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En el marco de discusi6n en torno a un quinto retiro:
Expertos coinciden en el impacto negativo de los retiros en el

mercado de capitales y advierten efectos en el nuevo ciclo econémico

e En seminario realizado por AIPEF y SURA Asset Management Chile, la subsecretaria de Hacienda,
Claudia Sanhueza; el consejero del Banco Central, Alberto Naudon; la abogada, consultora y
excomisionada de la CMF, Rosario Celedon, y el presidente ejecutivo de SURA Asset Management
Chile, Francisco Murillo, pusieron sobre la mesa la importancia de potenciar la profundidad del
mercado de capitales, para generar mayor competencia, eficiencia e informacion para los
participantes.

e En el evento la subsecretaria recalcé que “no esta dentro de los planes de nuestro programa de
Gobierno un quinto retiro, estamos planificando otras ayudas distintas porque viene otro periodo
también, de recuperar la economia, y por lo tanto, no es parte hoy dia de nuestras tareas”.

SANTIAGO, 17 de marzo 2022.- Esta mafana se realiz6 el seminario “Mercado de Capitales: ;Qué esta en
juego en este megaciclo econdmico?” en el que participaron la subsecretaria de Hacienda, Claudia Sanhueza;
el consejero del Banco Central, Alberto Naudon; la abogada, consultora y excomisionada de la CMF, Rosario
Celeddn, y el presidente ejecutivo de SURA Asset Management Chile, Francisco Murillo. La actividad forma
parte del ciclo de seminarios que AIPEF organiza con el apoyo de SURA desde hace ocho afios.

En la oportunidad los especialistas coincidieron en la necesidad de profundizar el mercado de capitales como
base para la estabilidad y el crecimiento econdmico, resaltando la relevancia de que el regulador se mantenga
atento y vaya a la par de los cambios que pudieran afectarlo.

En el analisis de la marcha economica, los especialistas coincidieron respecto del escenario actual de altas
tasas de interés y aumento de la deuda publica como fendmenos globales post pandemia y crisis en Europa.
En este contexto local, destacaron los efectos negativos de los retiros de los ahorros previsionales, recalcando
la subsecretaria Sanhueza que el Gobierno no apoyara un quinto retiro de las AFP: “No esta dentro de los
planes de nuestro programa de Gobierno un quinto retiro, estamos planificando otras ayudas distintas porque
viene otro periodo también, de recuperar la economia, y, por lo tanto, no es parte hoy dia de nuestras tareas”,
recalcé la autoridad.

Una postura que fue respaldada por Francisco Murillo, presidente ejecutivo de SURA Asset Management Chile,
quien recordd el impacto que tuvieron los retiros de los fondos de pensiones para luego entrar de lleno en la
importancia del mercado de capitales y cémo éste aporta al bienestar de las personas. “No se puede desconocer
que los retiros previsionales disminuyeron la profundidad del mercado, impactaron las tasas de interés y con
ello el acceso al crédito. Un solo ejemplo, en promedio las tasas de interés han aumentado mas de 200 puntos,
lo que sumado a una disminucion de los plazos de crédito ha generado un aumento del orden del 70% en los
dividendos, es decir, el mercado de capitales tiene efectos concretos sobre las personas”.
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Ademas, el ejecutivo fue enfatico en sefialar que “un mercado de capitales con instituciones bien reguladas
genera eficiencia, competencia, mayor informacion para los participantes, y debe generar educacion financiera,
lo que tiene que ver con finanzas sostenibles. También esta la innovacién y los criterios ASG (ambiental, social
y de gobierno corporativo) para las inversiones. La preocupacion de temas ambientales y sociales también
deben ir poniéndose sobre la mesa de los directorios de compafiias que participan en el mercado de capitales”.

En la instancia también participd la abogada y exmiembro de la CMF, Rosario Celedén, quien dijo que “el
mercado de capitales es un caso exitoso de colaboracién publico-privada”, pero aun existen desafios
pendientes para cuidar este activo y que sea una contribucién al desarrollo sostenible inclusivo. Se trata de
apuntar a finanzas sostenibles, competencias innovadoras y fortalecer la institucionalidad.

A los desafios mencionados, Sanhueza sumo otros relacionados a dos temas que seran cruciales durante este
afio: la reforma tributaria y la reforma de pensiones, las cuales han marcado la pauta en el tltimo tiempo y seran
las prioridades del Gobierno para mejorar las condiciones del sector financiero. “Una de las principales
preocupaciones es como recuperar la profundidad del mercado de capitales, ya que esto genera mejores tasas
de interés de largo plazo”, destacé.

Por su parte, el consejero del Banco Central, Alberto Naudon, se refiri¢ a la situacion de Chile, sefialando que
“paso de ser un pais muy poco volatil a un pais con volatilidad de tasa mucho més alta que la que tenia antes
e incluso que otros paises de economia comparable”. Un fendmeno interesante y que, desde su punto de vista,
nos acompafara por un algunos afios. “Parte de las fuerzas que estan detras de estos fendmenos de la
evolucion de las tasas, son elementos que van a permanecer por un rato”, sostuvo para luego explicar que entre
estos destacan los efectos negativos de los fondos de pensiones, mayor incertidumbre politica, legislativa e
institucional, y cambios regulatorios que han permitido una mayor internalizacion del peso e incorporacion de
agentes externos.

La alianza entre AIPEF y SURA Asset Management Chile nace en 2014 con el objetivo de apoyar el periodismo
de calidad dando opciones de capacitacion y discusion sobre los temas econdmicos, previsionales, financieros,
de negocios y areas afines.
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