
Minuta N° 104 
 

Acuerdos y temas tratados en el Comité de Supervisión Financiera 
 
 

Asistentes:                                 22 Marzo 2019. 
 
Superintendencia de Pensiones (SP):    
Osvaldo Macías, Patricio Ayala, Sergio Aratangy. 
Comisión para el Mercado Financiero (CMF): 
Joaquín Cortez, Christian Larraín, Patricio Valenzuela. 
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF): 
Mario Farren, Luis Figueroa. 
Banco Central de Chile (BCCh): 
Pablo Furche. 
Secretaria Técnica (ST):  
Patricia Guajardo. 

Tabla de la Reunión: 

1. Lineamientos generales para la regulación del Crowdfunding y servicios 
relacionados, White Paper. 

2. Desempeño de los Fondos Pensiones.  
 
 
 
1. Se aprueba minuta de la reunión anterior. 

 
2. Lineamientos generales para la regulación del Crowdfunding.  La CMF explicó 

los lineamientos generales de la propuesta regulatoria para la industria de 
crowfounding. Mencionó que la regulación identifica diferentes servicios financieros 
de acuerdo al modelo de negocios existentes, los que guardan relación con 
plataformas de financiamiento colectivo, asesores financieros, canalizadores de 
órdenes de compra venta o de pago, sistemas alternativos de transacciones y custodios 
de instrumentos financieros. Por otra parte, para cada uno de los servicios 
identificados, la propuesta plantea exigencias regulatorias particulares diferenciadas 
en atención a los riesgos involucrados. Las citadas exigencias se relacionan con 
requerimientos de registro y de información, acreditación de conocimientos, gestión 
de riesgos, solvencia y liquidez, garantías y prevención de lavado de activos. 
También, comentó que los lineamientos consideran exigencias regulatorias 
enmarcadas en los pilares de proporcionalidad, flexibilidad e integralidad, entre otros.  

 
3. Desempeño de los Fondos Pensiones y del Mercado. La SP presentó un análisis 

sobre el desempeño de los fondos de pensiones desde el 2018 a la fecha. Se profundizó 
en aspectos tales como, la diversificación de los activos, los traspasos de afiliados y 
su impacto (menor rentabilidad y carteras no eficientes), los retornos por tipo de 
activo y la contribución al desempeño a través de cinco clases de activo. Finalmente 
se examinaron los principales factores que explican el desempeño de los fondos. 


