.

La indicacion fue aprobada por ocho votos a favor y una
abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Cifuentes, Donoso,
Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado
Romero.

El articulo 9 fue aprobado, con la modificacion acordada, por
ocho votos a favor y una abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se
abstuvo el Diputado Romero.

Articulo 10.- Obligaciones del directorio. El directorio tendra
las siguientes responsabilidades y obligaciones:

1. Velar por la sustentabilidad financiera de AFIDE.

2. Procurar que sus actividades se orienten a subsanar fallas de
mercado y a disponibilizar instrumentos financieros insuficientes o inexistentes en el
sector privado.

3. Resguardar que las actividades que desarrolle AFIDE cumplan
con sus enfoques y objetivos, sefialados en el articulo 5 de la presente ley, y los
principios de probidad y transparencia.

4. Definir y actualizar, a lo menos cada cinco afios, una Politica
General de AFIDE, la cual debera contener directrices generales que guien las
actuaciones de la sociedad, y a la que se deberan ajustar todas sus actividades,
teniendo en consideracién los enfoques y objetivos de la sociedad, definidos en el
articulo 5, y velar por su cumplimiento. Las mencionadas directrices deberan orientar las
actividades de AFIDE a subsanar fallas de mercado y disponibilizar instrumentos
financieros insuficientes o inexistentes en el sector privado.
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5. Aprobar la creacion y término de programas FOGADE vy
determinar la forma en la que se distribuiran y/o redistribuirdn los recursos de su
patrimonio.

6. Aprobar la creacion de productos y/o servicios de garantia y
financiamiento, definiendo el objetivo de cada uno de ellos, de acuerdo con las
directrices generales contenidas en la Politica General de AFIDE.

7. Aprobar y velar por el cumplimiento de la Politica de Inversién de
AFIDE, en la cual se debera definir la estrategia y criterios de inversion de AFIDE. La
Politica de Inversion de AFIDE contendrd, ademas, un capitulo denominado, “Criterios
de Inversién en Fondos de Fondos”, el cual contendré los requisitos y condiciones que
deberan cumplir los Fondos de Fondos para que AFIDE sea aportante, segun se indica
en el inciso segundo del articulo 53 de la presente ley. Esta politica debera ser revisada,
al menos, cada dos afios.

8. Aprobar aquellas operaciones de crédito a las que se refiere el
literal d) del articulo 5.

9. Aprobar la contratacion de préstamos con entidades financieras
nacionales e internacionales, en moneda nacional o extranjera, conforme a la normativa
aplicable.

10. Aprobar la adquisicion de titulos de deuda de entidades
financieras privadas, de acuerdo con lo estipulado en el literal f) del articulo 5.

11. Aprobar la emision de instrumentos financieros de deuda, de
acuerdo con lo estipulado en el literal i) del articulo 5.

12. Autorizar la creacion de filiales o coligadas.

13. Adoptar las medidas e impartir las instrucciones necesarias con el
objeto de mantenerse cabal y oportunamente informado, con la correspondiente
documentacion, respecto del manejo, conduccion y situacién de AFIDE. La Comisién
para el Mercado Financiero, en adelante, “la Comision”, podra dictar normas tendientes
a asegurar la debida y adecuada informacion del directorio.

14. Tomar acciones tendientes a que AFIDE mantenga los niveles de
capital y las proporciones de apalancamiento exigidos por la ley, la Comision, y los
tratados internacionales ratificados por Chile sobre la materia que le sean aplicables.

15. Aprobar el plan de regularizacion temprana establecido en el
articulo 48 de la presente ley.

16. Convocar a juntas de accionistas segun lo dispuesto en el parrafo
2° del presente titulo.

17. Sesionar a lo menos una vez al mes.

18. Las demas que establezcan esta u otras leyes.

Indicacién del Ejecutivo:

AL ARTICULO 10

3) Parareemplazar el numeral 8 por el siguiente:

“8. Aprobar las operaciones de crédito sindicado en las que participe
AFIDE, segun lo establecido en el numeral 4 del articulo 5.”.

La Subsecretaria explicé que esta es una adecuacién que se alinea
con lo que se propone mas adelante relativo a los créditos sindicados.

La indicacion fue aprobada por la unanimidad de los nueve
Diputados(as) presentes seiiores(as) Barrera, Cifuentes, Donoso, Mellado,
Naranjo, Placencia, Romero, Von Miihlenbrock y Yeomans.
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El articulo 10 fue aprobado por ocho votos a favor y una
abstenciéon. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Cifuentes, Donoso,
Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado
Romero.

Articulo 12.- Inhabilidades. No podra ser designado director o
directora de AFIDE quien:

1. Registre protestos vigentes de documentos no aclarados o que no
se encuentre al dia en el cumplimiento de sus obligaciones tributarias, de acuerdo con
el certificado que emita al efecto Servicio de Impuestos Internos.

2. Haya sido condenado o condenada por delito que merezca pena
aflictiva y/o de inhabilitacion perpetua para desempefiar cargos u oficios publicos, por
delitos de prevaricacion, cohecho y, en general, aquellos cometidos en el ejercicio de la
funcion publica; delitos tributarios; delitos contra la fe publica; o por violencia
intrafamiliar constitutiva de delito conforme a la ley N° 20.066, de violencia intrafamiliar;
delitos contemplados en la ley N° 18.045, de mercado de valores; delitos contemplados
en los articulos 59 y 64 de la ley N° 18.840, organica constitucional del Banco Central
de Chile; y, en general, por cualquier otro delito contemplado en las normas que regulan
los mercados sujetos a la fiscalizacion de la Comision o cualquier delito contemplado en
la ley N° 21.595, de delitos econdmicos, sean o0 no considerados como delitos
econdmicos por esa ley; o se encuentre inhabilitado temporalmente para desempefar
cargos u otros oficios publicos.

3. Tenga dependencia de sustancias o drogas estupefacientes o
sicotrépicas cuya venta no se encuentre autorizada por la ley, a menos que justifique su
consumo por un tratamiento médico.

4. Tenga la calidad de deudor o deudora en un procedimiento
concursal de liquidacibn o de liquidacion simplificada, personalmente o como
administrador o administradora o representante legal o que haya sido condenada por
sentencia ejecutoriada por delitos concursales establecidos en el Cédigo Penal.

5. Haya sido sancionada por la Comisiébn personalmente o en
calidad de administrador o administradora, ejecutivo o0 ejecutiva o representante legal de
una persona natural o juridica, dentro de los cuatro afios anteriores a su designacion o
dentro de los ultimos cinco afios en caso de que la infraccién se encuentre, a su vez,
tipificada como delito.

6. Haya sido sancionada por atentado contra la libre competencia,
personalmente o en calidad de administrador o administradora, ejecutivo o ejecutiva o
representante legal de una persona natural o juridica, de conformidad a lo dispuesto en
el decreto con fuerza de ley N° 1, de 2004, del Ministerio de Economia, Fomento y
Reconstruccion, que fija el texto refundido, coordinado y sistematizado del decreto ley
N° 211, de 1973, que establece normas para la defensa de la libre competencia.

7. Se encuentre inscrito o inscrita en el Registro Nacional de
Deudores de Pensiones de Alimentos regulado por la ley N° 21.389, que crea el registro
nacional de deudores de pensiones de alimentos.

8. Se encuentre en alguna otra situacion de inhabilidad establecida
en esta u otras leyes.

9. Siuna vez designado o designada en el cargo sobreviniere a un o
una director o directora alguna de las inhabilidades sefialadas en los numerales
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precedentes debera informarlo inmediatamente al directorio, cesando automaticamente
en su cargo.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:
4. Alarticulo 12:

a. Agregar, en el numeral 2 del primer inciso, después de la
expresion “ley N° 20.066, de violencia intrafamiliar;”, la frase “delitos contemplados en la
ley N° 20.000, que sanciona el trafico ilicito de estupefacientes y sustancias
sicotropicas;”.

b. Agregar, en el numeral 8 del primer inciso, "para ser director de
sociedad anénima" después de "inhabilidad".

c. Que el numeral 9 pase a ser un inciso segundo.

La indicacion fue aprobada por la unanimidad de los nueve
Diputados(as) presentes sefiores(as) Barrera, Cifuentes, Donoso, Mellado,
Naranjo, Placencia, Romero, Von Miihlenbrock y Yeomans.

El articulo 12 fue aprobado por ocho votos a favor y una
abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Cifuentes, Donoso,
Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado
Romero.

Articulo 13.- Incompatibilidades. El cargo de director o
directora seré incompatible con:

1. El cargo de diputado o diputada, senador o senadora, ministro o
ministra del Tribunal Constitucional, ministro o ministra de la Corte Suprema, ministro o
ministra de la Corte de Apelaciones y magistrados o magistradas en general, consejero
o consejera del Banco Central, Fiscal Nacional del Ministerio Puablico, Contralor o
Contralora General de la Republica y cargos del alto mando de las Fuerzas Armadas y
de las Fuerzas de Orden y Seguridad Publica.

2. El cargo de ministro o ministra de Estado, subsecretario o
subsecretaria, jefe o jefa superior de un servicio publico, delegado o delegada
presidencial regional, gobernador o gobernadora regional; alcalde o alcaldesa y concejal
0 concejala; delegado o delegada presidencial provincial, consejero 0 consejera
regional; integrante del escalafén primario del Poder Judicial; secretario o secretaria y
relator o relatora del Tribunal Constitucional; fiscal del Ministerio Pablico; integrante del
Tribunal Calificador de Elecciones y su secretario o0 secretaria y relator o relatora;
integrante de los demas tribunales creados por ley; consejero o consejera del Consejo
de Defensa del Estado; integrantes de los 6rganos ejecutivos de los partidos politicos a
nivel nacional y regional; candidatos o candidatas a cargos de eleccion popular;
dirigentes de asociaciones gremiales o sindicales, el cargo de empleado o empleada,
funcionario o funcionaria y servidor o servidora publica de otros servicios, instituciones
fiscales, semifiscales, organismos autbnomos, empresas del Estado y, en general,
todos los otros servicios publicos creados por ley, como asimismo las empresas,
sociedades o entidades publicas o privadas en que el Estado o sus empresas,
sociedades 0 servicios publicos centralizados o descentralizados tengan aportes de
capital mayoritario o en igual proporcion o, en las mismas condiciones, representacion o
participacion; y con cualquier cargo designado por el Presidente o la Presidenta de la
Republica.
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Con todo, los directores y directoras de AFIDE podran desempefar
labores docentes en instituciones publicas o privadas reconocidas por el Estado.

La incompatibilidad de los candidatos y candidatas a cargos de
eleccién popular regira desde la inscripcion de las candidaturas hasta seis meses
contados desde la fecha de la respectiva eleccion. En el caso de los y las dirigentes
gremiales y sindicales, la incompatibilidad regira, asimismo, hasta cumplidos seis meses
desde la fecha de cesacion en el cargo gremial o sindical, segun correspondiere.

3. Tener participacion en la propiedad o ejercer el cargo de director
o directora, gerente o gerenta o dependiente de una entidad financiera.

4. Tener participacion en la propiedad o ejercer el cargo de director
o directora, administrador o administradora, ejecutivo 0 ejecutiva o representante legal
de una persona juridica que tenga obligaciones vigentes, directas o indirectas, con
AFIDE o con el Fondo de Fondos donde patrticipe AFIDE.

5. Desempefar, a la vez, el cargo de director o directora y de
dependiente, prestador o prestadora de servicios de AFIDE. Esta disposicién no obsta a
gue un director o directora desempefie, en forma transitoria y por no mas de noventa
dias, el cargo de gerente o gerenta.

6. Las demas que establezca la normativa vigente.

Si una vez designado o designada en el cargo sobreviniere a un
director o directora alguna de las incompatibilidades sefialadas en los numerales
precedentes, el afectado o afectada debera informarlo por escrito inmediatamente al
directorio, cesando autométicamente en su cargo.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:
5. Al articulo 13. Agregar, antes del punto aparte del numeral 3, la
expresion “, distinta de AFIDE”".

El Diputado Mellado recordd que AFIDE es una sociedad financiera,
por lo que es necesario incluir esta precision.

La indicacion fue aprobada por la unanimidad de los nueve
Diputados(as) presentes sefiores(as) Barrera, Cifuentes, Donoso, Mellado,
Naranjo, Placencia, Romero, Von Miihlenbrock y Yeomans.

El articulo 13 fue aprobado por ocho votos a favor y una
abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Cifuentes, Donoso,
Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado
Romero.

Articulo 15.- Dieta. Los directores y directoras tendran derecho
a una dieta, la que serd establecida mediante decreto del Ministro o Ministra de
Hacienda y revisada con una periodicidad no superior a dos afios. En la determinacion
de las dietas y sus revisiones, el Ministro o Ministra de Hacienda considerara la
propuesta de una comisién especial ad honorem que designe al efecto, la que debera
estar integrada por tres personas que hayan desempefiado el cargo de Ministro o
Ministra de Hacienda, de Director o Directora de Presupuestos, de director o directora o
gerente o gerenta general de alguna empresa publica o sociedad del Estado, o
profesionales que se hayan desempefiado como directivos o directivas de la Direccion
Nacional del Servicio Civil. La antedicha comision debera formular propuestas de
determinaciéon o revision de dietas, segun corresponda, considerando las dietas que,
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para cargos similares, se encuentren vigentes en los sectores publico y privado.
Asimismo, en las dietas que proponga podra incluir componentes asociados a la
asistencia a sesiones, a la participacién en comités y al cumplimiento de metas anuales
de rentabilidad, de valor econémico y de los convenios de desempefio de AFIDE
previamente celebrados, los que seran fijados por la junta de accionistas. Los directores
y directoras no podran recibir dietas u honorarios de AFIDE por servicios profesionales
distintos de los contemplados en la propuesta de la comisién antes sefialada.

Los y las integrantes del directorio y los gerentes y gerentas de AFIDE
deberan presentar las declaraciones de patrimonio e intereses a que se refiere el Titulo
Il de la ley N° 20.880, sobre probidad en la funcién publica y prevencién de los conflictos
de intereses.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:
6. Al articulo 15. Para suprimir el segundo inciso.

El Diputado Mellado explic6 que el contenido de este inciso esta
repetido en el articulo 14, por lo que esta de mas.

La indicacién fue aprobada por la unanimidad de los ocho
Diputados(as) presentes sefiores(as) Barrera, Donoso, Mellado, Naranjo,
Placencia, Romero, Von Miihlenbrock y Yeomans.

El articulo 13 fue aprobado por siete votos a favor y una
abstencidén. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Donoso, Mellado, Naranjo,
Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Articulo 16.- Deber de abstencion. Los directores y directoras
deberan abstenerse de participar y votar segun las reglas establecidas en el Titulo XVI
de la ley N° 18.046, sobre sociedades andnimas. Ademds, deberan abstenerse de
participar y votar siempre que se traten materias o se resuelvan asuntos en que puedan
tener conflicto de intereses, debiendo informar de ello al directorio, lo que debera
consignarse en el acta respectiva.

Se entendera que los directores y directoras tienen interés, cuando:

1. Las decisiones o asuntos se refieran a los casos enumerados en
los numerales (i) a (iii) del inciso tercero del articulo 44 de la ley N° 18.046'4, sobre
sociedades andénimas.

2. Ladecision que se adopte tenga relacion directa con los bienes y
actividades que deben ser declarados conforme al articulo 7° de la ley N° 20.880, sobre
probidad en la funcion publica y prevencion de los conflictos de interés, o con las
situaciones indicadas en el articulo 12 de la ley N° 19.880, sobre bases de los
procedimientos administrativos.

3. Las decisiones 0 asuntos a tratar se refieran o0 tengan
implicancias sobre sociedades o entidades en las que, se hubiere desempefiado en los
dos afios anteriores a su designacion como director o directora, administrador o
administradora, gerente o gerenta, trabajador o trabajadora dependiente, consejero o
consejera, mandatario o mandataria, alto ejecutivo o ejecutiva, asesor, asesora 0
miembro de algin comité, como también de sus matrices, filiales o coligadas.
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Esto se extendera a los conyuges, convivientes civiles y parientes
hasta el segundo grado de consanguinidad y afinidad de los directores y directoras.

4. Cualquier otra circunstancia que, a su juicio, le reste imparcialidad
en la toma de decisiones relativas a su cargo.

La ausencia del director o directora que se haya abstenido de
participar de una determinada sesion en virtud de las causales enumeradas en este
articulo se entendera, para todos los efectos de esta ley, como justificada.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

Al articulo 16. Para agregar, tras el punto final, la frase "Sin perjuicio
de lo anterior, en el caso de ausencia por tratarse materias referidas en el numeral 4
anterior, la justificacion debera ser una declaracion de conflicto de interés entregada al
Presidente del Directorio de forma previa a la realizacion de la sesién o durante la
realizacion de la misma.".

El Diputado Mellado sefal6 que la justificacion contenida en el
namero 4 es muy amplia, por lo que se vuelve necesario justificar estas ausencias de
forma previa a la realizacion de la sesion o durante la realizacion de la misma.

El articulo, con su indicaciéon, fue aprobado por siete votos a
favor y una abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Donoso,
Mellado, Naranjo, Placencia, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado
Romero.

Articulo 19.- Responsabilidad solidaria. Los directores y directoras,
administradores y administradoras, gerentes y gerentas, apoderados y apoderadas o
dependientes de AFIDE, que aprueben o ejecuten operaciones no autorizadas por la
ley, por los estatutos o por las normas impartidas por la Comision, responderan
solidariamente de las pérdidas que dichas operaciones irroguen a la sociedad.

Indicacién de los Diputados Donoso, Mellado y Sauerbaum:

Al articulo 19. Para agregar, antes de la expresién "responderan
solidariamente", la frase "o aprueben o realicen operaciones de forma manifiestamente
negligente,".

El Diputado Mellado sefial6 que la evaluacién que haga la AFIDE
tiene que ser adecuada y las inversiones no tienen que ir a ciertos grupos que pueden
estar en insolvencia.

La Subsecretaria Petersen compartié el animo de la indicacion, pero
advirtié que este articulo es practicamente idéntico a aquel contenido en la Ley General
de Bancos, por lo que modificarlo, tal vez generaria ciertas dificultades, por ejemplo, a
la hora de evaluar un actuar negligente que conduzca a la aplicacion de la
responsabilidad solidaria.

La Subsecretaria Petersen reiter6 que se establece una
responsabilidad solidaria y estricta, similar a la ley general de bancos. Sefalé que
incorporar la indicacion podria interpretarse como la necesidad de manifestar dolo para
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su aplicacién. Concluyé que lo mejor es seguir la ley general de bancos, que ha
funcionado bien en esta materia.

Sometida a votacion la indicacién al articulo 19 fue rechazada por
no alcanzar el quorum para su aprobacién. Votaron a favor los Diputados
Sauerbaum y Von Mihlenbrock. Votaron en contra los diputados (as) Barrera,
Cifuentes, Naranjo, Yeomans y Bianchi (Presidente). Se abstuvo de votar el
Diputado Romero.

Puesto en votaciéon el articulo 19 resulté aprobado por la
unhanimidad de los ocho Diputados (as) presentes. Votaron a favor los Diputados
(as) Barrera, Cifuentes, Naranjo, Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock, Yeomans
y Bianchi (Presidente).

A continuacién, la Secretaria dio lectura al resto de los articulos que no
fueron objeto de indicaciones”, tras lo cual, a propuesta del Presidente de la Comision,
Diputado sefior Bianchi, se acordé someter a votacion los articulos 21 a 40.

Titulo 1l
De la regulacion y fiscalizacién de AFIDE

“Articulo 21.- Fiscalizacion de la Comisién. AFIDE estara
sujeta a la fiscalizacién de la Comision y a las instrucciones contenidas en normas de
caracter general que ésta emita, dictadas con sujecion a lo previsto en la presente ley.

Para efectos de lo dispuesto en el inciso anterior, la Comision atendera
a las caracteristicas y naturaleza de las operaciones de AFIDE, y debera considerar el
principio de proporcionalidad.

Articulo 22.- Administraciéon Financiera de AFIDE. AFIDE se
regira por las normas financieras, contables vy tributarias establecidas en la presente ley
y, en subsidio, por las disposiciones del derecho comin que resulten aplicables. AFIDE
no estara sujeta a aquellas normas relativas a la Administracion Financiera del Estado.

Articulo 23.- Informaciéon de deudores, obligaciones vy
garantias. La Comisién dara a conocer al publico, mediante publicacion en su sitio web
y a lo menos cuatro veces al afio, informacion sobre las colocaciones, inversiones y
demds activos de AFIDE, asi como su clasificacion y evaluacién conforme a su grado de
recuperabilidad. Podra, también, mediante norma de caracter general, imponer a AFIDE
la obligacion de entregar al publico informacién permanente u ocasional sobre las
mismas materias.

La Comision mantendra también informacién permanente y refundida
sobre esta materia para el uso exclusivo de las instituciones fiscalizadas por la
Comision, en virtud del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de
Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de

i En definitiva, los articulos que al momento no presentan indicaciones son Art. 21, 22, 23, 25,
27, 28, 29, 30, 31, 32, 33, 35, 37, 38, 39, 41, 44, 46, 47, 48, 50, 52, 54 al 70. Por su parte, las
disposiciones transitorias sin indicaciones son la 1°, 3°, 7°, 8°, 9°, 10°, 11°, 12°, 13°, 15°.
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Bancos. Las personas que obtengan esta informacion no podran revelar su contenido a
terceros vy, si asi lo hicieren, incurriran en la pena de reclusibn menor en sus grados
minimo a medio.

Articulo 25.- Comunicaciones de la Comision. El gerente o
gerenta general de AFIDE o la persona que haga sus veces, dara cuenta al directorio de
toda comunicacion recibida de la Comisién, a mas tardar en la préxima sesion que se
celebre, y de ello se dejara testimonio en el acta respectiva. En los casos en que la
Comision lo solicite, la comunicacién sera insertada integramente en el acta.

Articulo 27.- Prescripcion de sanciones. Las multas y demas
sanciones que aplique la Comision prescribiran bajo las mismas reglas establecidas en
el articulo 23 del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda,
que fija texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos.

Articulo 28.- Modelo de prevenciéon de delitos. AFIDE debera
implementar y ejecutar un modelo de prevencion de delitos, el que debera cumplir, al
menos, con los requisitos dispuestos por la ley N° 20.393, que establece la
responsabilidad penal de las personas juridicas en los delitos que indica.

Articulo 29.- Auditoria interna y gestion de riesgo. AFIDE
deberd contemplar, en su organizacién, unidades dependientes del directorio que
cumplan funciones de auditoria interna y de gestién de riesgo. La unidad de auditoria
interna le reportara al directorio, al menos, semestralmente. La unidad de gestion de
riesgo, por su parte, le reportara, al menos, trimestralmente.

Articulo 30.- Normas aplicables al personal. Los trabajadores
de AFIDE quedaran sujetos a las disposiciones contenidas en el Cédigo del Trabajo y
en su normativa complementaria.

Articulo 31.- Informacién de resultados. El 30 de junio de
cada afio AFIDE debera enviar a las Comisiones de Hacienda de la Camara de
Diputadas y Diputados y del Senado un informe de rendicién de cuentas sobre las
gestiones realizadas el afio inmediatamente anterior para cumplir con su objeto, asi
como reportar sobre su situacion financiera. Este informe estara disponible en su sitio
web.

Sin perjuicio de lo anterior, tanto el Ministerio de Hacienda como
CORFO podran encargar estudios que evallen el impacto econémico y social de los
productos o servicios y/o de los resultados de AFIDE. En dicho caso, esta evaluacién
también debera ser realizada por una entidad externa e independiente, y de reconocido
prestigio.

Titulo IV

De la regulacién financiera de AFIDE

Parrafo 1°

Del Capital, Reservas y Dividendos de AFIDE

Articulo 32.- Capital minimo. El monto del capital pagado y
reservas de AFIDE no podra ser inferior al equivalente de 800.000 unidades de fomento.
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Si el capital pagado y reservas se redujeren de hecho a una cantidad
inferior al minimo, AFIDE estara obligada a completarlo dentro de doce meses contados
desde el dia en que el capital pagado y reservas hubieren bajado del minimo, plazo que
la Comisién podrd ampliar por motivos calificados y por una sola vez hasta por otro afo.

Articulo 33.- Reducciéon y aportes de capital. Sélo con
autorizacion previa de la Comision, AFIDE podra acordar la reduccion del capital. En
ningln caso se autorizara que el capital quede reducido a una cantidad inferior al
minimo legal.

Los aportes de capital de AFIDE requerirdn autorizacion legal.

Articulo 35.- Dividendos provisorios. AFIDE no podra repartir
dividendos provisorios.

Parrafo 2°

De la Clasificacion de Gestion

Articulo 37.- Clasificacion de gestion. La Comision mantendra
permanentemente la clasificacion de gestion actualizada de AFIDE, conforme al
procedimiento sefialado en los incisos siguientes.

Esta clasificacion debera efectuarse con la periodicidad que determine
la Comision por resolucion fundada, y se notificard a AFIDE dentro de los cinco dias
siguientes a la fecha de su realizacidn, sin perjuicio de las actualizaciones que haga la
Comision cuando se acrediten cambios en las situaciones que motivaron las
clasificaciones anteriores.

Para los efectos de lo seflalado en los incisos anteriores, AFIDE se
clasificara segun su gestién en los siguientes niveles:

1. Nivel A: Cuando AFIDE no clasifique en los niveles B y C
siguientes.

2. Nivel B: Cuando AFIDE refleje ciertas debilidades en su gobierno
corporativo, los controles internos, seguridad de sus redes, sistemas de informacion
para la toma de decisiones, seguimiento oportuno de riesgos, clasificacion privada de
riesgo y capacidad para enfrentar escenarios de contingencia, las que seran corregidas
por AFIDE durante el periodo que preceda al de la proxima calificacion para evitar un
deterioro paulatino en la solidez de AFIDE. También se consideraran las
sanciones aplicadas a AFIDE, salvo las que se encuentren con reclamacién pendiente.

3. Nivel C: Cuando AFIDE presente deficiencias significativas, en
alguno de los factores sefialados en el Nivel anterior, cuya correcciébn debe ser
efectuada con la mayor prontitud para evitar un menoscabo relevante en su estabilidad.
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La Comisién, mediante norma de caracter general, establecera las
condiciones y modalidades necesarias para la implementacion de esta clasificacion.

Parrafo 3°

De la Relacién entre Activos y Patrimonio de AFIDE

Articulo 38.- Patrimonio efectivo y capital basico. El
patrimonio efectivo de AFIDE no podréa ser inferior al 8% de sus activos ponderados por
riesgo, netos de provisiones exigidas, o al minimo que le sea exigible de acuerdo con
los articulos 40 y 41. El capital basico no podra ser inferior al 3% de los activos totales,
ambos netos de provisiones exigidas.

Se entiende por patrimonio efectivo de AFIDE la suma de los factores
gue se indican a continuacidn, con sus respectivas limitaciones:

1. Su capital basico (esto es, capital pagado y reservas). Para
efectos de la presente ley, se entiende por capital pagado el conformado por las
acciones ordinarias que se encuentren suscritas y pagadas.

2. Las provisiones voluntarias que haya constituido, hasta
concurrencia del 1,25% de sus activos ponderados por riesgo de crédito, netos de
provisiones exigidas, tratandose de la aplicacion de las metodologias estandarizadas a
que se refiere el articulo 42, o del 0,625% en caso de aplicarse una metodologia propia
conforme a esa misma disposicion. Son provisiones voluntarias las que excedan de
aguellas que AFIDE deba mantener por disposicion de la ley o por norma de la
Comision.

Cuando AFIDE efectie aportes a sociedades filiales, su patrimonio
efectivo se calculara aplicando las normas generales de consolidacion que establezca la
Comision.

La Comision, para efecto de la determinacion del patrimonio efectivo,

podra fijar, mediante norma de caracter general, ajustes o exclusiones de partidas de
activos o pasivos, incluyendo mitigadores de riesgos, que incidan en su valor.

Articulo 39.- Capital basico adicional. AFIDE debera mantener
un capital basico adicional equivalente al 2,5% de sus activos ponderados por riesgo,
netos de provisiones exigidas, por sobre el patrimonio efectivo minimo que le sea
exigible de acuerdo con lo establecido en el articulo 38.

En caso de incumplir lo anterior, AFIDE deberd sujetarse a lo
dispuesto en el inciso final del articulo 32, en tanto no se subsane dicho déficit, sin
perjuicio de las demas facultades que, al respecto, pueda ejercer la Comision.”.

En definitiva, sometidos a votacion los articulos 21, 22, 23, 25, 27,
28, 29, 30, 31, 32, 33, 35, 37, 38, 39 estos resultaron aprobados por la unanimidad
de los ocho Diputados (as) presentes. Votaron a favor los Diputados (as) Barrera,
Cifuentes, Naranjo, Romero, Sauerbaum, Von Mihlenbrock, Yeomans y Bianchi
(Presidente).
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Articulo 21 bis, nuevo
Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:

2. Para agregar un nuevo articulo 21 bis, del siguiente tenor:

"Articulo 21 bis.- AFIDE debera contar continua e ininterrumpidamente
con una clasificacion del riesgo de su patrimonio por dos sociedades clasificadoras de
las sefialadas en el Titulo XIV de la Ley N° 18.045, de Mercado de Valores.".

El Diputado Mellado sefialé que, cuando el Banco Estado estuvo
presente, menciond la relevancia de que la Agencia mantenga un nivel de clasificacion
de riesgo que le permita acceder a un costo de financiamiento razonable para poder
realizar su funcién. Destacé que estan siguiendo las recomendaciones del Banco
Estado, ya que todos los organismos de crédito tienen esta alternativa y consideran
prudente que se mantenga.

La Subsecretaria Petersen expreso su acuerdo con la indicacién de
los diputados. Sin embargo, solicité agregar que tener dos clasificaciones de riesgo es
beneficioso para el ejercicio de la AFIDE. Sefial6 que, si la norma se aplica desde el
inicio, resultara en un gasto innecesario de recursos, por lo que sugirié implementarla a
partir del cuarto afio.

Se presentd por parte de los autores de la indicacidén la siguiente
redaccién para acoger la propuesta de la Subsecretaria, incorporando una vigencia
diferenciada:

Al articulo segundo transitorio: Para agregar un inciso segundo del
siguiente tenor:

“El articulo 21 bis de la presente ley regird a contar de cuatro afios tras
la constitucion de AFIDE.".

Puesta en votacion, la indicacion fue aprobada por la unanimidad
de los trece Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados Barrera,
Bianchi, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Rojas, Romero,
Sauerbaum, Sepiilveda, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 24.- Publicacién y entrega de Balance General. AFIDE
deberd publicar, en un periddico de circulacién nacional fisico o electronico, sus estados
de situacioén referidos al 31 de marzo, 30 de junio y 30 de septiembre de cada afio, o,
excepcionalmente, en cualquier otra fecha que lo exija la Comisién, en uso de sus
facultades generales. La publicacion se efectuara a mas tardar el Gltimo dia del mes
siguiente a la fecha a que se refiere el estado.

Junto con la publicacion de los estados de situacion a que se refiere el
presente articulo, la Comision podra ordenar que AFIDE publique los datos que, a su
juicio, sean necesarios para la informacién del publico.

El Balance General de AFIDE debera ser informado semestralmente
por una empresa de auditoria externa. Dicha empresa hara llegar copia de su informe
con todos sus anexos a la Comisién y AFIDE lo haré publicar en su sitio web junto con
el Balance.
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La Comision podra exigir a AFIDE, hasta dos veces en el afio,
balances generales referidos a determinadas fechas del afio calendario, los cuales, si
asi lo dispone, deberan ser informados por los auditores externos que ésta designe.

Los balances a que refiere el presente articulo se confeccionaran con
sujecion a las normas generales que sefiale la Comision, en especial respecto de las
provisiones 0 castigos que estime pertinentes y produciran plenos efectos para la
aplicacion de las disposiciones que rigen a AFIDE en virtud de la presente ley.

Indicacidn de los Diputados Mellado y Sauerbaum:

3. Al articulo 24. Reemplazar la frase "y 30 de septiembre" por ", 30
de septiembre y 31 de diciembre

La Subsecretaria Petersen explicd que aqui se sigui6 el ejemplo de
la legislacion bancaria, que considera las fechas propuestas en el proyecto de ley.
Agreg6 que, sin perjuicio de lo anterior, si se insiste, el Ejecutivo no tiene problema con
agregar esa fecha.

El Diputado Sauerbaum sefial6 que se refiere a informaciones
distintas, por lo que si resulta positivo incluir esta fecha.

El articulo 24, con la indicacién respectiva, fue aprobada por la
unanimidad de los trece Diputados(as) presentes. Votaron a favor los
Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia,
Rojas, Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von Mihlenbrock y Yeomans.

Indicacién del Ejecutivo:
ARTICULO 24 BIS, NUEVO

4) Para agregar el siguiente articulo 24 bis, nuevo:

“Articulo 24 bis.- Autorizacién de endeudamiento. A partir de su
constitucion, AFIDE y sus filiales no podran ejercer las actividades indicadas en los
numerales 8 y 9 del articulo 5 de la presente ley, sino hasta obtener la autorizacién de
endeudamiento por parte de la Comision.

Solicitada la autorizacion y acompafiados los antecedentes
correspondientes, la Comision verificard que AFIDE y/o sus filiales se encuentran
preparadas para ejercer estas actividades, considerando especialmente que cuentan
con los recursos, procedimientos y controles para aquello, sin comprometer su
sustentabilidad financiera.

La Comision contara con un plazo de treinta dias habiles desde la
solicitud de AFIDE para emitir una resolucion fundada que otorgue o deniegue esta
autorizacion. Esta solo podra ser denegada si la Comision considera que la autorizacion
para ejercer alguna de estas dos actividades podria comprometer la sustentabilidad
financiera de AFIDE y/o sus filiales. En este caso, la Comisién debera incluir en su
resolucion recomendaciones que orienten a AFIDE con respecto a los cambios y
mejoras necesarias para obtener la autorizacion de endeudamiento.
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La Comision, a través de norma de caracter general, definira los
antecedentes que seran requeridos para presentar la solicitud de autorizacién y los
criterios para otorgarla.”.

El Diputado Mellado pregunt6 si se contempla algun limite al
endeudamiento de AFIDE, en relacion con su patrimonio.

La Subsecretaria Petersen respondié que tal norma se considera
mas adelante en el articulado del proyecto de ley.

La indicacion fue aprobada por la unanimidad de los trece
Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum,
Sepulveda, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 26.- Sanciones de la Comision. Si AFIDE incurriere en
infracciones de las leyes, reglamentos, estatutos y demas normas que la rigen, o
incumpliere las instrucciones u érdenes legalmente impartidas por la Comision, podra
ser sancionada conforme a las reglas establecidas en el Titulo Il del decreto ley N°
3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comision para el Mercado
Financiero, sin perjuicio de las sanciones especiales contenidas en este u otros cuerpos
legales. Estas resoluciones podran ser impugnadas de conformidad con lo establecido
en el Titulo V de la referida ley.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
4. Al articulo 26. Reemplazar la frase "podra ser sancionada" por
"sera sancionada".

El Diputado Sauerbaum justificé su indicacion sefialando que, bajo la
redaccién original del proyecto, la Comision para el Mercado Financiero podria
eventualmente optar por no sancionar a la AFIDE en caso de infracciones normativas,
dado que el articulo esta redactado en términos facultativos.

El Ejecutivo estuvo de acuerdo con la propuesta.

El articulo 26, con su respectiva indicacién, fue aprobado por la
unanimidad de los trece Diputados(as) presentes. Votaron a favor los
Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia,
Rojas, Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von Miihlenbrock y Yeomans..

Articulo 34.- Reparto de dividendos. Los repartos de dividendo
de AFIDE se regiran por lo dispuesto en el articulo 79 de la ley N° 18.046, sobre
sociedades anénimas.

Si se produjere una disminucion del capital, y éste se encontrare por
debajo del capital minimo exigido en el articulo 32, no podran repartirse dividendos
mientras no se haya reparado el déficit.

Tampoco podran repartirse dividendos con cargo a utilidades del
ejercicio o a fondos de reserva, si por efecto de ese reparto AFIDE infringe alguna de
las proporciones que fijan los articulos 38 y 39.
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Indicacidn de los Diputados Mellado y Sauerbaum:

5. Al articulo 34. Reemplazar el primer inciso por el siguiente:
"AFIDE no estara obligada sujeta a la obligacion del primer inciso del
articulo 79 de la ley N° 18.046, sobre sociedades an6nimas."

La Secretaria explico que esta indicacion seria inadmisible, por incidir
en la administracion financiera o presupuestaria del Estado, al cambiar la forma en que
se distribuyen los dividendos hacia los dos Unicos accionistas de la AFIDE, a saber, la
CORFOy el Fisco.

El Ministro Grau sefialé6 que no esta en el espiritu de la ley que
AFIDE se convierta en una via de recircular recursos hacia el Fisco, a través de
mecanismos no contemplados para el cumplimiento de sus objetivos.

El Presidente declaré inadmisible la indicacién por las razones
expuestas por la Secretaria.

El articulo 34 fue aprobado, en los términos propuestos en el
proyecto, por la unanimidad de los trece Diputados(as) presentes. Votaron a favor
los Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo,
Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 36.- Proposicion de pago de dividendos y sancién. Los
directores o gerentes de AFIDE que propongan el pago de dividendos en contravencion
a las normas del presente titulo, serén solidariamente responsables de la devolucion del
importe del dividendo repartido en tales condiciones.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
6. Al articulo 36. Agregar, antes del punto final, la expresion ", junto
con los directores que aprobaron el pago de estos dividendos".

El Diputado Sauerbaum sefialé que resulta extrafio incluir sélo a
guienes propusieron el pago de dividendos y no a quienes lo aprobaron con su voto.
El Ejecutivo estuvo de acuerdo con la indicacion.

El articulo 36, con la respectiva indicacion, fue aprobado por la
unanimidad de los trece Diputados(as) presentes. Votaron a favor los
Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia,
Rojas, Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von Mihlenbrock y Yeomans.

Articulo 40.- Capital basico de importancia sistémica. La Comision
determinard, mediante norma de caracter general, los factores y metodologia que
permitan establecer si AFIDE puede ser calificada de importancia sistémica. Entre
dichos factores podra incluirse el tamafio, la participacion de mercado, la interconexién
con otras entidades financieras, el grado de sustitucién en la prestacion de servicios
financieros o cualquier otro criterio objetivo que se considere relevante para dicho fin.

Mediante acuerdo materializado en una resolucién fundada que lo
ejecute, el Consejo de la Comision calificara la calidad de importancia sistémica de
AFIDE. Por el mismo acto, o posteriormente y sujeto al mismo procedimiento, podra
imponerle el requisito de mantener entre 1,0 a 3,5 puntos porcentuales del capital
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basico sobre activos ponderados por riesgo, netos de provisiones exigidas, por sobre el
requerimiento minimo general de 8% al que se refiere el articulo 38.

Articulo 42.- Metodologias de ponderacién por riesgo de
activos. Para efectos de determinar la ponderacién por riesgo de los activos, la
Comision establecerd metodologias estandarizadas para cubrir los riesgos relevantes
de AFIDE, entre ellos, el riesgo de crédito, de mercado y operacional. Dichas
metodologias se establecerdn mediante norma de caracter general.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior, la Comision podra
autorizar a AFIDE a utilizar metodologias propias para determinar los activos
ponderados por riesgo sefialados en este articulo. Para estos efectos, se establecera,
mediante norma de caracter general, los limites, requisitos y demas condiciones para la
utilizacién e implementacién de dichas metodologias, cumpliendo con los requisitos
establecidos en el inciso anterior. En dicha norma, la Comisién podra autorizar que las
metodologias propias antes referidas contemplen un tratamiento diferenciado en
materia de provisiones, respecto del modelo estandar al que se hace referencia en el
inciso anterior.

Asimismo, la Comision podra, en cualquier momento, representar
fundadamente a AFIDE que sus metodologias, o sus eventuales modificaciones, no se
ajustan a la normativa vigente, en cuyo caso AFIDE debera corregirlas dentro del plazo
gue ésta le indique. En caso de que AFIDE no realice la correccién ordenada, la
Comisién podrd, sin més tramite, dejar sin efecto la metodologia implementada, o sélo
aguella parte que hubiere sido objetada, segun sea el caso.

Indicacidn de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
7. Al articulo 40:

a. Agregar, en el primer inciso, después de la frase "norma de
caracter general," la expresion "y previo acuerdo favorable del Consejo del Banco
Central de Chile,".

b. Agregar, en el segundo inciso, después de la frase "el Consejo de
la Comision" la expresion ", previo acuerdo favorable del Banco Central de Chile,".

8. Alarticulo 42:

a. Agregar antes del punto aparte del primer inciso la expresion ",
previo acuerdo favorable del Consejo del Banco Central de Chile".

b. Agregar, en el segundo inciso, después de la expresion "mediante
norma de caracter general" la frase "y previo acuerdo favorable del Consejo del Banco
Central de Chile".

El Diputado Sauerbaum sefial6 que el Banco Central no particip6 en
esta discusion, por lo que solicitdé se pudiera consultar su opinién por escrito, sobre los
articulos 40 y 42 del proyecto de ley. Asi fue acorado. Tras ello, retiré sus indicaciones.

Luego se tuvieron por aprobados los siguientes articulos que no
fueron objeto de indicaciones:
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Articulo 41.- Requerimientos  patrimoniales adicionales. El
Consejo de la Comision podra imponer requerimientos patrimoniales adicionales a los
establecidos en los articulos anteriores, mediante resolucion fundada y con el voto
favorable de al menos cuatro comisionados, cuando, como resultado del proceso de
supervision, concluya que a su juicio AFIDE presenta riesgos no suficientemente
cubiertos con las exigencias previstas en dichos preceptos. Tales requerimientos podran
ser satisfechos mediante capital basico o provisiones adicionales, segin lo autorice la
Comisién. En todo caso, el requerimiento patrimonial que se imponga a AFIDE no podra
exceder el 4% de sus activos ponderados por riesgo, netos de provisiones exigidas.

Para efectos de lo dispuesto en el presente articulo, la Comisién
establecera, mediante norma de caracter general, los criterios y directrices generales
gue se tendran en consideracion para la determinacion de los cargos de capital
adicional descritos precedentemente.

Articulo 44.- Requisitos de liquidez. La Comision estara
facultada para regular, mediante norma de caracter general, las exigencias y estandares
minimos a los cuales se debe ajustar la liquidez de AFIDE vy el respectivo proceso de
gestion de liquidez.

A continuacién, se procedié con el articulo 43 y 45 que si fueron
objeto de indicacién:

Articulo 43.- Plazo para ajuste de patrimonio efectivo y capital
béasico. Si AFIDE no se encuentra ajustada a algunas de las proporciones que sefiala el
articulo 38, debera encuadrarse en ellas dentro de un plazo de doce meses contados
desde que se produzca la infraccion respectiva y podra ser sancionada de conformidad
con lo establecido en el Titulo Il del decreto ley N° 3.538 de 1980, del Ministerio de
Hacienda, que crea la Comisién para el Mercado Financiero.

Sin perjuicio de lo anterior, la Comision ordenard sin mas tramite el
cumplimiento de la obligacion de encuadre sefialada en el inciso precedente, adoptando
las medidas que estime pertinentes de conformidad a la ley.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
9. Al articulo 43. Reemplazar en el primer inciso la palabra "doce"
por "seis".

El Diputado Mellado sefialé que el plazo propuesto por la indicacién
es mas razonable que el del proyecto, y mas cercano a la legislacion bancaria general.

La Subsecretaria Petersen sefial6 que este mayor plazo viene dado
porque cada aumento de capital tiene que ser autorizado por ley, y como los proyectos
pueden demorar en su tramitacion, se propuso el plazo referido.

Los autores retiraron su indicacion.

Puesto en votacion, el articulo fue aprobado, en los términos
propuestos en el proyecto de ley, por la unanimidad de los trece Diputados(as)
presentes. Votaron a favor los Diputados Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso,
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Mellado, Naranjo, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von
Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 45.- Limites a la exposiciéon. La Comisién, a través
norma de caracter general, podrd establecer limites a la exposicion crediticia bruta y
neta de garantias, respecto a una misma persona natural o juridica, o bien a un mismo
grupo de personas vinculadas. Para ello debera considerar la forma de determinar la
exposicion, las garantias admisibles para deducir la exposicién, la valorizacién y los
criterios para determinar la vinculacién de un grupo.

Ademas, AFIDE no podra conceder créditos a personas naturales o
juridicas relacionadas directa o indirectamente a su gestion en términos mas favorables
en cuanto a plazos, tasas de interés o garantias que los concedidos a terceros en
operaciones similares. La Comisién, a través norma de caracter general, podra
establecer limites a las personas relacionadas a la gestion de AFIDE, ademas de los
criterios para determinar su vinculo.

A continuacioén, se procedi6 con el articulo 43 que si fue objeto de
indicacion:

Articulo 43.- Plazo para ajuste de patrimonio efectivo y capital
basico. Si AFIDE no se encuentra ajustada a algunas de las proporciones que sefiala el
articulo 38, debera encuadrarse en ellas dentro de un plazo de doce meses contados
desde que se produzca la infraccidn respectiva y podra ser sancionada de conformidad
con lo establecido en el Titulo Il del decreto ley N° 3.538 de 1980, del Ministerio de
Hacienda, que crea la Comision para el Mercado Financiero.

Sin perjuicio de lo anterior, la Comisién ordenara sin mas tramite el
cumplimiento de la obligacion de encuadre sefialada en el inciso precedente, adoptando
las medidas que estime pertinentes de conformidad a la ley.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
9. Al articulo 43. Reemplazar en el primer inciso la palabra "doce"
por "seis".

El Diputado Mellado sefialé que el plazo propuesto por la indicacién
es mas razonable que el del proyecto, y mas cercano a la legislacion bancaria general.

La Subsecretaria Petersen sefialé que este mayor plazo viene dado
porque cada aumento de capital tiene que ser autorizado por ley, y como los proyectos
pueden demorar en su tramitacion, se propuso el plazo referido.

Los autores retiraron su indicacion.

Puesto en votacion, el articulo fue aprobado, en los términos
propuestos en el proyecto de ley, por la unanimidad de los trece Diputados(as)
presentes. Votaron a favor los Diputados Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso,
Mellado, Naranjo, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von
Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 45.- Limites a la exposiciéon. La Comisién, a través
norma de caracter general, podra establecer limites a la exposicién crediticia bruta y
neta de garantias, respecto a una misma persona natural o juridica, o bien a un mismo
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grupo de personas vinculadas. Para ello debera considerar la forma de determinar la
exposicion, las garantias admisibles para deducir la exposicién, la valorizacién y los
criterios para determinar la vinculacion de un grupo.

Ademdés, AFIDE no podra conceder créditos a personas naturales o
juridicas relacionadas directa o indirectamente a su gestién en términos mas favorables
en cuanto a plazos, tasas de interés o garantias que los concedidos a terceros en
operaciones similares. La Comisiéon, a través norma de caracter general, podra
establecer limites a las personas relacionadas a la gestiéon de AFIDE, ademas de los
criterios para determinar su vinculo.

Indicacién del Ejecutivo:
AL ARTICULO 45
Para modificarlo de la siguiente manera:

a) Reemplazase en su inciso segundo la expresion “conceder
créditos” por la expresion “participar en el otorgamiento de créditos sindicados que
involucren conceder préstamos”.

b) Intercalase en su inciso segundo el vocablo “de” entre las frases
“La Comisidn, a través” y “norma de caracter general”.

La indicacién fue aprobada por la unanimidad de los trece
Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Donoso, Mellado, Naranjo, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum,
Sepulveda, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:

Al articulo 45. Suprimir en el segundo inciso la frase "en términos mas
favorables en cuanto a plazos, tasas de interés o garantias que los concedidos a
terceros en operaciones similares”.

El Diputado Mellado sefal6 que la indicaciébn busca que no se
otorguen a personas relacionadas con AFIDE, aun cuando no sean en términos mas
favorables.

La Subsecretaria Petersen respondié que esto impondria una
limitacion muy grande a AFIDE, impidiendo la ejecucion de proyectos por relaciones
demasiado amplias entre los involucrados.

El Diputado Romero pregunté si existe alguna norma especial
respecto a las operaciones entre personas relacionadas.

La Subsecretaria Petersen sefial6 que existe un deber de
informacion y de abstencion de los directores, pero reconocié que es mas acotado que
lo que aqui se esta proponiendo.

Luego de debatir en torno a la mejor redaccién de esta disposicion,
los autores de la indicacion la reformularon de la siguiente manera:
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Indicacidn de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
Al articulo 45: Agregar un nuevo inciso segundo del siguiente tenor:

“En caso de que AFIDE realice una operacion con parte relacionada,
debera ser informada a la Comision, con el fin de que ésta evalte el cumplimiento del
inciso primero.”

La indicacion fue aprobada por la unanimidad de los nueve
Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
Al articulo 45. Agregar un inciso final del siguiente tenor:

"AFIDE no podr& entregar garantias ni otorgar préstamos a empresas
publicas."

La Subsecretaria Petersen explic6 que, constitucionalmente, la
AFIDE no podra prestar dinero a empresas publicas. Sefial6 que esta restriccion es
contraria a la operacion de AFIDE, ya que, por ejemplo, no puede entregar garantias al
Banco Estado, que sera un operador mas del sistema para ejecutar estos créditos.

El Diputado Cifuentes sefald que deberia permitirse que AFIDE
preste dinero a empresas del Estado y privadas, para fomentar la colaboracion
publico/privada.

La indicacién fue retirada.

El articulo 45 fue aprobado por la unanimidad de los nueve
Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 46.- Aviso a sus accionistas. El directorio de AFIDE
debera informar a sus accionistas, a lo menos trimestralmente, el estado de
cumplimiento de las obligaciones del presente titulo.

Parrafo 4°
Regularizacion temprana

Articulo 47.- Comunicacion a la Comision. AFIDE debera
informar a la Comision en forma inmediata, a través de los medios que ésta instruya
mediante norma de caracter general, si ocurriere cualquiera de las circunstancias
siguientes:

1. Se haya dejado de cumplir alguno de los requerimientos
patrimoniales previstos en el Parrafo 3° del Titulo IV de la presente ley.

2. Si, a causa de pérdidas observadas en la informacion financiera
disponible correspondiente a dos o mas afos seguidos, se desprende que, de
mantenerse dicha tendencia dentro del siguiente afio, AFIDE quedara en alguna de las
situaciones previstas en el literal precedente.
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3. Se haya incurrido en incumplimiento reiterado de las
disposiciones legales, de la normativa dictada por la Comisién, o de las 6rdenes e
instrucciones impartidas por ésta.

4. Se hayan incumplido reiteradamente las normas sobre liquidez
previstas en el articulo 44 de esta ley y en la norma de carécter general que al respecto
dicte la Comision.

5. Por efecto de la disminucién en sus flujos de financiamiento, se
desprenda que, de mantenerse dicha tendencia dentro los siguientes treinta dias,
AFIDE no podra cumplir con el pago de sus obligaciones.

6. Si, dentro de un periodo de hasta doce meses, se observen
pérdidas que superen el 10% del capital pagado y reservas.

7. Si los auditores externos de la sociedad manifiesten reservas
acerca de la administracion o de la estabilidad de AFIDE como empresa en marcha.

8. Si la clasificacién de gestion referida en el articulo 37 de la
presente ley permanece en categoria C por mas de un periodo de evaluacion.

9. Se haya ejecutado una operacion de crédito con una parte
relacionada, segun se entienden estas operaciones en el Titulo XVI de la ley N° 18.046,
sobre sociedades andnimas, en condiciones mas favorables en cuanto a plazo, tasas de
interés o garantias que los concedidos a terceros en operaciones similares.

10. Se hayan celebrado contratos de prestacion de servicios o
adquisicion o enajenaciébn de activos de cualquier naturaleza con personas
relacionadas, directamente o a través de terceros, con su propiedad o gestion, y que
hayan sido objetados fundadamente por la Comision en forma previa a su celebracion o
con posterioridad a ella.

11. Se haya detectado cualquier otro hecho indiciario de inestabilidad
financiera o administracion deficiente.

Articulo 48.- Plan de regularizacién. Efectuada la comunicacion
a que se refiere el inciso primero del articulo precedente, AFIDE deberd presentar,
dentro de un plazo de diez dias corridos, el cual podra ser prorrogado por la Comisién
hasta completar quince dias corridos en total, un plan de regularizacién, aprobado por
su directorio, y, cuando corresponda, con la aprobacién de la junta de accionistas de
acuerdo a lo indicado en el articulo 50 y las demas exigencias que establezca la ley, el
gue debera contener medidas concretas que le permitan remediar la situacion en que se
encuentra y asegurar su normal funcionamiento. Dicha aprobacién tendra, para todos
los efectos, el caracter de reservada.

Asimismo, en caso de que la Comision tomare conocimiento, por
cualquier medio, de que AFIDE ha incurrido en alguna de las situaciones descritas en el
articulo precedente y éstas no le hubieren sido comunicadas oportunamente, podra
requerir a AFIDE la presentacion de dicho plan de regularizacion aprobado por su
directorio.

En su propuesta, AFIDE debera indicar el plazo previsto para el
cumplimiento del plan, el que no podrd exceder de seis meses contados desde la
notificacion de la resolucion de la Comisién que lo apruebe, salvo autorizacion expresa
de la Comision.

La Comision debera pronunciarse sobre la suficiencia del plan y podra
formularle observaciones o requerir qgue se complemente con medidas adicionales que
considere necesarias, con el objeto de que dentro del plazo que ella determine, AFIDE
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presente el plan modificado aprobado por su directorio. El rechazo del plan debera ser
realizado mediante resoluciéon fundada de la Comision.

AFIDE debera entregar a la Comision reportes periddicos sobre la
implementacion del plan de regularizacién, en los términos establecidos en éste.
Durante la implementacion del plan, la Comision podr4 formularle observaciones o
requerir que se complemente con las medidas adicionales que considere necesarias
para su éxito, asi como extender el plazo aprobado para su implementacion.

La Comision deberd comunicar de forma reservada e inmediata al
Consejo de Estabilidad Financiera respecto del contenido de la solicitud y de la
presentacion de un plan de regularizacion por parte de AFIDE en virtud de lo dispuesto
en el presente titulo, asi como la aprobacién, rechazo u observaciones que se
efectuaren a éste.

El requerimiento, presentacion y contenido del plan de regularizacion,
asi como la comunicacion a que se refiere el inciso primero del articulo anterior y los
reportes periodicos a los que se refiere el inciso quinto, tendran el caracter de reservado
y se sujetaran a la obligacion establecida en el articulo 28 del decreto ley N° 3.538 de
1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comision para el Mercado Financiero.

En caso de que la Comisién no apruebe el plan de regularizacién de
gue trata el presente articulo, si éste no fuere presentado dentro del plazo establecido, o
si AFIDE no cumpliere los términos y condiciones aprobados para su ejecucion,
incluyendo el plazo para su implementacion, podra aplicarse lo dispuesto en el articulo
51 de la presente ley.

Articulo 49.- Aporte de capital en el plan de regularizacién. En
caso de que, como una de las medidas del plan de regularizacién aprobado por la
Comision, se haya establecido la necesidad de un aumento de capital, el directorio de
AFIDE debera convocar a una junta de accionistas para acordar el aumento, sin
perjuicio de lo establecido en el inciso segundo del articulo 33. La junta debera
celebrarse dentro de los plazos que disponga la Comisién, teniendo en consideracion la
naturaleza de AFIDE y las normas de administracion de sus accionistas. Con todo, el
plazo que establezca la Comisién para la celebracion de la junta no podra ser inferior a
treinta dias habiles.

La convocatoria debera contar con la aprobacién previa de la
Comision comunicada mediante resolucién fundada. El rechazo por parte de la
Comision de las condiciones de la convocatoria deberd constar también en resolucién
fundada. En dicho caso, el directorio debera presentar una nueva convocatoria dentro
de un plazo de treinta dias habiles, contado desde la naotificacién de la resolucion.

Si la junta de accionistas rechazare el aumento de capital en la forma
propuesta, la Comision podra aplicar las medidas contempladas en el articulo 51 de la
presente ley. En caso de que el aumento de capital fuere aprobado, pero no se entere
dentro del plazo establecido, o si la Comision rechaza por segunda vez las condiciones
de convocatoria para el aumento de capital presentadas por el directorio, el plan de
regularizacion se entendera incumplido y la Comision podra proceder de acuerdo con lo
establecido en los articulos 51 0 52 de la presente ley.

Indicacién de los Diputados Mellado y Sauerbaum:
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12. Al articulo 49. Reemplazar en el inciso final la frase "Si la junta de
accionistas rechazare el aumento de capital en la forma propuesta, la Comisién podra
aplicar las medidas contempladas en el articulo 51 de la presente ley." por la siguiente:

"En tanto el aporte de capital aprobado por la Comisibn no sea
enterado, la Comisién podrd aplicar las medidas contempladas en el articulo 51 de la
presente ley."

La Secretaria informé que el contenido de la indicacion estaria
contenido de forma distinta, en el mismo articulo que pretende modificar.

El Diputado Sauerbaum expres6 que lo que se busca es que se
puedan aplicar las medidas de regulacién temprana con anterioridad y eso es lo que
esta contenido también en los incisos anteriores, para que quede en la historia de la ley.

Por considerar que esta propuesta ya esta considerada en la
oracion siguiente del mismo inciso final, los autores de la indicacion la retiraron.

El articulo fue aprobado, en los términos propuestos en el
proyecto de ley, por la unanimidad de los once Diputados(as) presentes. Votaron a
favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes, Donoso, Placencia, Rojas,
Romero, Sauerbaum, Sepulveda, Von Miihlenbrock y Yeomans.

Articulo 50.- Otras medidas que requieren aprobacién de la
Junta de Accionistas. Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 48, en caso de que
alguna de las medidas del plan de regularizacion requiriera la aprobacién de la junta de
accionistas, el directorio debera convocarla seguin el procedimiento establecido en el
articulo anterior.

La junta podra celebrarse validamente en un plazo inferior al indicado
en la citacion y sin cumplir con las formalidades de la citacion, siempre que concurrieren
la totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto.

En caso de que la junta de accionistas rechazare la propuesta objeto
de su convocatoria, o0 si aprobada no se ejecutare dentro del plazo establecido, la
Comision aplicara las medidas contempladas en el articulo 51 de esta ley que estime
pertinentes.

Articulo 52.- Incumplimiento de medidas de regularizacién
temprana. Si AFIDE no presentare el plan de regularizacion referido en el articulo 48,
éste fuere rechazado por la Comision, o incumpliere alguna de las medidas definidas en
virtud del mismo; hubiere incurrido en infracciones o le hubieren sido aplicadas multas
reiteradas; se mostrare rebelde para cumplir las érdenes legalmente impartidas por la
Comisién; o hubiere ocurrido en cualquier hecho grave que haga temer por su
estabilidad financiera, la Comision, mediante resolucion fundada, podra designarle un
inspector o inspectora delegada, a quien se le conferira las atribuciones que estime
convenientes, incluida la de suspender cualquier acuerdo del directorio o acto de los
apoderados de la sociedad.

En los mismos casos, la Comision podra, haya designado o no el
inspector o inspectora delegada, designar a un administrador o administradora
provisional, mediante resolucién fundada con el voto favorable de al menos cuatro
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comisionados o comisionadas, quien tendra todas las facultades del giro ordinario que
la ley y los estatutos sefialan al directorio y al gerente o gerenta general.

Le seran aplicables al inspector o inspectora delegada y al
administrador o administradora provisional referidos al presente articulo, las
disposiciones contenidas en los incisos tercero, cuarto, séptimo, noveno, décimo y
undécimo del articulo 117, con excepcién del requerimiento de acuerdo previo favorable
del Consejo del Banco Central de Chile para sus respectivas renovaciones dispuesto en
el inciso séptimo de dicho articulo, y en el articulo 117 bis, ambos del decreto con fuerza
de ley N° 3 de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido,
sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos.

Articulo 54.- Del aporte de AFIDE. AFIDE no podréa ser duefia,
directa o indirectamente, de cuotas representativas de mas del 35% de las cuotas
comprometidas y pagadas en cada uno de los Fondos de Fondos en los que sea
aportante.

Si como consecuencia de la liquidacion de un Fondo de Fondos en
gue AFIDE hubiere aportado, ésta recibiere acciones de propiedad de fondos de
inversion en que hubiere invertido el Fondo de Fondos, AFIDE tendra un plazo maximo
de dos afios, contados desde su recepcién, para enajenarlas. Este plazo podra ser
prorrogado, por una Unica vez, por hasta dos afios adicionales contados desde su
vencimiento, por acuerdo del directorio de AFIDE.

Articulo 55.- De la administracién. AFIDE solo podra ser
aportante de Fondos de Fondos que sean administrados por una administradora
general de fondos regulada conforme a las disposiciones de la ley N° 20.712, sobre
administracion de fondos de terceros y carteras individuales, su reglamento y la
normativa dictada por la Comision.

El mecanismo de seleccion de las administradoras y del Fondo de
Fondos en que AFIDE aporte debera ser competitivo y transparente. Para poder optar a
ser la administradora del Fondo de Fondos en que AFIDE aporte, las administradoras
deberan contar con experiencia significativa y demostrable por parte de sus directores o
directoras, ejecutivos, ejecutivas, asesores 0 asesoras externas en administracion de
inversiones en activos alternativos, definidos en el Régimen de Inversién de los Fondos
de Pensiones publicado por la Superintendencia de Pensiones.

Los demds criterios de evaluacion y condiciones se establecerdn en
los Criterios de Inversion en Fondos de Fondos, contenidos en la Politica de Inversion
de AFIDE. Entre dichos criterios se debera incluir la valoracion favorable de la
experiencia acreditada en administracion e inversion en activos de capital de riesgo.

Articulo 56.- De los fondos de inversién. Las administradoras
de los fondos de inversion en que inviertan los Fondos de Fondos en que AFIDE sea
aportante deberan tener un gobierno corporativo claramente definido y transparente y
buenas practicas corporativas, criterios que seran desarrollados en la Politica de
Inversion de AFIDE, y estar en cumplimiento de todas las disposiciones legales y
administrativas que le sean aplicables. Para los fondos en los cuales inviertan los
Fondos de Fondos, los Criterios de Inversion en Fondos de Fondos de AFIDE deberan
establecer el tamafio minimo de capital, nUmero minimo de aportantes y duracién del
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fondo, la comision de la administradora, la rescatabilidad de las cuotas, entre otros
criterios.

Asimismo, mientras dure dicha inversion, los fondos en que inviertan
los Fondos de Fondos en que participe AFIDE no podran solicitar créditos o recursos
financieros adicionales a AFIDE.

Articulo 57.- De los activos. Los activos en los que inviertan los
fondos en que, a su vez, inviertan los Fondos de Fondos en que AFIDE sea aportante
deberan cumplir con los siguientes requisitos:

1. Corresponder a inversiones que tengan como objetivo principal la
inversion en capital de riesgo u activos de base tecnoldgica 0 con componente
innovador.

2. Ser sociedades por acciones que cuenten con un directorio,
cooperativas o sociedades anénimas que no coticen sus acciones en bolsa de valores.
Esta ultima restriccion no se aplicara para sociedades que coticen en plataformas de
financiamiento creadas por bolsas de valores para emprendimientos de alto impacto y
crecimiento, con componentes tecnolégicos en sus productos, servicios 0 modelo de
negocios. Asimismo, tanto las sociedades como las cooperativas deberan contar con un
gobierno corporativo claramente definido y transparente, segin se establecera en la
Politica de Inversion de AFIDE.

3. No tener utilidades pendientes de tributacibn que, debidamente
reajustadas, excedan del equivalente al 20% del monto de su capital pagado, también
reajustado.

Articulo 58.- Del Comité de Inversiones. AFIDE solo podra ser
aportante en Fondos de Fondos que cuenten con un Comité de Inversiones cuya
funcion sea pronunciarse respecto de los fondos en los que invierta.

Articulo 59.- Concurso publico. En caso de no existir Fondos
de Fondos que cumplan con las referidas condiciones, el directorio de AFIDE podra
acordar realizar un proceso de concurso publico para seleccionar a la administradora
responsable de su constituciéon y administracion, la que debera cumplir con los Criterios
de Inversién en Fondos de Fondos indicados en el inciso segundo del articulo 53 de la
presente ley.

TiTULO VI
FONDO DE GARANTIAS PARA EL DESARROLLO (“FOGADE”")

Articulo 60.- Creacion del Fondo. Créase una persona juridica
de derecho publico y patrimonio propio, de duracién indefinida, con domicilio en la
ciudad de Santiago, denominada “Fondo de Garantias para el Desarrollo”, en adelante
“el Fondo”, cuyo objeto sera garantizar instrumentos, productos u operaciones
financieras asociadas a proyectos empresariales e iniciativas de transformacién y/o
diversificacion productiva.
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El Fondo no podra contratar personal.

El Fondo no podra garantizar instrumentos, productos u operaciones
financieras que otorgue o realice directamente AFIDE, 0 que se encuentren
garantizados por AFIDE.

Articulo 61.- Patrimonio del Fondo. El patrimonio del Fondo estara
formado por:

Un aporte inicial de CORFO de 5.970.000 unidades de fomento.
Las comisiones que perciba por el otorgamiento de garantias.
El producto de las inversiones que el Fondo realice.
La recuperacion de garantias pagadas que se obtengan.

5. Los excedentes que arroje el Fondo en relacién con la suma
aportada por CORFO.

PwnNpE

El Fondo estard facultado para invertir sus recursos en depoésitos a
plazo o en instrumentos financieros de facil liquidez, en la forma que lo determine el
Banco Central de Chile.

La administradora del Fondo establecera la proporcion o parte del
aporte sefialado en el literal a) precedente que debera mantenerse en moneda
extranjera, asi como la forma, instrumentos y proporcién de ésta que podra invertirse en
el exterior, si corresponde. Esto sin perjuicio de lo establecido en articulo 67 respecto a
las facultades fiscalizadoras de la Comision.

CORFO podra efectuar retiros desde el Fondo y/o de uno de los
programas FOGADE, para lo cual éste o aquéllos no deberan registrar un monto de
garantias que supere lo acordado por la Comisién conforme al inciso cuarto del articulo
62 de la presente ley, durante un periodo de doce meses consecutivos. En el acto de
decision del retiro deberéd indicarse con cargo a qué programa o programas se efectua,
y la proporcion en caso de ser mas de uno. Si nada se indica, se entendera que el retiro
se realiza con cargo a todos los programas vigentes, proporcionalmente. Habiéndose
materializado el retiro, ante una superacion del limite de apalancamiento sefialado en el
articulo 62, y a requerimiento de la administradora del Fondo, CORFO debera restituir
los recursos retirados, en el plazo de doce meses contado desde la fecha del
requerimiento.

El Fondo sera considerado como un activo de CORFO para todos los
efectos legales.

Articulo 62.- Administraciéon y apalancamiento del Fondo. El
Fondo sera administrado por AFIDE, la que, ademas, tendra su representacién legal.

Las garantias del Fondo se otorgaran de acuerdo con lo establecido
por la administradora, entidad que estara facultada para crear o terminar programas de
garantia, denominados genéricamente “programas FOGADE”, ademas de distribuir o
redistribuir los recursos del Fondo que respaldaran cada uno de ellos, y establecer los
requisitos que deban cumplir los beneficiarios o beneficiarias que accedan a las
garantias, todo lo anterior de conformidad a lo establecido en el presente titulo y a los
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objetivos de politica publica, lineamientos y criterios generales que al efecto establezca
CORFO, mediante la resolucion correspondiente.

No obstante lo anterior, los programas FOGADE deberan tener como
finalidad mejorar la competitividad empresarial, promover la diversificacion productiva y/
o contribuir al crecimiento econémico sostenible del pais.

Para cada programa FOGADE, el Fondo podra caucionar obligaciones
hasta por un monto que no exceda la relaciébn que determine la administradora, con
respecto al monto del patrimonio asignado al programa FOGADE, previo acuerdo
favorable de la Comision.

La administradora debera enviar a CORFO un informe mensual que dé
cuenta del cumplimiento de la obligacién contenida en el inciso anterior.

Corresponderd a la administradora determinar las condiciones de
operacion, tales como el porcentaje de la garantia, la comisién por el otorgamiento de
ésta y requisitos de elegibilidad de las operaciones garantizadas; los requisitos que
deberan cumplir las entidades financieras para acceder a la garantia y su pago, asi
como los aspectos operativos de cada programa FOGADE. La informacién antes
sefalada debera encontrarse disponible en el sitio Web de AFIDE y/o de los Programas
FOGADE.

La administradora deberd celebrar contratos con las entidades
financieras que participen en cada programa FOGADE. En dicho contrato se podra
establecer el procedimiento para el otorgamiento de la garantia del Fondo; la forma de
calificar si las operaciones garantizadas que se le presenten a cobro cumplen con los
requisitos para gozar de la garantia y, en caso afirmativo, la forma de reembolsar a la
entidad financiera; el procedimiento para la cobranza de las operaciones pagadas por el
Fondo, y otras condiciones que especifique la administradora.

La administradora deberd efectuar un balance anual de sus
operaciones.

La administradora tendra derecho a una comisién de administracién en
la forma y condiciones que fije la Comision.

Articulo 63.- Obligacion de destino de los recursos. Los
beneficiarios o beneficiarias de las operaciones garantizadas por el Fondo deberan
destinar estos recursos Unicamente a los objetivos del Fondo y de cada programa
FOGADE.

Quien destine o emplee los recursos para un fin distinto del sefialado
en la presente ley y en el objetivo de cada programa FOGADE, serd castigado o
castigada con presidio menor en sus grados medio a maximo.

Articulo 64.- Identificacién de operaciones. Las entidades
financieras que participen en los programas FOGADE deberéan tener identificadas las
operaciones que cursen con garantia del Fondo y enviaran, a lo menos mensualmente,
una némina de dichas operaciones a la administradora.
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Articulo 65.- Cobranza de los financiamientos. Las entidades
financieras que participen en los programas FOGADE tendran las obligaciones
establecidas en el parrafo segundo del literal b) del articulo 5 de la presente ley.

Las referidas entidades financieras transferiran al Fondo, a lo menos
semanalmente, las sumas que hayan recuperado en las cobranzas sefaladas
precedentemente.

Articulo 66.- Exencién de impuestos al Fondo. Los ingresos del
Fondo quedaran exentos de la declaracién y pago de toda clase de impuestos o
contribuciones. Los actos, contratos y documentos necesarios para la constitucion de
las garantias otorgadas por el Fondo quedaran exentos de los impuestos establecidos
en la Ley de Impuesto de Timbres y Estampillas.

Articulo 67.- Fiscalizacién del Fondo. Correspondera a la
Comision la fiscalizacion del Fondo. Este no quedard sujeto a las normas de
Administracion Financiera del Estado ni a las demas disposiciones aplicables al sector
publico.

Sin perjuicio de lo anterior, la administradora debera enviar un informe
trimestral a la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda que contenga el
detalle de la composicién de la cartera de inversiones del Fondo y un balance financiero
del mismo.

Articulo 68.- Contratacion de reafianzamiento o seguros por
parte del Fondo. El Fondo podrda, sujeto a las condiciones que establezca para estos
efectos la Comisién, contratar con instituciones publicas o privadas, nacionales o
extranjeras, mecanismos de reafianzamiento o de seguro respecto de las garantias
vigentes o las que otorgue en el futuro. Asimismo, podra convenir y pagar comisiones 0
primas por los reafianzamientos o seguros contratados, con cargo a sus recursos.

Titulo VII

Sanciones Penales

Articulo 69.- Sanciones penales. El Titulo XVII del decreto con
fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido,
sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos, sera aplicable, segun
corresponda, a los directores o directoras, gerentes o0 gerentas, administradores o
administradoras, apoderados o apoderadas, funcionarios o funcionarias, empleados,
empleadas, y auditores o auditoras externas de AFIDE y a quien obtuviere créditos de
ella.

Titulo VIII

Modificaciones a otros Cuerpos Normativos
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Articulo 70.- Modificacion a la ley N°19.913, que crea la
Unidad de Analisis Financiero. Agrégase en el inciso primero del articulo 3° de la ley
N° 19.913, que crea la Unidad de Andlisis Financiero, a continuaciéon de la frase “las
administradoras generales de fondos y las sociedades que administren fondos de
inversion privados” lo siguiente: “; la Agencia de Financiamiento e Inversién para el
Desarrollo S.A.(AFIDE)”.

Pasando a las disposiciones transitorias, el Diputado Sauerbaum
solicité votacién separada del articulo octavo.

A continuacién, se votaron los siguientes articulos transitorios
que no fueron objeto de indicaciones:

ARTICULOS TRANSITORIOS

Articulo Primero. La Agencia de Financiamiento e Inversion para el
Desarrollo S.A. deberd ser constituida dentro del plazo de nueve meses desde la
publicacion de la presente ley en el Diario Oficial.

Articulo Tercero. Autorizase al Ministerio de Hacienda para que,
mediante uno o mas decretos expedidos bajo la formula "por orden del Presidente de la
Republica", y con cargo a la Partida 50, Tesoro Publico, efectle el aporte dispuesto en
el numeral 1 del articulo 7 de la presente ley. EI mencionado aporte se podra enterar
dentro de los ochenta y cuatro meses siguientes a la publicacion de la presente ley, en
una o mas transferencias, en el momento de constitucion de AFIDE y/o con
posterioridad a éste.

Articulo Séptimo.- En tanto no se determinen las dietas para los
directores o directoras de AFIDE, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 15 de
esta ley, los directores o directoras percibiran las dietas que se establecen a
continuacion:

1. Una dieta mensual bruta equivalente a 16 unidades tributarias
mensuales, por concepto de su participacion en sesiones del directorio dentro de un
mismo mes.

2. El presidente o presidenta del directorio percibird una dieta
mensual bruta Unica e incompatible con la anterior, equivalente a 32 unidades tributarias
mensuales, dentro de un mismo mes.

Para que proceda el pago de las dietas indicadas en el inciso anterior,
se requerird la asistencia del director o directora como minimo a una reunion de
directorio durante el mes respectivo.

Ademaés, en caso de que se establezcan comités de directorio, quien
los presida tendra derecho a una dieta mensual equivalente a 16 unidades tributarias
mensuales. Para que proceda dicho pago, se requerira la asistencia del director o
directora como minimo a una reunién de directorio durante el mes respectivo.
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El Decreto que fije las dietas de los miembros del directorio debera ser
publicado en un plazo de veinticuatro meses a contar de la publicacién de la presente

ley.

Articulo Noveno.- El personal traspasado de conformidad al articulo
anterior que, con motivo del traspaso, vea disminuida la duracién del feriado que les
correspondiera en la Corporacion de Fomento de la Produccién, tendra derecho a
mantener los dias de feriado a los que tenian derecho.

Asimismo, dicho personal podra siempre adherirse voluntariamente a
cualquier beneficio laboral que cree y ofrezca AFIDE.

Articulo Décimo.- Dentro de los dieciocho meses desde la
constitucion de AFIDE, CORFO debera dar término a programas de coberturas de
riesgos autorizados por el decreto supremo N° 793, de 2004, del Ministerio de
Hacienda, modificado por el decreto supremo N° 1.426, de 2012, del Ministerio de
Hacienda. Lo anterior en ningln caso implicard la extincién de las obligaciones vigentes
de CORFO adquiridas durante la operacion de estos programas.

Los programas sefialados en el inciso precedente seran
individualizados por CORFO a través de una resolucion dictada, a mas tardar, dentro de
los treinta dias desde la constitucién de AFIDE.

Los referidos programas serdn administrados por AFIDE hasta el
término de las respectivas obligaciones. Estas Ultimas se pagaran con cargo a los
recursos contemplados en el presupuesto de CORFO. Lo anterior no implicara
responsabilidad alguna para AFIDE por el pago de estos compromisos. AFIDE podra
cobrar una comision por los servicios de administracion sefialados en el presente inciso,
la que sera definida por la Comisién y pagada por CORFO.

Asimismo, en el mismo plazo establecido en el inciso primero del
presente articulo, deberan comenzar su operacién programas FOGADE que den
continuidad a los programas de cobertura cerrados en CORFO. Ello, sin perjuicio de las
modificaciones que AFIDE realice al disefio de estos programas, con miras a asegurar
gue éstos se orienten al objeto de FOGADE.

Articulo Décimo Primero.- Dentro de los dieciocho meses siguientes
a la constitucién de AFIDE, CORFO cedera a esta ultima aquellos créditos de fomento
productivo de los que sea acreedor y que se encuentren vigentes a esa fecha,
exceptuando aquellos cuya cesién implique modificar compromisos vigentes. Dicha
cesion se imputara al aporte de capital que CORFO debe realizar de conformidad al
numeral 3 del articulo 7 de la presente ley. Este aporte de capital podra enterarse en
uno 0 Mas actos.

Durante este periodo, CORFO debera dar término a programas de
crédito y a programas de financiamiento a fondos de inversion de capital de riesgo.

Los créditos a ceder y los programas sefialados en los incisos
precedente seran individualizados por CORFO a través de una resolucién dictada, a
mas tardar, dentro de los 30 dias desde la constitucion de AFIDE, previa consulta al
Ministerio de Hacienda.
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En tanto CORFO realice las gestiones necesarias para dar término a
la operacién de estos programas, AFIDE podra asumir la administracion de éstos,
cobrando una comision por dichos servicios, la cual sera determinada por la Comision y
pagada por CORFO.

En el mismo plazo establecido en el inciso primero del presente
articulo, AFIDE debera comenzar la operacion de productos y/o servicios de
financiamiento que den continuidad a los programas de crédito y de financiamiento a
fondos de inversion de capital de riesgo que den término a su operacion. Ello, sin
perjuicio de las modificaciones que AFIDE realice al disefio de estos programas, con
miras a asegurar que éstos se orienten a los objetivos de AFIDE.

Articulo Décimo Segundo. La Politica de Inversion de AFIDE vy los
Criterios de Inversién en Fondos de Fondos a los que hace referencia el inciso segundo
del articulo 53 deberan dictarse dentro de los seis meses siguientes a la constitucion de
AFIDE. Sin perjuicio de lo anterior, CORFO debera enviar al directorio de AFIDE una
propuesta de Criterios de Inversion en Fondos de Fondos, dentro en un plazo de tres
meses desde la constitucion de esta ultima.

Articulo Décimo Tercero. La obligacion de publicar el informe
sefialado en el articulo 31 comenzara a regir al cuarto afio desde la constitucién de
AFIDE.

Articulo Décimo Quinto. Norma de imputacion del gasto. El mayor
gasto que represente la presente ley, durante su primer afio presupuestario de vigencia,
en virtud de las nuevas funciones y atribuciones de la Comisién para el Mercado
Financiero, se financiara con cargo a los recursos contemplados en el presupuesto de
dicha Comisién. No obstante lo anterior, el Ministerio de Hacienda, con cargo a la
partida presupuestaria del Tesoro Publico, podra suplementar dicho presupuesto en la
parte del gasto que no se pudiere financiar con esos recursos. En los afos siguientes
los recursos se contemplardn en las respectivas leyes de presupuesto del Sector
Publico.”.

Las disposiciones precedentes fueron aprobadas por ocho votos
a favor y una abstencién. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi,
Cifuentes, Placencia, Rojas, Sauerbaum, Von Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo
el Diputado Romero.

A continuacién, se procedié a la votacién de los articulos con
indicaciones y peticion de votacién separada

Articulo Octavo.- Facultase al Presidente o Presidenta de la
Republica para que, dentro del plazo de un afio contado desde la fecha de la
publicacion de la presente ley, establezca, por medio de uno o mas decretos con fuerza
de ley expedidos por medio del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, Suscritos,
ademas, por el Ministro o Ministra de Hacienda, las normas necesarias para regular las
siguientes materias:
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Disponer, sin solucion de continuidad, el traspaso de funcionarios o
funcionarias de planta y del personal a contrata de la Corporacién de Fomento de la
Produccion a AFIDE.

Ademas, podra establecer las normas necesarias para la aplicacion
del régimen laboral de AFIDE al personal traspasado de que trata este numeral.

Disponer, sin solucién de continuidad, el traspaso del personal regido
por el Coédigo del Trabajo de la Corporacién de Fomento de la Produccion a AFIDE.

El pago de los beneficios indemnizatorios que resulten aplicables al
personal traspasado en virtud del presente numeral se entendera postergado por causa
gue otorgue derecho a percibirla hasta el cese efectivo de servicios en AFIDE. En tal
caso, la indemnizacion respectiva se determinard computando el tiempo servido en
CORFO.

La forma en que se realizaran los traspasos sefialados en los
numerales 2 y 3 del presente articulo y el nimero de trabajadores o trabajadoras o
funcionarios o funcionarias que seran traspasados por estamento y calidad juridica,
cuando corresponda, pudiéndose establecer, ademas, el plazo en que se llevara a cabo
este proceso. La individualizacion del personal traspasado se realizara a través de
decretos expedidos bajo la férmula "Por orden del Presidente de la Republica", por
intermedio del Ministerio de Economia Fomento y Turismo.

A contar de la fecha del traspaso, el cargo del que era titular el
funcionario o funcionaria traspasada se entendera suprimido de pleno derecho en la
planta de la institucion de origen. Del mismo modo, la dotacion méaxima de personal se
disminuira en el niamero de funcionarios o funcionarias y trabadores o trabajadoras
traspasadas. Conjuntamente con el traspaso de personal los recursos presupuestarios
gue se liberen por este hecho deberan ser reducidos de su presupuesto.

A partir de la fecha del traspaso, el respectivo personal se regird por
las normas de la legislacion laboral y previsional aplicables a los trabajadores y
trabajadoras del sector privado.

El uso de las facultades sefialadas en el presente articulo quedara
sujeto a las siguientes restricciones respecto del personal al que afecte:

No podra tener como consecuencia ni podra ser considerado como
causal de término de servicios, cese de funciones o término de la relacion laboral del
personal traspasado.

No podra significar pérdida del empleo, cesacion de funciones,
disminucién de remuneraciones ni modificacién de derechos previsionales del personal
traspasado. El total de haberes y demas beneficios econdmicos que reciba el personal
traspasado en AFIDE, no podran ser inferiores, en su monto final mensual, a su
remuneracion bruta total mensualizada en la Corporacién de Fomento de la Produccion.
Para estos efectos, serdn excluidas las remuneraciones por horas extraordinarias o
trabajos extraordinarios.
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Tampoco podra importar cambio de la residencia habitual del personal
fuera de la regién en que estén prestando servicios, salvo con su consentimiento.

El Diputado Sauerbaum expresé su duda y solicitd al Gobierno
aclarar por qué se cambia la condicién laboral de los trabajadores. Sefialé que no se
entiende bien el traslado de trabajadores desde regiones a Santiago, ya que se
menciona que no se podran hacer movimientos de trabajadores de regiones. Solicitd
una explicacion clara sobre si AFIDE se instalard solo en Santiago o también en
regiones.

La Subsecretaria Petersen explicO que hay un traspaso desde la
gerencia de Corfo a AFIDE. Mencioné que la norma es estandar y no se esta
innovando, por lo que AFIDE tendra una sede en Santiago. Indic6 que, aunque todo
esta centralizado en Santiago, los objetivos de AFIDE son aportar a la competitividad de
las empresas y a la diversificacion productiva, lo que tendrd un impacto significativo en
los territorios. La diversificacion productiva permitirA que las regiones tengan mas
instrumentos de financiamiento para innovacién y adopcién tecnoldgica.

El Ministro Grau agreg6 que el rol principal de AFIDE es a través de
los instrumentos de segundo piso, lo que significa que actia por intermedio de los
bancos, los cuales estdn presentes en el territorio. Sefial6 que la preocupacion es
valida, pero esta acotada a los créditos sindicados, que, por su magnitud razonable, se
han centralizado.

El Diputado Cifuentes mencion6 que esta reforma sera importante en
el futuro. Sefialé que, aunque inicialmente la logica de fomento de Corfo fue central,
termind siendo regional. Propuso revisar la posibilidad de un convenio entre AFIDE vy
Corfo, aprovechando las oficinas regionales de Corfo para promover y dar a conocer
AFIDE. Indicé que, aunque es un cambio complejo, es relevante considerar una
asociacion similar a la que ocurrié en Corfo.

El articulo octavo fue aprobado por seis votos a favor y tres
abstenciones. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes,
Rojas, Placencia, Yeomans. Se abstuvieron los diputados Romero, Sauerbaum y
Von Miihlenbrock.

Articulo Segundo. El Titulo VI de la presente ley entrara en vigencia
desde la constitucion de AFIDE.

Indicacién del Ejecutivo:
AL ARTICULO SEGUNDO TRANSITORIO

7) Para agregar un inciso segundo, nuevo, del siguiente tenor:
“Los articulos 37, 40, 42 y 44 de la presente ley regiran a contar de la

entrada en vigencia de la normativa respectiva que dicte la Comision para el Mercado
Financiero conforme a lo dispuesto en tales articulos.”.
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La Subsecretaria Petersen sefial6 que esta propuesta tiene por
objeto evitar que las normas permanentes tengan un contenido vacio, y sélo empiecen
a regir una vez se dicte la norma de caracter general de la Comision para el Mercado
Financiero.

El Diputado Cifuentes pidi6 colocar en el texto los titulos de cada
articulo aqui. Asi se acordé.

El articulo fue aprobado, con las modificaciones acordadas, por
ocho votos a favor y una abstencién. Votaron a favor los Diputados(as)
Diputados(as) Barrera, Bianchi, Cifuentes, Placencia, Rojas, Sauerbaum, Von
Miihlenbrock y Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Articulo Cuarto. El aporte que CORFO debera efectuar de acuerdo a
lo dispuesto en el numeral 2 del articulo 7 de la presente ley, se podra enterar dentro de
los ochenta y cuatro meses siguientes a la publicacion de la presente ley, en una o mas
transferencias, en el momento de constitucion de AFIDE y/o con posterioridad a éste.

Indicacién del Ejecutivo
AL ARTICULO CUARTO TRANSITORIO

1) Para agregar, después del punto y aparte, que ha pasado a ser
punto seguido, la frase “Sin perjuicio de lo anterior, dentro de los dieciocho meses
desde la constitucion de AFIDE, CORFO debera enterar, en una o mas transferencias,
al menos el cincuenta por ciento del aporte dispuesto en el numeral 2 del articulo 7
antes sefalado.”.

El articulo fue aprobado, con la indicacién respectiva, por ocho
votos a favor y una abstencion. Votaron a favor los Diputados(as) Diputados(as)
Barrera, Bianchi, Cifuentes, Placencia, Rojas, Sauerbaum, Von Mihlenbrock y
Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Articulo Quinto.- El aporte que CORFO debera efectuar de acuerdo a
lo dispuesto en el literal a) del articulo 61 se podra enterar dentro de los ochenta y
cuatro meses siguientes a la publicacion de la presente ley y en una o mas
transferencias.

Indicacién del Ejecutivo
AL ARTICULO QUINTO TRANSITORIO

2) Para maodificarlo en el siguiente sentido:

a) Reemplazase la expresion “ochenta y cuatro” por “sesenta”.

b) Agrégase, después del punto y aparte, que ha pasado a ser punto
seguido, la frase “Sin perjuicio de lo anterior, dentro de los dieciocho meses desde la
constitucion de AFIDE, CORFO debera enterar, en una o mas transferencias, al menos
el ochenta por ciento del aporte dispuesto en el literal a) del articulo 61 antes
sefialado.”.

El articulo fue aprobado, con la indicacién respectiva, por ocho
votos a favor y una abstencion. Votaron a favor los Diputados(as) Diputados(as)



132

Barrera, Bianchi, Cifuentes, Placencia, Rojas, Sauerbaum, Von Mihlenbrock y
Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Articulo Sexto.- En la designacion del directorio, y para efectos de la
renovacion por parcialidades de sus integrantes, se procedera a designar un director o
directora con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2027, un director o
directora con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2028, un director o
directora con una duracién en el cargo hasta el 31 de marzo de 2029 y dos directores o
directoras con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2030.

El director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de
marzo de 2027 sera una de las personas designadas conforme al literal ¢) del articulo 9
de la presente ley; el director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de
marzo de 2028 sera la persona designada conforme al literal b) del mismo articulo; el
director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de marzo de 2029 sera
otra de las personas designadas conforme al literal c) de dicho articulo; y los otros dos
directores o directoras cuyos cargos tendran una duracion hasta el 31 de marzo de
2030 seran la persona designada conforme al literal a) y otra de las personas
designadas conforme al literal ¢) del referido articulo 9.

Indicacién del Ejecutivo:
AL ARTICULO SEXTO TRANSITORIO

8) Parareemplazarlo por el siguiente:

“Articulo Sexto.- En la designacion del primer directorio, y para
efectos de la renovacion por parcialidades de sus integrantes, se procedera a designar
a un director o directora con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2026, un
director o directora con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2027, un
director o directora con una duracién en el cargo hasta el 31 de marzo de 2028, y un
director o directora con una duracidon en el cargo hasta el 31 de marzo de 2029.
Finalmente, el quinto director o directora sera hombrado en marzo de 2026, y durara 4
afnos en su cargo.

El director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de
marzo de 2026 sera la persona designada conforme al numeral 1 del articulo 9 de la
presente ley; el director o directora cuyo cargo tendrd una duracién hasta el 31 de
marzo de 2027 serd una de las personas designadas conforme al numeral 3 del articulo
9 de la presente ley; el director o directora cuyo cargo tendra una duracién hasta el 31
de marzo de 2028 seré la persona designada conforme al numeral 2 del mismo articulo;
y el director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de marzo de 2029
sera otra de las personas designadas conforme al numeral 3 de dicho articulo.
Finalmente, el director o directora que serd nombrado en marzo de 2026 y durara 4
afios en su cargo, serd una de las personas designadas conforme al numeral 3 del
articulo 9 de la presente ley.”.

El Ministro Grau sefal6 que esta indicacion se hace cargo de
observaciones formuladas por Diputados de la Comisién, en el sentido de evitar que el
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primer directorio quedara establecido en esta administracion, de manera que pudiera
recogerse también la voluntad de la administracion siguiente.

El articulo fue aprobado, con la indicacién respectiva, por ocho
votos a favor y una abstencion. Votaron a favor los Diputados(as) Diputados(as)
Barrera, Bianchi, Cifuentes, Placencia, Rojas, Sauerbaum, Von Mihlenbrock y
Yeomans. Se abstuvo el Diputado Romero.

Articulo Décimo Cuarto. La Comisién debera dictar, en el plazo de
dieciocho meses contado desde la publicacion de la presente ley en el Diario Oficial, las
normas de caracter general establecidas en los articulos 37, 40 y 44. Por su parte, la
norma de caracter general establecida en el articulo 42 debera ser dictada en el plazo
de treinta y cuatro meses, contado desde la publicacion de la presente ley en el Diario
Oficial.

Indicacién del Ejecutivo:

AL ARTICULO DECIMO CUARTO TRANSITORIO

Para intercalar, entre la expresion “las normas de caracter general
establecidas en los articulos” y el nimero 37, la expresién “24 bis,”.

El articulo, con su indicacién, fue aprobado por la unanimidad de
los nueve Diputados(as) presentes. Votaron a favor los Diputados(as) Barrera,
Bianchi, Cifuentes, Placencia, Rojas, Romero, Sauerbaum, Von Miihlenbrock y
Yeomans.

Despachada la iniciativa, fue designado Diputado informante el sefior
Jaime Séez.

*kkkkk

Por las razones sefialadas y consideraciones que expondra el sefior
Diputado Informante, la Comision de Hacienda recomienda aprobar el siguiente

PROYECTO DE LEY

Titulo |
De la autorizacién para la creacion de la “Agencia de Financiamiento e Inversion para el
Desarrollo S.A.".

Parrafo 1°
De la autorizacion para el desarrollo de la actividad empresarial

Articulo 1.- Autorizacibn y objeto. Autorizase al Estado para
desarrollar las actividades empresariales de financiar, garantizar, gestionar, articular,
asesorar e invertir, en proyectos empresariales e iniciativas de transformacién y/o
diversificacion productiva.

Articulo 2.- Creaciébn de la sociedad. De conformidad con la
autorizacion otorgada en el articulo anterior, el Fisco y la Corporacién de Fomento de la



134

Produccién, en adelante “CORFQO”, de acuerdo con su ley organica, constituirdn una
sociedad andénima que se denominard “Agencia de Financiamiento e Inversién para el
Desarrollo S.A.”, en adelante e indistintamente "AFIDE”, la cual se regira por las normas
de la presente ley y, en subsidio, por las disposiciones aplicables a las sociedades
andnimas abiertas en cuanto puedan conciliarse 0 no se opongan a sus preceptos.

Articulo 3.- Estatutos sociales. Facultase al Ministro o Ministra de
Hacienda, en representacion del Fisco, y al Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidenta
Ejecutiva de CORFO, para que concurran a la aprobacion de los estatutos sociales, sus
modificaciones y a suscribir los documentos pertinentes y necesarios para dicho fin.

La representacion de CORFO, en su calidad de accionista, y del
Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidenta Ejecutiva para efectos de lo dispuesto en el
articulo 9, no podra ser delegada en uno de sus comités.

Parrafo 2°
De las Definiciones

Articulo 4.- Definiciones. Para efectos de esta ley, se entenderd por:

1. Adopcidn tecnholdgica: integracion y/o uso de tecnologias ya
existentes en determinados procesos productivos para aumentar la productividad y
competitividad de las empresas y cooperativas.

2. Capital de riesgo: inversion en empresas 0 cooperativas con
alto potencial de crecimiento.

3. Crédito sindicado: aquel crédito otorgado por dos 0 mas
entidades financieras, en el cual, bajo un mismo contrato, cada entidad participa en un
porcentaje de la colocacion del crédito.

4, Diversificacion productiva: proceso a través del cual una zona
geogréfica o unidad productiva afiade nuevos productos, bienes o servicios, a su actual
cartera, aumenta la participacién de estos nuevos productos en esta cartera 0 modifica
la participacion de los distintos productos en la cartera actual para mejorar la
competitividad.

5. Entidades financieras: instituciones financieras bancarias y no
bancarias, que comprenden a las cooperativas de ahorro y crédito, empresas de
factoraje, empresas de leasing financiero, administradoras de fondos de inversion,
compafias de seguros y/o reaseguros e intermediarios del mercado de valores y, en
general, toda entidad que habitualmente se dedica a invertir o prestar dinero o a
conceder créditos, sea que lo haga con fondos propios o recibidos de terceros.

6. Evaluacién tecnol6gica: proceso de revisidbn y analisis de
aspectos técnicos y tecnoldgicos para determinar la viabilidad, los riesgos y potenciales
impactos del proyecto y/o iniciativa que se financie.

7. Evaluacién financiera: proceso de revision y analisis para
determinar la capacidad financiera del proyecto o iniciativa y/o de sus gestores, para
sostener su estructura de ingresos y costos y para generar la rentabilidad de la
inversion que se espera.
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8. Evaluacién econdmica y comercial: proceso de revision y
analisis para determinar la viabilidad econémica del proyecto o iniciativa y que
considera, entre otros, la razonabilidad econémica de implementar su planificacion
comercial y/o la capacidad de sus gestores para obtener los resultados que se esperan
del proyecto o iniciativa.

9. Fondos de Fondos: fondos de inversiébn publicos que,
mediante la respectiva suscripcion de cuotas, invierten en otros fondos de inversion,
publicos o privados, constituidos y regidos por la ley N° 20.712, que regula la
administracion de fondos de terceros y carteras individuales, o en fondos de inversién
constituidos en el extranjero.

10. Garantia: cualquier medio accesorio que resguarde el
cumplimiento de una obligacion establecida o asumida en favor de uno o mas
acreedores.

11. Innovacién: producto, servicio o proceso, o una combinacion
de los anteriores, nuevo o mejorado, que se diferencia significativamente de los
anteriores productos, servicios 0 procesos elaborados por el actor o actora responsable
de la innovacion, y que ha sido puesto a disposicion de los usuarios 0 usuarias
potenciales (producto o servicio) o puesto en uso por el actor o actora responsable de la
innovacion (proceso).

12. Transformacion productiva: cambio de la matriz productiva,
definida como el conjunto de sectores econdémicos del pais, hacia actividades de mayor
valor agregado e intensidad tecnoldgica, mas diversas o complejas, y que permiten un
crecimiento econémico, social y/o medioambientalmente sostenible.

Parrafo 3°
De las Actividades de AFIDE

Articulo 5.- Actividades de AFIDE.
Para el desarrollo de su objeto, AFIDE podra:

1. Constituir, aportar y administrar fondos de garantia para caucionar
financiamientos otorgados por entidades financieras.

2. Otorgar garantias a instrumentos, productos u operaciones
financieras con cargo a los fondos de garantia que constituya, en los que aporte y/o los
que administre. Al respecto, no se aplicaran a AFIDE las normas que la ley de
sociedades andénimas contempla sobre la exigencia de acuerdo de la junta de
accionistas para prestar avales o fianzas simples y solidarias.

AFIDE podrAd acordar que las entidades financieras cuyos
instrumentos, productos u operaciones financieras sean garantizadas por ella, con
cargo a los fondos de garantia, sean las responsables de gestionar, en representacion
de AFIDE, el cobro de las obligaciones garantizadas e informar a la misma el resultado
de esos procesos.
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3. Otorgar préstamos a entidades financieras y fondos de inversion
para ser destinados a operaciones de financiamiento o inversibn en empresas o
cooperativas.

4. Participar en el otorgamiento de créditos sindicados a empresas 0
cooperativas para el financiamiento de proyectos de inversion y actividades
empresariales que se relacionen con sus objetivos.

En ningln caso podra participar en créditos sindicados que sean
otorgados exclusivamente por organismos estatales o entidades de las que estos,
actuando individual o conjuntamente, sean controladores. Asimismo, en todos los
créditos sindicados en los que participe, las entidades privadas que formen parte del
sindicato deberan contar con, al menos, un 20% de participacién conjunta.

5. Prometer suscribir, suscribir y pagar cuotas y ser aportante de
fondos de inversion, en los términos regulados en la ley N° 20.712, que regula la
administracién de fondos de terceros y carteras individuales, con excepcion de los
establecidos en el Capitulo V del Titulo | de dicha ley; y en fondos constituidos en el
extranjero, conforme a la Politica de Inversién de AFIDE, sefialada en el numeral 7 del
articulo 10.

6. Adquirir de entidades financieras privadas, desde el mercado
secundario abierto, titulos de deuda que tengan relacién con los objetivos de AFIDE.

7. Prestar servicios de asesoria para la evaluacién tecnoldgica,
financiera, econdmica y comercial de proyectos e iniciativas que se relacionen con los
objetivos de AFIDE.

8. Contraer préstamos de entidades financieras nacionales e
internacionales.

9. Emitir instrumentos financieros de deuda.

10. Constituir sociedades filiales o coligadas o participar en
sociedades ya constituidas para cumplir sus objetivos, previa autorizacion de la junta de
accionistas, la que, entre otras materias, debera establecer su participacién accionaria.
Las sociedades filiales de AFIDE solo se podran constituir en la forma de sociedades
andnimas o sociedades por acciones.

11. Participar en la articulacion y gestion de financiamiento conjunto
con otras entidades financieras a proyectos empresariales que se relacionen con los
objetivos de AFIDE.

12. En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos
tendientes a cumplir con el objeto de la sociedad.

13. Realizar las demas actividades que expresamente se establezcan
en esta u otras leyes.
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Las actividades sefialadas en los numerales anteriores deberan
enfocarse principalmente en proyectos e iniciativas de adopcion tecnolédgica y/o
innovacién, y contribuir a los objetivos de AFIDE, que consisten en mejorar la
competitividad empresarial, la diversificacién productiva y el crecimiento econémico
sostenible del pais, teniendo en consideracion los compromisos internacionales
ratificados por Chile y los objetivos estratégicos en materia ambiental.

En el desarrollo de dichas actividades, AFIDE debera dar
cumplimiento a los principios de probidad y transparencia.

Asimismo, AFIDE debera orientar su actuar a la sustentabilidad
financiera de la sociedad y a preservar su capital en el largo plazo, y debera procurar
que sus actividades se orienten a subsanar fallas de mercado y a poner a disposicion
instrumentos financieros insuficientes o inexistentes en el sector privado.

Para cada producto o servicio de financiamiento y de garantia, AFIDE
publicar4 en su sitio web las normas relativas a sus aspectos operativos y requisitos,
bajo el titulo “Normativa del producto o servicio”. La creacion de estos productos o
servicios debera ser aprobada por el directorio, segun lo establecido en el articulo 10.

Estaran exentos de los impuestos que establece el decreto ley N°
3.475, de 1980, sobre timbres y estampillas, los documentos que den cuenta de los
actos, contratos 0 convenciones, en los que conste el otorgamiento de préstamos por
parte de AFIDE.

Parrafo 4°

De la constitucion y capital de AFIDE

Articulo 6.- Participacion social total. En ningln caso la suma de las
acciones del Fisco y de CORFO podra ser inferior al 100% de las acciones de la
sociedad respectiva.

Las acciones de AFIDE seran inembargables, no podran estar sujetas
a gravamenes, ni podra celebrarse respecto de ellas contrato alguno.

Articulo 7.- Constituciébn de capital. El capital de AFIDE estara
constituido por:

1. El capital inicial que suscribira y pagara el Fisco, el cual
ascendera al monto de 124.000 unidades de fomento.

2. El capital inicial que suscribirA y pagard CORFO, el cual
ascendera al monto de 12.024.000 unidades de fomento.

3. El aporte de recursos o bienes originados en la cartera de
préstamos de CORFO.

4. Las utilidades que obtenga del desarrollo de sus actividades cuya
capitalizacion haya sido autorizada por la junta de accionistas.



138

5. Las utilidades que obtenga por las inversiones efectuadas en el
mercado de capitales cuya capitalizacion haya sido autorizada por la junta de
accionistas.

6. En general, toda clase de bienes que adquiera a cualquier titulo,
inclusive donaciones, las que estaran exentas del tramite de insinuacién a que se refiere
el articulo 1401 del Cédigo Civil y del pago del impuesto a la herencia, asignaciones, y
donaciones.

Los aportes de los accionistas seran individualizados y valorizados
econémicamente en los instrumentos administrativos que correspondan.

Articulo 8.- Tramites de constitucion y aportes de capital. Los actos,
contratos, publicaciones, inscripciones y subinscripciones que tengan por objeto o sean
originados por la constitucién de AFIDE, por los posteriores aportes de capital o por
cualquier modificacion de sus estatutos, estaran exentos del pago todo impuesto o
derecho.

Las inscripciones y anotaciones existentes a nombre del Fisco o
CORFO sobre los bienes que se aporten al capital social se entenderan hechas en favor
de AFIDE por el solo ministerio de la ley. Los conservadores de bienes raices, el
Servicio de Registro Civil e Identificacion y los demés érganos competentes deberan
practicar las inscripciones, subinscripciones y anotaciones que procedan con el solo
mérito del o los actos administrativos que asignen dichos bienes a la referida sociedad
anonima.

TiTuLO Il

Del Funcionamiento de AFIDE

Parrafo 1°

De la administracion y organizacion del Directorio

Articulo 9.- Administracién. AFIDE sera administrada por un directorio,
compuesto por cinco personas de reconocido prestigio profesional por su experiencia y
conocimiento en materias relacionadas con los objetivos de la sociedad, las que seran
designadas de la siguiente forma:

1. Una persona designada por el Presidente o Presidenta de la
Republica, a partir de una terna propuesta por el Vicepresidente Ejecutivo o
Vicepresidenta Ejecutiva de CORFO.

2. Una persona designada por el Presidente o Presidenta de la
Republica, a partir de una terna propuesta por el Ministro o Ministra de Hacienda.

3. Tres personas designadas por el Presidente o Presidenta de la
Republica, entre personas de reconocido prestigio profesional o académico por su
experiencia y conocimiento en materias referidas al giro de AFIDE, a partir de una terna,
para cada cargo, propuesta por el Consejo de Alta Direccion Publica, con el voto
favorable de cuatro quintos de sus miembros.

Las ternas de que trata este numeral deberan ser presentadas por el
Consejo de Alta Direccién Publica al Presidente o Presidenta de la Republica con una
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anticipacion de, a lo menos, sesenta dias a la fecha en que haya de producirse la
expiracion del plazo en el cargo del director o directora respectivo. Los ministros o
ministras de Hacienda y de Economia, Fomento y Turismo propondran los tres perfiles
profesionales, de competencias y aptitudes de los cargos de director o directora de que
trata el presente numeral, velando porque sus &reas de conocimiento y experiencia
profesional resulten complementarias. Para la confeccion de las ternas, el Consejo de
Alta Direccion Publica establecera un procedimiento especial de blsqueda y seleccion
de candidatos a director o directora. Dicho procedimiento podra contemplar la
participacion de una empresa de reconocido prestigio en materia de seleccién de
directivos, la que debera proponerle al Consejo de Alta Direccion Publica una némina de
posibles candidatos a director o directora.

El Presidente o Presidenta de la Republica designara al presidente o
presidenta de AFIDE entre aquellos directores o directoras que designe de conformidad
a los numerales 1y 2 del inciso precedente.

Los directores o directoras designados de conformidad con lo
dispuesto el numeral 3 del inciso primero del presente articulo tendran el caracter de
independientes, entendiendo por éstos aquellos que no mantengan vinculacion alguna
con AFIDE, las empresas que formen parte del mismo grupo empresarial del que éste
forme parte en los términos del articulo 96 de la ley N° 18.045, de mercado de valores,
ni con los ejecutivos o ejecutivas principales de cualquiera de éstas, ni que se
encuentren en alguna de las circunstancias contempladas en el inciso tercero del
articulo 50 bis de la ley N° 18.046, sobre sociedades an6nimas, que pueda generar un
potencial conflicto de interés de conformidad a lo establecido en el articulo 44 del mismo
cuerpo legal.

En caso de sobrevenir alguna de las situaciones referidas en el inciso
anterior, el director o directora implicado cesard automaticamente en su cargo, sin
perjuicio de su responsabilidad frente a los accionistas.

Dentro del directorio de AFIDE, las personas de un mismo sexo no
podran exceder el sesenta por ciento del total de sus miembros.

Respecto a los directores o directoras del numeral 3 del inciso primero
del presente articulo, el Consejo de Alta Direccién propondra ternas de candidatos o
candidatas, que permitan dar cumplimiento a lo sefialado en el inciso precedente.

Los directores o directoras duraran cuatro afios en sus cargos y
podran ser renovados inmediatamente por un nuevo periodo por una Unica vez. El
directorio se renovara por parcialidades y no podré ser revocado en su totalidad.

Si por cualquier causa no se hiciere oportunamente la designacion, se
entendera prorrogado el periodo del director o directora saliente hasta por un plazo de
seis meses, por Unica vez, a contar de la fecha en que debié cesar en el cargo.

Si alguno de los directores o directoras cesare en sus funciones antes
de cumplirse su periodo, se designara, por el periodo que restare al reemplazado, al 0 a
los nuevos directores o directoras, en la misma forma prevista en el presente articulo.
En el caso de los directores o directoras designados o designadas conforme al numeral
3, el Consejo de Alta Direccién Publica debera presentar al Presidente o Presidenta de
la Republica la respectiva terna, dentro del plazo de treinta dias contado desde la fecha
en la que el director o directora hubiere cesado en el cargo.

El directorio designard a un gerente o gerenta general, quien tendra la
representacion legal de AFIDE, no pudiendo ser director o directora de ésta. Asimismo,
le seran aplicables las normas sobre responsabilidades, atribuciones, deberes,
prohibiciones, inhabilidades e incompatibilidades establecidas en la ley N.° 18.046,
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sobre sociedades anénimas y las incompatibilidades que establece la presente ley para
los directores.

El quérum para el funcionamiento del directorio seré la mayoria de sus
integrantes. Los acuerdos deberan ser adoptados por la mayoria absoluta de los y las
integrantes presentes en la sesion. El presidente o presidenta del directorio, o quien le
subrogue, tendri voto dirimente en caso de empate. El gerente o gerenta general
concurrira a las sesiones con derecho a voz.

Articulo 10.- Obligaciones del directorio. El directorio tendra las
siguientes responsabilidades y obligaciones:
1. Velar por la sustentabilidad financiera de AFIDE.

2. Procurar que sus actividades se orienten a subsanar fallas de
mercado y poner a disposicidn instrumentos financieros insuficientes o inexistentes en
el sector privado.

3. Resguardar que las actividades que desarrolle AFIDE cumplan
con sus enfoques y objetivos, sefialados en el articulo 5, y los principios de probidad y
transparencia.

4. Definir y actualizar, a lo menos cada cinco afos, la Politica
General de AFIDE, la cual debera contener directrices generales que guien las
actuaciones de la sociedad, y a la que se deberan ajustar todas sus actividades,
teniendo en consideracién los enfoques y objetivos de la sociedad, definidos en el
articulo 5, y velar por su cumplimiento. Las mencionadas directrices deberan orientar las
actividades de AFIDE a subsanar fallas de mercado y poner a disposicion instrumentos
financieros insuficientes o inexistentes en el sector privado.

5. Aprobar la creacion y término de programas Fondo de Garantias
Para el Desarrollo (FOGADE) y determinar la forma en la que se distribuiran y/o
redistribuiran los recursos de su patrimonio.

6. Aprobar la creacion de productos y/o servicios de garantia y
financiamiento, definiendo el objetivo de cada uno de ellos, de acuerdo con las
directrices generales contenidas en la Politica General de AFIDE.

7. Aprobar y velar por el cumplimiento de la Politica de Inversién de
AFIDE, en la cual se debera definir la estrategia y criterios de inversion de AFIDE. La
Politica de Inversion de AFIDE contendrd, ademas, un capitulo denominado, “Criterios
de Inversién en Fondos de Fondos”, el cual contendré los requisitos y condiciones que
deberan cumplir los Fondos de Fondos para que AFIDE sea aportante, segun se indica
en el inciso segundo del articulo 55. Esta politica debera ser revisada, al menos, cada
dos afnos.

8. Aprobar las operaciones de crédito sindicado en las que participe
AFIDE, segun lo establecido en el numeral 4 del articulo 5.

9. Aprobar la contratacion de préstamos con entidades financieras
nacionales e internacionales, en moneda nacional o extranjera, conforme a la normativa
aplicable.

10. Aprobar la adquisicion de titulos de deuda de entidades
financieras privadas, de acuerdo con lo estipulado en el numeral 6 del articulo 5.
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11. Aprobar la emision de instrumentos financieros de deuda, de
acuerdo con lo estipulado en el numeral 9 del articulo 5.

12. Autorizar la creacién de filiales o coligadas.

13. Adoptar las medidas e impartir las instrucciones necesarias con el
objeto de mantenerse cabal y oportunamente informado, con la correspondiente
documentacion, respecto del manejo, conduccién y situacion de AFIDE. La Comisién
para el Mercado Financiero, en adelante, “la Comision”, podra dictar normas tendientes
a asegurar la debida y adecuada informacion del directorio.

14. Tomar acciones tendientes a que AFIDE mantenga los niveles de
capital y las proporciones de apalancamiento exigidos por la ley, la Comision, y los
tratados internacionales ratificados por Chile sobre la materia que le sean aplicables.

15. Aprobar el plan de regularizacion temprana establecido en el
articulo 50.

16. Convocar a juntas de accionistas segun lo dispuesto en el parrafo
2° del este titulo.

17. Sesionar a lo menos una vez al mes.

18. Las demas que establezcan esta u otras leyes.

Articulo 11.- Requisitos para ser director o directora. Cada
director o directora debera:

1. Estar en posesion de un grado académico o titulo profesional de
una carrera de, a lo menos, ocho semestres de duracion, otorgado por una universidad
o instituto profesional del Estado o reconocido por éste, o un grado académico o titulo
profesional otorgado por entidad extranjera reconocido o validado de acuerdo con la
normativa vigente.

2. Acreditar una experiencia profesional en areas relacionadas a las
actividades empresariales o al objeto de AFIDE de, a lo menos, seis afios continuos o
no, como director o directora, gerente o gerenta, administrador o administradora, o
ejecutivo o ejecutiva principal en empresas publicas, sociedades del Estado o
sociedades privadas, en cargos de primer o segundo nivel jerarquico o asimilables en
servicios publicos, en entidades relacionadas con las actividades empresariales o el
objeto de AFIDE, o con responsabilidades econémicas, legales o financieras de las
entidades, o como asesor estratégico 0 asesora estratégica en aspectos econémicos,
legales, financieros, en tecnologia o innovacion de dichas entidades.

3. No estar afecto o afecta a alguna de las inhabilidades e
incompatibilidades de los articulos 12y 13.

4. Los demas que establezcan esta u otras leyes.

Articulo 12.- Inhabilidades. No podra ser designado director o
directora de AFIDE quien:
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1. Registre protestos vigentes de documentos no aclarados o que no
se encuentre al dia en el cumplimiento de sus obligaciones tributarias, de acuerdo con
el certificado que emita al efecto Servicio de Impuestos Internos.

2. Haya sido condenado o condenada por delito que merezca pena
aflictiva y/o de inhabilitacion perpetua para desempefiar cargos u oficios publicos, por
delitos de prevaricacion, cohecho y, en general, aquellos cometidos en el ejercicio de la
funcion publica; delitos tributarios; delitos contra la fe publica; o por violencia
intrafamiliar constitutiva de delito conforme a la ley N° 20.066, de violencia intrafamiliar;
delitos contemplados en la ley N° 20.000, que sanciona el tréfico ilicito de
estupefacientes y sustancias sicotrépicas; delitos contemplados en la ley N° 18.045, de
mercado de valores; delitos contemplados en los articulos 59 y 64 de la ley N° 18.840,
organica constitucional del Banco Central de Chile; y, en general, por cualquier otro
delito contemplado en las normas que regulan los mercados sujetos a la fiscalizacion de
la Comision o cualquier delito contemplado en la ley N° 21.595, de delitos econdmicos,
sean o0 no considerados como delitos econdmicos por esa ley; o se encuentre
inhabilitado temporalmente para desempefiar cargos u otros oficios publicos.

3. Tenga dependencia de sustancias o drogas estupefacientes o
sicotrépicas cuya venta no se encuentre autorizada por la ley, a menos que justifique su
consumo por un tratamiento médico.

4. Tenga la calidad de deudor o deudora en un procedimiento
concursal de liquidacibn o de liquidacion simplificada, personalmente o como
administrador o administradora o representante legal o que haya sido condenada por
sentencia ejecutoriada por delitos concursales establecidos en el Cédigo Penal.

5. Haya sido sancionada por la Comisién personalmente o en
calidad de administrador o administradora, ejecutivo o0 ejecutiva o representante legal de
una persona natural o juridica, dentro de los cuatro afios anteriores a su designacion o
dentro de los Ultimos cinco afios en caso de que la infraccion se encuentre, a su vez,
tipificada como delito.

6. Haya sido sancionada por atentado contra la libre competencia,
personalmente o en calidad de administrador o administradora, ejecutivo o ejecutiva o
representante legal de una persona natural o juridica, de conformidad a lo dispuesto en
el decreto con fuerza de ley N° 1, de 2004, del Ministerio de Economia, Fomento y
Reconstruccion, que fija el texto refundido, coordinado y sistematizado del decreto ley
N° 211, de 1973, que establece normas para la defensa de la libre competencia.

7. Se encuentre inscrito o inscrita en el Registro Nacional de
Deudores de Pensiones de Alimentos regulado por la ley N° 21.389, que crea el registro
nacional de deudores de pensiones de alimentos.

8. Se encuentre en alguna otra situacién de inhabilidad para ser
director o directora de sociedad an6nima establecida en esta u otras leyes.

Si una vez desighado o designada en el cargo sobreviniere a un o una
director o directora alguna de las inhabilidades sefialadas en los numerales precedentes
deberé informarlo inmediatamente al directorio, cesando automaticamente en su cargo.
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Articulo 13.- Incompatibilidades. El cargo de director o directora
sera incompatible con:

1. El cargo de diputado o diputada, senador o senadora, ministro o
ministra del Tribunal Constitucional, ministro o ministra de la Corte Suprema, ministro o
ministra de la Corte de Apelaciones y magistrados o magistradas en general, consejero
o0 consejera del Banco Central, Fiscal Nacional del Ministerio Publico, Contralor o
Contralora General de la Republica y cargos del alto mando de las Fuerzas Armadas y
de las Fuerzas de Orden y Seguridad Publica.

2. El cargo de ministro o ministra de Estado, subsecretario o
subsecretaria, jefe o jefa superior de un servicio publico, delegado o delegada
presidencial regional, gobernador o gobernadora regional; alcalde o alcaldesa y concejal
0 concejala; delegado o delegada presidencial provincial; consejero o0 consejera
regional; integrante del escalafén primario del Poder Judicial; secretario o secretaria y
relator o relatora del Tribunal Constitucional; fiscal del Ministerio Publico; integrante del
Tribunal Calificador de Elecciones y su secretario o secretaria y relator o relatora;
integrante de los demas tribunales creados por ley; consejero o consejera del Consejo
de Defensa del Estado; integrantes de los 6rganos ejecutivos de los partidos politicos a
nivel nacional y regional; candidatos o candidatas a cargos de eleccién popular;
dirigentes de asociaciones gremiales o sindicales, el cargo de empleado o empleada,
funcionario o funcionaria y servidor o servidora publica de otros servicios, instituciones
fiscales, semifiscales, organismos auténomos, empresas del Estado y, en general,
todos los otros servicios publicos creados por ley, como asimismo las empresas,
sociedades o entidades publicas o privadas en que el Estado o sus empresas,
sociedades o servicios publicos centralizados o descentralizados tengan aportes de
capital mayoritario o en igual proporcién o, en las mismas condiciones, representacion o
participacion; y con cualquier cargo designado por el Presidente o la Presidenta de la
Republica.

Con todo, los directores y directoras de AFIDE podran desempefiar
labores docentes en instituciones publicas o privadas reconocidas por el Estado.

La incompatibilidad de los candidatos y candidatas a cargos de
eleccién popular regira desde la inscripcion de las candidaturas hasta seis meses
contados desde la fecha de la respectiva eleccion. En el caso de los y las dirigentes
gremiales y sindicales, la incompatibilidad regira, asimismo, hasta cumplidos seis meses
desde la fecha de cesacion en el cargo gremial o sindical, segun correspondiere.

3. Tener participacion en la propiedad o ejercer el cargo de director
o directora, gerente o gerenta o dependiente de una entidad financiera, distinta de
AFIDE.

4. Tener participacion en la propiedad o ejercer el cargo de director
o directora, administrador o administradora, ejecutivo o ejecutiva o representante legal
de una persona juridica que tenga obligaciones vigentes, directas o indirectas, con
AFIDE o con el Fondo de Fondos donde participe AFIDE.

5. Desempeiar, a la vez, el cargo de director o directora y de
dependiente, prestador o prestadora de servicios de AFIDE. Esta disposicién no obsta a
que un director o directora desempefie, en forma transitoria y por no mas de noventa
dias, el cargo de gerente o gerenta.

6. Las deméas que establezca la normativa vigente.

Si una vez designado o designada en el cargo sobreviniere a un
director o directora alguna de las incompatibilidades sefialadas en los numerales
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precedentes, el afectado o afectada debera informarlo por escrito inmediatamente al
directorio, cesando automaticamente en su cargo.

Articulo 14.- Declaracién jurada. Las personas que hayan sido
designadas para desempefiarse como directores o directoras deberan presentar una
declaracion jurada que acredite el cumplimiento de los requisitos antes exigidos y que
no se encuentran afectas a las inhabilidades e incompatibilidades establecidas en los
articulos 12y 13.

Los y las integrantes del directorio y gerentes o gerentas de AFIDE
deberan presentar las declaraciones de patrimonio e intereses a que se refiere el Titulo
Il de la ley N° 20.880, sobre probidad en la funcion puablica y prevencion de los conflictos
de intereses.

Articulo 15.- Dieta. Los directores y directoras tendran derecho
a una dieta, la que sera establecida mediante decreto del Ministro o Ministra de
Hacienda y revisada con una periodicidad no superior a dos afios. En la determinacion
de las dietas y sus revisiones, el Ministro o Ministra de Hacienda considerard la
propuesta de una comision especial ad honorem que designe al efecto, la que debera
estar integrada por tres personas que hayan desempefiado el cargo de Ministro o
Ministra de Hacienda, de Director o Directora de Presupuestos, de director o directora o
gerente 0 gerenta general de alguna empresa publica o sociedad del Estado, o
profesionales que se hayan desempefiado como directivos o directivas de la Direccién
Nacional del Servicio Civil. La antedicha comision debera formular propuestas de
determinacion o revisién de dietas, segun corresponda, considerando las dietas que,
para cargos similares, se encuentren vigentes en los sectores publico y privado.
Asimismo, en las dietas que proponga podra incluir componentes asociados a la
asistencia a sesiones, a la participacién en comités y al cumplimiento de metas anuales
de rentabilidad, de valor econémico y de los convenios de desempefio de AFIDE
previamente celebrados, los que seran fijados por la junta de accionistas. Los directores
y directoras no podran recibir dietas u honorarios de AFIDE por servicios profesionales
distintos de los contemplados en la propuesta de la comisién antes sefialada.

Articulo 16.- Deber de abstencion. Los directores y directoras
deberan abstenerse de participar y votar segun las reglas establecidas en el Titulo XVI
de la ley N° 18.046, sobre sociedades andnimas. Ademas, deberdn abstenerse de
participar y votar siempre que se traten materias o se resuelvan asuntos en que puedan
tener conflicto de intereses, debiendo informar de ello al directorio, lo que debera
consignarse en el acta respectiva.

Se entenderéa que los directores y directoras tienen interés, cuando:

1. Las decisiones o asuntos se refieran a los casos enumerados en
los numerales (i) a (iii) del inciso tercero del articulo 44 de la ley N° 18.046, sobre
sociedades andnimas.

2. Ladecisién que se adopte tenga relacion directa con los bienes y
actividades que deben ser declarados conforme al articulo 7 de la ley N° 20.880, sobre
probidad en la funcion publica y prevencion de los conflictos de interés, o con las
situaciones indicadas en el articulo 12 de la ley N° 19.880, sobre bases de los
procedimientos administrativos.
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3. Las decisiones o0 asuntos a tratar se refieran o0 tengan
implicancias sobre sociedades o entidades en las que, se hubiere desempefiado en los
dos afios anteriores a su designacion como director o directora, administrador o
administradora, gerente o gerenta, trabajador o trabajadora dependiente, consejero o
consejera, mandatario o0 mandataria, alto ejecutivo o ejecutiva, asesor, asesora 0
miembro de algun comité, como también de sus matrices, filiales o coligadas.

Esto se extendera a los conyuges, convivientes civiles y parientes
hasta el segundo grado de consanguinidad y afinidad de los directores y directoras.

4. Cualquier otra circunstancia que, a su juicio, le reste imparcialidad
en la toma de decisiones relativas a su cargo.

La ausencia del director o directora que se haya abstenido de
participar de una determinada sesion en virtud de las causales enumeradas en este
articulo se entenderd, para todos los efectos de esta ley, como justificada. Sin perjuicio
de lo anterior, en el caso de ausencia por tratarse materias referidas en el numeral 4
anterior, la justificacion debera ser una declaracion de conflicto de interés entregada al
presidente o presidenta del Directorio de forma previa a la realizacion de la sesion o
durante la realizacion de la misma.

Articulo 17.- Prohibicion de delegar. La funcién de director o
directora no es delegable.

Articulo 18.- Causales de cesacion. Seran causales de cesacion
en el cargo de director o directora las siguientes:
1. Expiracién del plazo por el que fue designado o designada.

2. Renuncia presentada ante el directorio de la sociedad.
3. Incapacidad legal sobreviniente para el desempefio del cargo.

4. Incurrir en alguna de las causales de inhabilidad o
incompatibilidad establecida en los articulos 12 y 13 y otras que fueren aplicables.

5. Incumplimiento de alguna de las siguientes obligaciones como
director o directora:

a. La inasistencia injustificada a cuatro sesiones ordinarias del
directorio en un afio calendario o dejar de concurrir a sesiones, sin autorizacion previa
del directorio, durante un lapso de tres meses.

b. Haber incluido datos inexactos o haber omitido inexcusablemente
informacion relevante en la declaracion jurada a que se refiere el inciso primero del
articulo 14.

c. Haber incumplido el deber de abstencién del articulo 16.

d. Haber infringido alguna de las prohibiciones o incumplido alguno
de los deberes a que se refiere la ley N° 18.046 sobre sociedades anénimas.

e. Haber votado favorablemente acuerdos del directorio que
impliqguen un manifiesto incumplimiento de los estatutos o de la normativa legal que le
es aplicable a AFIDE o que le causen dafio patrimonial significativo a ésta.
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Los directores y directoras que hubieren incurrido en alguna de las
causales de los numerales del inciso primero del presente articulo, con excepcién del
numeral 5, cesardn automaticamente en sus cargos, sin perjuicio de que deberan
comunicar por escrito de inmediato dicha circunstancia al directorio.

La remocion del director o directora que hubiere incurrido en alguna de
las causales descritas en el numeral 5 del inciso primero del presente articulo, se
efectuara por la autoridad que lo design6 mediante el respectivo acto administrativo
fundado.

Una vez que los directores y directoras hayan cesado en el ejercicio
de sus cargos, y por el plazo de seis meses contado desde esa fecha, no podran
prestar ningan tipo de servicio, sea de forma gratuita o remunerada, ni adquirir
participacién en la propiedad de personas juridicas respecto de las cuales, dentro de los
doce meses anteriores al cese en sus funciones, hayan, de forma especifica, personal y
directa, participado en sesiones del directorio en las que se hubiere adoptado alguin
acuerdo o resolucién a su respecto. La prohibicién de que trata este articulo se extiende
a aquellas personas juridicas que formen parte del mismo grupo empresarial en los
términos del articulo 96 de la ley N° 18.045, de mercado de valores.

Los directores y directoras, dentro de los diez dias habiles siguientes a
la fecha de cese en sus funciones, deberan efectuar una declaracién jurada en la que
individualicen las entidades respecto a las cuales hayan intervenido en los términos del
inciso anterior. Una copia de dicha declaracion debera ser remitida al directorio dentro
del mismo plazo.

Articulo 19.- Responsabilidad solidaria. Los directores y directoras,
administradores y administradoras, gerentes y gerentas, apoderados y apoderadas o
dependientes de AFIDE, que aprueben o ejecuten operaciones no autorizadas por la
ley, por los estatutos o por las normas impartidas por la Comision, responderan
solidariamente de las pérdidas que dichas operaciones irroguen a la sociedad.

Parrafo 2° De las juntas de accionistas

Articulo 20.- Juntas de accionistas. Los y las accionistas se reuniran
en juntas ordinarias o extraordinarias, a las que el Fisco concurrira representado por el
Ministro o Ministra de Hacienda, y CORFO por su Vicepresidente Ejecutivo o
Vicepresidenta Ejecutiva, 0 a quienes éstos designen especialmente al efecto, quienes
deberan ser funcionarios o funcionarias de dichas reparticiones.

Las juntas seran convocadas por el directorio de la sociedad,
conforme a las reglas establecidas en el Titulo VI de la ley N° 18.046, sobre sociedades
anénimas.

Titulo 11
De la regulacién y fiscalizacion de AFIDE

Articulo 21.- Fiscalizacion de la Comision. AFIDE estara sujeta
a la fiscalizacion de la Comisién y a las instrucciones contenidas en normas de caracter
general que ésta emita, dictadas con sujecion a lo previsto en la presente ley.

Para efectos de lo dispuesto en el inciso anterior, la Comisién
atenderd a las caracteristicas y naturaleza de las operaciones de AFIDE, y debera
considerar el principio de proporcionalidad
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Articulo 22.- Clasificacién de Riesgo. AFIDE debera contar continua e
ininterrumpidamente con una clasificacion del riesgo de su patrimonio por dos
sociedades clasificadoras de las sefialadas en el Titulo XIV de la Ley N° 18.045, de
Mercado de Valores.

Articulo 23.- Administracion Financiera de AFIDE. AFIDE se
regira por las normas financieras, contables y tributarias establecidas en la presente ley
y, en subsidio, por las disposiciones del derecho comun que resulten aplicables. AFIDE
no estara sujeta a aquellas normas relativas a la Administracion Financiera del Estado.

Articulo 24.- Informacion de deudores, obligaciones y garantias.
La Comisién dara a conocer al publico, mediante publicacion en su sitio web y a lo
menos cuatro veces al afo, informacion sobre las colocaciones, inversiones y demas
activos de AFIDE, asi como su clasificacién y evaluacién conforme a su grado de
recuperabilidad. Podrd, también, mediante norma de caracter general, imponer a AFIDE
la obligacién de entregar al publico informaciébn permanente u ocasional sobre las
mismas materias.

La Comision mantendra también informacion permanente y refundida
sobre esta materia para el uso exclusivo de las instituciones fiscalizadas por la
Comision, en virtud del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de
Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de
Bancos. Las personas que obtengan esta informacion no podran revelar su contenido a
terceros vy, si asi lo hicieren, incurriran en la pena de reclusion menor en sus grados
minimo a medio.

Articulo 25.- Publicacién y entrega de Balance General. AFIDE debera
publicar, en un periddico de circulacion nacional fisico o electronico, sus estados de
situacion referidos al 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de
cada afo, o, excepcionalmente, en cualquier otra fecha que lo exija la Comisién, en uso
de sus facultades generales. La publicaciéon se efectuara a mas tardar el ultimo dia del
mes siguiente a la fecha a que se refiere el estado.

Junto con la publicacion de los estados de situacion a que se refiere el
presente articulo, la Comisién podra ordenar que AFIDE publique los datos que, a su
juicio, sean necesarios para la informacién del publico.

El Balance General de AFIDE debera ser informado semestralmente
por una empresa de auditoria externa. Dicha empresa hara llegar copia de su informe
con todos sus anexos a la Comision y AFIDE lo har& publicar en su sitio web junto con
el Balance.

La Comision podra exigir a AFIDE, hasta dos veces en el afio,
balances generales referidos a determinadas fechas del afio calendario, los cuales, si
asi lo dispone, deberan ser informados por los auditores externos que ésta designe.

Los balances a que refiere el presente articulo se confeccionaran con
sujecion a las normas generales que sefiale la Comisién, en especial respecto de las
provisiones 0 castigos que estime pertinentes y producirdn plenos efectos para la
aplicacion de las disposiciones que rigen a AFIDE en virtud de la presente ley.
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Articulo 26.- Autorizacion de endeudamiento. A partir de su
constitucion, AFIDE vy sus filiales no podran ejercer las actividades indicadas en los
numerales 8 y 9 del articulo 5, sino hasta obtener la autorizacion de endeudamiento por
parte de la Comision.

Solicitada la autorizacibn y acompafiados los antecedentes
correspondientes, la Comision verificara que AFIDE y/o sus filiales se encuentran
preparadas para ejercer estas actividades, considerando especialmente que cuentan
con los recursos, procedimientos y controles para aquello, sin comprometer su
sustentabilidad financiera.

La Comision contara con un plazo de treinta dias habiles desde la
solicitud de AFIDE para emitir una resolucién fundada que otorgue o deniegue esta
autorizacion. Esta solo podra ser denegada si la Comision considera que la autorizacion
para ejercer alguna de estas dos actividades podria comprometer la sustentabilidad
financiera de AFIDE y/o sus filiales. En este caso, la Comision deberd incluir en su
resolucion recomendaciones que orienten a AFIDE con respecto a los cambios y
mejoras necesarias para obtener la autorizacion de endeudamiento.

La Comision, a través de norma de caracter general, definira los
antecedentes que serdn requeridos para presentar la solicitud de autorizacion y los
criterios para otorgarla.

Articulo 27.- Comunicaciones de la Comisién. El gerente o
gerenta general de AFIDE o la persona que haga sus veces, dara cuenta al directorio de
toda comunicacion recibida de la Comisidn, a mas tardar en la proxima sesion que se
celebre, y de ello se dejara testimonio en el acta respectiva. En los casos en que la
Comision lo solicite, la comunicacién sera insertada integramente en el acta.

Articulo 28.- Sanciones de la Comision. Si AFIDE incurriere en
infracciones de las leyes, reglamentos, estatutos y demas normas que la rigen, o
incumpliere las instrucciones u 6rdenes legalmente impartidas por la Comision, seré
sancionada conforme a las reglas establecidas en el Titulo Il del decreto ley N° 3.538,
de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comision para el Mercado Financiero,
sin perjuicio de las sanciones especiales contenidas en este u otros cuerpos legales.
Estas resoluciones podran ser impugnadas de conformidad con lo establecido en el
Titulo V de la referida ley.

Articulo 29.- Prescripcion de sanciones. Las multas y demas
sanciones que aplique la Comisién prescribiran bajo las mismas reglas establecidas en
el articulo 23 del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda,
gue fija texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos.

Articulo 30.- Modelo de prevencion de delitos. AFIDE debera
implementar y ejecutar un modelo de prevencion de delitos, el que debera cumplir, al
menos, con los requisitos dispuestos por la ley N° 20.393, que establece la
responsabilidad penal de las personas juridicas en los delitos que indica.

Articulo 31.- Auditoria interna y gestion de riesgo. AFIDE debera
contemplar, en su organizacion, unidades dependientes del directorio que cumplan
funciones de auditoria interna y de gestion de riesgo. La unidad de auditoria interna le



149

reportara al directorio, al menos, semestralmente. La unidad de gestion de riesgo, por
su parte, le reportara, al menos, trimestralmente.

Articulo 32.- Normas aplicables al personal. Los trabajadores de
AFIDE quedaran sujetos a las disposiciones contenidas en el Codigo del Trabajo y en
Su normativa complementaria.

Articulo 33.- Informacion de resultados. El 30 de junio de cada
afio AFIDE debera enviar a las Comisiones de Hacienda de la Cadmara de Diputadas y
Diputados y del Senado un informe de rendicibn de cuentas sobre las gestiones
realizadas el aflo inmediatamente anterior para cumplir con su objeto, asi como reportar
sobre su situacion financiera. Este informe estara disponible en su sitio web.

Sin perjuicio de lo anterior, tanto el Ministerio de Hacienda como
CORFO podran encargar estudios que evallen el impacto econémico y social de los
productos o servicios y/o de los resultados de AFIDE. En dicho caso, esta evaluacion
también deberd ser realizada por una entidad externa e independiente, y de reconocido
prestigio.

Titulo IV
De la regulacion financiera de AFIDE

Péarrafo 1°
Del Capital, Reservas y Dividendos de AFIDE

Articulo 34.- Capital minimo. El monto del capital pagado y
reservas de AFIDE no podra ser inferior al equivalente de 800.000 unidades de
fomento.

Si el capital pagado y reservas se redujeren de hecho a una cantidad
inferior al minimo, AFIDE estara obligada a completarlo dentro de doce meses contados
desde el dia en que el capital pagado y reservas hubieren bajado del minimo, plazo que
la Comision podra ampliar por motivos calificados y por una sola vez hasta por otro afio.

Articulo 35.- Reducciébn y aportes de capital. Sélo con
autorizacion previa de la Comision, AFIDE podra acordar la reduccion del capital. En
ningln caso se autorizara que el capital quede reducido a una cantidad inferior al
minimo legal.

Los aportes de capital de AFIDE requeriran autorizacion legal.

Articulo 36.- Reparto de dividendos. Los repartos de dividendo
de AFIDE se regiran por lo dispuesto en el articulo 79 de la ley N° 18.046, sobre
sociedades andénimas.

Si se produjere una disminucion del capital, y éste se encontrare por
debajo del capital minimo exigido en el articulo 34, no podran repartirse dividendos
mientras no se haya reparado el déficit.

Tampoco podran repartirse dividendos con cargo a utilidades del
ejercicio o a fondos de reserva, si por efecto de ese reparto AFIDE infringe alguna de
las proporciones que fijan los articulos 40 y 41.
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Articulo 37.- Dividendos provisorios. AFIDE no podra repartir
dividendos provisorios.

Articulo 38.- Proposicion de pago de dividendos y sancién. Los
directores, directoras, gerentes o gerentas de AFIDE que propongan el pago de
dividendos en contravencion a las normas del presente titulo, seran solidariamente
responsables de la devolucién del importe del dividendo repartido en tales condiciones,
junto con los directores o directoras que aprobaron el pago de estos dividendos.

Parrafo 2°
De la Clasificacion de Gestion

Articulo 39.- Clasificacion de Gestion. La Comisibn mantendra
permanentemente la clasificacion de gestion actualizada de AFIDE, conforme al
procedimiento sefialado en los incisos siguientes.

Esta clasificacién deberd efectuarse con la periodicidad que determine
la Comisién por resolucion fundada, y se notificara a AFIDE dentro de los cinco dias
siguientes a la fecha de su realizacion, sin perjuicio de las actualizaciones que haga la
Comision cuando se acrediten cambios en las situaciones que maotivaron las
clasificaciones anteriores.

Para los efectos de lo sefialado en los incisos anteriores, AFIDE se
clasificara segun su gestion en los siguientes niveles:

1. Nivel A: Cuando AFIDE no clasifique en los niveles B y C
siguientes.

2. Nivel B: Cuando AFIDE refleje ciertas debilidades en su gobierno
corporativo, los controles internos, seguridad de sus redes, sistemas de informacién
para la toma de decisiones, seguimiento oportuno de riesgos, clasificacion privada de
riesgo y capacidad para enfrentar escenarios de contingencia, las que seran corregidas
por AFIDE durante el periodo que preceda al de la proxima calificacion para evitar un
deterioro paulatino en la solidez de AFIDE. También se consideraran las sanciones
aplicadas a AFIDE, salvo las que se encuentren con reclamacion pendiente.

3. Nivel C: Cuando AFIDE presente deficiencias significativas, en
alguno de los factores sefalados en el Nivel anterior, cuya correccibn debe ser
efectuada con la mayor prontitud para evitar un menoscabo relevante en su estabilidad.

La Comisién, mediante norma de caracter general, establecera las
condiciones y modalidades necesarias para la implementacién de esta clasificacion.

Pérrafo 3°
De la Relacion entre Activos y Patrimonio de AFIDE

Articulo 40.- Patrimonio efectivo y capital basico. El patrimonio
efectivo de AFIDE no podr& ser inferior al 8% de sus activos ponderados por riesgo,
netos de provisiones exigidas, o al minimo que le sea exigible de acuerdo con los
articulos 42 y 43. El capital basico no podra ser inferior al 3% de los activos totales,
ambos netos de provisiones exigidas.

Se entiende por patrimonio efectivo de AFIDE la suma de los factores
gue se indican a continuacion, con sus respectivas limitaciones:
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1. Su capital basico (esto es, capital pagado y reservas). Para
efectos de la presente ley, se entiende por capital pagado el conformado por las
acciones ordinarias que se encuentren suscritas y pagadas.

2. Las provisiones voluntarias que haya constituido, hasta
concurrencia del 1,25% de sus activos ponderados por riesgo de crédito, netos de
provisiones exigidas, tratdndose de la aplicacion de las metodologias estandarizadas a
gue se refiere el articulo 44, o del 0,625% en caso de aplicarse una metodologia propia
conforme a esa misma disposicion. Son provisiones voluntarias las que excedan de
aguellas que AFIDE deba mantener por disposicion de la ley o por norma de la
Comision.

Cuando AFIDE efectlie aportes a sociedades filiales, su patrimonio
efectivo se calculara aplicando las normas generales de consolidacion que establezca la
Comision.

La Comisién, para efecto de la determinacién del patrimonio efectivo,
podra fijar, mediante norma de caracter general, ajustes o exclusiones de partidas de
activos o pasivos, incluyendo mitigadores de riesgos, que incidan en su valor.

Articulo 41.- Capital basico adicional. AFIDE debera mantener un
capital basico adicional equivalente al 2,5% de sus activos ponderados por riesgo, netos
de provisiones exigidas, por sobre el patrimonio efectivo minimo que le sea exigible de
acuerdo con lo establecido en el articulo 40.

En caso de incumplir lo anterior, AFIDE deberd sujetarse a lo
dispuesto en el inciso final del articulo 34, en tanto no se subsane dicho déficit, sin
perjuicio de las demas facultades que, al respecto, pueda ejercer la Comision.

Articulo 42.- Capital basico de importancia sistémica. La Comision
determinard, mediante norma de caracter general, los factores y metodologia que
permitan establecer si AFIDE puede ser calificada de importancia sistémica. Entre
dichos factores podré incluirse el tamafio, la participacion de mercado, la interconexion
con otras entidades financieras, el grado de sustitucién en la prestacion de servicios
financieros o cualquier otro criterio objetivo que se considere relevante para dicho fin.

Mediante acuerdo materializado en una resolucion fundada que lo
ejecute, el Consejo de la Comision calificard la calidad de importancia sistémica de
AFIDE. Por el mismo acto, o posteriormente y sujeto al mismo procedimiento, podra
imponerle el requisito de mantener entre 1,0 a 3,5 puntos porcentuales del capital
basico sobre activos ponderados por riesgo, netos de provisiones exigidas, por sobre el
requerimiento minimo general de 8% al que se refiere el articulo 40.

Articulo 43.- Requerimientos patrimoniales adicionales. El
Consejo de la Comision podrd imponer requerimientos patrimoniales adicionales a los
establecidos en los articulos anteriores, mediante resolucion fundada y con el voto
favorable de al menos cuatro comisionados, cuando, como resultado del proceso de
supervision, concluya que a su juicio AFIDE presenta riesgos no suficientemente
cubiertos con las exigencias previstas en dichos preceptos. Tales requerimientos
podran ser satisfechos mediante capital basico o provisiones adicionales, segun lo
autorice la Comisién. En todo caso, el requerimiento patrimonial que se imponga a
AFIDE no podra exceder el 4% de sus activos ponderados por riesgo, netos de
provisiones exigidas.
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Para efectos de lo dispuesto en el presente articulo, la Comision
establecera, mediante norma de caracter general, los criterios y directrices generales
que se tendrdn en consideracion para la determinacion de los cargos de capital
adicional descritos precedentemente.

Articulo 44.- Metodologias de ponderacién por riesgo de
activos. Para efectos de determinar la ponderacién por riesgo de los activos, la
Comision establecerd metodologias estandarizadas para cubrir los riesgos relevantes
de AFIDE, entre ellos, el riesgo de crédito, de mercado y operacional. Dichas
metodologias se establecerdn mediante norma de caracter general.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior, la Comision podra
autorizar a AFIDE a utilizar metodologias propias para determinar los activos
ponderados por riesgo sefialados en este articulo. Para estos efectos, se establecera,
mediante norma de caracter general, los limites, requisitos y demas condiciones para la
utilizacién e implementacién de dichas metodologias, cumpliendo con los requisitos
establecidos en el inciso anterior. En dicha norma, la Comision podra autorizar que las
metodologias propias antes referidas contemplen un tratamiento diferenciado en
materia de provisiones, respecto del modelo estandar al que se hace referencia en el
inciso anterior.

Asimismo, la Comision podra, en cualquier momento, representar
fundadamente a AFIDE que sus metodologias, o sus eventuales modificaciones, no se
ajustan a la normativa vigente, en cuyo caso AFIDE deber& corregirlas dentro del plazo
gue ésta le indique. En caso de que AFIDE no realice la correccién ordenada, la
Comision podra, sin mas tramite, dejar sin efecto la metodologia implementada, o sélo
aquella parte que hubiere sido objetada, segun sea el caso.

Articulo 45.- Plazo para ajuste de patrimonio efectivo y capital
basico. Si AFIDE no se encuentra ajustada a algunas de las proporciones que sefiala el
articulo 40, deberé encuadrarse en ellas dentro de un plazo de doce meses contados
desde que se produzca la infraccidn respectiva y podra ser sancionada de conformidad
con lo establecido en el Titulo Il del decreto ley N° 3.538 de 1980, del Ministerio de
Hacienda, que crea la Comisién para el Mercado Financiero.

Sin perjuicio de lo anterior, la Comisién ordenara sin mas tramite el
cumplimiento de la obligacion de encuadre sefialada en el inciso precedente, adoptando
las medidas que estime pertinentes de conformidad a la ley.

Articulo 46.- Requisitos de liquidez. La Comision estara
facultada para regular, mediante norma de caracter general, las exigencias y estandares
minimos a los cuales se debe ajustar la liquidez de AFIDE vy el respectivo proceso de
gestion de liquidez.

Articulo 47.- Limites a la exposicién. La Comision, a través
norma de caracter general, podra establecer limites a la exposicién crediticia bruta y
neta de garantias, respecto a una misma persona natural o juridica, o bien a un mismo
grupo de personas vinculadas. Para ello debera considerar la forma de determinar la
exposicion, las garantias admisibles para deducir la exposicién, la valorizacién y los
criterios para determinar la vinculacién de un grupo.
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En caso de que AFIDE realice una operaciéon con parte relacionada,
deberd ser informada a la Comisién, con el fin de que ésta evalte el cumplimiento del
inciso primero.

Ademés, AFIDE no podrd participar en el otorgamiento de créditos
sindicados que involucren conceder préstamos a personas naturales o juridicas
relacionadas directa o indirectamente a su gestion en términos mas favorables en
cuanto a plazos, tasas de interés o garantias que los concedidos a terceros en
operaciones similares. La Comision, a través de norma de caracter general, podra
establecer limites a las personas relacionadas a la gestion de AFIDE, ademas de los
criterios para determinar su vinculo.

Articulo 48.- Aviso a sus accionistas. El directorio de AFIDE
deberd informar a sus accionistas, a lo menos trimestralmente, el estado de
cumplimiento de las obligaciones del presente titulo.

Parrafo 4°
Regularizacion temprana

Articulo 49.- Comunicacion a la Comisién. AFIDE deberd
informar a la Comision en forma inmediata, a través de los medios que ésta instruya
mediante norma de caracter general, si ocurriere cualquiera de las circunstancias
siguientes:

1. Se haya dejado de cumplir alguno de los requerimientos
patrimoniales previstos en el Parrafo 3° del Titulo IV.

2. Si, a causa de pérdidas observadas en la informacion financiera
disponible correspondiente a dos o0 mas afos seguidos, se desprende que, de
mantenerse dicha tendencia dentro del siguiente afio, AFIDE quedara en alguna de las
situaciones previstas en el numeral precedente.

3. Se haya incurrido en incumplimiento reiterado de las
disposiciones legales, de la normativa dictada por la Comisién, o de las 6rdenes e
instrucciones impartidas por ésta.

4. Se hayan incumplido reiteradamente las normas sobre liquidez
previstas en el articulo 46 y en la norma de caracter general que al respecto dicte la
Comision.

5. Por efecto de la disminucion en sus flujos de financiamiento, se
desprenda que, de mantenerse dicha tendencia dentro los siguientes treinta dias,
AFIDE no podra cumplir con el pago de sus obligaciones.

6. Si, dentro de un periodo de hasta doce meses, se observen
pérdidas que superen el 10% del capital pagado y reservas.

7. Si los auditores externos de la sociedad manifiesten reservas
acerca de la administracion o de la estabilidad de AFIDE como empresa en marcha.

8.  Sila clasificacion de gestion referida en el articulo permanece en
categoria C por mas de un periodo de evaluacion.
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9. Se haya ejecutado una operacion de crédito con una parte
relacionada, segln se entienden estas operaciones en el Titulo XVI de la ley N° 18.046,
sobre sociedades anonimas, en condiciones mas favorables en cuanto a plazo, tasas de
interés o garantias que los concedidos a terceros en operaciones similares.

10. Se hayan celebrado contratos de prestacion de servicios 0
adquisicion o enajenacion de activos de cualquier naturaleza con personas
relacionadas, directamente o a través de terceros, con su propiedad o gestion, y que
hayan sido objetados fundadamente por la Comision en forma previa a su celebracion o
con posterioridad a ella.

11. Se haya detectado cualquier otro hecho indiciario de inestabilidad
financiera o administracion deficiente.

Articulo 50.- Plan de regularizacién. Efectuada la comunicacion
a que se refiere el inciso primero del articulo precedente, AFIDE debera presentar,
dentro de un plazo de diez dias corridos, el cual podra ser prorrogado por la Comisién
hasta completar quince dias corridos en total, un plan de regularizacion, aprobado por
su directorio, y, cuando corresponda, con la aprobacion de la junta de accionistas de
acuerdo a lo indicado en el articulo 52 y las demas exigencias que establezca la ley, el
qgue debera contener medidas concretas que le permitan remediar la situacion en que se
encuentra y asegurar su normal funcionamiento. Dicha aprobacién tendra, para todos
los efectos, el caracter de reservada.

Asimismo, en caso de que la Comision tomare conocimiento, por
cualquier medio, de que AFIDE ha incurrido en alguna de las situaciones descritas en el
articulo precedente y éstas no le hubieren sido comunicadas oportunamente, podra
requerir a AFIDE la presentaciéon de dicho plan de regularizacién aprobado por su
directorio.

En su propuesta, AFIDE debera indicar el plazo previsto para el
cumplimiento del plan, el que no podra exceder de seis meses contados desde la
notificacion de la resolucion de la Comisién que lo apruebe, salvo autorizacion expresa
de la Comision.

La Comision debera pronunciarse sobre la suficiencia del plan y podra
formularle observaciones o requerir que se complemente con medidas adicionales que
considere necesarias, con el objeto de que dentro del plazo que ella determine, AFIDE
presente el plan modificado aprobado por su directorio. El rechazo del plan debera ser
realizado mediante resolucion fundada de la Comision.

AFIDE debera entregar a la Comision reportes periddicos sobre la
implementacion del plan de regularizacién, en los términos establecidos en éste.
Durante la implementacion del plan, la Comision podra formularle observaciones o
requerir que se complemente con las medidas adicionales que considere necesarias
para su éxito, asi como extender el plazo aprobado para su implementacion.

La Comision debera comunicar de forma reservada e inmediata al
Consejo de Estabilidad Financiera respecto del contenido de la solicitud y de la
presentacion de un plan de regularizacion por parte de AFIDE en virtud de lo dispuesto
en el presente titulo, asi como la aprobacién, rechazo u observaciones que se
efectuaren a éste.

El requerimiento, presentacion y contenido del plan de regularizacion,
asi como la comunicacion a que se refiere el inciso primero del articulo anterior y los
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reportes periodicos a los que se refiere el inciso quinto, tendran el caracter de reservado
y se sujetaran a la obligacion establecida en el articulo 28 del decreto ley N° 3.538 de
1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comision para el Mercado Financiero.

En caso de que la Comisién no apruebe el plan de regularizacién de
que trata el presente articulo, si éste no fuere presentado dentro del plazo establecido, o
si AFIDE no cumpliere los términos y condiciones aprobados para su ejecucion,
incluyendo el plazo para su implementacion, podra aplicarse lo dispuesto en el articulo
53.

Articulo 51.- Aporte de capital en el plan de regularizaciéon. En
caso de que, como una de las medidas del plan de regularizacién aprobado por la
Comision, se haya establecido la necesidad de un aumento de capital, el directorio de
AFIDE deberd convocar a una junta de accionistas para acordar el aumento, sin
perjuicio de lo establecido en el inciso segundo del articulo 35. La junta debera
celebrarse dentro de los plazos que disponga la Comision, teniendo en consideracion la
naturaleza de AFIDE y las normas de administracion de sus accionistas. Con todo, el
plazo que establezca la Comision para la celebracion de la junta no podra ser inferior a
treinta dias héabiles.

La convocatoria debera contar con la aprobacion previa de la
Comision comunicada mediante resolucién fundada. El rechazo por parte de la
Comision de las condiciones de la convocatoria debera constar también en resolucion
fundada. En dicho caso, el directorio debera presentar una nueva convocatoria dentro
de un plazo de treinta dias habiles, contado desde la notificacion de la resolucion.

Si la junta de accionistas rechazare el aumento de capital en la forma
propuesta, la Comision podra aplicar las medidas contempladas en el articulo 53. En
caso de que el aumento de capital fuere aprobado, pero no se entere dentro del plazo
establecido, o si la Comision rechaza por segunda vez las condiciones de convocatoria
para el aumento de capital presentadas por el directorio, el plan de regularizacién se
entenderd incumplido y la Comisién podra proceder de acuerdo con lo establecido en
los articulos 53 0 54.

Articulo 52.- Otras medidas que requieren aprobacién de la
Junta de Accionistas. Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 50, en caso de que
alguna de las medidas del plan de regularizacion requiriera la aprobacion de la junta de
accionistas, el directorio debera convocarla segun el procedimiento establecido en el
articulo anterior.

La junta podré celebrarse validamente en un plazo inferior al indicado
en la citacion y sin cumplir con las formalidades de la citacidén, siempre que concurrieren
la totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto.

En caso de que la junta de accionistas rechazare la propuesta objeto
de su convocatoria, 0 si aprobada no se ejecutare dentro del plazo establecido, la
Comision aplicara las medidas contempladas en el articulo 53 que estime pertinentes.

Articulo 53.- Medidas restrictivas durante el periodo de
regularizacion. En caso de que AFIDE se encontrare en alguna de las situaciones
descritas en el articulo 49, la Comisién podra, mediante resolucion fundada, imponerle
total o parcialmente y por el plazo maximo de seis meses, renovable por una vez hasta
por el mismo periodo, una o mas de las siguientes prohibiciones:
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1. Realizar nuevas colocaciones asociadas a créditos sindicados en
los que participe, en los términos del numeral 4 del articulo 5.

2. Otorgar nuevos créditos de aquellos sefialados en el numeral 3
del articulo 5, a entidades financieras que tengan un capital minimo inferior a 500.000
unidades de fomento, o que cuenten con una clasificacion de riesgo asignada por una
empresa clasificadora de riesgo establecida por la ley N° 18.045, de mercado de
valores, inferior a BBB.

3. Otorgar nuevos créditos de aquellos sefialados en el numeral 3
del articulo 5 a fondos de inversién privados que tengan menos de cinco afios de
funcionamiento.

4. Constituir nuevos fondos de garantia o realizar aportes a fondos
de garantia segun lo sefialado en el numeral 1 del articulo 5.

5. Otorgar nuevas garantias de aquellas sefialadas en el numeral 2
del articulo 5.

6. Realizar nuevas inversiones en fondos de fondos cuyo periodo de
rescate sea superior a un afio, por un porcentaje mayor al que defina la Comision
mediante norma de caracter general.

7. Contratar préstamos con entidades financieras nacionales, segun
se define en el numeral 8 del articulo 5.

8. Renovar, por mas de ciento ochenta dias, cualquier crédito
otorgado.

9. Alzar o limitar las garantias de los créditos vigentes.

10. Adquirir o enajenar bienes corporales o incorporales de su activo
fijo o a sus inversiones financieras.

11. Enajenar documentos de su cartera de colocaciones.

12. Efectuar inversiones, cualquiera sea su naturaleza, salvo en
instrumentos emitidos por el Banco Central de Chile y la Tesoreria General de la
Republica.

13. Anticipar el vencimiento de cualquier obligacion o reestructurar
pasivos sin autorizacion previa de la Comision. Lo dispuesto en el presente numeral no
regira tratdndose de las operaciones de derivados, ni los convenios marco de
contratacion de operaciones de venta con pacto de retrocompra o de operaciones de
compra con pacto de retroventa u otras operaciones equivalentes que recaigan sobre
alguno de los instrumentos a que se refiere el numeral 9 del articulo 1 de la ley N°
20.345 , sobre sistemas de compensacion y liquidacion de instrumentos financieros,
respecto de las cuales se aplicara lo dispuesto en el articulo 140 de la ley N° 20.720 ,
gue sustituye el régimen concursal vigente por una ley de reorganizacion y liquidacién
de empresas y personas, y perfecciona el rol de la Superintendencia del Ramo; o en la
ley N° 20.345, sobre sistemas de compensacion y liquidacion de instrumentos
financieros, segun corresponda.

Con todo, la Comision podra anticipar el término de las prohibiciones
impuestas en virtud del presente articulo mediante resolucion fundada, cuando, a su
juicio, la situacion de AFIDE presente una recuperacion suficiente que haga innecesaria
la mantencion de tales medidas.

Durante la vigencia de estas prohibiciones, la revocacion o renuncia
de los directores o directoras de la institucion o la renuncia o término de contrato de sus
gerentes o gerentas, administradores, administradoras, apoderados o apoderadas no
produciran efecto alguno si tales actos no han sido autorizados por la Comision.
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Asimismo, si durante su vigencia se convocare a junta de accionistas
para aumentar el capital, la Comision podra modificar el plazo de convocatoria.

Articulo 54.- Incumplimiento de medidas de regularizacién
temprana. Si AFIDE no presentare el plan de regularizacion referido en el articulo 50,
éste fuere rechazado por la Comision, o incumpliere alguna de las medidas definidas en
virtud del mismo; hubiere incurrido en infracciones o le hubieren sido aplicadas multas
reiteradas; se mostrare rebelde para cumplir las 6rdenes legalmente impartidas por la
Comision; o hubiere ocurrido en cualquier hecho grave que haga temer por su
estabilidad financiera, la Comision, mediante resolucion fundada, podra designarle un
inspector o inspectora delegada, a quien se le conferira las atribuciones que estime
convenientes, incluida la de suspender cualquier acuerdo del directorio o acto de los
apoderados de la sociedad.

En los mismos casos, la Comision podra, haya designado o no el
inspector o inspectora delegada, designar a un administrador o administradora
provisional, mediante resolucion fundada con el voto favorable de al menos cuatro
comisionados o comisionadas, quien tendra todas las facultades del giro ordinario que
la ley y los estatutos sefialan al directorio y al gerente o gerenta general.

Le seran aplicables al inspector o inspectora delegada y al
administrador o administradora provisional referidos al presente articulo, las
disposiciones contenidas en los incisos tercero , cuarto , séptimo , noveno , décimo y
undécimo del articulo 117, con excepcion del requerimiento de acuerdo previo
favorable del Consejo del Banco Central de Chile para sus respectivas renovaciones
dispuesto en el inciso séptimo de dicho articulo, y en el articulo 117 bis , ambos del
decreto con fuerza de ley N° 3 de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto
refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos.

Titulo V
De la participacion de AFIDE en Fondos de Fondos

Articulo 55.- Fondos de Fondos. Los Fondos de Fondos en los
gue AFIDE sea aportante deberan estar constituidos como fondos de inversion publicos,
de acuerdo a la ley N° 20.712, e invertir en fondos de inversibn que tengan como
objetivo principal la inversion en capital de riesgo.

Los requisitos y condiciones que deberan cumplir los Fondos de
Fondos para que AFIDE sea aportante estaran contenidos en un capitulo de la Politica
de Inversion de AFIDE, denominado “Criterios de Inversion en Fondos de Fondos”, y
seran informados al publico en el sitio web de AFIDE. Entre los requisitos a exigir se
deberan contemplar, al menos, criterios de inversién, activos elegibles y funciones del
Comité de Inversiones, segun la regulacion contenida en la ley N° 20.712, sobre
administracién de fondos de terceros y carteras individuales.

Articulo 56.- Del aporte de AFIDE. AFIDE no podra ser duefia,
directa o indirectamente, de cuotas representativas de mas del 35% de las cuotas
comprometidas y pagadas en cada uno de los Fondos de Fondos en los que sea
aportante.

Si como consecuencia de la liquidacion de un Fondo de Fondos en
que AFIDE hubiere aportado, ésta recibiere acciones de propiedad de fondos de
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inversion en que hubiere invertido el Fondo de Fondos, AFIDE tendrd un plazo méaximo
de dos afios, contados desde su recepcién, para enajenarlas. Este plazo podra ser
prorrogado, por una Unica vez, por hasta dos afios adicionales contados desde su
vencimiento, por acuerdo del directorio de AFIDE.

Articulo 57.- De la administracion. AFIDE solo podra ser
aportante de Fondos de Fondos que sean administrados por una administradora
general de fondos regulada conforme a las disposiciones de la ley N° 20.712, sobre
administracién de fondos de terceros y carteras individuales, su reglamento y la
normativa dictada por la Comision.

El mecanismo de seleccidon de las administradoras y del Fondo de
Fondos en que AFIDE aporte debera ser competitivo y transparente. Para poder optar a
ser la administradora del Fondo de Fondos en que AFIDE aporte, las administradoras
deberan contar con experiencia significativa y demostrable por parte de sus directores o
directoras, ejecutivos, ejecutivas, asesores 0 asesoras externas en administracion de
inversiones en activos alternativos, definidos en el Régimen de Inversién de los Fondos
de Pensiones publicado por la Superintendencia de Pensiones.

Los deméds criterios de evaluacion y condiciones se estableceran en
los Criterios de Inversion en Fondos de Fondos, contenidos en la Politica de Inversion
de AFIDE. Entre dichos criterios se debera incluir la valoracién favorable de la
experiencia acreditada en administracion e inversion en activos de capital de riesgo.

Articulo 58.- De los fondos de inversion. Las administradoras de
los fondos de inversion en que inviertan los Fondos de Fondos en que AFIDE sea
aportante deberan tener un gobierno corporativo claramente definido y transparente y
buenas practicas corporativas, criterios que seran desarrollados en la Politica de
Inversion de AFIDE, y estar en cumplimiento de todas las disposiciones legales y
administrativas que le sean aplicables. Para los fondos en los cuales inviertan los
Fondos de Fondos, los Criterios de Inversion en Fondos de Fondos de AFIDE deberan
establecer el tamafio minimo de capital, nUmero minimo de aportantes y duracion del
fondo, la comision de la administradora, la rescatabilidad de las cuotas, entre otros
criterios.

Asimismo, mientras dure dicha inversion, los fondos en que inviertan
los Fondos de Fondos en que participe AFIDE no podran solicitar créditos o recursos
financieros adicionales a AFIDE.

Articulo 59.- De los activos. Los activos en los que inviertan los
fondos en que, a su vez, inviertan los Fondos de Fondos en que AFIDE sea aportante
deberan cumplir con los siguientes requisitos:

1. Corresponder a inversiones que tengan como objetivo principal la
inversion en capital de riesgo u activos de base tecnolégica o con componente
innovador.

2. Ser sociedades por acciones que cuenten con un directorio,
cooperativas o sociedades andénimas que no coticen sus acciones en bolsa de valores.
Esta ultima restriccion no se aplicara para sociedades que coticen en plataformas de
financiamiento creadas por bolsas de valores para emprendimientos de alto impacto y
crecimiento, con componentes tecnolégicos en sus productos, servicios 0 modelo de
negocios. Asimismo, tanto las sociedades como las cooperativas deberan contar con un
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gobierno corporativo claramente definido y transparente, segin se establecera en la
Politica de Inversion de AFIDE.

3. No tener utilidades pendientes de tributacion que, debidamente
reajustadas, excedan del equivalente al 20% del monto de su capital pagado, también
reajustado.

Articulo 60.- Del Comité de Inversiones. AFIDE solo podra ser
aportante en Fondos de Fondos que cuenten con un Comité de Inversiones cuya
funcién sea pronunciarse respecto de los fondos en los que invierta.

Articulo 61.- Concurso publico. En caso de no existir Fondos de
Fondos que cumplan con las referidas condiciones, el directorio de AFIDE podra
acordar realizar un proceso de concurso publico para seleccionar a la administradora
responsable de su constitucion y administracion, la que debera cumplir con los Criterios
de Inversion en Fondos de Fondos indicados en el inciso segundo del articulo 55.

TiTULO VI
Fondo de Garantias para el Desarrollo (“FOGADE”)

Articulo 62.- Creacion del Fondo. Créase una persona juridica de
derecho publico y patrimonio propio, de duracion indefinida, con domicilio en la ciudad
de Santiago, denominada “Fondo de Garantias para el Desarrollo”, en adelante “el
Fondo”, cuyo objeto serd garantizar instrumentos, productos u operaciones financieras
asociadas a proyectos empresariales e iniciativas de transformacion y/o diversificacion
productiva.

El Fondo no podra contratar personal.

El Fondo no podra garantizar instrumentos, productos u operaciones
financieras que otorgue o realice directamente AFIDE, o que se encuentren
garantizados por AFIDE.

Articulo 63.- Patrimonio del Fondo. El patrimonio del Fondo estara
formado por:

1. Un aporte inicial de CORFO de 5.970.000 unidades de fomento.

2 Las comisiones que perciba por el otorgamiento de garantias.
3. El producto de las inversiones que el Fondo realice.

4 La recuperacion de garantias pagadas que se obtengan.

5. Los excedentes que arroje el Fondo en relacién con la suma

aportada por CORFO.

El Fondo estara facultado para invertir sus recursos en depésitos a
plazo o en instrumentos financieros de facil liquidez, en la forma que lo determine el
Banco Central de Chile.

La administradora del Fondo establecerd la proporcion o parte del
aporte sefialado en el numeral 1 precedente que debera mantenerse en moneda
extranjera, asi como la forma, instrumentos y proporcién de ésta que podra invertirse en
el exterior, si corresponde. Esto sin perjuicio de lo establecido en articulo 69 respecto a
las facultades fiscalizadoras de la Comision.

CORFO podra efectuar retiros desde el Fondo y/o de uno de los
programas FOGADE, para lo cual éste o aquéllos no deberan registrar un monto de
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garantias que supere lo acordado por la Comisién conforme al inciso cuarto del articulo
64, durante un periodo de doce meses consecutivos. En el acto de decision del retiro
debera indicarse con cargo a qué programa o programas se efectla, y la proporcion en
caso de ser mas de uno. Si nada se indica, se entendera que el retiro se realiza con
cargo a todos los programas vigentes, proporcionalmente. Habiéndose materializado el
retiro, ante una superacion del limite de apalancamiento sefialado en el articulo 64, y a
requerimiento de la administradora del Fondo, CORFO debera restituir los recursos
retirados, en el plazo de doce meses contado desde la fecha del requerimiento.

El Fondo sera considerado como un activo de CORFO para todos los
efectos legales.

Articulo 64.- Administracién y apalancamiento del Fondo. El Fondo
serd administrado por AFIDE, la que, ademas, tendra su representacion legal.

Las garantias del Fondo se otorgardn de acuerdo con lo establecido
por la administradora, entidad que estara facultada para crear o terminar programas de
garantia, denominados genéricamente “programas FOGADE”", ademas de distribuir o
redistribuir los recursos del Fondo que respaldaran cada uno de ellos, y establecer los
requisitos que deban cumplir los beneficiarios o beneficiarias que accedan a las
garantias, todo lo anterior de conformidad a lo establecido en el presente titulo y a los
objetivos de politica publica, lineamientos y criterios generales que al efecto establezca
CORFO, mediante la resolucion correspondiente.

No obstante lo anterior, los programas FOGADE deberan tener como
finalidad mejorar la competitividad empresarial, promover la diversificacion productiva y/
o contribuir al crecimiento econémico sostenible del pais.

Para cada programa FOGADE, el Fondo podra caucionar obligaciones
hasta por un monto que no exceda la relacion que determine la administradora, con
respecto al monto del patrimonio asignado al programa FOGADE, previo acuerdo
favorable de la Comision.

La administradora debera enviar a CORFO un informe mensual que dé
cuenta del cumplimiento de la obligacion contenida en el inciso anterior.

Correspondera a la administradora determinar las condiciones de
operacion, tales como el porcentaje de la garantia, la comisién por el otorgamiento de
ésta y requisitos de elegibilidad de las operaciones garantizadas; los requisitos que
deberan cumplir las entidades financieras para acceder a la garantia y su pago, asi
como los aspectos operativos de cada programa FOGADE. La informacién antes
sefalada debera encontrarse disponible en el sitio Web de AFIDE y/o de los Programas
FOGADE.

La administradora deberd celebrar contratos con las entidades
financieras que participen en cada programa FOGADE. En dicho contrato se podra
establecer el procedimiento para el otorgamiento de la garantia del Fondo; la forma de
calificar si las operaciones garantizadas que se le presenten a cobro cumplen con los
requisitos para gozar de la garantia y, en caso afirmativo, la forma de reembolsar a la
entidad financiera; el procedimiento para la cobranza de las operaciones pagadas por el
Fondo, y otras condiciones que especifique la administradora.

La administradora deberd efectuar un balance anual de sus
operaciones.

La administradora tendra derecho a una comision de administracion en
la forma y condiciones que fije la Comision.
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Articulo 65.- Obligacion de destino de los recursos. Los
beneficiarios o beneficiarias de las operaciones garantizadas por el Fondo deberan
destinar estos recursos Unicamente a los objetivos del Fondo y de cada programa
FOGADE.

Quien destine o emplee los recursos para un fin distinto del sefialado
en la presente ley y en el objetivo de cada programa FOGADE, sera castigado o
castigada con presidio menor en sus grados medio a maximo.

Articulo 66.- Identificacibn de operaciones. Las entidades
financieras que participen en los programas FOGADE deberan tener identificadas las
operaciones que cursen con garantia del Fondo y enviaran, a lo menos mensualmente,
una némina de dichas operaciones a la administradora.

Articulo 67.- Cobranza de los financiamientos. Las entidades
financieras que participen en los programas FOGADE tendran las obligaciones
establecidas en el parrafo segundo del numeral 2 del articulo 5.

Las referidas entidades financieras transferirdn al Fondo, a lo menos
semanalmente, las sumas que hayan recuperado en las cobranzas sefaladas
precedentemente.

Articulo 68.- Exencion de impuestos al Fondo. Los ingresos del
Fondo quedaran exentos de la declaracién y pago de toda clase de impuestos o
contribuciones. Los actos, contratos y documentos necesarios para la constitucion de
las garantias otorgadas por el Fondo quedaran exentos de los impuestos establecidos
en la Ley de Impuesto de Timbres y Estampillas.

Articulo 69.- Fiscalizacion del Fondo. Correspondera a la
Comisién la fiscalizacion del Fondo. Este no quedard sujeto a las normas de
Administracion Financiera del Estado ni a las demés disposiciones aplicables al sector
publico.

Sin perjuicio de lo anterior, la administradora debera enviar un informe
trimestral a la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda que contenga el
detalle de la composicién de la cartera de inversiones del Fondo y un balance financiero
del mismo.

Articulo 70.- Contratacion de reafianzamiento o seguros por
parte del Fondo. El Fondo podra, sujeto a las condiciones que establezca para estos
efectos la Comisién, contratar con instituciones publicas o privadas, nacionales o
extranjeras, mecanismos de reafianzamiento o de seguro respecto de las garantias
vigentes o las que otorgue en el futuro. Asimismo, podra convenir y pagar comisiones o
primas por los reafianzamientos o seguros contratados, con cargo a Sus recursos.

Titulo VII
Sanciones Penales

Articulo 71.- Sanciones penales. El Titulo XVII del decreto con
fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido,
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sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos, sera aplicable, segun
corresponda, a los directores o directoras, gerentes o0 gerentas, administradores o
administradoras, apoderados o apoderadas, funcionarios o funcionarias, empleados,
empleadas, y auditores o auditoras externas de AFIDE y a quien obtuviere créditos de
ella.

Titulo VIII
Modificaciones a otros Cuerpos Normativos

Articulo 72.- Modificacién a la ley N°19.913, que crea la Unidad
de Andlisis Financiero. Agrégase en el inciso primero del articulo 3 de la ley N° 19.913,
que crea la Unidad de Analisis Financiero, a continuaciéon de la frase “las
administradoras generales de fondos y las sociedades que administren fondos de
inversion privados” lo siguiente: “; la Agencia de Financiamiento e Inversion para el
Desarrollo S.A.(AFIDE)".

Disposiciones transitorias

Articulo primero. La Agencia de Financiamiento e Inversion para el
Desarrollo S.A. deberd ser constituida dentro del plazo de nueve meses desde la
publicaciéon de la presente ley en el Diario Oficial.

Articulo segundo. El articulo 22. Clasificacion de Riesgo contenido en
el Titulo Ill De la Regulacién y Fiscalizacion de AFIDE regir4 a contar de cuatro afios
tras la constitucién de AFIDE.

Los articulos 39. Clasificacion de gestion, 42. Capital basico de
importancia sistémica, 44. Metodologias de ponderaciéon por riesgo de activos y 46.
Requisitos de liquidez, todos del Titulo IV De la Regulacién Financiera de AFIDE,
regiran a contar de la entrada en vigencia de la normativa respectiva que dicte la
Comisién conforme a lo dispuesto en tales articulos.

El Titulo VI Fondo De Garantias Para El Desarrollo, FOGADE, entrara
en vigencia desde la constitucién de AFIDE.

Articulo tercero. Autorizase al Ministerio de Hacienda para que,
mediante uno o mas decretos expedidos bajo la féormula "por orden del Presidente de la
Republica", y con cargo a la Partida 50, Tesoro Publico, efectle el aporte dispuesto en
el numeral 1 del articulo 7. EI mencionado aporte se podra enterar dentro de los
ochenta y cuatro meses siguientes a la publicacion de esta ley, en una o0 mas
transferencias, en el momento de constitucion de AFIDE y/o con posterioridad a éste.

Articulo cuarto. El aporte que CORFO debera efectuar de acuerdo a lo
dispuesto en el numeral 2 del articulo 7, se podra enterar dentro de los ochenta y cuatro
meses siguientes a la publicacién de esta ley, en una o mas transferencias, en el
momento de constitucion de AFIDE y/o con posterioridad a éste. Sin perjuicio de lo
anterior, dentro de los dieciocho meses desde la constitucién de AFIDE, CORFO debera
enterar, en una o mas transferencias, al menos el cincuenta por ciento del aporte
dispuesto en el numeral 2 del articulo 7 antes sefalado.
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Articulo quinto.- El aporte que CORFO debera efectuar de acuerdo a
lo dispuesto en el numero 1 del articulo 63 se podra enterar dentro de los sesenta
meses siguientes a la publicacion de la presente ley y en una 0 mas transferencias. Sin
perjuicio de lo anterior, dentro de los dieciocho meses desde la constitucion de AFIDE,
CORFO debera enterar, en una o mas transferencias, al menos el ochenta por ciento
del aporte dispuesto en el nimero 1 del articulo 63 antes sefialado.

Articulo sexto.- En la designacion del primer directorio, y para efectos
de la renovacion por parcialidades de sus integrantes, se procedera a designar a un
director o directora con una duracién en el cargo hasta el 31 de marzo de 2026, un
director o directora con una duracién en el cargo hasta el 31 de marzo de 2027, un
director o directora con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2028, y un
director o directora con una duracion en el cargo hasta el 31 de marzo de 2029.
Finalmente, el quinto director o directora ser& nombrado en marzo de 2026, y duraré 4
afios en su cargo.

El director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de
marzo de 2026 sera la persona designada conforme al numeral 1 del articulo 9; el
director o directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de marzo de 2027 sera
una de las personas designadas conforme al numeral 3 del articulo 9; el director o
directora cuyo cargo tendra una duracion hasta el 31 de marzo de 2028 sera la persona
designada conforme al numeral 2 del mismo articulo; y el director o directora cuyo cargo
tendrd una duracién hasta el 31 de marzo de 2029 sera otra de las personas
designadas conforme al numeral 3 de dicho articulo. Finalmente, el director o directora
gue serd nombrado en marzo de 2026 y durara 4 afios en su cargo, sera una de las
personas designadas conforme al numeral 3 del articulo 9.

Articulo séptimo.- En tanto no se determinen las dietas para los
directores o directoras de AFIDE, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 15 de
esta ley, los directores o directoras percibiran las dietas que se establecen a
continuacion:

1. Una dieta mensual bruta equivalente a 16 unidades tributarias
mensuales, por concepto de su participacion en sesiones del directorio dentro de un
mismo mes.

2. El presidente o presidenta del directorio percibirdA una dieta
mensual bruta Unica e incompatible con la anterior, equivalente a 32 unidades tributarias
mensuales, dentro de un mismo mes.

Para que proceda el pago de las dietas indicadas en el inciso anterior,
se requerird la asistencia del director o directora como minimo a una reunion de
directorio durante el mes respectivo.

Ademas, en caso de que se establezcan comités de directorio, quien
los presida tendra derecho a una dieta mensual equivalente a 16 unidades tributarias
mensuales. Para que proceda dicho pago, se requerira la asistencia del director o
directora como minimo a una reunion de directorio durante el mes respectivo.

El Decreto que fije las dietas de los miembros del directorio debera ser
publicado en un plazo de veinticuatro meses a contar de la publicacion de la presente

ley.
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Articulo octavo.- Facultase al Presidente o Presidenta de la Republica
para que, dentro del plazo de un afio contado desde la fecha de la publicacion de la
presente ley, establezca, por medio de uno o mas decretos con fuerza de ley expedidos
por medio del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, suscritos, ademas, por el
Ministro o Ministra de Hacienda, las normas necesarias para regular las siguientes
materias:

1. Disponer, sin solucion de continuidad, el traspaso de funcionarios
o funcionarias de planta y del personal a contrata de la Corporacion de Fomento de la
Produccion a AFIDE.

Ademas, podra establecer las normas necesarias para la aplicacién
del régimen laboral de AFIDE al personal traspasado de que trata este numeral.

2. Disponer, sin solucion de continuidad, el traspaso del personal
regido por el Cédigo del Trabajo de la Corporacién de Fomento de la Produccion a
AFIDE.

El pago de los beneficios indemnizatorios que resulten aplicables al
personal traspasado en virtud del presente numeral se entendera postergado por causa
gue otorgue derecho a percibirla hasta el cese efectivo de servicios en AFIDE. En tal
caso, la indemnizacion respectiva se determinard computando el tiempo servido en
CORFO.

3. La forma en que se realizaran los traspasos sefialados en los
numerales 2 y 3 del presente articulo y el nUmero de trabajadores o trabajadoras o
funcionarios o funcionarias que seran traspasados por estamento y calidad juridica,
cuando corresponda, pudiéndose establecer, ademas, el plazo en que se llevara a cabo
este proceso. La individualizacion del personal traspasado se realizara a través de
decretos expedidos bajo la formula "Por orden del Presidente de la Republica", por
intermedio del Ministerio de Economia Fomento y Turismo.

A contar de la fecha del traspaso, el cargo del que era titular el
funcionario o funcionaria traspasada se entendera suprimido de pleno derecho en la
planta de la institucion de origen. Del mismo modo, la dotacion méaxima de personal se
disminuira en el nimero de funcionarios o funcionarias y trabadores o trabajadoras
traspasadas. Conjuntamente con el traspaso de personal los recursos presupuestarios
gue se liberen por este hecho deberan ser reducidos de su presupuesto.

A partir de la fecha del traspaso, el respectivo personal se regird por
las normas de la legislacion laboral y previsional aplicables a los trabajadores y
trabajadoras del sector privado.

El uso de las facultades sefialadas en el presente articulo quedara
sujeto a las siguientes restricciones respecto del personal al que afecte:

a) No podrd tener como consecuencia ni podra ser considerado
como causal de término de servicios, cese de funciones o término de la relacion laboral
del personal traspasado.

b) No podra significar pérdida del empleo, cesaciéon de funciones,
disminucion de remuneraciones ni modificacion de derechos previsionales del personal
traspasado. El total de haberes y demas beneficios econdmicos que reciba el personal
traspasado en AFIDE, no podran ser inferiores, en su monto final mensual, a su
remuneracion bruta total mensualizada en la Corporacién de Fomento de la Produccion.
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Para estos efectos, seran excluidas las remuneraciones por horas extraordinarias o
trabajos extraordinarios.

c¢) Tampoco podra importar cambio de la residencia habitual del
personal fuera de la regibn en que estén prestando servicios, salvo con su
consentimiento.

Articulo noveno.- El personal traspasado de conformidad al articulo
anterior que, con motivo del traspaso, vea disminuida la duracién del feriado que les
correspondiera en la Corporacion de Fomento de la Produccién, tendran derecho a
mantener los dias de feriado a los que tenian derecho.

Asimismo, dicho personal podra siempre adherirse voluntariamente a
cualquier beneficio laboral que cree y ofrezca AFIDE.

Articulo décimo.- Dentro de los dieciocho meses desde la constitucion
de AFIDE, CORFO deberd dar término a programas de coberturas de riesgos
autorizados por el decreto supremo N° 793, de 2004, del Ministerio de Hacienda,
modificado por el decreto supremo N° 1.426, de 2012, del Ministerio de Hacienda. Lo
anterior en ningun caso implicara la extincion de las obligaciones vigentes de CORFO
adquiridas durante la operacion de estos programas.

Los programas sefialados en el inciso precedente seran
individualizados por CORFO a través de una resolucion dictada, a mas tardar, dentro de
los treinta dias desde la constitucion de AFIDE.

Los referidos programas serdn administrados por AFIDE hasta el
término de las respectivas obligaciones. Estas Ultimas se pagaran con cargo a los
recursos contemplados en el presupuesto de CORFO. Lo anterior no implicara
responsabilidad alguna para AFIDE por el pago de estos compromisos. AFIDE podra
cobrar una comisién por los servicios de administracion sefialados en el presente inciso,
la que sera definida por la Comisién y pagada por CORFO.

Asimismo, en el mismo plazo establecido en el inciso primero del
presente articulo, deberdn comenzar su operacion programas FOGADE que den
continuidad a los programas de cobertura cerrados en CORFO. Ello, sin perjuicio de las
modificaciones que AFIDE realice al disefio de estos programas, con miras a asegurar
gue éstos se orienten al objeto de FOGADE.

Articulo décimo primero.- Dentro de los dieciocho meses siguientes a
la constitucién de AFIDE, CORFO cedera a esta ultima aquellos créditos de fomento
productivo de los que sea acreedor y que se encuentren vigentes a esa fecha,
exceptuando aquellos cuya cesion implique modificar compromisos vigentes. Dicha
cesion se imputara al aporte de capital que CORFO debe realizar de conformidad al
numeral 3 del articulo 7. Este aporte de capital podra enterarse en uno 0 mas actos.

Durante este periodo, CORFO debera dar término a programas de
crédito y a programas de financiamiento a fondos de inversion de capital de riesgo.

Los créditos a ceder y los programas sefialados en los incisos
precedente seran individualizados por CORFO a través de una resolucién dictada, a
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mas tardar, dentro de los 30 dias desde la constitucién de AFIDE, previa consulta al
Ministerio de Hacienda.

En tanto CORFO realice las gestiones necesarias para dar término a
la operacién de estos programas, AFIDE podra asumir la administracién de éstos,
cobrando una comision por dichos servicios, la cual serd determinada por la Comision y
pagada por CORFO.

En el mismo plazo establecido en el inciso primero del presente
articulo, AFIDE debera comenzar la operacion de productos y/o servicios de
financiamiento que den continuidad a los programas de crédito y de financiamiento a
fondos de inversion de capital de riesgo que den término a su operacion. Ello, sin
perjuicio de las modificaciones que AFIDE realice al disefio de estos programas, con
miras a asegurar que éstos se orienten a los objetivos de AFIDE.

Articulo décimo segundo. La Politica de Inversion de AFIDE vy los
Criterios de Inversion en Fondos de Fondos a los que hace referencia el inciso segundo
del articulo 55 deberan dictarse dentro de los seis meses siguientes a la constituciéon de
AFIDE. Sin perjuicio de lo anterior, CORFO debera enviar al directorio de AFIDE una
propuesta de Criterios de Inversion en Fondos de Fondos, dentro en un plazo de tres
meses desde la constitucion de esta ultima.

Articulo décimo tercero. La obligacién de publicar el informe sefialado
en el articulo 33 comenzara a regir al cuarto afio desde la constitucién de AFIDE.

Articulo décimo cuarto. La Comisién debera dictar, en el plazo de
dieciocho meses contado desde la publicacién de la presente ley en el Diario Oficial, las
normas de caracter general establecidas en los articulos 26, 39, 42 y 46. Por su parte,
la norma de caracter general establecida en el articulo 44 deberd ser dictada en el
plazo de treinta y cuatro meses, contado desde la publicacion de la presente ley en el
Diario Oficial.

Articulo décimo quinto.- Norma de imputacién del gasto. EI mayor
gasto que represente la presente ley, durante su primer afio presupuestario de vigencia,
en virtud de las nuevas funciones y atribuciones de la Comisién para el Mercado
Financiero, se financiara con cargo a los recursos contemplados en el presupuesto de
dicha Comision. No obstante lo anterior, el Ministerio de Hacienda, con cargo a la
partida presupuestaria del Tesoro Publico, podra suplementar dicho presupuesto en la
parte del gasto que no se pudiere financiar con esos recursos. En los afios siguientes
los recursos se contemplaran en las respectivas leyes de presupuesto del Sector
Publico.
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Tratado y acordado en las sesiones ordinarias y especiales celebradas
el lunes 2, miércoles 4, martes 10, lunes 23 y lunes 30 de septiembre; martes 1 y
martes 15 de octubre; miércoles 20 y miércoles 27 de noviembre y martes 3 y miércoles
4 de diciembre del afio en curso, con la asistencia de los diputados (as) sefiores (as)
Boris Barrera Moreno, Carlos Bianchi Chelech (Presidente), Ricardo Cifuentes Lillo,
Felipe Donoso Castro, Miguel Mellado Suazo, Jaime Naranjo Ortiz, Camila Rojas
Valderrama, Agustin Romero Leiva, Jaime Séez Quiroz, Frank Sauerbaum Mufioz,
Alexis Sepulveda Soto, Gastdn Von Muhlenbrock Zamora y Gael Yeomans Araya.

En todas las sesiones del mes de septiembre el diputado Guillermo
Ramirez Diez fue reemplazado por el diputado Felipe Donoso Castro.

En la sesion especial del lunes 2 de septiembre el diputado Frank Sau
erbaum Mufoz fue reemplazado por el diputado Andrés Celis Montt y el diputado Gasto
n Von Mihlenbrock Zamora fue reemplazado por el diputado Henry Leal Bizama.

En la sesion ordinaria del miércoles 4 de septiembre el diputado
Ricardo Cifuentes Lillo fue reemplazado por el diputado Eric Aedo Jeldres, el diputado
Gaston Von Muhlenbrock Zamora fue reemplazado por el diputado Joaquin Lavin Le6n
y la diputada Gael Yeomans Araya fue reemplazada por el diputado Andrés Giordano
Salazar.

En la sesion especial del lunes 30 de septiembre el diputado Gastén
Von Miuhlenbrock Zamora fue reemplazado por el diputado Gustavo Benavente
Vergara.

En la sesion ordinaria del martes 15 de octubre el diputado Gastén
Von Muhlenbrock Zamora fue reemplazado por el diputado Cristhian Moreira Barros.

En la sesién ordinaria del miércoles 27 de noviembre el diputado
Jaime Saez Quiroz fue reemplazado por la diputada Alejandra Placencia Cabello.

En la sesién ordinaria del miércoles 27 de noviembre el diputado
Jaime Saez Quiroz fue reemplazado por la diputada Alejandra Placencia Cabello.

En la sesion ordinaria del martes 3 de diciembre el diputado Felipe
Donoso Castro fue reemplazado por el diputado Eduardo Cornejo Lagos y el diputado

Jaime Séaez Quiroz fue reemplazado por la diputada Javiera Morales Alvarado.

En la sesion ordinaria del miércoles 4 de diciembre el diputado Jaime
Saez Quiroz fue reemplazado por la diputada Alejandra Placencia Cabello.

Sala de la Comision, a 6 de diciembre de 2024.
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MARIA EUGENIA SILVA FERRER
Abogado Secretaria de la Comision
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