LEGISLATURA 3692
CEI 58 — ACTUACIONES DE LA SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES,
COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO Y SERVICIO DE IMPUESTOS
INTERNOS, EN LA FISCALIZACION DE INVERSIONES DE AFP
SESION MIXTA
Sesion 15a, celebrada el lunes 6 de septiembre de 2021
De 15:34 a 17:40 horas.
SUMA

- Expuso el abogado sefior

Guillermo Rioseco y, el doctor

en economia, sefior Joseé

Gabriel Palma.

APERTURA DE LA SESION

Se inici6 la sesién a las 15:34 horas.

PRESIDENCIA
Presidio el diputado Rodrigo Gonzélez Torres.

ASISTENCIA
Asistieron de manera presencial los diputados integrantes de la
comision, sefiores Harry Jirgensen Rundshagen, Gaston Saavedra Chandia y Frank

Sauerbaum Mufioz.

Concurrieron en forma telematica, los diputados (as) Rodrigo Gonzalez
Torres, Marcos llabaca Cerda, Carlos Kuschel Silva, Cristian Labbé Martinez, Cosme
Mellado Pino, Jaime Mulet Martinez, Guillermo Ramirez Diez, Gael Yeomans Araya,

Daniel Verdessi Belemmi,

Particip6 como invitado, de manera remota: el abogado sefior

Guillermo Rioseco vy, el doctor en economia, sefior José Gabriel Palma.

Actué como Secretaria Abogado la sefiora Ana Maria Skoknic

Defilippis y como Abogado Asistente el sefior Ignacio Vasquez Mella.



CUENTA

Se recibieron los siguientes documentos en la cuenta:

1.- Oficio del Superintendente de Pensiones (N°24824), mediante el
cual responde a uno de la Comisién y se refiere al acta de la sesién del 9 de agosto
2021 pasada, que contiene la exposicion efectuada por el Sr. Gino Lorenzini en esa
instancia parlamentaria. Respuesta Oficio N°: 12/2021

2.- Oficio del Presidente del Consejo Técnico de Inversiones, mediante
el cual responde a uno de la Comisidn sobre la solicitud de los audios de las sesiones
efectuadas entre 2009 y 2011, donde se discutié el cambio del régimen de
inversiones, en particular referido a las inversiones de los fondos de pensiones en

empresas relacionadas con las AFP. Respuesta Oficio N°: 15/2021

ACUERDOS

Se adoptaron los siguientes acuerdos.

1. Oficiar al Presidente de la Camara de Diputados, tenga a bien
recabar el acuerdo de la Corporacion para prorrogar por 15 dias, a contar del dia 24
de septiembre de 2021 -dia en que vence su plazo de funcionamiento-, el plazo para
el cumplimiento de su cometido, con la finalidad de recibir las exposiciones de los
invitados propuestos y que se encuentran pendientes de ser recibidos por la
Comision.

2. Oficiar a la Biblioteca del Congreso Nacional. Acordé solicitar a esa
Biblioteca elaborar un informe pormenorizado sobre la propuesta de pensiones del
Ingeniero Civil Industrial, experto en politicas publicas, sefior Manuel Riesco Larrain,
expuesto en sesién N°11 de la Comision, de fecha 26 de julio 2021. Al respecto,
interesa conocer su factibilidad de aplicacién y diferencias que tendria con el actual
sistema de pensiones en Chile, en términos aritméticos.

3. La Comision acord6 que los diputados miembros pueden elaborar o
formular preguntas concretas hacia los organismos publicos, a través de la Secretaria,
previamente informando de estas a la Comision.

4. La Comision acordé prorrogar la sesion, por el tiempo que sea

necesario, para terminar de escuchar a los invitados.



ORDEN DEL DIA

El doctor en economia, sefior José Gabriel Palmay,
El abogado sefor Guillermo Rioseco, expuso en base a una

presentacion® que dejoé a disposicion de la Comision.

Exposiciones, en anexo.

*kkkk

Para mayores detalles la sesioén quedo grabada en un registro de audio
en la Camara de Diputados. Por haber cumplido con su objeto, se levanté la sesion a
las 17:40 horas.

ANA MARIA SKOKNIC DEFILIPPIS

Secretaria Abogado de la Comision

1 https://www.camara.cl/legislacion/comisiones/documentos.aspx?prmID=3043 (Sesién 15)



https://www.camara.cl/legislacion/comisiones/documentos.aspx?prmID=3043

COMISION ESPECIAL INVESTIGADORA SOBRE ACTUACIONES DE LA
SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES, DE LA COMISION PARA EL
MERCADO FINANCIERO Y DEL SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS
EN LA FISCALIZACION DE INVERSIONES DE AFP

SESION EN FORMATO MIXTO:

(Presencial y via telematica)

Sesion 152, celebrada en lunes 06 de septiembre de 2021,
de 15:34 a 17:40 horas.

Preside el diputado sefior Rodrigo Gonzalez.

Asisten la diputada sefiorita Gael Yeomans, y los diputados sefiores Marcos
llabaca, Harry Jirgensen, Carlos Kuschel, Cristian Labbé, Cosme Mellado,
Jaime Mulet, Guillermo Ramirez, Gaston Saavedra, Frank Sauerbaum y Daniel
Verdessi.

Concurren, en calidad de invitados, el abogado sefior Guillermo Rioseco y
el doctor en Economia, sefior José Gabriel Palma.

TEXTO DEL DEBATE

-Los puntos suspensivos entre corchetes corresponden a interrupciones en

la transmision telematica.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- En el nombre de Dios y
de la Patria, se abre la sesion.

La sefiora Secretaria dara lectura a la Cuenta.

-La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica] da
lectura a la Cuenta.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Gracias, sefiora
Secretaria.

Para referirse a la Cuenta, tiene la palabra la diputada Gael Yeomans.

La sefiorita YEOMANS (dofia Gael) [via teleméatica].- Sefior Presidente, me

gustaria saber el contenido de la respuesta del ultimo oficio.



La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica].-
Seforita diputada, si quiere, se lo puedo leer. En todo caso, cuando ustedes
vean el acta, pinchan el nimero 2 y pueden ver los oficios. Como justo lo tengo
ahora, si quiere se lo leo.

La sefiorita YEOMANS (dofia Gael) [via telematica].- Después lo puedo
revisar, no hay problema.

La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica].- Lo
tengo en pantalla, pensando en que me podrian preguntar sobre ello.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Todas las actas estan en
el sitio web, también hay informacién de las respuestas que han dado los
respectivos consultados. Asi que esta todo en la pagina web que la sefiora
Secretaria ha ido completando perfectamente, y también las actas
taquigraficas.

Quiero informar a la comisién que tenemos una cantidad importante de
invitados, nueve para ser preciso, por lo que no podremos cubrir lo que nos
gueda con la ultima sesion. Con la Secretaria hemos calculado que con 15
dias de prérroga alcanzariamos a terminar bien con todos los invitados.

Por lo tanto, pido el acuerdo de la comision para solicitar a la Sala 15 dias
de prérroga para el trabajo de la comision.

¢ Habria acuerdo?

Tiene la palabra el diputado Cosme Mellado.

El sefior MELLADO (don Cosme) [via teleméatica].- Sefior Presidente,
¢estima que 15 dias seran suficientes? Si hay mas invitados y también falta el
informe final, tal vez 15 dias no sean suficientes para cumplir con el objetivo.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Sefior diputado, 15 dias
nos dan para realizar dos sesiones mas, y de acuerdo con el calendario hay
una semana distrital; ademas, solicitar 30 dias solo nos daria para una sesion
mas. Entonces, no vale la pena. Hemos calculado bien los dias; de hecho, a
algunas sesiones vendrian dos o tres invitados del mismo ambito y
alcanzariamos perfectamente con 15 dias. Creo que es suficiente, porque
hicimos superbién el célculo con la sefiora Secretaria.

El sefior MELLADO (don Cosme) [via telematica].- Estoy de acuerdo,

entonces.



El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Tiene la palabra el
diputado Frank Sauerbaum.

El sefior SAUERBAUM.- Sefior Presidente, no sé quiénes mas vendran,
pero perfecto que lo hagan.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente) [via telematica].- Si quiere,
puedo leer la lista, sefior diputado.

El sefior SAUERBAUM.- Sefior Presidente, ningun problema que tengamos
estos 15 dias de proérroga.

Como en la dltima sesion se hicieron algunas aseveraciones no sé si
graves, pero bastante cuestionables, me gustaria que nuevamente vinieran
algunos representantes de los érganos del Estado que estamos cuestionando,
como el superintendente y otros, a fin de que puedan explicar sus dichos,
porque no sé si podremos elaborar el informe con la exposicion inicial del sefior
superintendente y después con las acusaciones que se le hacen.

Por lo tanto, como no tenemos una respuesta a estos cuestionamientos que
se hacen, seria bueno darle la oportunidad de contestar lo que estime
pertinente respecto de las instituciones del Estado que estamos cuestionando.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Sefior diputado, quiero
sefalar que entre los invitados hay varias entidades que efectivamente
reunirian algunos de los requisitos que usted plantea, como la sefiora
Alejandra Cox, presidenta de la Asociacion de AFP; la sefiora Francisca
Castro, presidenta de la CCR, y el sefior Joaquin Echefique, presidente del
CTL.

También, hemos contemplado invitar a las empresas que han sido aludidas.
Por si acaso, alguna de ellas podria quejarse de no haber sido escuchada,
como, por ejemplo, Habitat, Banmédica, Volcom e ILC. Asimismo, faltan los
sefiores Alvaro Gallegos, exsuperintendente; Marcos Kremerman y Luis
Alberto Letelier, de Acafi, de las empresas cuyo accionar estaria siendo
materia de algunas observaciones; por lo tanto, todos ellos van a tener la
oportunidad.

Si fuese necesario, podriamos contemplar una sesion con los dos 6rganos
principales, como la CMF y la superintendencia. No hay ningun inconveniente
para que demos todas las oportunidades, de manera que podamos escuchar

a todos quienes sean necesarios.



¢ Habria acuerdo para solicitar 15 dias adicionales?

Acordado.

Ademas, para garantia del diputado Frank Sauerbaum, quiero sefialar que
se han formulado distintas preguntas, pero que todavia no han sido
contestadas, y otras que las sefioras diputadas y los sefiores diputados
quisieran hacer, sea a los intervinientes o a los distintos organismos del
Estado.

Propongo que adoptemos un acuerdo para que, a través de la Secretaria,
quien puede dar a conocer las preguntas a los 6rganos correspondientes vy,
por cierto, las respuestas dadas a todos los miembros de la comisién, los
diputados puedan formular tales consultas.

¢ Habria acuerdo?

Acordado.

En esta oportunidad, tenemos dos invitados, a quienes gradecemos mucho
su participacion.

La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica].- Sefior
Presidente, ¢hago pasar a los invitados?

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Si, por favor.

La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telemética].- Sefior
Presidente, ya ingresaron a la Sala virtual.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Se encuentran con
nosotros el sefior Guillermo Rioseco, abogado; diplomado en Gestion Directiva
en la ENA y en Administracion y Economia en Icare; presidente y gerente
general del Colegio de Corredores de Seguros y Asesores Previsionales, del
cual fue su fundador, y también ha sido asesor parlamentario. Asimismo, esta
presente el sefior José Gabriel Palma, economista, doctor en Economia, de la
Universidad de Oxford, y doctor en Ciencias Politicas, de la Universidad de
Sussex. Ademas, es profesor de Econometria y de Macroeconomia en la
Universidad de Cambridge y la Universidad de Santiago de Chile.

Para iniciar su presentacion, tiene la palabra el abogado sefior Guillermo
Rioseco.

El sefior RIOSECO (abogado) [via telematica].- Sefor Presidente, mari
mari; pun may, miembros de la comision de la honorable Camara de

Diputados.



En el contexto de la investigacion en curso, me parece muy importante
remitirse al principio de la supremacia constitucional, por cuanto, de cierta
manera, despeja la inquietud que existe al interior de la comision -de la sola
lectura y la revision de las presentaciones que me han antecedido- respecto
de un eventual conflicto sobre la interpretacion que estd haciendo la
Superintendencia de Pensiones en cuanto a definir el régimen de inversion de
las inversiones indirectas o directas.

He preparado una presentacion que me parece bastante grafica e
ilustrativa, la cual enviaré a la Secretaria para compartirla con la comision.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Mientras esperamos
solucionar el inconveniente con la presentacion del abogado Rioseco, ofrezco
la palabra el sefior José Gabriel Palma.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- Sefior Presidente,
agradezco la invitacion. Es realmente un placer estar presente en esta
comision especial investigadora, especialmente cuando uno vive en el
extranjero, ya que es muy importante estar conectado con la patria, incluso
ayuda a la salud mental.

Como he leido las presentaciones de otros invitados, quienes han explicado
muy bien los detalles de esta triangulacion, haré algunas observaciones desde
una perspectiva macroecondmica, mas general, para luego aterrizarlas al
problema que estamos discutiendo en la comision.

Algo que siempre me ha sorprendido es —por decirlo de alguna manera- la
falta de consistencia interna entre teoria y praxis del modelo neoliberal, desde
gue partié hasta hoy. Paso a explicar.

Hay muchos modelos de desarrollo. Se puede estar de acuerdo con algunos
y en contra de otros, pero lo minimo que uno le puede pedir a un modelo de
desarrollo es que tenga consistencia interna entre su teoria -en este caso la
teoria econdmica neoclasica que informa el modelo- y la praxis, es decir, la
forma en que se hacen las cosas.

Pareciera ser algo muy obvio, pero el éxito de cualquier modelo de
desarrollo -el actual o cualquier otro que tengamos mas adelante- depende
basicamente de tres cosas: primero, que sea internamente inteligente;
segundo, lo que podriamos llamar “letra chica”, es decir, la forma en la cual se

implementa, y, tercero, el apoyo que logra generar ese modelo, que se ha dado



poco en el analisis en Chile. Por ejemplo, cuando me preguntan, tanto en Chile
como en el extranjero, a qué se debio el auge entre 1986 y 1998 o qué paso
ahi, respondo que tuvo mucho que ver porque, por el plebiscito de 1988 y la
afectacion de la Concertacion y de los principios basicos del modelo, se genero
un apoyo hegemonico muy extrafio —ciertamente, la historia [...]-. Eso tiene
que ver tanto como con cualquier otra cosa, si no mas, porque, a lo menos
durante un periodo, ese modelo pudo dar las tasas de crecimiento que fue
capaz de dar.

Entonces, hay tres aspectos fundamentales: la consistencia interna, la letra
chica —la forma [...]- y el apoyo hegemodnico que logre generar. Por supuesto,
el modelo neoliberal parti6 mal en esos tres aspectos desde un principio.
Primero, si uno analiza la forma en que se disefiaron las politicas, instituciones,
etcétera, habia una falta de consistencia interna muy fuerte entre las cosas
que se hacian e, incluso, su propia teoria econdémica y perspectiva ideolégica.

Déjenme darles un solo ejemplo desde el punto de vista de la perspectiva
ideologica. Acuérdense del libro famoso de Milton Friedman, titulado “Free to
choose” (“Libertad de elegir’). El definia el modelo liberal como aquel que iba
a generar una cantidad enorme de [...] y la gente iba a ser libre para tomar la
que quisiera.

Pero, de repente, se crean las AFP. ;Y qué significa eso? Que en la
decision financiera mas importante de las personas, la mas importante de sus
vidas, se acabo el free to choose, pues usted estd obligado hacerla en las
instituciones que nosotros definimos. Son aquellas las que decidiran desde las
comisiones hasta la formas de operar, por lo que usted no tiene absolutamente
ninguna eleccion. En otras palabras, para dar un ejemplo medio burdo, es
como si saliera una legislacion que establezca que todas las personas pueden
tener un automovil, pero nadie lo puede manejar, porque debe tener el chofer
que nosotros le decimos. Pero, uno puede decir “Oiga, soy perfectamente
capaz de manejar mis fondos de pensiones. Es mi plata, ¢ por qué no la puedo
manejar?”, ante lo cual me pueden responder “No, usted tiene que tener el
chofer que yo le digo.” Acto seguido, puedo indicar “Pero si yo sé manejar,
tengo carné de chofer.” Ante ello, me responde que “No, usted tiene que
hacerlo de esta forma.”. Es decir, esa contradiccion entre la forma en que se

hicieron las cosas y la misma ideologia y la teoria econdmica que estan detras,



fue lo que caracterizé este modelo desde el principio. Como dijo un huaso en
Chile hace tiempo, en otro contexto: “Arbol que nace chueco, muere chueco’.
O sea, si uno parte asi, es muy dificil arreglar o rehacer después las cosas en
el campo. Por supuesto, se necesita mucho apoyo hegemonico. Pero, mas
que todo, voy a referirme a la falta de consistencia interna que tiene este
modelo, y en eso las AFP son un ejemplo transparente.

A mi juicio, el problema basico, o la insuficiencia, o el gran defecto o la gran
inestabilidad de este modelo fue que desde el comienzo confundié lo que
podriamos llamar medios con fines. Los fines de cualquier medio de desarrollo,
en términos geneéricos, son mas o menos similares: debe ser eficiente, es decir,
gue genere una economia y toda una dindmica que sean favorables para
todos, y eso tiene mucho que ver con su eficiencia y su consistencia interna;
ser minimamente equitativo y, por supuesto, ser sustentable en el tiempo.
Asimismo, hoy debe ser sustentable en el tiempo, esto es, que pueda seguir
funcionando con el paso de los afios, y sustentable desde el punto de vista del
medio ambiente, algo en lo que se enfatizaba muy poco en esos afos.
Béasicamente, esos son los fines.

Ahora bien, otra cosa son los medios: la politica econémica, el tipo de
instituciones, la naturaleza del Estado, el tipo de fondos de pensiones. O sea,
cudles son los medios para lograr los fines.

Lo que se hizo desde un principio, y creo que es la peor herencia del
neoliberalismo de los Chicago Boys, es que se invirtieron las cosas. Los
medios, las politicas econémicas, la apertura comercial, la apertura financiera,
el Estado subsidiario, el tipo de fondos de pensiones pasaron a ser un fin en
si mismos. Por lo tanto, al margen de que fueran efectivos o no y de que dieran
lo que debian dar, se siguieron incrementando, porque pasaron a tener sentido
en si mismos. Eso no puede ser mas contradictorio con la teoria econémica
neoclasica, pues lo que esta nos dice, si uno parte de los supuestos clasicos
tipicos y sigue toda la légica, llega mas o menos al paquete de politicas que
se ha implementado en Chile, pero eso es cierto solo en un mundo donde no
hay distorsiones y no hay falla de mercado. La misma teoria econOmica
neoclasica nos dice que en un mundo donde hay hartas distorsiones —
imaginen la cantidad de distorsiones de mercado que hay en este mundo- hay

que repensar todo, hay que rehacer.



Es decir, la flexibilidad en politica econdmica es la definicion de eficiencia
en la implementacion. Pero, en este caso todos los medios, todas las politicas
econdmicas, el tipo de institucion, etcétera, pasaron a ser un fin en si mismos.
Basicamente, segun mi parecer, esa es la definicion de fundamentalismo. Es
decir, cuando los medios pasan a ser fines, desde el punto de vista de la
filosofia del pensamiento, es la definicion de fundamentalismo.

Por supuesto, la implementacion original -vamos a entrar al detalle, porque
es cosa de ver como se hicieron las privatizaciones. Basta con leer el libro de
Maria Olivia Monckeberg para saberlo, o sea, la pifiata de los recursos
naturales: regala el agua, regala los recursos mineros y, ademas, regala todo
sin siquiera establecer una condicionalidad, lo que haria que, por lo menos,
dichos recursos se usasen de una forma que fuera consistente con lo que
queria hacer el modelo.

Obviamente, la violacién de los derechos de propiedad colectivos fue algo
caracteristico, y esa es una de las pifias de la ideologia neoliberal en su
concepcion, porque, por un lado, deja muy claro la fragilidad de los derechos
de propiedad individual —no cabe duda de eso- y, por otro, es muy ambigua en
los derechos de propiedad colectiva. Derecho de propiedad es derecho de
propiedad. Individual o colectivo son iguales.

Por ejemplo, en Chile, en el siglo XIX se firmd un tratado con los pueblos
originarios que establecia que las tierras donde ellos vivian eran de ellos, pero
pocos afios después se olvido ese tratado y se violaron todos esos derechos.

Lo mismo paso en el modelo neoliberal: la Constitucion de 1980 estableci6
gue todos los chilenos somos duefios de los recursos naturales, no obstante,
un afio después, José Pifiera saca su famosa ley minera en que decreta
exactamente lo contrario: concesiones plenas. En un afo una ley contradice
absolutamente no solo la Constitucién, sino todo lo demas. Nos trata de quitar
a todos los chilenos la propiedad de los recursos naturales, pues dice que los
chilenos somos duefios de los recursos naturales -y esto es textual en la ley-
solo hasta que alguien los lleve en concesion. Desde ese dia, la empresa o la
persona que los pida en concesion pasa a ser el duefio absoluto, ilimitado, de
todos los beneficios, etcétera.

En ese sentido, esa contradiccion entre derecho de propiedad individual y

derecho de propiedad colectivo es algo que realmente preocupa, y ojala la



nueva Constitucion sea lo bastante especifica en establecer que ambos
derechos tienen igual sentido, igual validez y son igualmente necesarios para
gue funcione este modelo de desarrollo o cualquier otro.

Desde el punto de vista de este modelo, hay tres cosas que son
fundamentales para que el mercado sea eficiente en la asignacion de recursos;
para que el Estado subsidiario tenga sentido, y para que todas las cosas que
nos dijeron se cumplan.

Primero, que los agentes econdmicos no tengan lo que en la jerga de la
profesion se define como rule-takersy  price-takers, es decir, que no tengan
capacidad de influencia tanto en regulacion como en precio. ¢ Por qué? Porque
supuestamente son mercados competitivos, de modo que sus agentes
deberian funcionar dentro de esa fuerza del mercado competitivo. Repito, que
no tengan influencia ni en la forma de hacer la regulacion nienla [...]

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Sefior Palma, acérquese
mas al microfono para escucharlo mejor, porque de repente se interrumpe su
audio.

El sefior PALMA (doctor en Economia).- Como venia diciendo, sefior
Presidente, imaginese Chile.

Por darle un dato: en 2018, diez conglomerados chilenos tuvieron ventas de
120.000 millones de délares en una economia como la nuestra.

En otras palabras, claramente vivimos en un mundo donde las condiciones
para que funcione una economia de mercado no se dan, porque, primero, los
agentes son muy poderosos; segundo, lo que hay que hacer para que funcione
el mercado es que debe haber capacidad de lo que llamamos “internalizar las
externalidades” que hay en la economia. Una de ellas obviamente es el medio
ambiente. O sea, pase lo que pase en el medio ambiente, el mercado no lo
internaliza en los precios. Por ejemplo, el precio del cobre no toma en si el
efecto dafino que puede tener su explotaciéon en el medio ambiente, y lo
fundamental para que funcione el mercado es que se debe internalizar al
sistema de precios ese tipo de externalidades.

Entonces, lo basico que teniamos era un mercado en el cual habia agentes
poderosos capaces de manipular regulaciéon y precios y, por otro lado, un

Estado que no internalizaba, propiamente tal, las externalidades que existian.



Hay unatercera condicion que solo voy a mencionar, por un tema de tiempo,
y es que los contratos sean completos, pero eso dejémoslo para otro
momento.

En otras palabras, viviamos en un mercado altamente imperfecto. Por lo
tanto, incluso dentro de las perspectivas neoclasica y neoliberal, habia que
replantear las cosas y rehacerlas, pero no se hizo, porque los fines se olvidaron
y los medios pasaron a ser los fines en si mismos. En ese sentido, la falta de
consistencia es algo que realmente ha caracterizado la implementacion de
este modelo.

En el caso de las AFP es obvio. A nadie le debiera sorprender que un
modelo neoliberal quiera hacer fondos de pensiones privados, pero la forma
en que se estructuré desde un comienzo era una forma que no cabia en
nuestra economia. Es decir, una economia de ingreso medio, con la
desigualdad que hoy tenemos -acuérdense de que el salario medio en Chile
es de 400.000 pesos- ni siquiera alcanza a sacar de la pobreza a una familia
de cuatro personas. ¢Qué significa eso? Que, en el fondo, vamos a tener un
sistema en el cual, si esa persona debe cotizar el 10 por ciento -40.000 pesos
al mes-, no le dara para tener una pension digna, por muy eficiente que fuese,
en teoria, el sistema de pensiones. Eso no da.

Ese sistema se implementé porque se queria hacer privado, porque se
queria hacer altamente rentable para los operadores, porque se queria que
hubiera mucha liquidez disponible para los grandes grupos econdémicos,
etcétera, pero el bienestar del pensionado o pensionada pasé a ser como un
extra opcional. O sea, todo el sistema de las AFP no solo es contradictorio con
la teoria neoclasica que hemos visto, sino que bajo ningun supuesto podria
funcionar, porque en una economia como la nuestra, con la desigualdad y los
salarios que tenemos, es imposible que esa mitad de la poblacién de salario
mediano hacia abajo -si el salario mediano es de 400.000 pesos, pero si lo
bajamos es bastante menor- pueda acceder a una mejor pension. Por lo tanto,
ese es un sistema que bajo ningun supuesto o circunstancia podria funcionar.
Sin embargo, se aplico y se impuso a la fuerza. ¢ Y qué paso cuando empezé
a fallar? Se aplic6 el Estado subsidiario.

¢ En qué consiste el Estado subsidiario? Consiste en algo muy simple: en

que cada vez que haya una falla o una distorsion de mercado vamos a tirar



plata, vamos a recurrir a los subsidios. ¢Qué hizo la Comision Marcel? Tirar
subsidios, como el pilar solidario. O sea, dejar que las cosas sigan igual, pero
que después el Estado vaya arreglando los problemas que esos sistemas van
haciendo, en lugar de repensar el sistema para que funcione en una economia
como la nuestra. En ese sentido, muchas veces llamo a este Estado
subsidiario como “Estado parada militar tailandesa”. Ustedes me preguntaran
gué tiene que ver esto.

Dentro de las cosas que he hecho durante mi carrera o profesion, hace
muchos afos realicé un curso de una semana en la universidad, en Bangkok,
para luego terminar en una parada militar tailandesa. ¢Y en qué consistia esa
parada militar? Era como cualquier otra, excepto que en Tailandia pasé una
division con elefantes, que fue lo mejor de la parada militar; el problema es que
cuando los elefantes iban pasando, dejaban sus “cositas” en el camino, y
después venia la brigada de la infanteria motorizada y no podian desfilar con
toda esa mugre en el camino. Entonces pasé un grupo de conscriptos
limpiando todo lo que habian dejado los elefantes. El Estado subsidiario es
aquel que, luego de pasar la brigada de la élite, después va por detras
limpiando todo el desastre que va quedando.

Entonces, si las pensiones no funcionan, tiremosles subsidios, en vez de
repensarlas para que funcionen en el mercado; tiremosle subsidios, que es un
poco lo que sucede con los salmones chilenos, que tienen cuatrocientas veces
mas antibiéticos que los noruegos, lo que genera problemas de resistencia y
de vez en cuando de otro tipo con los subsidios. Entonces, en lugar de
repensar como realizar las cosas, lo Unico que se hace es tirar subsidios.

En ese sentido, el gran economista y también premio nobel Douglass North,
quien ademas venia del Consenso de Washington, tiene un concepto muy
interesante que llamo “los sistemas de acceso limitado”. Esto es cuando unas
élites nacional y extranjera se reparten las rentas y bloquean el acceso de
otros, y eso es lo fundamental. O sea, es cosa de preguntarse qué nuevos
conglomerados han nacido en Chile en este periodo. No los hay, porque se
hacen las dos cosas, es decir, no solo se reparten las rentas entre ellos, sino
gue, ademas, bloquean el acceso a otros.

En esa linea argumentativa, el caso de las AFP es realmente muy decidor,

porque dentro de la ideologia neoliberal y de la economia neoclasica deberia



haber alternativas para los fondos privados de pensiones. Uno podria tener la
posibilidad de eleccion. Por ejemplo, me siento perfectamente capaz de
administrar mis propios fondos y no necesito que otros lo hagan por mi; otros
preferiran un sistema distinto.

Esa falta de diversidad, de donde se debian generar las pensiones privadas,
es algo completamente contradictorio con la misma ideologia neoliberal, por
supuesto el free to choose, y de la teoria neoclasica, porque sin competencia
de verdad entre sistemas distintos -no dentro de un sistema con los mismos
operadores compitiendo, sino con distintos sistemas- la competencia no
funciona. Como decia Adam Smith, “sin competencia no hay progreso”.

Entonces, se disefian las AFP y se promete el 70 por ciento del ingreso de
reemplazo. Pero, resulta que la pension mediana actualmente, la zona del
medio, es de solo 15 por ciento; es decir, se prometié 70, pero se da 15. ¢ Eso
es porque las AFP son tan ineficientes? No, porque el sistema estaba
estructuralmente disefiado de una forma que no cuajaba con nuestra realidad
ni nuestra desigualdad, ni con nuestro ingreso por habitante ni con el hecho
de que haya mucha movilidad de la fuerza de trabajo en algunos sectores, por
lo tanto inevitablemente iba a haber lagunas, ya que las mujeres que tienen
hijos tendrian que salirse de sus trabajos.

Para la realidad de nuestro sistema, el nacimiento fue estructuralmente
ineficiente, pero, ademas -como les decia- fue algo totalmente contradictorio
con la propia ideologia -acuérdense del free to choose- y, ademas, con la
teoria clasica de la forma en que hay que hacerlo. Por dar un ejemplo, se da
garantia del Estado a estos fondos de pensiones, pero esas garantias no
vienen con condicionalidad. En cualquier parte del mundo, la teoria neoclasica
sefiala que cualquier garantia del Estado debe venir con condicionalidad,
porque, de lo contrario, tergiversa los mercados. Si alguien da garantia sin
condicionalidad, esa garantia lo Unico que hace es interferir en la forma de
operar, porgue puedo empezar a tomar muchos mas riesgos de los que son
privadamente eficientes. Eso es obvio, porque si todo sale mal y otro paga,
cual es el problema. Eso de dar garantias sin condicionalidad es un anatema
a la teoria econdmica neoclasica y, por supuesto, a la ideologia neoliberal. La
condicionalidad obvia de esa garantia estatal publica a los fondos de

pensiones es que, en su uso, debieran dar prioridad a aquellas cosas que la



economia chilena necesita, como, por ejemplo, la industrializacién de los
recursos naturales o el nuevo trato verde, o green new deal, que hoy puede
ser el gran motor de desarrollo de la productividad.

Ya que en lo actual el extractivo se agoto, hay que generar nuevos motores
de crecimiento de la productividad y, en ese sentido, la industrializacion de las
materias primas, el green new deal, todo lo verde, y la digitalizacion de nuestra
economia, son los caminos obvios para generar crecimiento, especialmente
en la productividad. A ese respecto, las AFP, gue son empresas privadas, con
todos los fondos que tienen, deberian haber tenido un rol fundamental en eso.
Sin embargo, se les da la garantia, pero no se les pide la condicionalidad.

Otra cosa que esta comision estudia es la mala regulacion, o mas bien, la
poca regulacion —ademas de ser mala en muchas cosas- que existe respecto
del funcionamiento de los fondos privados de las AFP y la implementacion de
esa poca regulacion, que se hace de la forma que ustedes saben. Sin
embargo, aquello no es exclusivo de las AFP, sino que es algo generalizado
en toda nuestra economia.

El otro dia, la gobernadora de Aysén dijo que ni siquiera tiene plata para la
bencina de las lanchas para inspeccionar si las salmoneras estan cumpliendo
con la regulacion.

La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica].- Sefior
Presidente, ¢ puedo interrumpir un momento?

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Si, sefiora Secretaria.

La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica].- Sefior
Presidente, les quiero recordar que aun falta que intervengan dos invitados y
gue los diputados hagan sus preguntas. Digo esto porgque son las 16:15 horas
y la sesion concluye a las 17:00 horas.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- Sefior Presidente,
me dijeron que tenia 30 minutos para exponer.

La sefiora SKOKNIC, dofia Ana Maria (Secretaria) [via telematica].- Claro,
aun hay tiempo.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Tiene la palabra, sefior
Palma.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- Entonces, esta

cosa de la letra chica no es especifica para las AFP. Por supuesto, pasa en



las AFP. Recuerden lo que ocurri6 con AFP Cuprum cuando la
exsuperintendenta de Pensiones permiti6 que se fusionara con una AFP
fantasma, a pesar de que no tenia edificio, ni clientes ni plata para pagar los
impuestos correspondientes. Pero eso no es tipico solo en Chile, porque es
casi la forma en que operoé este sistema a nivel internacional, sino que todo el
mundo conoce el sistema financiero. Por ejemplo, se descubrié que la sucursal
del HSBC Bank, en México, se habia transformado en el banco donde se
lavaba todo el dinero de la droga mexicana. Estamos hablando de miles de
millones de ddlares, pero, ¢qué pasé? Hubo una multa y ni una solo persona
se fue presa. Después se descubrié que cinco bancos internacionales -el J.P.
Morgan, el mismo HSBC Bank, el Standard Chartered Bank, el Deutsche Bank
y el Bank of New York Mellon- habian lavado dinero y realizado operaciones
ilegales por un valor de 2 billones de ddlares. ¢ Qué paso finalmente? Se les
aplicé una multa y no hubo ni una persona que terminara presa.

Les voy a dar otro ejemplo. En cuanto a los impuestos a la herencia -en
Inglaterra son voluntarios-, si usted no quiere pagarlos legalmente, hay mil
formas para que eso funcione.

Por otro lado, miren al Asia emergente, un tema que tanto saco a la luz. En
Corea se descubrié que el heredero de Samsung, la corporacion mas grande
de ese pais, estaba dando plata ilegal a la politica, situacion que no era tan
grave, pero terminé preso. Imaginen ustedes si eso ocurriera en Chile, por la
cantidad de personas que contribuyen ilegalmente a la politica. O sea, la forma
en que se aplica la regulacién para que las cosas funcionen es esencial para
gue haya eficiencia en lo que se hace.

En ese sentido, espero que la nueva Constitucion, en el ambito de los
derechos humanos, considere el derecho al consumidor, porque una
economia capitalista que no lo haga, por definicién sera ineficiente, ademas
de toda la razon filosoéfica de por qué deben haber derechos del consumidor,
porque una economia de mercado no funciona sin que los consumidores
tengan derechos; no funciona sin pensionados que tengan derecho a que la
forma en que se calculen sus pensiones por lo menos les permita tener una
pension digna.

En ese sentido, si pensamos en un nuevo modelo de desarrollo, debemos

recordar que este debe ser internamente consistente con los principios y la



teoria economica que lo informa. No puede ser que, por un lado, ande la
filosofia y la teoria de la actividad econémica y, por otro, la praxis, segun los
intereses de las personas que estan operando, porque, primero, el sistema
debe ser internamente consistente, pero este claramente no lo es. O sea, las
AFP no son internamente consistentes ni con la ideologia neoliberal ni con la
teoria econdmica, porque ahi tenemos el resultado; segundo, debe ser bien
implementado en la parte eficiencia y, tercero, debe generar consensos,
porque sin estos no hay modelo de desarrollo que funcione.

De manera que lo fundamental es crear cosas que funcionen en el mercado.
Por ejemplo, en términos de fondos de pensiones, implementar uno de
seguridad social obligatorio, en que la gente deba contribuir a mal llamado
fondo de reparto, para que asegure un minimo de pensién digna para las
personas, y después un sistema alternativo de ahorro voluntario. Debe haber
alternativas, pero eso debe generar algo eficiente en su operacion. No puede
ser que algo ande por su cuenta y que el rol del Estado sea el de ir tirando
plata por todos lados.

Pensemos en Europa. Hoy, algunos paises europeos como Alemania,
Francia y otros gastan el 25 por ciento del Producto Interno Bruto -un cuarto
del PIB- para subsidiar ineficiencias, cosas redistributivas, etcétera. Por
ejemplo, Corea termina con la misma distribucién de ingresos que Alemania,
aunque Corea genera esa distribucion de ingresos en el mercado, es decir, en
el mercado ya sale esa distribucion del ingreso. En cambio, en Alemania la
distribuciéon del ingreso al mercado —esto es antes de impuesto y transferencia-
es tan mala como la chilena, pero al final es mil veces mejor.

En ese sentido, lo que necesitamos a futuro es repensar de verdad un
sistema de pensiones que sea capaz de dar en su operacion algo digno a las
personas, y la Unica forma para ello seria crear un sistema de seguridad social
obligatorio con sistemas alternativos de ahorro voluntario. Por eso, analizar lo
gue hoy existe en la AFP es fundamental para que ese punto quede
absolutamente claro.

Gracias.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Muchas gracias, sefior
Palma.

¢, Habria acuerdo para prorrogar la sesion por 20 minutos?



Acordado.

Tiene la palabra el sefior Guillermo Rioseco.

El sefior RIOSECO (abogado) [via telematica].- Sefior Presidente, antes de
retomar mis primeros planteamientos, me es dificil continuar —como sucede
con los teloneros- después de la intervencion de José Gabriel Palma, ya que
él es una autoridad en materia econémica, porque, afortunadamente, tiene una
mirada critica y técnica y no una vision tradicional, a la que estan
acostumbrados los economistas del pais. Ellos todo lo encuentran bien y
fascinante y consideran que los Unicos que hacen bien las cosas somos los
chilenos.

Sefior Presidente, para conversar sobre el conflicto que subyace en esta
comision respecto de las facultades de la Superintendencia de Pensiones, que
es lo que esta en entredicho, a la luz de lo que significa el concepto de
supremacia constitucional —me voy a apoyar en los trabajos del profesor Silva
Bascuian y de la constitucionalista Marisol Pefa- es claro, y no hay lugar a
dudas, que hay un ordenamiento juridico; es mas, se establece claramente
que hay una jerarquia en nuestro ordenamiento juridico.

Por lo tanto, a la luz de las conversaciones y de las presentaciones que
hemos podido observar, las normas contenidas en los articulos 45 bis; 47 bis,
y 98, letra d), que son de rango legal y que tienen una caracteristica clara y
evidente, son prohibitivas. Asi, el articulo 45 bis nos sefala que: “Los recursos
de los Fondos de Pensiones no podran ser invertidos directa o indirectamente
en acciones de Administradoras de Fondos de Pensiones,”. Esto no es nuevo
y ustedes lo han escuchado. Este articulo 45 bis ya fue modificado en 1999;
después, en 2002 y en 2008, y esto tiene que ver con un aspecto que vamos
a considerar mas adelante.

En seguida, el articulo 47 bis también insiste en esta prohibicion: “...no
podrdn ser invertidos directa o indirectamente en titulos emitidos o
garantizados por la Administradora...”. Este fue modificado una vez por la ley
N° 20.255, en marzo de 2008.

Después, el articulo 98, letra d), -este aspecto es importante- dice relacion
con la definicion del concepto inversién significativa, lo que no implica eludir
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contradictoria con los articulos 45 bis y 47 bis. Esta norma también fue
modificada en 1994 y en 2008.

Entonces, estamos ante un problema de interpretacion. El articulo 19 del
Cadigo Civil sefiala: “Cuando el sentido de la ley es claro, no se desatendera
su tenor literal, a pretexto de consultar su espiritu. Pero bien se puede, para
interpretar una expresion obscura de la ley, recurrir a su intencion o espiritu,
claramente manifestados en ella misma, o en la historia fidedigna de su
establecimiento.”. Y aqui esta el punto. La Superintendencia de Pensiones, en
su presentacién, se refiere al articulo 20 del Cédigo Civil, pero de manera
incompleta. Esta disposicion sefiala, respecto de las definiciones legales, que
—cito lo que dice la Superintendencia-: “...cuando el legislador las haya
definido expresamente para ciertas materias, se les dara en éstas su
significado legal.”. Sin embargo, el texto completo del articulo 20 en cuestion
sefala: “Las palabras de la ley se entenderan en su sentido natural y obvio,
segun el uso general de las mismas palabras; pero cuando el legislador las
haya definido expresamente para ciertas materias, se les dara en éstas su
significado legal.”.

Esta claro, entonces, que estamos en presencia de normas legales
prohibitivas, como muy bien sefial6 el colega Alfredo Ugarte. No se divisa un
margen para una interpretacion diversa a lo que la ley con claridad establece.
La voluntad del legislador se ha manifestado dos veces: una, en el articulo 45
bis y, otra, en el articulo 47 bis. Entonces, por lo menos, no diviso que haya
espacio para una interpretacion distinta del sentido que plantea la ley.

Ahora, esto no es novedad, como sefialaba José Gabriel Palma. No es
primera vez que la Superintendencia de Pensiones hace una interpretacion
que es contraria a lo que, por ejemplo, entiende o interpreta la Contraloria
General de la Republica. Tenemos el caso de las AFP fantasmas que sefalaba
José Gabriel Palma. La fusién simulada de la AFP Cuprum con Argentum y de
Provida con —se me fue el nombre-... Son dos fusiones simuladas, que fueron
motivo de una comision investigadora de esta honorable Camara de Diputados
y que significd que la Contraloria General de la Republica estableciera, a
través de un dictamen, que estas fusiones se habian materializado de manera
irregular, o sea, contrario a la ley. Es mas, la Contraloria General de la
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Tamara Agnic, que debia iniciar un proceso de invalidacion de las resoluciones
que autorizaron estas fusiones. Sin embargo, la superintendencia se resistio
al dictamen de la Contraloria, invocando una pretendida autonomia, facultad
gue no tiene. Sus actuaciones también son susceptibles de ser fiscalizadas
por este 6rgano contralor, que es la Contraloria General de la Republica, por
definicion. Tuvo que apercibir, tuvo que reiterar este dictamen vy, al final, la
Superintendencia tuvo que acatar el dictamen e inici6 un proceso de
invalidacién, que concluy6 que todo el procedimiento de autorizacion de las
fusiones de estas cuatro AFP era conforme a derecho y que estaba dentro de
las facultades que tenia la Superintendencia de Pensiones. Tal es asi que se
presentaron algunas acciones de nulidad de derecho publico. Lo mas
sorprendente fue que el Consejo de Defensa del Estado se hizo parte para
defender la postura de la Superintendencia que avalaba el goodwill, que
significd usar un beneficio tributario, que estaba a punto de concluir, y que
significd -desconozco el estado actual de tramite- mas 400 millones de délares
menos de ingreso por concepto de impuestos.

Por lo tanto, para concluir esta parte, coincido con el colega profesor Ugarte
en cuanto a que los plazos para impugnar las actuaciones del CTI y todo lo
que tiene que ver con este [...]. Entonces, la nulidad de derecho publico, como
él lo plantea, me parece que es correcta, puesto que una de las caracteristicas
fundamentales de la nulidad de derecho publico es que son imprescriptibles,
porque el fundamento basico es que el Estado no puede usar el principio
general del derecho de la prescripcion para avalar sus propios errores y sus
propias infracciones de ley. En ese sentido -coincido-, el camino probable es
gue si se acredita definitivamente que esas actuaciones son en contra de la
ley, lo que procederia es una accion de nulidad publica.

Respecto del tema “Crisis en el sistema previsional”’, no nos pusimos de
acuerdo con José Gabriel Palma, pero el régimen de capitalizacién individual
creado por la reforma de 1981 no esta en crisis. Este funciona de acuerdo con
lo previsible: las cotizaciones de los trabajadores dependientes se efectian
con regularidad, las AFP cumplen con sus obligaciones legales, los afiliados
tienen seguros, sus fondos; en dos afos las inversiones han producido

rentabilidades negativas. Solo en dos afos, rentabilidades negativas;



eufemisticamente, cuando pierden. En 25 afos de funcionamiento del sistema
no se han producido fraudes ni ha quebrado ninguna AFP.

El régimen de capitalizacion individual, como mecanismo de financiamiento,
no ha fracasado. Para trabajadores con empleos estables, que cotizan con
regularidad a lo largo de toda su vida laboral, los fondos acumulados permiten
financiar pensiones cercanas a sus ingresos en actividad.

El régimen de capitalizacion individual también ha tenido efectos positivos
sobre el crecimiento y el desarrollo del mercado de capitales en el pais. Esos
efectos no se reflejan solo en indicadores macroeconémicos, sino en
realidades mas cercanas a las personas como, por ejemplo, el costo de los
créditos hipotecarios, los créditos de consumo y los créditos para las pequefias
empresas.

Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional 2005, conocido
como la Comision Marcel.

Las proyecciones disponibles muestran que del total de la poblacién adulta
mayor, el grupo cubierto por una pensién contributiva se reducira de 65 por
ciento en la actualidad a alrededor de 50 por ciento en 2020, y que alrededor
de 60 por ciento de los pensionados del sistema de AFP obtendra una pension
igual o inferior a la pension minima garantizada por el Estado.

Por su parte, proyecciones de la Superintendencia de Administradoras de
Fondos de Pensiones de la época —porque hoy se llama Superintendencia de
Pensiones- muestran que 46 por ciento del flujo anual de nuevos pensionados
del sistema de AFP, entre los afios 2020 y 2025, tendréa una pension inferior a
la minima y no tendra acceso ni siquiera a la garantia estatal sin
condicionamiento —que es un tema que le preocupa a José Gabriel Palma-, y
que ese grupo estara mayoritariamente compuesto por mujeres; 65 por ciento
de mujeres perjudicadas. Hay una declaracion de principios al respecto.

Finalmente, es necesario tener en cuenta que los sistemas previsionales,
por su propia naturaleza, se sitian en una dimension de largo plazo. Quiero
obviar este comentario, pero tiene que ver con el mensaje presidencial que
esta a disposicion de la comision.

El ministro de Hacienda de la época declaro: “este proyecto de ley le va a
cambiar la cara a Chile”. Estamos hablando de la reforma previsional de 2008,

ley N° 20.255, que entrd en vigencia en marzo.



Aqui empezamos con el problema: La crisis Subprime de 2008. Segun
informe de la Superintendencia de AFP de la época, al 30 de abril de 2008, el
valor de los fondos de pensiones ascendia a la suma de 119.433 millones de
dolares. En el boletin de dicha superintendencia, de diciembre de 2008, el
valor de los fondos de pensiones, producto del ahorro, al 31 de diciembre de
2008 fue de 74.313 millones de ddlares. Es decir, se perdieron 45.120 millones
de dolares. En valor presente -porque ese esta un poco atrasado-, fueron
54.200 millones de dolares, el equivalente de los retiros.

No sé si ustedes recuerdan cudl fue la explicacién de todo sistema: esto hay
que verlo con una mirada de largo plazo, lo que se perdid se va a recuperar,
pero nadie se referia a las personas que estaban en etapa de pensionarse, en
edad de jubilarse.

Este es un dato que extraje del libro del exsenador Ricardo Hormazabal: “El
Gran Enganio: 30 afios del sistema de AFP”. Pero, cuidado, no solamente esta
la crisis de 2008. Hagamos memoria: 1982-1983, empresas relacionadas,
Crav, Grupo Cruzat Larrain, Javier Vial, Fondos Mutuos, BHC; 1995, crisis
Tequila; 1998, crisis Asiatica; 2000, crisis Puntocom; 2001, crisis Tango; 2008,
crisis Subprime; 2020, crisis pandemia Covid. El tema es que no hay registro
publico, no hay una mirada completa de cuantos miles de millones de dolares
se perdieron en esas crisis. Les recuerdo que fueron 54.200 millones de
dolares en 2008. ¢ Se imaginan cuanto suma todo eso?

Otro dato -de alguna manera ya lo he insinuado- es que en cuarenta afios
el decreto ley N° 3.500 ha tenido mas de cincuenta modificaciones legales y
su texto ha sufrido mas de ochocientos cambios en su compaosicion. Me remito
a lo que sefialaba José Gabriel Palma respecto de esta incoherencia del
sistema. O sea, es un sistema que ha sido parchado durante 40 afios. No soy
bueno para los numeros, pero creo que son 50 modificaciones en 40 afios. No
nos pusimos de acuerdo, pero para confiar en un modelo, en un sistema, lo
fundamental es que la gente debe conocerlo para apropiarselo, para confiar y
para creer en él. Se reconoce, como dijo aqui la propia superintendenta
Solange Berstein, que el sistema es arido, frondoso, con un abundante
conjunto de normas legales y de caracter reglamentario.

Segun la encuesta de Protecciéon Social y Reforma de Pensiones, del
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el 34,3 por ciento de los afiliados conoce el monto de la cotizacion; el 1,7 por
ciento, el monto de la comisién fija; el 2,1 por ciento, el monto de la comision
variable; el 21,6 por ciento, el monto del saldo acumulado en las AFP, y el 79,4
por ciento no sabe cdmo se calculan las pensiones de las AFP y el 66,3 por
ciento desconoce qué tipo de fondos existen.

Me permiti tomar de la organizacion “Educacion 2020” un texto del sefior
Mario Waissbluth, que habla sobre el analfabetismo. Las laminas sefialan que
el continente América Latina es de analfabetos funcionales y Chile es el mejor,
o como sefala el refran “en el pais de los ciegos, el tuerto es rey.”. Chile, salvo
la enigmética Cuba, tiene los mejores resultados educativos de América Latina
en todas las pruebas estandarizadas de lenguaje, ciencias y matematicas.
Tiene, ademas, la mas alta cobertura de educacion media, similar a los paises
de la OCDE, por un largo tiempo.

En 1998, Chile fue el Unico pais de la region que participd en el Segundo
Estudio Internacional de Alfabetizacion de Adultos (Sials), para personas entre
15y 65 afios. Quedo en el vergonzoso ultimo lugar entre 50 paises.

¢, Se comprende lo que leemos? Cito a Educacion 2020, el continente de
analfabetos, si Chile es lo mejor.

En 2013 volvimos a presentarnos y los resultados siguieron siendo
desastrosos. Una pregunta real de nivel 1 en prosa del Sials consiste en
mostrarle a la persona una etiqueta auténtica de aspirina, donde dice
claramente que el medicamento no debe tomarse por mas de 7 dias. Pregunta:
sefior, ¢cuantos dias debe tomarse una aspirina como maximo? El 41 por
ciento de las personas con educacién media completa no la pudo responder
ni tampoco el 35 por ciento de los respondientes con educacién superior.

Informe 63/2019 de la OIT. La reversion de la privatizacidn de las pensiones:
Reconstruyendo los sistemas publicos de pensiones.

Como sabemos, la OIT fue creada en 1919, como parte del Tratado de
Versalles. Ademas, es una fuente del derecho internacional del trabajo, la cual
esta integrada por 178 miembros y tiene como objetivo principal mejorar las
condiciones de vida y trabajo de los trabajadores.

La OIT no promueve un modelo determinado de seguridad social —hago
énfasis al respecto—, pero si impulsa un conjunto de principios basicos sobre

los cuales debe construirse o adaptarse un sistema.



Los principios son claros: el papel prioritario del Estado para facilitar,
promover y extender la cobertura en las prestaciones previsibles y no
discriminatorias, en la administracion sélida y transparente en los regimenes,
en los costos de administracion bajos, en la funcion protagonica de los actores
sociales y en la igualdad de género.

Respecto de las razones de la OIT, cabe sefialar que la privatizacion de las
pensiones no dio los resultados esperados. Las tasas de coberturas se
estancaron o disminuyeron, los niveles de las pensiones se deterioraron y se
agravaron la desigualdad de género y de ingresos, lo que hizo que la
privatizacion fuera muy impopular. El riesgo asociado a las fluctuaciones de
los mercados financieros se trasladdo a los individuos. Los costos
administrativos se incrementaron, lo que resultd en menores niveles de
prestaciones. Los altos costos de transicion —un tremendo problema
invisibilizado, a menudo infravalorado— crearon grandes presiones fiscales.
Como decia el sefior José Gabriel Palma, vamos repartiendo plata y subsidios
para financiar la ineficiencia, la inoperancia.

Continuando con las razones de la OIT, se suponia que la administracion
privada deberia mejorar la gobernanza, pero, por el contrario, la debilit6. Se
elimind la participacion de los trabajadores en la gestion y, en muchos casos,
las funciones de regulacion y supervision fueron capturadas por grupos
econdémicos responsables de la gestion de los fondos, lo que gener6 graves
conflictos de intereses.

Ademas, la industria del seguro, que en Ultima instancia beneficia los
ahorros previsionales, avanzé hacia la concentracion.

¢, Qué dijo la OIT en el informe N° 637 “La privatizacién de las pensiones se
puede revertir rapidamente, en tan solo unos pocos meses. Para aquellos
paises que estan considerando reconstruir sus sistemas publicos de
pensiones, hay once pasos principales”.

Enseguida, hay una conclusion demoledora: “Considerando que el 60 por
ciento de los paises que habian privatizado los sistemas publicos de pensiones
obligatorias han revertido la privatizacion, y teniendo en cuenta la evidencia
acumulada de impactos negativos sociales y econdmicos, se puede afirmar

que el experimento de la privatizacion ha fracasado”.



“Ningun pais democratico avanzado e industrializado sustituyo su sistema
publico de pensiones por un sistema privado de cuentas individuales de
capitalizacion plena”. A cada rato escuchamos que los sistemas de reparto
estan quebrados.

En la siguiente lamina se pueden observar un listado de paises que suman
una poblacion de 375 millones de habitantes aproximadamente y que, hasta
la fecha, han revertido el proceso de privatizacion.

A continuacion, entramos a un tema que tiene que ver con la materia de la
comision especial investigadora, que es uno de los puntos que analiza la OIT.

“Deficiencias en la gobernanza: captura de las funciones de regulacion y
supervision I”.

El objetivo principal de la regulacion gubernamental de los fondos privados
de pensiones es garantizar que las administradoras de los fondos actien con
interés de los trabajadores y pensionados, y no solo en el interés de las
companfias administradoras. La regulacion de los fondos de pensiones tiene
por objeto abordar una serie de imperfecciones del mercado, tales como
informacion asimétrica, el riesgo moral, el comportamiento individual miope y
la competencia imperfecta.

Los esfuerzos regulatorios también van dirigidos a prevenir la evasion, la
malversacion, el fraude o la corrupcion, la mala administracion y las estrategias
empresariales excesivamente arriesgadas. Obviamente, tomo riesgos, si total
el Estado viene detras y recoge las cacas de los elefantes. Para llevar a cabo
esta funcién, es indispensable que las autoridades reguladoras sean
independientes y dispongan de suficiente poder de intervencion. Sin embargo,
en muchos casos, la funcion reguladora de los fondos privados terminé
capturada por intereses privados.

La “captura del regulador’ es aquella situacién en la que un organismo
regulador, creado para defender el interés publico, actia atendiendo a
determinados grupos de interés econdmico del sector a los que esta
encargado de regular y supervisar. La captura suele producirse de una forma
no visible, incluso a través de situaciones como trafico de influencias o el uso
de informacién privilegiada, materia de esta comision investigadora.

En el mismo tenor, en el sector de los fondos privados de pensiones, las

funciones de regulacion y supervision frecuentemente eran capturadas por los



mismos grupos econdmicos responsables de la administracion, lo que creaba
graves conflictos de intereses.

El fendmeno de la captura de la regulacion por parte de grupos sectoriales
de presion en algunos mercados financieros esta bien documentado en ciertos
paises como Irlanda y Estados Unidos. Lo mas probable es que el sefior Palma
tenga informacién mucho més completa sobre esa situacion.

En la mayoria de los paises en desarrollo donde las estructuras financieras
y regulatorias aun estaban poco desarrolladas, los procesos de privatizacion
de las pensiones favorecieron la entrada de grandes conglomerados
financieros extranjeros, lo que creo un cuasimercado en el que la competencia
era limitada.

Los nexos estrechos entre los politicos y el sector financiero, asi como la
escasez de personal altamente especializado, en materia de regulacion de los
mercados financieros, contribuyeron a que se seleccionara reguladores
provenientes del sector ya existente, dando asi cabida a intereses privados.
En relacion con esto, entre otras cosas, los diagnésticos que explican la crisis
de 2008, en que no hubo capacidad de los 6rganos reguladores para entender
toda la cantidad de cosas que habian inventado quienes estan detras de los
mercados financieros.

¢, Quién se beneficid de los ahorros para la jubilacion de los ciudadanos?
Esta es una pregunta importante desde la perspectiva del desarrollo nacional
que hace la OIT y no yo.

En muchos paises, las reservas de los sistemas de pensiones aun jovenes
y en su fase acumulativa se utilizaron para el desarrollo nacional. Por ejemplo,
en Finlandia los fondos publicos de pensiones acumulados en las décadas de
los treinta y los cuarenta se utilizaron para proyectos de electrificacion rural e
infraestructura basica, y a partir de 1961, para financiar la industrializacion,
beneficiando asi a millones de finlandeses.

No obstante, el uso potencial de los fondos de pensiones para la inversion
publica nacional se perdié casi por completo con el paso a los sistemas
privatizados de capitalizacion, en los que los ahorros individuales se invierten
en los mercados de capitales en busca de altos rendimientos, dejando de lado

los objetivos nacionales de desarrollo.



Desde la perspectiva del desarrollo, es motivo de gran preocupacion, en
particular para los paises en desarrollo, que los ahorros de jubilacion de los
ciudadanos se vayan hacia las grandes corporaciones financieras
internacionales. La evidencia muestra que la privatizacion de las pensiones ha
contribuido a la concentracion del poder econémico en manos de las empresas
financieras internacionales.

¢, Como revertir la privatizacion? Los once pasos que recomienda la OIT:

1. Iniciar el dialogo social para generar consenso y lanzar campafas de
comunicacion.

2. Conformar un comité técnico tripartito de reformas, encargado de disefar
e implementar la renacionalizacién del sistema de pensiones.

3. Promulgar leyes que definan las principales caracteristicas de un sistema
de reparto de beneficio definido, de conformidad con las normas
internacionales en seguridad social de la OIT.

4. Crear un ente administrativo publico de las pensiones que garantice la
gobernanza tripartita, algo que no existe en Chile desde hace cuarenta afos.

5. Transferir a los afiliados del sistema privado al publico.

6. Transferir los recursos acumulados en las cuentas individuales del
sistema privado de pensiones.

7. Establecer nuevas tasas de cotizacion y comenzar a recaudar las
cotizaciones en el nuevo régimen publico de pensiones.

8. Clausurar el mecanismo de recaudacion de cotizaciones del sector
privado.

9. Implementar los servicios de inspeccion y mecanismos de cobranza de
las cotizaciones.

10. Crear una unidad o entidad encargada de la gestion de las inversiones
del régimen publico de pensiones.

11. Clausurar el ente de supervision y regulacion de las pensiones del sector
privado.

Asimismo, se deben mejorar las pensiones como expresion comodin. Ese
tema es lo mio.

Llama la atencién que la comunidad de expertos, que presumen de ser
rigurosos y serios, que descalifican y etiqguetan a quienes discrepan de su

defensa del mercado del ahorro forzoso individual para las pensiones, sea tan



imprecisa y utilice —por qué no decirlo- frases vagas que no dicen nada, como
el comodin “vamos a mejorar pensiones” o “estamos haciendo los mejores
esfuerzos para mejorar pensiones”. Eso se escuchoé en 1981, 1991, 2001, en
todos los anos terminados en “1” y durante 40 afios. Jamas se han referido a
un monto, a un estandar medible o a un objetivo susceptible de evaluar. Lo
gue no se mide, no se puede evaluar y, por tanto, no se puede corregir, y lo
gue no se puede corregir es dificil de modificar o cambiar. En 40 afios las AFP
no han tenido objetivos especificos, por eso usan el eufemismo para
distorsionar las cifras. Cuarenta afios después avisan que el 10 por ciento de
cotizacidon es insuficiente, pese a que antes de las AFP no existia ninguna
contribucion menor al 25 por ciento.

¢ Tasas de reemplazo o pensiones de casino?

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Sefior Rioseco, le daré
tres minutos mas para que termine su exposicién, de modo que los 20 o 25
minutos restantes queden para que los sefiores diputados puedan formular las
consultas respectivas.

El sefior RIOSECO (abogado) [via telematica].- Sefior Presidente, como se
sabe, el estandar de la OIT en materia de pensiones es la tasa de reemplazo
del 45 por ciento.

En virtud del tiempo, tendré que avanzar mas rapido en mi presentacion.
Plantearé las cifras que ha habido en un periodo de 40 afios.

Durante 40 afios, las AFP han recaudado 212.249 millones de dolares,
apenas pagaron 33.838 millones de ddlares en pensiones, pero recibieron
subsidios estatales por 53.449 millones de ddlares; sin embargo, cobraron por
concepto de comisién 71.951 millones de dodlares. Algo esta desbalanceado,
¢cierto? A modo de referencia, en 40 afios Codelco extrajo 48 millones de
toneladas de cobre fino y aporté al Estado 84.000 millones de délares. Las
AFP, en ese mismo periodo extrajeron de los chilenos 125.000 millones de
dolares en comisiones y subsidios.

Finalizaré con algunas preguntas que tienen que ver con este gran tema del
derecho de propiedad sobre el ahorro.

No hay duda alguna de que el ahorro es propiedad de las personas, porque
es consecuencia de un acto voluntario e individual, no hay ni puede haber

controversia respecto de eso. Pero, me pregunto si los funcionarios de las



Fuerzas Armadas y de Orden Publico, de la PDI y de Gendarmeria de Chile
se cuestionan sobre la propiedad de los fondos.

Entonces, vuelvo a hacer la pregunta: ¢es importante la propiedad del
ahorro o el beneficio para el que esta disefiado el sistema o la institucion, cual
es pagar beneficios definidos?

No sabemos que exista algun tipo de malestar en los funcionarios de las
Fuerzas Armadas y de Orden Publico o algun dilema en relacion con la
propiedad de los fondos o su derecho a retirar el 10 por ciento de ellos. Es un
tema ausente en la preocupacion de esos funcionarios publicos. Ese es el
tema, ahi esta la diferencia o la anomalia, porque, de manera genial —diria
hasta perversa-, se instalo la figura de la propiedad del ahorro, porque el
ahorro siempre es personal, voluntario y de propiedad de las personas. Una
cosa distinta es contribuir a un sistema publico de pensiones que no tiene fines
de lucro. El cuestionamiento que debemos hacernos como sistema es por qué
en algunos casos es valida esa pregunta y en otros no.

En mi opinién, creo que todos conocemos la respuesta, que tiene que ver
con la gran cantidad de conflictos de intereses que instalo el sistema, debido
a su propia naturaleza. No se trata de que José Pifiera sea tan perverso y haya
disefiado esto de manera maquiavélica. Es probable que en su minuto o en su
contexto....Sin embargo, respecto de lo que él definié cuando plante6 el nuevo
sistema de pensiones y se refirid al antiguo, diciendo que era un adefesio, yo
diria que hoy muchos chilenos piensan que esto es un adefesio. La ultima
pregunta que deberiamos hacernos con los datos que he aportado respecto
de lo que recaudaron, lo que pagaron y de lo que recibieron en forma de
subsidios fiscales, ¢ ustedes creen que José Pifiera seria capaz de convencer
a este Congreso Nacional de que hay que instalar un decreto ley N° 3.5007?
Esa es la gran pregunta. ¢El convenceria al Congreso Nacional de que es
necesario instalar el sistema de cuentas de capitalizacion individual? La
pregunta queda abierta.

Muchas gracias por la oportunidad que me han brindado para plantear este
tema desde la perspectiva de mis conocimientos, desde una mirada
desprovista de conflictos de intereses y pensando definitivamente en beneficio

de todos.



El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Muchas gracias, sefior
Rioseco.

Ofrezco la palabra para plantear preguntas.

Tiene la palabra el diputado Guillermo Ramirez.

El sefior RAMIREZ (via telematica).- Sefior Presidente, por su intermedio,
agradezco a los sefiores José Gabriel Palma y Guillermo Rioseco por sus
interesantes exposiciones. Escuché ambas intervenciones con mucha
atencion, pues el tema de pensiones me interesa mucho. En su momento,
estuve en la Comision de Trabajo y Seguridad Social cuando se discuti6 el
proyecto de reforma al sistema de pensiones, el cual, lamentablemente, qued6
trancado en el Senado.

Desafortunadamente, tengo la impresién de que ninguno de los expositores,
a pesar de que sus miradas sobre el sistema son muy interesantes, se refirio
al motivo de la creacion de esta comision especial investigadora, cual es el
investigar las actuaciones de la Superintendencia de Pensiones, de la
Comision para el Mercado Financiero y del Servicio de Impuestos Internos en
la fiscalizacion de las inversiones realizadas por las AFP. Mas bien, ellos
manifestaron su opinion acerca del sistema de pensiones que tenemos en
Chile hoy, sin referirse a las actuaciones de los referidos organismos en la
fiscalizacion de las inversiones de las AFP. Por ello, quienes estamos
presentes pudimos disfrutar de esas dos exposiciones, pero no sé qué tanto
podamos sacar de ellas para efectos de redactar el informe final que debe
presentar esta comisién. Mas alla de eso, quiero decir un par de cosas.

Primero, ya que no hablamos del mandato de la comisién, sino que del
sistema de pensiones, en general me gusta preguntar a las personas que
critican el sistema —por supuesto, el sistema tiene “pifias” y no cumplié con los
objetivos que se propuso en su creacion- sobre cuéles son las alternativas que
existen. De hecho, cuando participaba en la Comisién de Trabajo y Seguridad
Social y concurrian personas para criticar el sistema, les consultaba acerca de
cual era el sistema en virtud del cual habra pensiones sustentables. Asimismo,
les preguntaba sobre cuanto debia cotizar la persona, por cuanto tiempo y de
qué forma con esos dineros se asegurarian las pensiones a futuro.
Lamentablemente, esa pregunta nunca fue respondida, por lo que asi de hace

muy dificil avanzar en el desarrollo de un nuevo sistema de pensiones.



Por ejemplo, el sefior Rioseco sefiald que en el antiguo sistema de reparto
las cotizaciones no bajaban del 25 por ciento; no obstante, si en el sistema
actual tuvieramos cotizaciones del 25 por ciento, probablemente el monto
promedio de las pensiones seria mucho mejor que el actual.

Asimismo, el sefior Palma hizo alusién a las condiciones que debe tener el
sistema para que funcione, como, por ejemplo, que no existan lagunas. No us6
esa palabra, pero habl6 de cotizaciones regulares. Por cierto, no hay sistema
alguno que alguien proponga y se sostenga si no hay cotizaciones regulares.

Creo que las intervenciones fueron interesantes, pero, lamentablemente, no
se refirieron al mandato de la comision y al criticar el sistema no proveen —si
eso es lo que ellos eligieron hacer- una alternativa distinta con montos de
cotizacibn menores, 0 con menos afios de cotizacion o con montos de
pensiones mas altos. Si ellos lograran dar con la férmula, yo seria el primero
en apoyar esa solucién, pero lamentablemente no veo eso.

Quiero que las criticas que se hagan al sistema también vayan de la mano
con la propuesta, porque, por ejemplo, cuando se dice que aqui no hay libertad
para elegir, o el free to choose que me menciond, claramente al menos puedo
elegir la AFP, pero con un sistema de reparto no puedo elegir nada. Aqui, a lo
menos, puedo elegir fondos, pero en un sistema de repartos, en general, no
puedo ofrecer nada. O cuando se dice que se confunden los medios con los
fines, asumo que el fin de las AFP es entregar buenas pensiones, pero se dice
qgue debieran estar orientadas al green new deal o que debieran ayudar al
desarrollo de pais. Entonces, pongadmonos de acuerdo primero en cuales son
los fines de los fondos de pensiones.

Considero que las exposiciones fueron muy interesantes. Estuve con la
camara prendida durante las dos intervenciones, escuchando muy
atentamente, pero, lamentablemente, para efectos de esta comision, las
intervenciones no fueron de mucha ayuda.

Muchas gracias.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Muchas gracias, diputado
Ramirez, muy interesante su intervencion. Posteriormente nuestros invitados

responderan.



Si les parece, ¢juntariamos tres preguntas en un solo bloque? Después,
hacemos tres preguntas adicionales, y con eso vamos a tener cubierto el
conjunto de inquietudes.

¢, Ofrezco la palabra a algun diputado o alguna diputada para formular una
consulta? Si no hay mas preguntas, respondemos inmediatamente estas.

Tiene la palabra la diputada Gael Yeomans.

La sefiorita YEOMANS (dofia Gael) [via telematica].- Sefior Presidente,
quiero agradecer las exposiciones. También estuve atenta, a pesar de no tener
encendida la camara todo el tiempo por problemas de conexion.

Respecto de las exposiciones, no coincido con lo sefialado por el diputado
Ramirez. En particular, el sefior Guillermo Rioseco sefiald, al inicio de su
exposicion, un tema que hemos abordado en la comision y que tiene que ver
con esta suerte de interpretacién de la norma por parte del Consejo Técnico
de Inversiones, en relacion con el caracter prohibitivo de la misma. Eso esta
contemplado en el decreto ley N° 3.500 y tiene directa relaciébn con esta
comision; de hecho, mi pregunta iba en ese sentido.

Respecto de ese punto, es importante empezar a dilucidar nuestro marco
de accion como comision investigadora.

El profesor Ugarte y otros expositores sefialaron en su momento que no
existia un marco de interpretacion en el Consejo Técnico de Inversiones para
guebrantar esa norma expresa, contenida en dicho decreto.

En ese sentido, quiero consultar al sefior Rioseco cuales son los marcos de
accion -que usted también sefal6- de la nulidad de derecho publico. Si pudiera
abordar un poco mas el tema.

Sobre los otros puntos, considero que también son interesantes respecto
de la critica y analisis del sistema previsional en general, porque,
efectivamente, cuando se cuenta con ese tipo de normativa, el enfoque del
sistema previsional no esta dado para la entrega de seguridad social, sino que
hay inversiones de por medio que resultan fructiferas y que han generado
bastante rentabilidad al negocio de algunas empresas. Incluso, en algunas
empresas relacionadas hubo relaciones entre quienes estaban detras de las
AFP y las compafiias aseguradoras ganaban seguros de invalidez, que
revisamos a propoésito de otra comisidén investigadora, pero esa materia,

lamentablemente, no ha sido abordada -y hay que decirlo- en ninguna



propuesta de reforma previsional que realmente se vaya a hacer cargo de eso.
Necesitamos que se revise lo que esté sucediendo con esta suerte de sistema
que, al final, no pone el énfasis en lo que deberia ser, cual es entregar
seguridad social, sino en las inversiones que le generan rentabilidad en
algunos negocios.

Gracias, sefior presidente.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Ofrezco la palabra.

Ofrezco la palabra.

Quiero hacer dos preguntas, una de caracter legal y otra de caracter mas
bien econémico o macroecondémico, especialmente al sefior Rioseco.

Usted dijo que habia cincuenta grandes modificaciones legales vy
ochocientas enmiendas al sistema previsional del decreto ley N° 3.500.
¢, Cudles son los principales hitos de esas modificaciones -por asi decirlo- o las
cinco o seis modificaciones importantes que se han producido? ¢Esas
modificaciones han cumplido con el objetivo que planteaba el decreto ley N°
3.500, que -entiendo, y en eso no sé si compartimos entre todos los diputados
la misma idea- era proteger el ahorro forzoso que se les exige a los
trabajadores e incrementarlo para asegurar un mejor nivel y un mayor
resultado de las pensiones? A mi juicio, todos compartimos ese objetivo. Lo
fundamental del sistema es proteger el ahorro de los trabajadores, que no se
pierda plata, que se aumente y que finalmente eso redunde en un mejor
sistema, tomando en cuenta las caracteristicas de este modelo; por cierto,
puede haber otros. No estamos discutiendo si es bueno o malo, pero saber si
los objetivos que se plantearon, con las modificaciones legales que se han
hecho, han favorecido el objetivo central o o han perjudicado.

Otra pregunta general quiero formularla al economista sefior Palma,
respecto de los modelos.

Usted decia que habia tres elementos fundamentales para que los sistemas
econdémicos que se implantan sean validos. Uno era que tuviera consistencia
interna; otro, que tuviera consenso y el tercero, en este momento se me pierde,
pero no importa.

Dentro de esos tres objetivos, ¢ usted ha visto algunos modelos econémicos
gue pueden reunir esas tres caracteristicas y como se ha traducido en

sistemas de pensiones?



Esto complementa un poco las preguntas que hizo el diputado Guillermo
Ramirez, en el sentido de plantear una pregunta sobre las alternativas.

Tiene la palabra el sefior Guillermo Rioseco.

El sefior RIOSECO (abogado) [via telematica].- Sefior Presidente, para mi
no es fécil distinguir, pero diria que hay tres -no cinco- grandes modificaciones
al decreto ley N° 3.500, que es la ley N° 19.795, que introdujo los multifondos,
y la que planteé la creacion de dos fondos o el 1 o el 2. No lo recuerdo bien,
pero era una sefal. Y, por supuesto, la ley N° 20.255, de 2008, que, a lo
menos, introduce el pilar solidario.

En relacién con la creacion de multifondos, se comete un error casi infantil.
Es decir, al administrar una cartera de inversion de renta variable todos
entendemos que no es lo mismo que administrar una cartera de fondos de
renta fija. Sin embargo, el legislador en esa época toma la decision  -segun
él, para facilitarle la capacidad de comprension a los afiliados- y estableci6 que
la comisién a cobrar por administrar cualquier fondo, renta variable o fija,
dentro de este portafolio de cinco fondos, es la misma. Desde luego, ahi
tenemos una modificacion un tanto inexplicable.

Ahora, la reforma de 2008 introdujo el pilar solidario y establecié una serie
de criterios. O sea, hace una reflexién, pero, a la luz de los resultados,
consolida el modelo en la linea que planteé precisamente el sefior José Gabriel
Palma, es decir, el Estado subsidiario que va detras repartiendo plata a una
industria ineficiente.

Cabe recordar que el Estado ha desembolsado 53.000 millones de ddlares
en cuarenta afios para subsidiar a la industria de las AFP, pero ello ha sido
contra nada. O sea, el sistema de pensiones autofinanciadas son 33.000
millones de délares y el total de las pensiones pagadas por el sistema son
84.000 millones de ddlares. Obviamente, hay que sumar los 33.000 mas los
50.000, lo que da 84.000 millones de délares, pero al final el Estado se da
cuenta de que terminé pagando mucho mas.

Aunque hay otra reforma en la que tuve alguna participacion, tiene que ver
con las asimetrias de la informacion, problema clasico de los mercados
financieros, en donde la gente no entiende lo que sucede. El que gana aqui es
el gue maneja la informacion, y ahi es donde se crea la asesoria previsional,

estos supuestos terceros confiables. Pero, nuevamente tenemos a un



superintendente, un regulador que entiende la norma de otra manera, y valida
los ejércitos de vendedores de las compariias de seguros, que responden a
un interés concreto de su empleador. Esa es una cuestién que nadie entiende.

Por ello, en la reforma previsional de este gobierno, que, como dice el
diputado Guillermo Ramirez, por su intermedio, esta detenida en el Senado,
se valida que los afiliados van a estar nuevamente a expensas del ejército de
vendedores, que los van a llevar para el lado que a ellos les conviene y no
estaran en funcién de lo que ellos necesitan.

Para finalizar, cuando nos criticaron como pais por las politicas publicas
para enfrentar la pandemia de la covid-19, recuerdo que las autoridades, los
distintos sectores, los especialistas y todo el resto del pais reaccionaron como
un todo. Entonces, por qué la equivalente de la OMS, que es la OIT, no tiene
una reacciéon de la misma envergadura. Es decir, la OIT, la fuente internacional
del derecho del trabajo, dice que el sistema previsional que tenemos fracaso
y que nadie se hace cargo. Ha sido invisibilizado, pues no se discute ni en los
medios, ni en la prensa especializada ni en la television. Es como algo
referencial, algo marginal. Pienso que eso es preocupante, porque si todos los
sectores afirmaran que el tema de las pensiones es algo muy importante y
prioritario y si un organismo especializado de las Naciones Unidas dice que el
sistema que tenemos fracaso, ¢ por qué no nos hacemos cargo? ¢ Por qué los
ministros del Trabajo, las autoridades especializadas no se hacen cargo y
salen a desvirtuar y a decir que ese informe esta equivocado?

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- La diputada Gael
Yeomans consulté respecto de aspectos relacionados con la validez de la
norma legal en relacion con las normas reglamentarias.

El sefior RIOSECO (abogado) [via telematica].- Sefior Presidente, si,
disculpe.

Asumo que los plazos estan prescritos, estan precluidas las acciones, salvo
una eventual nulidad de derecho publico que por definicion es imprescriptible
y que, en alguna medida, puede resolver el tema del plazo y ser discutida en
un tribunal, si definitivamente la superintendencia se excedid en sus
atribuciones al intentar interpretar de una manera distinta lo que establece una

norma de rango legal versus otra de caracter reglamentario, que hizo y que a



todas luces tiene un sentido diverso, o sea, el articulo 45 bis, el articulo 47 bis
y, de alguna manera, también el articulo 98, letra b) son claros y precisos.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- ¢Tiene la Contraloria
facultades interpretativas en ese caso?

El sefior RIOSECO (abogado) [via telemética].- Sefior Presidente, puede
emitir una opinion, pero el problema esta en el asunto de los plazos. O sea, la
invalidacién tiene un plazo de dos afios y esto ocurrid practicamente hace diez
afos. Por lo tanto, seria una declaracién que no tiene mayor efecto si lo que
se quiere es remediar esa situacion. Asi que me parece que el espacio que se
abre es en el ambito jurisdiccional a través de una accion de nulidad de
derecho publico.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Gracias, sefior Rioseco.

Le ofrezco la palabra al sefior José Gabriel Palma, para responder las
preguntas formuladas tanto por el sefior Rioseco como por nosotros.

Es importante ver si existen alternativas, soluciones, mejores sistemas que
usted conozca que se hayan aplicado y donde haya habido esa coherencia,
esa aceptacion, esa forma de construir un sistema de pensiones que, a lo
menos, ofrezca niveles fundamentales de satisfaccion.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telemética].- Gracias, sefior
Presidente.

Dos cosas, una muy breve, respecto de lo que dijo el diputado Guillermo
Ramirez en cuanto a que no habia relevancia en lo que yo dije con la comision.

Bueno, al parecer, hay un problema de comprension. O sea, la relevancia
es absoluta. Basicamente, el sistema de las AFP fue estructuralmente
disefiado de una forma que no va a funcionar de ninguna forma que se lo
reforme. O sea, cortemos con la cosa de las leyes cortas; cortemos con tratar
de que arreglando asi en los extremos, esto va a llegar a ser un sistema que
funcione.

Una economia como la chilena, con el ingreso por habitante que tenemos,
con la desigualdad grotesca que existe en Chile; un sistema de ese tipo no
funciona en ninguna parte del mundo y no va a funcionar en Chile.

Entonces, basicamente aqui hay que hacer cirugia mayor, y para hacer
cirugia mayor, como escribi en una columna reciente, Chile es el reino de las

leyes cortas; o0 sea, realmente esa idea de que se pueden arreglar los



pequefios detalles para que algo que es estructurado intrinsecamente no
relevante para nuestra realidad pase a serlo es realmente dificil de entender.

Ahora, sobre alternativas, por supuesto, las hay. El diputado Guillermo
Ramirez dice que nadie ha presentado alternativas. jPor favor, diputado, en
qué mundo vive! O sea, el sefior Riesco, en esta misma comision, presento
una alternativa concreta.

Hay otras personas que han presentado, en esta misma comision,
alternativas concretas, y todo el detalle que se ha discutido desde los temas,
en las presentaciones de los sefiores Ugarte, Tromben, Lorenzini, Carcamo
han sido absolutamente relevantes. El punto que quiero enfatizar es que de
una vez por todas hay que entender que hay cosas que necesitan cirugia
mayor, y que no hay forma, con leyes cortas, de transformar.

Ahora bien, alternativas hay muchas. Déjeme darle solamente una, por ser
obvia. Lo basico es que no tiene sentido econdémico tener ahorro forzoso. Los
anicos sistemas de seguridad social que funcionan son aquellos en que no hay
ahorro forzoso. Primero, hay un sistema de seguridad social que, obviamente,
es forzoso, en el sentido de que hay que contribuir a ese sistema para que,
por lo menos, el sistema pueda dar una pension minima digna y, recordemos,
con las mismas contribuciones que hay en Chile, las mismas contribuciones
que hacen las personas, un sistema de seguridad social duplicaria las
pensiones. La aritmética es muy clara. Con las mismas contribuciones que
hacen hoy los trabajadores, el monto total que se destinaria a pensién podria
duplicarse. Ahi esté la aritmética clara y eso ha sido presentado muchas veces,
no solamente el trabajo mio y el del sefior Riesco, sino muchos otros mas.

Ahora, ya que quieren y a la gente siempre le gustan otras experiencias
concretas, veamos el sistema de Nueva Zelanda. ¢, En qué consiste el sistema
de ese pais? Una economia que en Chile se muestra como un ejemplo muy
bueno.

Primero, no hay ahorro forzoso, punto. De ahi se parte. Segundo, hay un
sistema de seguridad social, que en Chile es el mal llamado sistema de
reparto. La gente tiene que contribuir obligatoriamente a ese sistema de
seguridad social, el cual se compromete a dar, a lo menos, una pension
minima digna a las personas. Ademas, alla se les da a todos, no solo a los que

contribuyen. O sea, si una duefia de casa se quedo criando a los nifos,



cuidando a los viejos, haciendo otro tipo de cosas, no veo por qué no va a
tener derecho a recibir una pension digna. Ese es otro punto.

Por ahora, partamos por la gente que contribuye.

¢En qué consiste ese sistema? Primero, en la contribucion obligatoria vy,
como les digo, eso bastaria para duplicar las pensiones en Chile. Eso no
significa que cada pension aumente al doble, porque las millonarias no hay
para qué duplicarlas, pero el monto que se gasta mensualmente en pensiones
se podria duplicar.

Segundo, ahi se agrega un sistema “voluntario” de ahorro, que puede ser
privado o publico. En Nueva Zelanda existen los dos. Hay un sistema adicional
al obligatorio. Uno es privado y el otro es publico. ¢ En qué consiste el publico?
Consiste en que en vez de hacer una contribucion de, por ejemplo, el 10 por
ciento, como en Chile, uno decide voluntariamente hacer una de 13, 14 o 15
por ciento, y ese extra, ademas de tener la base digna comun para todos, le
asegura una pension final mayor, y, como consecuencia, el Estado se
compromete a realizar una contribucion adicional, y si no quiere hacer el
publico, existe el privado. Pero, lo basico de lo privado es que sea voluntario
y, ademas, que haya alternativas reales. El free to choose debe funcionar. Una
persona, por ejemplo -si quiere-, deberia poder administrar su propio fondo
de pension. Eso no se hace en Nueva Zelanda, pero no veo por qué yo no
podria hacerlo, aunque dentro de ciertos limites. Obviamente, no voy a poner
toda la plata en bitcoin, porque seria absurdo, pero debiera haber distintos
tipos de administracion, y si quieren elegir las AFP, perfectamente podrian
hacerlo, pero seria uno mas, pues existirian alternativas.

¢ Por qué, si quiero hacer en ese sistema ahorro voluntario, y si lo hago en
el privado, me fuerzan a elegir un solo tipo de institucion? En Nueva Zelanda
existe una variedad de instituciones en las que las personas pueden hacer su
ahorro adicional voluntario. Les aseguro que ese sistema tiene consistencia
interna, que se aplica en forma eficiente y que genera un grado de consenso -
que es el tercer punto que Rodrigo olvidé mencionar, y que es fundamental-,
porque para que todo ese sistema funcione no solo debe tener, analiticamente,
racionalidad y légica, sino que ademas debe tener un sistema de apoyo

hegemonico de la poblacién.



Pregunten en Nueva Zelanda cual es el apoyo que tiene ese sistema de
pension y pregunten en Chile cuél es el apoyo que tiene el sistema de las AFP.
Ahi van a encontrar dos nameros bastante distintos. Por lo tanto -diputado
Ramirez-, decir que no hay alternativas es algo que realmente no comprendo.

En esta comision hubo personas que presentaron alternativas, y en el resto
del mundo hay una cantidad enorme de alternativas. Personalmente, la que
mMAas me gusta es la estructura de Nueva Zelanda.

Primero, porque hay seguridad social obligatoria, que da una pensién basica
digna a todas las personas. Acuérdense de las cifras que he repetido. Bastaria
con la contribucién que se hace hoy para duplicar el gasto en pensiones.

Segundo, respecto de lo adicional voluntario, hay que terminar con el ahorro
forzoso, que no tiene sentido ni analitica ni econdbmicamente. Tener ahorro
forzoso es una muy mala forma de asignar recursos. Entonces, lo adicional es
voluntario. A ese respecto, el sector publico puede tener alternativas para que
la gente haga su ahorro adicional voluntario en el sistema publico, para
aumentar lo que el Estado le entrega al final -ademas del basico, el adicional-,
o sistemas privados de ahorro voluntario, pero con alternativas concretas para
gue la gente pueda escoger entre esas opciones reales.

Ademas, agregaria una alternativa mas, cual es que tengo todo el derecho
y el conocimiento para administrar mis propios fondos adicionales voluntarios.
No necesito estar pagandole comisién a nadie para que me haga algo que
probablemente realizo igual o mejor. Ahora bien, aunque eso no existe en
Nueva Zelanda, no hay razon para no hacerlo en Chile, pero dejemos ese
punto de lado.

En cuanto al ahorro forzoso, en el sentido que usted lo piense es ineficiente,
no funciona y claramente no ha funcionado en Chile. Por lo tanto, hay que
pensar en un sistema como el de Nueva Zelanda, con una contribucién
obligatoria, que en el caso chileno bastaria para duplicar las pensiones, y a
partir de alli crear sistemas adicionales, tanto publicos como privados, para
que la gente voluntariamente pueda aumentar su pension final. Eso funciona
en Nueva Zelanda y en otros paises, donde existe un sistema claro,
consistente y eficiente en la implementacion y, ademas, un apoyo hegemaonico
fundamental de la poblacién. Por eso funciona, porgue no solo analiticamente

tiene sentido, sino porque también tiene sentido politicamente y un apoyo



fundamental. Por eso, pregunten en Chile cudnta gente apoya el sistema
actual.

Gracias.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Tiene la palabra el
diputado Ramirez.

El sefior RAMIREZ (via telematica).- Sefior Presidente, nada me alegraria
mMAas que tener sistemas alternativos que dupliquen las pensiones, como se
asegura aca.

Quiero pedir al sefior Palma que nos haga llegar esas propuestas para
analizarlas, porque, con mi experiencia en esta materia, puedo decir que
muchas veces se ha hecho ese tipo de aseveraciones en la comisién. No
desconfio de la palabra del sefior Palma -se lo digo en serio-, pero cuando uno
analiza esas propuestas se da cuenta de que hay letra chica que sefiala que
se puede echar mano a los fondos de pensiones actuales, quitandoselos al
trabajador, o se informa un alza de impuestos, que Chile simplemente no
puede sostener. Quisiera ver esas propuestas para analizarlas, porque nada
me gustaria mas que apoyar un sistema que sea sustentable, en ambos
sentidos de la palabra, y que aumente las pensiones, lo que, al final del dia,
es mi Unica preocupacion. No soy un defensor de las AFP. Simplemente creo
que en general todas las propuestas aseguran peores pensiones y menos
sustentabilidad que el sistema que tenemos hoy dia. Entonces, si el sistema
que propone el sefior Palma se puede aplicar en Chile, voy a ser el primero en
apoyarlo.

Muchas gracias.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Excelente.

Sefor Palma, tiene un gran desafio.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- Diputado Ramirez,
delante suyo esta la propuesta que hizo, por ejemplo, don Manuel Riesco en
esta misma comision. Ahi estan los nimeros que muestran que con la actual
cotizacion se puede duplicar el numero de pensiones. Estan las cifras en
blanco y negro, esta la aritmética. Lo tiene delante de sus o0jos, o sea, ya esta
presentado.

Por otra parte, no tengo ningun problema en detallar el sistema de Nueva

Zelanda. Es un sistema que tiene las tres caracteristicas: consistencia,



eficiencia y apoyo solidario, que, basicamente, no es ahorro forzoso. Hay que
hacer cotizaciones forzosas al sistema de seguridad social y lo adicional es
voluntario, y en ese ahorro voluntario no hay ninguna razén para que el Estado
no tenga una alternativa publica, y quedarian las alternativas privadas como
otra opcion.

Esa es la propuesta de Manuel Riesco de como un fondo de seguridad
social duplicaria las pensiones; los numeros estan ahi. Bajelo nomas.

El sefior RAMIREZ (via telemaética).- Lo bajamos. Hicimos correr los
nameros, pero no dan. Por eso, preferiria que usted me enviara la propuesta
de Nueva Zelanda.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- Perddn, diputado,
pero los nimeros del sefior Riesco dan.

El sefior RAMIREZ (via telematica).- No dan.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematical.- El punto
fundamental es la estructura, y la estructura de Nueva Zelanda funciona. Ese
mundo es real. Es una economia que esta en la tierra y tiene esas tres
caracteristicas. No mas ahorro forzoso. Eso es lo fundamental para que
funcione, lo que, por supuesto, hay que aterrizarlo en Chile. Respecto de eso
no me cabe la menor duda. En eso usted tiene toda la razén. Hay que
aterrizarlo en Chile, pero, ese sistema de contribucion, por ejemplo, la misma
qgue hay ahora, el 10 por ciento a la seguridad social, asegura una pensién
minima, y segundo, lo adicional voluntario. Cualquier persona que conozca un
poco el mundo de las pensiones sabe que esa alternativa es una, porque hay
mas. Me quise concentrar solo en esa, que es la que mas me gusta, pero hay
otras que funcionan en el mundo real y muchas que no funcionan como la
nuestra. Pero hay algunas que funcionan, y la de Nueva Zelanda es clara:
contribucion forzosa, participacién minima y adicional voluntario, que puede
ser publico o privado. No cabe duda de que es un sistema consistente y
eficiente, que tiene apoyo popular y apoyo hegemodnico y, ademas, que
funciona. ¢ CoOmo aterrizarlo? Habria que analizar la cotizacion necesaria para
la pensién minima, y la actual cotizacion del 10 por ciento es perfectamente
sustentable para dar esa pensién minima.

El sefior RAMIREZ (via telemética).- ¢Esa prestacién minima en Nueva

Zelanda es el 10 por ciento menos?



El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telemética].- La cotizacion que
hace la gente para lo obligatorio es un poco menos del 10 por ciento, y eso da
para la seguridad social. Pero nosotros tenemos otro ingreso por habitante y
otra desigualdad, y la desigualdad grotesca que hay en Chile tiene efectos
conocidos.

Uno de los temas concretos de la desigualdad es que las pensiones son
mas complicadas, porque en un mundo como el chileno, con un ingreso por
habitante de 25.000 dolares, en el que el salario mediano sea de 400.000
pesos, que no alcanza a sacar a una familia de cuatro personas de la pobreza,
bueno, hay que disefiar el sistema de pensiones para ese mundo de
desigualdad.

El sefior RAMIREZ (via telematica).- jExactamente! Y para que el sistema
neozelandés funcione aca, tendriamos que tener una cotizacion de 20 por
ciento, que las familias chilenas tuvieran que poner el doble.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- No.

El sefior RAMIREZ (via telematica).- Hay que mirar los nimeros.

El sefior PALMA (doctor en Economia) [via telematica].- EI 10 por ciento
alcanza para dar a las personas una pension basica minima y ahi hay que
agregar lo voluntario, y lo voluntario es voluntario. Si usted quiere poner 10 por
ciento, lo pone, pero si no tiene para lo voluntario...

El sefior RAMIREZ (via telematica).- Usted acaba de decir que la realidad
de Nueva Zelanda es distinta a la de Chile. Alla los salarios son mucho mas
altos, yo asumo que [...]

-Diputados e invitado hablan al mismo tiempo.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Muchas gracias por la
propuesta. Creo que debemos asumir el desafio que nos plantea el diputado
Guillermo Ramirez, en especial solicitar a la Biblioteca que estudie si los
nameros de la propuesta que hizo el sefior Riesco dan o no, porque seria
bastante interesante. Ahi hay un ente objetivo que nos puede indicar
antecedentes.

El sefior José Gabriel Palma nos ofrece una propuesta sobre el modelo
neozelandés. Seguramente los candidatos presidenciales también van a

ofrecer algunas propuestas, pero lo interesante es que se abren alternativas.



Ademas, como planted el sefior Rioseco, lo importante es que el sistema
legal que tenemos, con todas sus reformas, indudablemente que, en lugar de
ir beneficiando de manera creciente y progresiva a los trabajadores, al final los
fue empobreciendo y el sistema de pensiones se fue deteriorando. Ocurrié lo
contrario, y si se hubiese mantenido la ley tal como estaba inicialmente, incluso
con las deficiencias del modelo, las pensiones de los trabajadores habrian
guedado mas protegidas.

Lo importante es que hemos conversado un tema, que es parte del informe,
porque este debe tener un contexto. Insisto en que vamos a dar respuesta a
todas las preguntas que se hicieron en la convocatoria, pero dentro de un
contexto, el cual hemos analizado hoy.

Hemos llegado al término de la sesidn. Si ustedes acuerdan prorrogar la
sesion, no tengo ningun problema en continuar con el debate.

¢Habria acuerdo de la comisién para prorrogar la sesion? O bien, lo
dejamos para las preguntas que le puedan hacer directamente a los
expositores, conforme al acuerdo que tomamos al inicio, cada uno de los
presentes, a través de la Secretaria, de manera que todos sepamos las
preguntas y también conozcamos las respuestas, para que formen parte del
informe final de conclusiones.

Tiene la palabra el diputado Cosme Mellado.

El sefior MELLADO (don Cosme) [via telematica].- Sefior Presidente, pido
que se hagan llegar las presentaciones de ambos expositores a nuestros
correos electronicos.

El sefior GONZALEZ, don Rodrigo (Presidente).- Muy bien, sefior diputado.

Sin duda, ha sido una sesion muy interesante. Agradecemos de manera
especial a los sefores Guillermo Rioseco y José Gabriel Palma, porque han
dedicado tiempo de su intenso trabajo.

Quiero recordar que el sefior José Gabriel Palma es creador de una
alternativa al sistema de calculo del indice de Gini, el indice de la desigualdad,
y ha hecho un tremendo aporte a la ciencia econémica, muy reconocida por
los organismos internacionales.

Les damos las gracias por haber estado con nosotros.

Por haber cumplido con su objeto, se levanta la sesion.



-Se levant6 la sesion a las 17:40 horas.
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