
INTERMEDIACIÓN FINANCIERA S.A. (INFISA)
18 de Abril 2018



Antecedentes Generales

 CORFO ha desarrollado diferentes programas de financiamiento, desde la década
del 90, con el objetivo de mitigar distintas fallas en el mercado del financiamiento
de empresas mipymes.

 CORFO, a través de su Gerencia de Inversión y Financiamiento, provee coberturas
por más de USD 2.870 millones, cubriendo alrededor del 15% de los créditos
otorgados a las mipymes en Chile, y también cuenta con programas de
refinanciamiento con una exposición total por más de USD 1.250 millones que
incluye programas de capital de riesgo e instituciones de garantías recíprocas,
según datos de 2017.

 Actualmente, los programas de coberturas de CORFO tienen la más alta
penetración comparativa en América Latina y uno de los más altos a nivel
mundial, alcanzando el 1,1% del PIB.
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Situación actual de programas de coberturas y 
refinanciamiento CORFO (Diciembre 2017)
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168.245 empresas 
beneficiarias en 
programas de 
coberturas y 

refinanciamiento

USD 4.133 millones 
de exposición CORFO 

en programas de 
coberturas y 

refinanciamiento

USD 1.576 millones 
en flujo de coberturas 
durante el año 2017

91 intermediarios 
financieros en 
programas de 
coberturas y 

refinanciamiento

15% de cobertura en 
el total de créditos 

otorgados a 
empresas mipyme en 

Chile

• 70% en coberturas; 30% en 
refinanciamiento

• USD 2.261 millones en 
coberturas FOGAIN

• USD 315 millones en coberturas 
PRO INVERSIÓN

• USD 735 millones en líneas de 
crédito vigentes, otorgadas a 
fondos de inversión

• USD 298 millones en líneas de 
crédito a fondos de garantía IGR

• 75% Microempresas

• 21% Pequeñas Empresas

• 3,7% Medianas Empresas

• 0,3% Grandes Empresas



Funcionamiento de los Programas de Coberturas
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 CORFO entrega cobertura parcial a créditos otorgados por instituciones financieras a empresas
beneficiarias.

 El porcentaje de cobertura depende del plazo del crédito así como también del tamaño de la empresa
beneficiaria (micro, pequeña, mediana, grande).

 A diciembre de 2017, existían 7 programas de coberturas abiertos en donde FOGAIN explica el 80%
del total de coberturas.

 También existen 6 programas de coberturas cerrados con USD 89 millones en coberturas vigentes.

Fondo 
Patrimonial

Intermediario 
Financiero

(IFI)

Empresa
Beneficiaria

CORFO

Crédito

Cobertura sobre % 
del Crédito

Cesación de pagos

Solicitud pago cobertura

Pago de cobertura

Recuperos

Recursos 
para pago de 

coberturas
1

2

3

4

5

6

7Recuperos7

Comisiones8Comisiones8
Rentabilidad
de Mercado
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Funcionamiento de los Programas de Refinanciamiento
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 CORFO entrega recursos a intermediarios financieros para el refinanciamiento de créditos a
beneficiarios.

 Para esto, CORFO puede hacer uso de patrimonio como fuente de financiamiento o bien recibe
recursos de organismos multilaterales en la modalidad de créditos que a su vez presta a
intermediarios financieros.

Organismo 
Multilateral

Intermediario 
Financiero

(IFI)

Empresa
Beneficiaria

CORFO

Crédito
Recursos a IFI

Recursos a 
CORFO

Pago de 
capital e 
intereses

Patrimonio CORFO

Pago de 
capital e 
intereses

Pago de 
capital e 
intereses



Programas de financiamiento CORFO
Situación actual – Diciembre 2017
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Programa
Monto Cobertura 
(Millones de USD)

FOGAIN 2.261

COBEX 72

PRO INVERSIÓN 315

IGR IV 79

OTROS (Pregrado + 
Cerrados)

151

TOTAL 2.878

Programa
Monto Financiamiento 

(Millones de USD)

Capital de Riesgo 402

IGR 304

ERNC 125

CORFO Inversión 284

OTROS 138

TOTAL 1.253

Programas de Coberturas Programas de Financiamiento
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Aspecto Corfo FOGAPE 

Cuerpo legal que lo origina Decreto Supremo 793  Ley 3.472 

Forma Jurídica Persona jurídica de derecho público Persona jurídica de derecho público 

Administración 

 

CORFO Banco Estado 

Fiscalización y Supervisión  Dirección de Presupuestos, 

Contraloría General de la Republica  

y Congreso. 

SBIF 

Fuentes de los Recursos Públicos Públicos 

Operación crediticia Delegada en instituciones 

financieras 

Delegada en instituciones 

financieras 

Características del 

beneficiario 

No fidelizado No fidelizado 

 

Comparativo Corfo – Fogape 
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Tamaño Empresa 

Beneficiaria 

 

Mipymes con ventas  hasta UF 

100.000 y Exportadores con 

ventas hasta UF 450.000, entre 

otros.  

Micros y Pequeñas empresas con 

ventas hasta UF 25.000 y 

Exportadores con ventas hasta 

US$ 16,7 MM, reajustados según 

señala la Ley, entre otros. 

Tipos de financiamiento 

 

Crédito de dinero, líneas de crédito, 

leasing financiero, leaseback y 

factoring, entre otros. 

Creditos de dinero, factoring, 

leasing, líneas de crédito aprobadas 

y no desembolsadas, boletas de 

garantía, entre otros. 

Plazo Máximo Operaciones 

 

20 años 10 años. 

Tasas de Cobertura 

 

Ver Cuadro Comparativo Ver Cuadro Comparativo 

 

Qué no cubre la garantía 

 

Intereses,  comisiones, gastos de 

cobranza, entre otros.  

Intereses,  comisiones, gastos de 

cobranza, entre otros. 

Tasa Comisiones  

 

1% sobre monto garantizado, 

reajustable según riesgo de las 

Instituciones.  

Hasta un 2% anual sobre monto 

garantizado.  

Condición de Pago 

Garantía 

 

Cobranza Judicial, comprobación de 

uso de recursos y de calidad de 

beneficiarios; o 

Certificado elegibilidad más inicio 

de cobranza judicial  

Cobranza Judicial, comprobación de 

uso de recursos y de calidad de 

beneficiarios. 

  

 

Corfo Fogape 
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Corfo Fogape 
Certificado de Elegibilidad Sí No

Recuperación posterior al 

Pago de garantía

IFI debe compartir con CORFO el 

100% de lo recuperado (Bis a bis). 

Primero, el IFI recupera y 

posteriormente reparte en partes 

iguales entre IFI y Fogape

Intermediarios operadores 28 Intermediarios (15 bancos y 13 

Instituciones no bancarias)

36 intermediarios (X bancos y X 

instituciones no bancarias)

Apalancamiento del Fondo Hasta 10 veces.     Hasta 10 veces.

Tipo de empresa/pro-grama garantía CORFO (FOGAIN) FOGAPE

Hasta 

36M

>36M y 

< a 60M

> a 60M Garantía 

Directa

Micro 60% 80% 80% 80%

Pequeña 60% 70% 80% 50%

Mediana 40% 50% 70% N/A
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Estadísticas Regionales Programas Corfo
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 La evaluación de impacto realizada por CORFO (2017 J.E. Coeymans et al) señala que FOGAIN ha
generado un mejoramiento en el acceso de la mipyme, con impacto en empleo, inversión y
crecimiento de las empresas. Sin embargo, no hay evidencia de impacto en mejoramiento de la
calidad del financiamiento.

 La gestión de los programas de CORFO ha enfrentado desafíos y contingencias importantes en los
últimos años, en particular los de coberturas.

 A partir del año 2011, y producto de modificaciones al programa FOGAIN, el número de operaciones
aumentó de 5.000 anuales a 5.000 mensuales.

 El aumento en el número de operaciones (12x), tuvo un impacto relevante en el número de
solicitudes de pagos de coberturas.

Diagnóstico
Impacto de programas de coberturas: Situación a partir de 2011
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Limitaciones del esquema actual de gestión de 
programas de financiamiento CORFO

 Gestión de riesgos: Exposición a distintos tipos de riesgos, entre los que se cuentan los
reputacionales, operacionales, financieros y crediticios que requieren una gestión de riesgos
adecuada.

 Contabilidad presupuestaria CORFO: Foco exclusivo en los gastos y no en ingresos vs. gastos, lo que
puede limitar el potencial apoyo al financiamiento y a otras acciones de fomento de CORFO.

 Gobierno corporativo: Sujeto al gobierno corporativo de CORFO.

 Gestión de recursos humanos: Existen importantes restricciones que hacen muy difícil desarrollar
una política de atracción y retención de talentos.

 Iliquidez por restricciones presupuestarias: Las restricciones presupuestarias pueden poner en riesgo
un correcto funcionamiento del proceso de pago de coberturas.

El esquema actual de gestión y desarrollo de programas de financiamiento, radicado en una gerencia
de una agencia de fomento productivo tiene importantes limitaciones en diversos ámbitos:



Recomendaciones

 “Analizar el diseño de una institucionalidad necesaria para que CORFO promueva el desarrollo
integral del sector financiero.”

 “Cada sistema público de garantías de crédito debe establecerse como una persona jurídica
independiente sobre la base de un marco jurídico y regulatorio sólido y claramente definido para
respaldar la eficaz implementación de sus operaciones y la consecución de sus objetivos de
política.”

 “Revisar la institucionalidad requerida para coordinar y/o proveer financiamiento de segundo piso y
garantías a los intermediarios financieros, que identifique y trabaje en la reducción de fallas de
mercado.”
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Diversos estudios internacionales apuntan en la misma dirección en relación a la institucionalidad
sugerida para el desarrollo de la función de apoyo al financiamiento de mipymes:

SME Finance in Chile:  Enhancing Efficiency of Support Programs, Banco Mundial, 2015.

Principios para los Sistemas Públicos de Garantía del Crédito para Pymes, Banco Mundial, 2014.

Estrategia para Financiamiento de las PYMES y el Emprendimiento, Consejo para Financiamiento de Pymes y 
Emprendimiento, 2015.



Intermediación Financiera S.A. - INFISA

 Las conclusiones de los distintos estudios de organismos multilaterales y las restricciones que hoy
enfrenta CORFO en temas de financiamiento a mipymes hacen aconsejable considerar el diseño de
una institucionalidad independiente para enfrentar este desafío de manera más eficiente.

 Se propone la creación de una institución independiente con facultad para administrar y otorgar
coberturas y financiamiento a intermediarios financieros, con el propósito de desarrollar los
objetivos de política pública, en orden a permitir una modernización y mejor gestión de los
programas de cobertura y de financiamiento crediticio que hoy administra CORFO, creando una
nueva empresa del Estado, entidad que sigue las recomendaciones internacionales para el buen
funcionamiento de su gobierno corporativo con el fin de asegurar su independencia y optimizar su
desempeño.

 Entre las principales facultades de esta institución se encuentran las siguientes:

1) Constituir y administrar fondos de cobertura
2) Contraer obligaciones indirectas, otorgar coberturas y comprometer subsidios contingentes con cargo a los 

fondos que constituya y administre
3) Otorgar coberturas para la emisión de títulos de deuda de securitización
4) Otorgar préstamos a entidades financieras, cuyos recursos sean destinados al refinanciamiento de sus 

operaciones de crédito
5) Adquirir títulos de deuda de entidades financieras 14



Interacción CORFO-INFISA
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CORFO INFISA

 Coordinación de lineamientos 
para el desarrollo de políticas 
públicas en temas de 
financiamiento a empresas y 
detección de necesidades.

 Gestión de subsidios de 
programas INFISA (cuando 
existan).

 Monitoreo, seguimiento y 
evaluación de programas INFISA.

 Administración de programas de 
capital de riesgo.

 Coordinación para el desarrollo 
de programas INFISA que 
involucren a otras gerencias de 
CORFO.

 Implementación de lineamientos 
definidos por CORFO.

 Gestión de programas de 
coberturas.

 Otorgamiento de créditos y 
administración de programas de 
financiamiento.

 Reporte periódico de estado de 
cuenta de funcionamiento de 
programas de coberturas y 
financiamiento.

 Gestión de riesgo de los 
programas.

 Gestión de la relación con 
intermediarios financieros.

Ministerios

Otras 
agencias 

del Estado

Intermediarios 
Financieros

Empresas 
Beneficiarias



Gobierno corporativo de INFISA
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DIRECTORIO INFISA
Ministerio de Economía (1) CORFO (1)

Independientes designados por SEP (3)

Sistema de Empresas Públicas, SEP

Oficial de Cumplimiento
Desarrolla, mantiene y 
supervisa políticas y 
procedimientos de la empresa 
para prevenir actividades y 
conductas ilegales e 
impropias que afecten el 
desarrollo de la empresa. 

Comité de Auditoría
Supervisar responsabilidades en 
relación a reporting financiero, 
sistemas de control interno y 
funciones de auditoria interna y 
externa.

INFISA

Comité de Riesgo
Asesorar a la administración y 
Directorio acerca de temas relativos 
al monitoreo y seguimiento de 
riesgos.

Contraloría General 
de la República

Dirección de 
Presupuestos

Auditores Externos
Clasificadoras de 

Riesgo

 Esquema de gobierno corporativo:



Intermediación Financiera S.A. - INFISA

 El patrimonio de INFISA se constituirá con los fondos de coberturas de CORFO y líneas de
financiamiento vigentes.

 INFISA provisionará la totalidad de operaciones riesgosas al origen.

 INFISA contará con un gobierno corporativo de acuerdo a las mejores prácticas internacionales para 
este tipo de instituciones incorporando directores independientes en su directorio.

 La mayoría de la dotación de INFISA provendría de la Gerencia de Inversión y Financiamiento de 
CORFO, dadas las capacidades ya instaladas en esa Gerencia.

 Existe un conjunto de funciones que no desarrolla la Gerencia de Inversión y Financiamiento y que 
son provistas por CORFO, pero que sí debe tener INFISA. Entre estas se cuenta soporte contable-
tributario, soporte y desarrollo de sistemas, recursos humanos, administración, gestión patrimonial 
y compliance, entre otras.
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Consideraciones para la constitución de INFISA



Etapas críticas para la implementación de INFISA

 Aprobación de proyecto de ley.

 Evaluación y eventual implementación de contragarantía a las coberturas INFISA dada la relevancia
de la percepción de riesgo de parte de los intermediarios que participan de los programas de
coberturas de CORFO.

 Suscripción de contratos de participación de intermediarios financieros para participar en
programas INFISA.

 Clasificación de riesgo de INFISA.

 Plan de migración de CORFO a INFISA y reclutamiento de recursos humanos para aquellas funciones
especialistas.

 Habilitación de oficinas de INFISA.
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Entre las etapas críticas para la implementación de INFISA es necesario considerar las 
siguientes:



Estimación de costos de INFISA
Costos de habilitación y de operación

19

 La dotación de INFISA considera la dotación actual de la Gerencia de Inversión y
Financiamiento menos el equipo que administra los programas de capital de riesgo.

 Se agrega a la dotación de INFISA el equipo necesario para desarrollar los servicios de
soporte que hoy CORFO provee a la Gerencia, tales como contabilidad, sistemas, gestión
patrimonial, recursos humanos y administración.

 Los costos de habilitación se estiman en $ 390 millones.

 Los costos de operación anuales de INFISA se estiman en $ 3.797 millones.



Conclusiones

20

 Los estudios de organismos multilaterales, consejos público-privados y consultorías internacionales
son coincidentes en concluir que el desarrollo de políticas públicas asociadas al financiamiento
requiere de una institucionalidad robusta que permita abordar los desafíos que esto implica, de
manera adecuada.

 La institucionalidad actualmente vigente y el actual esquema de operación de CORFO, aconsejan
evaluar alternativas de rediseño institucional, toda vez que la magnitud de la exposición en
programas de coberturas y financiamiento, así como la cantidad, diversidad y complejidad de
iniciativas abordadas así lo sustentan.

 La focalización de la gestión en una entidad integral con ingresos y gastos, en contraposición a un
foco casi exclusivo en temas de gasto, con un gobierno corporativo robusto y un esquema de gestión
de riesgos eficiente y acceso al mercado de capitales son parte de las externalidades positivas de
contar con una institucionalidad versión 2.0.

 Las proyecciones iniciales indican que INFISA tiene viabilidad financiera, incluso en condiciones de
alta exigencia.



Conclusiones
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 El Banco Mundial recomienda, a mediano plazo, fusionar los sistemas de garantías para las Mipymes
en una sola institución que no posea operaciones de créditos de primer piso por eventuales
conflictos de interés.

 Los beneficios de una institucionalidad mejorada se pueden resumir en los siguientes puntos:

• Capacidad para emplear los más altos estándares en gestión de riesgos

• Mejora sustantiva en gobierno corporativo

• Resuelve limitaciones de la contabilidad presupuestaria actual (ingresos vs. gastos)

• Mayor flexibilidad en gestión de recursos humanos permitirá atraer y retener talento

• Mejora los estándares de regulación y supervisión

• Permite mayor flexibilidad en acceso a mercado de capitales y estructuración de soluciones de
financiamiento para Mipymes
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“De la autorización para la creación de “Intermediación Financiera S.A.”

Artículo 1.- Autorización. Autorízase al Estado para desarrollar las actividades empresariales de 
proveer, financiar y gestionar programas de cobertura y de financiamiento crediticio a entidades 
financieras.

Artículo 2.- Creación de la sociedad. De acuerdo con la autorización establecida en el artículo 
anterior, el Fisco y la Corporación de Fomento de la Producción, en conformidad a su ley orgánica, 
constituirán, dentro del plazo de doce meses contado desde la entrada en vigencia de la presente ley, 
una sociedad anónima que se denominará “Intermediación Financiera S.A.”, en adelante e 
indistintamente “INFISA”, la que se regirá por las normas de la presente ley y, en lo no establecido en 
ella, por las normas de las sociedades anónimas abiertas.

Artículo 3.- Estatutos sociales. Facúltase al Ministro o Ministra de Hacienda para que, en 
representación del Fisco, y conjuntamente con el Vicepresidente Ejecutivo de la Corporación de 
Fomento de la Producción, concurran a la aprobación de los estatutos sociales, a sus modificaciones 
posteriores y a suscribir los documentos pertinentes y necesarios para dicho fin.
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“De la autorización para la creación de “Intermediación Financiera S.A.” (cont)

Artículo 4.- Atribuciones y obligaciones. Para el desarrollo de su objeto, INFISA podrá:

Constituir y administrar fondos de cobertura de riesgo que tendrán por objetivo respaldar coberturas otorgadas de 
conformidad con su objeto social.
Estos fondos sólo podrán caucionar obligaciones hasta el monto referido en el decreto que corresponda y deberán 
sujetarse a lo dispuesto en el artículo 12 de la ley N° 20.128, sobre Responsabilidad Fiscal.

2. Contraer obligaciones indirectas, otorgar coberturas y comprometer subsidios contingentes con cargo a los fondos que 
constituya y administre, destinados a operaciones de financiamiento de entidades financieras, con sujeción a los 
términos que establezca la autorización respectiva a que hace referencia el artículo 44 del decreto ley N° 1.263, de 
1975, Ley Orgánica de Administración Financiera del Estado.

3. Otorgar coberturas para la emisión de títulos de deuda de securitización, regulados en el título XVIII de la ley N°
18.045, de Mercado de Valores, y para la emisión de todo otro instrumento financiero del mercado de capitales 
destinada a operaciones de financiamiento de entidades financieras.

4. Otorgar préstamos a entidades financieras, cuyos recursos sean destinados al refinanciamiento de sus operaciones de 
crédito.

5. Adquirir títulos de deuda de entidades financieras.
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“De la autorización para la creación de “Intermediación Financiera S.A.”

Art. 5 Programas de cobertura y financiamiento. En caso que la Administración del Estado solicite o 
requiera a INFISA incorporar programas de cobertura y de financiamiento, deberá observarse el 
siguiente procedimiento:

Cada programa requerirá, previo a su puesta en vigencia, de la suscripción de un convenio entre la 
Corporación de Fomento de la Producción y la sociedad, representada por su directorio, en que se 
establezca, a lo menos, el propósito y esquema de evaluación de resultados e impacto, y 
principalmente la sustentabilidad financiera de cada uno de los programas. 

En caso que el directorio evalúe que la ejecución de un programa que se pretenda implementar 
resulte no sustentable financieramente, se deberá contemplar en el convenio descrito en el numeral 
anterior, la transferencia de recursos a la sociedad, con cargo al presupuesto que corresponda, con el 
fin de cautelar el patrimonio de la sociedad y/o del respectivo fondo de cobertura.

En caso que la Corporación de Fomento de la Producción y el directorio no concuerden en el efecto 
patrimonial de los programas antes señalados, INFISA deberá contratar una asesoría especializada 
externa con el fin de proceder a una evaluación independiente de dichos efectos.
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“De la autorización para la creación de “Intermediación Financiera S.A.”

Art. 6 Participación social. En la constitución de INFISA, corresponderá al Fisco una participación inicial 
del 1% del capital social y a la Corporación de Fomento de la Producción una participación del 99%.
En ningún caso la suma de las acciones del Fisco y de la Corporación de Fomento de la Producción podrá ser 
inferior al 100% del total de las acciones de la sociedad respectiva.

Art. 7 Patrimonio. El patrimonio de INFISA estará constituido por:
El capital inicial que suscribirán y pagarán el Fisco y la Corporación de Fomento de la Producción en proporción 
a la participación accionaria de cada uno.
Las utilidades que obtenga en el desarrollo de sus actividades financieras comerciales cuya capitalización haya 
sido autorizada por la junta de accionistas.

Los ingresos por comisiones de administración de los fondos de coberturas.

En general, toda clase de bienes que adquiera a cualquier título, inclusive donaciones, las que estarán exentas 
del trámite de insinuación a que se refiere el artículo 1401 del Código Civil.

Art. 8 Trámites de constitución y aportes de capital. Los actos, contratos, publicaciones, inscripciones y 
subinscripciones que tengan por objeto o sean originados por la constitución de la sociedad anónima a que se 
refiere esta ley, o los posteriores aportes de capital, estarán exentos de todo impuesto o derecho. 
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Art. 9.- Administración. La administración de la sociedad corresponderá a su directorio, que elegirá a su 
presidente de entre sus directores independientes, debiendo ser renovado cada dos años y pudiendo ser 
reelegido por una única vez, mientras mantenga su calidad de director. Asimismo, el directorio designará un 
gerente general que tendrá la representación legal de INFISA, no pudiendo ser director o directora de ésta.

El quórum para el funcionamiento del directorio será la mayoría de sus miembros. Los acuerdos deberán ser 
adoptados por la mayoría absoluta de los miembros presentes. El gerente general concurrirá a las sesiones con 
derecho a voz.

Artículo 10.- Conformación del directorio. El directorio estará compuesto por cinco miembros:

1. Un miembro designado por el Presidente o la Presidenta de la República, a proposición del Ministerio de 
Economía, Fomento y Turismo.
2. Un miembro designado por el Presidente o la Presidenta de la República, a proposición de la Corporación 
de Fomento de la Producción.
3. Tres miembros elegidos por el Comité del Sistema de Empresas Públicas de la Corporación de Fomento 
de la Producción (en adelante también, indistintamente “Comité SEP” o “SEP”) de acuerdo al proceso de 
selección regulado en el artículo 12 sin perjuicio del nombramiento de director provisional de conformidad al 
artículo 14.

Título II : Del funcionamiento de INFISA
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Artículo 10.- Conformación del directorio. El directorio estará compuesto por cinco miembros: (CONT) 

Quienes hayan sido designados de conformidad con lo dispuesto en el numeral tres tendrán el carácter de 
independientes, entendiendo por éstos aquéllos que no mantengan vinculación alguna con la sociedad, ni con 
los ejecutivos principales, ni que se encuentren en alguna de las circunstancias contempladas en el inciso 
tercero del artículo 50 bis de la ley N° 18.046, sobre sociedades anónimas, que pueda generar un potencial 
conflicto de interés de conformidad a lo establecido en el artículo 44 del mismo cuerpo legal.

Si algún o algunos miembros nombrados de acuerdo a los numerales uno y dos anteriores, cesaren en sus 
funciones antes de cumplirse el periodo respectivo, se procederá a designar de la misma forma prevista en 
dichos numerales dentro del plazo de un mes desde la fecha de cese de funciones.

Los directores durarán cuatro años en sus cargos y podrán ser renovados inmediatamente por un nuevo 
período una única vez. El directorio se renovará por parcialidades de duplas y ternas, las cuales deberán 
contemplar al menos un miembro independiente del directorio. 

Título II : Del funcionamiento de INFISA
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Artículo 11.-Requisitos e inhabilidades para ser director. Cada director deberá:

1. Ser mayor de edad.
2. Estar en posesión de un grado académico o título profesional de una carrera de, a lo menos, ocho semestres de 
duración, otorgado por una universidad o instituto profesional del Estado o reconocidos por éste, o un grado 
académico o título profesional otorgado por entidad extranjera reconocido o validado de acuerdo a la normativa 
vigente, en el área de administración, gestión, finanzas o economía. 
3. Acreditar una experiencia profesional de, a lo menos, cuatro años, continuos o no, como director, gerente, 
administrador o ejecutivo principal en empresas públicas o privadas; en cargos de primer o segundo nivel jerárquico o 
asimilables en servicios públicos; como asesor estratégico en aspectos económicos, empresariales o de gestión en el 
área o giro específico de INFISA. 
4. Poseer antecedentes comerciales y tributarios intachables, que se entienden como:
a. No registrar protestos vigentes de documentos no aclarados.
b. Encontrarse al día en el cumplimiento de sus obligaciones tributarias, de acuerdo al certificado que emita al 
efecto la Tesorería General de la República dando cuenta de este hecho.
5. No haber sido condenado por delito que merezca pena aflictiva y/o de inhabilitación perpetua para desempeñar 
cargos u oficios públicos, por delitos de prevaricación, cohecho y, en general, aquellos cometidos en ejercicio de la 
función pública; delitos tributarios; delitos contemplados en la ley N° 18.045; delitos contra la fe pública; o por 
violencia intrafamiliar constitutiva de delito conforme a la ley N° 20.066.
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Artículo 11.-Requisitos e inhabilidades para ser director. Cada director deberá: (CONT) 

6. No tener dependencia de sustancias o drogas estupefacientes o sicotrópicas cuya venta no se encuentre 
autorizada por la ley, a menos que justifique su consumo por un tratamiento médico.

7. No tener la calidad de deudor en un procedimiento concursal de liquidación personalmente o como 
administrador o representante legal y no haber sido condenado por sentencia ejecutoriada por delitos concursales 
establecidos en el Código Penal.

8. No haber sido sancionado por la Comisión para el Mercado Financiero, dentro de los cuatro años anteriores a su 
nombramiento, por infracciones graves a la ley N° 18.045 o la ley N° 18.046.

9. No haber sido sancionado por atentados contra la libre competencia, personalmente o en calidad de 
administrador, ejecutivo o representante legal de la persona, natural o jurídica, sancionada de conformidad a lo 
dispuesto en el decreto con fuerza de ley N° 1, de 2004, del Ministerio de Economía, Fomento y Reconstrucción, 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.

10. No tener interés en actividades que se enmarquen dentro del giro de la empresa. Para estos efectos, se 
entenderá que tiene interés quien tenga o adquiera, a cualquier título, participación en la propiedad de cualquier 
sociedad, empresa o entidad que desarrolle actividades dentro del giro de INFISA.
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Artículo 11.-Requisitos e inhabilidades para ser director. Cada director deberá: (CONT) 

Asimismo, se entenderá que tiene interés cuando su cónyuge o conviviente civil, sus parientes hasta el segundo grado 
de consanguinidad o de afinidad inclusive, o por personas a las que estén ligadas por vínculos de adopción, tengan o 
adquieran derechos sobre dichas empresas.

11. No haber sido afectado por la revocación a que se refiere el artículo 77 de la ley N° 18.046.

12. No estar afecto al momento de asumir sus funciones a las incompatibilidades señaladas en el artículo 16. 
Si una vez designado en el cargo sobreviniere a un director o directora alguna de las inhabilidades señaladas en los 
numerales precedentes deberá informarlo inmediatamente al directorio, cesando automáticamente en su cargo.

Asimismo, hasta seis meses después de haber cesado su cargo, no podrá tener participación en la propiedad o ejercer 
el cargo de director de una empresa cuyo objeto o giro comercial sea el mismo que el de INFISA.
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Artículo 12 Proceso de selección de los miembros independientes del directorio. 
Con una antelación de seis meses a la fecha de expiración del cargo de director independiente a ser renovado, el 

Comité SEP encomendará al Consejo de Alta Dirección Pública el proceso de selección de candidatos. Este proceso se 
realizará de acuerdo a las normas y procedimientos de los altos directivos públicos del primer nivel jerárquico 
contenidos en la ley N° 19.882 y las regulaciones establecidas para estos mismos efectos por el Consejo de la Alta 
Dirección Pública.

Este Consejo presentará una terna por cada cargo al Comité SEP para la selección de los miembros 
independientes del directorio. 

En el nombramiento de directores, el Consejo SEP deberá propender a que ningún sexo tenga una 
representación mayor al 60% en el directorio.

Artículo 13.-Remoción del directorio. El directorio sólo podrá ser revocado en su totalidad por la junta de accionistas, 
no procediendo en consecuencia la revocación individual o colectiva de uno o más de sus miembros, de acuerdo al 
artículo 38 de la ley N° 18.046. 
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Artículo 14 Directores independientes provisionales. El Comité SEP, dentro del plazo de un mes de ocurrida una 
vacancia debido a que alguno de los directores o directoras independientes cesare en sus funciones antes de cumplirse 
el período respectivo, podrá designar a un director o directores provisionales. Éstos ejercerán su cargo por un periodo 
máximo de cuatro meses. 

Asimismo, al momento de producirse la vacancia, el SEP encomendará al Consejo de Alta Dirección Pública 
iniciar el proceso de selección de acuerdo al artículo 12, debiendo proponer dentro de tres meses la o las ternas 
indicadas. Por su parte, el Comité SEP tendrá un mes contado desde la recepción de las ternas para seleccionar al o los 
nuevos miembros del directorio.

Concluido el proceso de selección y elegido el miembro del directorio definitivo, el director provisional cesará 
automáticamente en su cargo.

El nuevo director, que viene a reemplazar a un miembro que cesó en sus funciones antes de cumplirse el período 
respectivo será designado por el período restante, descontando los meses en que se desempeñó el director 
provisional. En caso que éste sea inferior a un año, podrá renovarse su nombramiento hasta por dos veces 
consecutivas de acuerdo al procedimiento del artículo 12.

Por su parte, el reemplazo en caso de remoción total del directorio será por el período establecido en el artículo 
10.
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Artículo 15 Dieta. Las dietas de los directores serán fijadas por el SEP, previa visación de la Dirección de Presupuestos 
del Ministerio de Hacienda. Éstas podrán contemplar componentes variables que dependan del cumplimiento de 
metas y de convenios de desempeño previamente fijados.

Artículo 16.-Incompatibilidades. El cargo de director será incompatible con:

1. El cargo de diputado, senador, ministro del Tribunal Constitucional, ministro de la Corte Suprema, consejero del 
Banco Central, Fiscal Nacional del Ministerio Público, Contralor General de la República y cargos del alto mando de las 
Fuerzas Armadas y de las Fuerzas de Orden y Seguridad Pública.

2. El cargo de ministro de Estado, subsecretario, jefe superior de un servicio público, intendente y gobernador; 
alcalde y concejal; consejero regional; miembro del escalafón primario del Poder Judicial; secretario y relator del 
Tribunal Constitucional; fiscal del Ministerio Público; miembro del Tribunal Calificador de Elecciones y su secretario-
relator; miembro de los demás tribunales creados por ley; consejero del Consejo de Defensa del Estado; funcionario de 
un órgano fiscalizador de las empresas o entidades a las que sea aplicable la presente ley; miembro del Comité SEP de 
la Corporación de Fomento de la Producción; miembro de los órganos ejecutivos de los partidos políticos a nivel 
nacional y regional, candidatos a cargos de elección popular, y dirigentes de asociaciones gremiales o sindicales.

La incompatibilidad de los candidatos a cargos de elección popular regirá desde la inscripción de las candidaturas hasta 
cumplidos seis meses desde la fecha de la respectiva elección. En el caso de los dirigentes gremiales y sindicales, la 
incompatibilidad regirá, asimismo, hasta cumplidos seis meses desde la fecha de cesación en el cargo gremial o 
sindical, según correspondiere.
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Artículo 16.-Incompatibilidades. El cargo de director será incompatible con: (CONT)

3. Tener participación en la propiedad o ejercer el cargo de director o gerente de una empresa cuyo objeto o giro 
comercial sea el mismo que el de la empresa regulada por la presente ley. Esta prohibición se mantendrá hasta seis 
meses después de que el director o directora haya cesado en su cargo en la empresa cuyo objeto o giro comercial sea 
el mismo que INFISA.

Si una vez designado en el cargo sobreviniere a un director o directora alguna de las incompatibilidades señaladas en 
los numerales precedentes, deberá informarlo inmediatamente al directorio y al Comité SEP, cesando 
automáticamente en su cargo.

Artículo 17.-Declaración jurada. Las personas que hayan sido designadas para desempeñarse como directores deberán 
presentar ante el Comité SEP, al momento de asumir sus funciones, una declaración jurada que acredite el 
cumplimiento de los requisitos y que no se encuentran afectas a las inhabilidades e incompatibilidades establecidas en 
los artículos 11 y 16 de esta ley.
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Artículo 18 . Deber de abstención. Los directores deberán abstenerse de participar y votar cuando se traten materias o 
se resuelvan asuntos en que puedan tener interés, debiendo además informar al directorio el conflicto de interés que 
les afecta, lo que deberá consignarse en el acta respectiva.

Se entenderá que los directores tienen interés, cuando:
1. Las decisiones o asuntos se refieran a los casos contenidos en el inciso tercero del artículo 44 de la ley N°
18.046.
2. La decisión que se adopte tenga relación directa con los bienes y actividades que deben ser declarados conforme 
al artículo 7° de la ley N° 20.880, o con las situaciones indicadas en el artículo 12 de la ley N° 19.880.
3. Las decisiones o asuntos a tratar se refieran o tengan implicancias sobre sociedades o entidades en las que, se 
hubiere desempeñado en los últimos doce meses anteriores a su designación como director, administrador, gerente, 
trabajador dependiente, consejero, mandatario, alto ejecutivo o miembro de algún comité, como también de sus 
matrices, filiales o coligadas.
Este deber se extenderá a los cónyuges, convivientes civiles y parientes hasta el segundo grado de consanguinidad y 
afinidad de los directores.
4. Cualquier otra circunstancia que, a su juicio, le reste imparcialidad en la toma de decisiones relativas a su cargo, 
debiendo informarlo al directorio.

La ausencia del director o directora que se haya abstenido de participar de una determinada sesión en virtud de las 
causales referidas en el presente artículo se entenderá, para todos los efectos de esta ley, como justificada.
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Artículo 19.-Prohibición de delegar. La función de director no es delegable.

Artículo 20.-Causales de cesación. Únicamente serán causales de cesación en el cargo de director las siguientes:

1. Expiración del plazo por el que fue nombrado.

2. Renuncia presentada ante el directorio de la empresa.

3. Incapacidad legal sobreviniente para el desempeño del cargo.

4. Incurrir en alguna causal de inhabilidad o incompatibilidad.

5. Falta grave al cumplimiento de sus obligaciones como director. Serán faltas graves:

a. La inasistencia injustificada a cuatro sesiones ordinarias del directorio en un año calendario.

b. Haber incluido datos inexactos o haber omitido inexcusablemente información relevante en la declaración 
jurada de inhabilidades e incompatibilidades a que se refiere el artículo 17 de esta ley. 

c. Haber intervenido o votado en acuerdos que incidan en operaciones en las que su persona, su cónyuge, 
conviviente civil, o sus parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad inclusive, tengan un interés de 
carácter patrimonial. 
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Artículo 19.-Prohibición de delegar. La función de director no es delegable.

Artículo 20.-Causales de cesación. Únicamente serán causales de cesación en el cargo de director las siguientes: 
(CONT)

d. Haber infringido alguna de las prohibiciones o incumplido alguno de los deberes a que se refiere la ley Nº 
18.046. 
e. Haber votado favorablemente acuerdos de la empresa que impliquen un grave y manifiesto incumplimiento de 
los estatutos o de la normativa legal que le es aplicable o que le causen daño patrimonial significativo a ésta.

Los directores que hubieren incurrido en alguna de las causales de los numerales uno a cuatro anteriores cesarán 
automáticamente en sus cargos, sin perjuicio de que deberán comunicar de inmediato dicha circunstancia al directorio.
Si alguno de los directores incurriere en alguna de las conductas descritas en el numeral cinco del presente artículo, 
dicha circunstancia deberá ser puesta en conocimiento del Comité SEP para efectos de calificar el carácter de grave del 
incumplimiento y de resolver sobre su permanencia en el cargo.

Mientras se lleva a cabo este proceso, el director o directora quedará inhabilitado temporalmente para ejercer su 
cargo. 
Si quedare vacante el cargo de director por una causal distinta a la establecida en el numeral uno del presente artículo, 
deberá procederse al nombramiento de un reemplazante en la forma y por el tiempo indicado en los artículos 10 y 12.
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Artículo 21.- Régimen aplicable. INFISA se regirá por las disposiciones de la presente ley y, en todo lo no contemplado 
en ella, estará sujeta a las mismas normas financieras, contables y tributarias que rigen para las sociedades anónimas 
abiertas. Sus balances y estados de situación financiera deberán ser sometidos a auditorías de entidades auditoras 
externas, de acuerdo al procedimiento que establezcan las referidas normas. 

Asimismo, se requerirá que los balances y estados de situación financiera de los fondos de cobertura que administre la 
sociedad sean sometidos a auditorías de entidades auditoras externas.

Artículo 22.-Normas de Administración Financiera. La sociedad estará sujeta a las normas contenidas en el inciso 
segundo del artículo 3° del decreto ley N° 1.056, de 1975, del Ministerio de Hacienda; en el artículo 44 del decreto 
ley N° 1.263, de 1975, del Ministerio de Hacienda; en el artículo 11 de la ley N° 18.196 que establece normas 
complementarias de administración financiera, personal y de incidencia presupuestaria; y en el artículo 24 de la ley 
N° 18.482, relativa a las precitadas materias.

Artículo 23.-Normas aplicables al personal. Los trabajadores de INFISA quedarán sujetos, de manera exclusiva, a las 
disposiciones contenidas en el Código del Trabajo y en su normativa complementaria.

Título III :De la administración financiera, contabilidad y del personal
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Artículo primero transitorio.- Autorízase a la Corporación de Fomento de la Producción para que suscriba y pague el 
capital inicial que le corresponde, con cargo a los recursos autorizados a traspasar a SACOR SpA por la ley N° 21.053, 
de Presupuestos del Sector Público del año 2018. 

Asimismo, autorízase a la Corporación de Fomento de la Producción a transferir todo o parte de los recursos de los 
Fondos de Cobertura de Riesgo, contenidos en el decreto supremo N° 793, de 2004, del Ministerio de Hacienda, cuyo 
texto refundido se encuentra aprobado por el decreto supremo N° 1.426, de 2012, y sus modificaciones, de la misma 
secretaría de Estado, previa autorización del Ministro o Ministra de Hacienda.

Artículo segundo transitorio.- INFISA será responsable y continuadora legal de todas las obligaciones pendientes que 
durante el transcurso del año 2018 y hasta la publicación de la presente ley se hayan contraído por SACOR SpA, con 
cargo a los recursos autorizados a traspasar por la ley N° 21.053, de Presupuestos del Sector Público del año 2018, y 
por la Corporación de Fomento de la Producción.

Artículo tercero transitorio.- Para el primer nombramiento de los directores, y para efectos de la renovación por 
parcialidades de éstos a que se refiere el artículo 10, se procederá a nombrar una dupla de candidatos con una 
duración en su cargo dos años y una terna de candidatos que durarán cuatro años. Este período se contará desde la 
fecha de entrada en funciones.

La dupla estará conformada por un director independiente y la o el director designado de conformidad al numeral 
segundo del artículo 10. Por su parte, la terna estará compuesta por dos directores independientes y el o la directora 
designada de acuerdo al numeral primero del artículo recién citado.

Disposiciones transitorias
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Artículo cuarto transitorio.- A la fecha de la entrada en vigencia de la presente ley, el Comité SEP deberá encargar al 
Consejo de Alta Dirección Pública el proceso de selección de los miembros del directorio independiente conforme al 
artículo 12 de esta ley. Este proceso tendrá una duración máxima de doce meses. 
La designación de los directores nombrados por el Presidente o la Presidenta de la República se realizará en el mismo 
plazo indicado en el inciso anterior.
Sin perjuicio de lo anterior, el directorio no entrará en ejercicio de sus funciones hasta que el Comité SEP reciba su 
declaración jurada del artículo 17 y la sociedad esté plenamente constituida. 

Artículo quinto transitorio.- Los trabajadores de la Corporación de Fomento de la Producción que a la fecha de 
creación de INFISA se encuentren prestando servicios de gestión de programas de cobertura y de financiamiento 
crediticio, en calidad de planta o contrata conforme a las normas del Estatuto Administrativo, o contratados bajo las 
normas del Código del Trabajo, podrán pasar a formar parte del personal de la nueva sociedad, en cuyo caso el 
traspaso se realizará sin solución de continuidad y sin disminución de sus remuneraciones.
Para efecto de los beneficios indemnizatorios que les pudieran corresponder, en caso que cesen en funciones por 
aplicación del inciso primero del artículo 161 del Código del Trabajo, se le computarán tanto los años servidos en la 
Corporación de Fomento de la Producción como los trabajados en la sociedad creada por la presente ley.  
Para el cálculo de la indemnización se aplicará el límite máximo establecido en el inciso segundo del artículo 163 y el 
establecido en inciso final del artículo 172, ambos del Código del Trabajo, no siéndole aplicable lo previsto en el 
artículo 7° transitorio de dicho Código.
En el evento de que se ponga término a la relación laboral por las normas indicadas en el inciso anterior, INFISA podrá 
solicitar a la Corporación de Fomento de la Producción el traspaso de fondos correspondiente al monto proporcional 
según el número de años de servicio que hayan sido trabajados en dicha Corporación.”.

Disposiciones transitorias
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Programas de financiamiento CORFO
Situación actual – Diciembre 2017
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Programa
Monto Cobertura 
(Millones de USD)

FOGAIN 2.261

COBEX 72

PRO INVERSIÓN 315

IGR IV 79

OTROS (Pregrado + 
Cerrados)

151

TOTAL 2.878

Programa
Monto Financiamiento 

(Millones de USD)

Capital de Riesgo 402

IGR 304

ERNC 125

CORFO Inversión 284

OTROS 138

TOTAL 1.253

Programas de Coberturas Programas de Financiamiento



Proyecciones financieras iniciales de INFISA
Utilidades
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 De acuerdo al modelamiento realizado, las utilidades de INFISA se mantienen positivos a lo largo del período
evaluado. Las fluctuaciones se explican principalmente por las variaciones experimentadas por los ingresos por
intereses y reajustes.
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Proyecciones financieras iniciales de INFISA
Patrimonio
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 El patrimonio de INFISA muestra una tendencia creciente durante el período de evaluación. Es importante
destacar que se provisiona el 100% de las garantías riesgosas, estableciendo así un escenario conservador para la
evolución de indicadores financieros.
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Proyecciones financieras iniciales de INFISA
Indicadores de Eficiencia
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 El ratio de gastos/activos proyectados para INFISA se compara favorablemente con distintos benchmarks
internacionales, entre los que se incluyen bancos de desarrollo. El ratio para los benchmarks fluctúa entre 0,6% y
2,3%*, mientras que INFISA comienza en 0,381% y termina en el 2032 con 0,384%.

* Supranationals  Special Edition, Standard & Poor’s (2012)
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