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ENTREVISTA CON EL PRESIDENTE EJECUTIVO DE SURA ASSET MANAGEMENT CHILE

Francisco Murillo:

“Seria precipitado
hacer un
segundo retiro”

—Dice que “se entiende” unretiro excepcional debido a la necesidad
que tenian las personas, pero hacer otro seria precipitado.

—Cree que el sistema con cualquier retiro es menos sostenible, y la
prioridad, hoy mas que nunca, es sacar una reforma.

Una entrevista de
MARIANA MARUSIC

[AS intensos vivieron las
D AFP con el retiro del 10%

que se aprobd en julio. Y
cuando las aguas parecian haber-
se calmado, empieza a ganar terre-
no la idea de realizar un segundo
retiro. Francisco Murillo, presi-
dente ejecutivo de Sura Asset Ma-
nagement Chile -controladora de
AFP Capital-, cuenta que ese fue el
mayor desafio operacional que ha
debido enfrentar la administrado-
ra previsional de capitales colom-
bianos. Sobre un segundo retiro,
cree que “es un poco precipitado,
y €s importante que se llegue a un
acuerdo y que haya una reforma”,
comenta.

:Qué balance hace a tres meses
desde que se aprobo el primer
retiro?

—Nos damos cuenta que la pande-
mia pego fuerte, que en algun mo-
mento la ayuda no estaba llegan-
do a ciertos grupos, especialmen-
te la gente del segmento medio v,
en el fondo, se optdé porque las
personas financiaran un momen-
to de pandemia con sus propios re-
cursos. Y nosotros creemaos que en
realidad el Estado es el que tiene
que financiar la ayuda. Eso (el re-
tiro del 10%) ya se hizo, no cabe
ninguna duda que las personas
usaron esa plata porque la necesi-
taban, hay personas que la deben
haber ahorrado, pero una gran
mayoria lo necesitaba. Pero tam-
bién hay que reconocer que el Es-

tado igual ha hecho un plan bien
potente, un poco mds de 8% del
Producto, 1o hamostrado el minis-
tro de Hacienda, US$25.000 mi-
[lones; US$5.000 millones en
transferencias directas. Entonces,
hoy dia tenemos la impresion de
gque un segundo retiro es precipi-
tado. Hay que decantar, hay que
ver que la ayuda haya llegado,
también hay que tener presente
que hay casi 2 millones de perso-
nas que ya no tienen saldo. Enton-
ces, si asumimos que eran los que
mas lo necesitaban, ya tenemos 2
millones que en esta vuelta no van
a recibir nada.

Sobre la discusion en el Congreso
de la reforma de pensiones, en
marzo de 2019 dijo: “Somos
optimistas, tanto la reforma de
Bachelet como la de Piiera tienen
los mismos pilares, por lo tanto,
quienes antes fueron gobiernoy
ahora son oposicion, y viceversa,
debieran alcanzar un consenso”.
(Sigue optimista?

—Es necesario, es urgente, y es
cada vez mds urgente. Estono es un
problema de cudndo uno lo abor-
da, mientras mds tiempo pase, las
personas envejecemos y nos esta-
mos perdiendo la oportunidad de
que el empleador haya empezado
a cotizar, o por lo menos, haya un
mapa claro de en qué fecha debe-
riamos empezar a aumentar el ni-
vel de cotizacion. Lo que uno ve en
las propuestas de oposicion y de
gobierno, es que hay ciertas cosas
en las que hay consenso, como su-
bir el monto de la cotizacion, con
cargo al empleador. Después, hay

un problema de adénde lo destino.
Pero lo primero que estd claro, es
que para subir las pensiones se
necesita mas ahorro, mas recursos.
¢ Cree que si se hubiese aprobado
una reforma aiios atras, hoy no

se habria generado un retiro del
10% porque le podria haber dado
algo mas de legitimidad al

sistema de AFP?
—Probablemente, por como se
planteo originalmente el retiro del
10%, como una cosa excepcional,
unica, asociada a la pandemia, po-
siblemente se habria discutido
igual ese retiro. El retiro no tuvo
que ver necesariamente con un
tema de legitimidad, tuvo que ver
con un tema de necesidad. Pero de
lo que si estoy convencido, es que
si se hubiera aprobado esa reforma,
ya estariamos en un camino de
aumentar el volumen de recursos
destinados a la pension.

. Pero este segundo retiro no esta
algo mas ligado a un tema de
legitimidad de la industria,
considerando que la situacion
economica no es tan critica como
en ese momento?

—Lo que nosotros vemos es que el
retiro efectivamente mejoro, pri-
mero, la sensacion de propiedad de
los fondos, la gente se dio cuenta
de que tenia la plata. Hubo una va-
lidacion de la eficiencia de las AFP
en el proceso, porque finalmente
las AFP en un plazo muy rapido
pagaron; sin grandes impactos en
los mercados de capitales; es decir,
hicieron un buen proceso, y por lo
tanto, eso lo que hace es que me-
joro los niveles de reputacion de las

RETIRO DEL10%

“No tuvo que ver
necesariamente conun
tema de legitimidad (de las
AFP), tuvo que ver con un
temade necesidad”.

¢QUE OPINAN LOS CONTROLADORES?
“La preocupacion de fondo
tiene que ver con que
avancemos haciaun
sistema mas sostenible, y
eso significaunareforma”.

AFP. Aqui, de lo que no nos tene-
mos que olvidar es que el tema de
fondo que tenemos es mejorar las
pensiones.

(Cree que ya se abrio la puerta y
sera dificil de cerrar, nos vaa
pasar lo que le ocurrio a Peru?
—Espero que no. Lo que vemos es
que el primer retiro aprobado ex-
cepcionalmente y por unica vez,
era un retiro que respondio a la ne-
cesidad de ese momento. Nuestra
percepcion es que seria precipita-
do hacer un segundo retiro por lo
que planteaba: todos los programas
de apoyo del gobierno han sido
bien potentes, sin ninguna duda
comparados con la region, pero
incluso comparados a nivel mun-
dial. Estamos hablando de que la
posicion fiscal solida que tenia
Chile le permitio entrar en un pro-
grama fiscal bien potente, y porlo



www.pulso.cl - Sabado 31de octubre de 2020

P/

r
.
I‘

h

|_

tanto, parece que habria que espe-
rar a que esto decante. También
uno ve que las primeras cifras de
empleo de agosto ya mostraron
una recuperacion. El problema
que tiene el retiro, es que no esta
bien focalizado, el retiro es para to-
dos. Entonces, efectivamente le
llega a gente que lo necesita, pero
también da opcion a que retire
gente que no lo necesita, incluso en
algunos casos con exenciones de
impuestos que le hacen mas cara
la cuenta al Estado.

Hay diputados RN que aprobaron
la idea de legislar el segundo
retiro del 10%, pero quieren
ingresar indicaciones para
focalizar los retiros. ;Ahi dejaria
de ser un problema el retiro de
fondos?

—Lo que es un hecho, es que las
mejores pensiones necesitan mas

“El sistema con cualquier retiro es
menos sostenible, pero si las
personas tienen recursos
acumulados para pension, y tienen
una necesidad unica y excepcional,
se entiende”.

y

“Creo que (el retiro del 10%) es el
desatio operacional mas grande
que la AFP ha tenido. Incluso por
el tema de la complejidad”.

recursos, mas ahorro en cuentas
individuales, o mas recursos para
el Estado. Entonces, todo lo que se
haga en el sentido contrario, va a
ir en contra de ese problema que
tenemos que resolver (...) Ya vimos
que las estimaciones dicen que el
primer retiro hace caer las pensio-
nesen13%, y unsegundo retiro las
podria hacer caer en 10 puntos
mas. Eso es un problema. La foca-
lizacion te puede ayudar a acotar
el problema, pero sigue habiendo
un problema igual.

{Como estan viendo desde
Colombia los controladores de
Sura el primer retiro del 10%, y
ahora la discusion de un segundo
retiro?

—El Grupo tiene una vision de lar-
go plazo, tiene una vision de que
el sistema de pensiones tiene que
ser sostenible en el tiempo, porque
eso eslo que permite que haya ac-
tividad economica, que haya una
actividad de seguridad social en la
cual nosotros queremos partici-
par. Te diria que la preocupacion
de fondo tiene que ver con que
avancemos hacia un sistema mas
sostenible, y eso significa una re-
forma, esa reforma que venimos
esperando. Incluso este primer re-
tiro excepcional en tiempos de
pandemia se entiende, se entien-
de la necesidad, pero ahora hay
queira latarea que toca, quees la
tarea de esta reforma que mire al
largo plazo, que le dé sostenibili-
dad al sistema.

(Pero si se realiza un segundo
retiro, y después vienen otros, se
podria volver mas insostenible el
sistema o no?

—Lo que pasa es que cuando pen-
samos en sostenibilidad del siste-
ma, uno puede mirar el ranking
Mercer, que habla de la integridad
de las normas, la cobertura, y la ca-
lidad de los beneficios. Entonces,
hay un punto donde el retiro del
10% lo que esta haciendo es mer-
mar la calidad de los beneficios. Lo
que estd claro, es que las personas
Yy a Nnosotros mismos nos parece
que hoy las tasas de reemplazo

que esta dando el sistema no son
suficientes, por las razones que ya
conocemos: insuficiencia de aho-
rro, aumento de expectativa de
vida, bajas tasas de interés. Al fi-
nal, si retiras, el sistema es menos
sostenible; pero si aumentamos la
tasa de contribucion, o el Pilar So-
lidario, el sistema se hace mas sos-
tenible. Ahi esta la discusion, por
eso si hay un segundo retiro, lo
que haces es bajar el nivel de las
pensiones, te estds alejando de lo
que haria un sistema mas sosteni-
ble. El sistema con cualquier reti-
ro es menos sostenible, pero si las
personas tienen recursos acumu-
lados para su pension, y tienen
una necesidad unica y excepcio-
nal, se entiende. Pero el punto que
también esimportante, esquesila
reforma se demora dos anos mas,
0 tres anos mas, estamos perdien-
do tiempo para recuperar ese 10%.
El momento en que se haga una re-
forma es muy relevante, y el mo-
mento debiera ser ahora. Eso es lo
que necesitamos.

JDentro de la AFP, este fue el
desafio operacional mas grande
que han tenido que enfrentar?
—Creo que es el desafio operacio-
nal mas grande que la AFP ha te-
nido. Incluso por el tema de la
complejidad. Primero, de valida-
cion, porque no habia clave unica,
sino que era validacion con el Re-
gistro Civil con la cédula de iden-
tidad. El segundo elemento, es la
validacion con los bancos respec-
to a las cuentas donde los clientes
querian el deposito, porque noso-
tros entregamos masde US$2.000
millones, y en una cuentaen laque
te tienes que asegurar que sea de
la persona. Tal vez una de las co-
sas que nos impresiono mucho, es
el nivel de bancarizacion de las
personas, porque inicialmente
pensabamos cudnta gente nosva a
pedir que le paguemos con un vale
vista, uotra solucion, y en la prac-
tica lo que vimos es que el 95% de
la gente pidio depositos en bancos.
El nivel de bancarizacion del pais
es bien impresionante. @

“Esta internalizado
que ibamos a ir a

ullda rnnucva

Constitucion”

—-Sobre como han enfrentado la
pandemia en Sura, Murillo cuen-
ta que “estamos en una industria
que permite teletrabajar. En ese
sentido, hemos podido seguir lle-
vando adelante las operaciones,
incluso este esfuerzo operacional
grande que hizo la AFP por el re-
tiro del 10%, se hizo desde las ca-
sas. Tenemos el privilegio de poder
teletrabajar. La gente ha estado
bien. Nuestros colaboradores en
general estan tranquilos, aunque
cansados ya por una situacion de
confinamiento larga, pero en ge-
neral, bastante bien. Bien expec-
tantes tratando de que ojala avan-
ce una reforma de pensiones, de
verdad a nosotros nos preocupa,
nos ocupa, nos obsesiona, el hecho
de que tengamos una reforma y
fortalezcamos nuestro sistema de
pensiones”.

Como ve el panorama economico
para este y el proximo ano?

—Este ano ya vamos a tener la cai-
da que indica el FMI, el Banco Cen-
tral, entre 4,5% y 5,5%; y el proxi-
mo ano parte de la recuperacion
tiene mucho que ver simplemen-
te con que se desconfiné el pais, y
eso lo hemos visto, en las prime-
ras cifras tuvimos una recupera-
cion de empleo bien importante.
Entonces, mirando hacia adelan-
te, uno ve que se va a encontrar con

CRECIMIENTO 2021

“éLareactivacion va aser
de 3,5%,0de5,5% el
proximo ano? Es bien dificil
estimarlo”.

NUEVA CONSTITUCION

“Ojala que lo que vaya
pasando es que se vaya
decantando qué cosas son
las que se van a discutir”.

RESULTADO DEL PLEBISCITO
“Eraclaro queiba aganarel

Apruebo, yo creo que la
diferencia fue mayor”.

¢DONDE SE POSICIONAN
INVERSIONISTAS?

“Abrimos un programade
activos alternativos que fue
bien exitoso”.

una reactivacion de actividad. ;La
reactivacion va a ser de 3,5%, o de
5,5% el proximo ano? Es bien di-
ficil estimarlo. Primero, por razo-
nes economicas, y también por el
ciclo electoral que vamos a vivir.
JLanueva Constitucion puede ge-
nerar ruido en el crecimiento?
—Creo que, en general, esta inter-
nalizado en las expectativas. Esta
internalizado que ibamos a ir a
una nueva Constituciony quevaa
venir un periodo de discusion, y
ojala que lo que vaya pasando es
que decante qué cosas son las que
se van a discutir, principalmente,
porque todo eso va a ir generando
certidumbre en el tiempo. Yo tien-
do a pensar que es un proceso que
esta relativamente incorporado.
(Le sorprendio la amplia
diferencia por la que gano el
Apruebo el domingo pasado? ;Se
lo esperaba?

—Era claro que iba a ganar el
Apruebo, yo creo que la diferencia
fue mayor.

Ya estabamos en un mundo de ta-
sas bajas precrisis, y ahora volvie-
ron al suelo, incluso algunas estan
en negativo. ;Donde se estan po-
sicionando hoy los inversionistas
en Sura?

—Nosotros abrimos un programa
de activos alternativos que fue bien
exitoso, ofrecimos a nuestros
clientes alternativas de inversiones
en tres tipos de fondos de activos
alternativos y tuvo mucho éxito,
porque enrealidad ese activo sue-
le ser elegible solo para los inver-
sionistas institucionales, porque
el monto de inversiones es relati-
vamente alto, y por lo tanto, no se
abre mucho; pero conseguimos
poder armar un programa y poder
venderle esto a nuestros clientes.
Otro camino esta por inversiones
fuerade Chile, yahi no hay que en-
ganarse, porque de repente uno
piensa que la inversion afuera tie-
ne que ver con una percepcion de
inestabilidad, y no necesariamen-
te. Cuando pones recursos afuera
te abres a un mundo de inversio-
nes mucho mas amplio que el que
tienes en Chile, en distintos paises,
distintos sectores, fondos de ins-
trumentos de high yield, entonces
logras una mejor diversificaciony
acceso a mejor retorno. Ahora, en
general, la perspectiva de retor-
nos de las inversiones en el mun-
do es baja.@



