FRANCISCO MURILLO, CEO DE SURA ASSET MANAGEMENT CHILE Y LAS PROXIMAS DEFINICIONES SOBRE EL SISTEMA PREVISIONAL

“Mejorar las pensiones es un tema politico y
técnico: esto no se resuelve con actos de magia”

El representante del principal accionista de AFP Capital relevé las consecuencias de un cuarto retiro desde el ahorro previsional y el impacto del anticipo
en rentas vitalicias que se discute en el Congreso. Con todo ratifica la apuesta de SURA en Chile y los desafios frente a un préximo gobierno.

PALLA GALLARDOS.
11 s recursos, mas
cantribucicn, mds
rentabilidad v mas
aporte del fisco. Ese
es el camino para mejorar las pensio-
nes”. Esa es la principal conclusion de
Francisco Murillo, CEQ de SURA, prin-
cipal acdonista de AFP Capital, de cara
al debate nosolnde los retiros de foncdos,
sino de una discusion mds amplia, que
recoge la discusion sobre el sistema pre-
visional, las propuestas presidenciales v
la reforma estructural ain pendiente.
Dicholoanterior, también cuestiona que
“llevamos =eis afios al menos, desde la
Comisitn Brave, en una discusion de
provectos de pensiones que s ha visto
trabada por los paliticos. Y los pensiona-
dos siguen esperando mejores pensio-
nes y mas encima vienen los retiros”,
—A propésito de eso, est habl
dode uncuarto retiro. Quizds sediscula
un quinto. ;Cémo ven el escenario?
“Latamos USE 50 mil millones mis
lejos de mejorar las pensiones, Uno
puade entender que cuando se hizo el
primer retiro la ayuda estatal habia lle-
gado con demora, pero esto se transfor-
mo en otra cosa y estd teniendo efectos
muy fuertes en el mercado de capitales
ven las personas, cuando ves la rentabi-
lidad negativa del fonde E o que las ta-
sas en Chile han subido 310 puntos. Te
doy un dator 1os creditos hipotecarios
hansubido, en promedio, desde +2UFa
+3UFy esosignificague losdividendos
estan subiendo en un 30%. Todo esto
tieneque vercon los retiros, con las AFP
liquidando activos y los fondos mutuos
arrancando de los instrumentos de ren-
ta fija. Ya el mercado anticipa una parte,
pero si se aprueba el cuarto retiro, las
tasas van a seguir subiendo”,

—5SURA no tiene rentas vitalicias, pero
si participa en el mercado de seguros
conotros productos. ; Ven algin impac-
to con el anticipo?

“El efecto en solvencia patrimonial se
centraria en las companias que tienen
rentas vitalicias entre sus productos.
Las que no participan en rentas vitali-
cias se verian afectadas indirectamente
por la subida y volatilidad de tasas de
interds y el tipo de cambio”™.

—; Ve impacto sistémico, la percepridn
de que Chile es un pails mas riesgoso y
el reaseguro es mds costoso?

“Por supuesto que si. Vamos a tener
menos recursos de largo plazo en las
AFP y en las companifas de seguros, v
somos un pais mas endeudado. Eso los
inversionistas internacionales nos lo
van a cobrar, el financiamiento se va a
hacer mds caro y eso va a impactar en
les proyectos de inversidn”.

—Come Grupo SURA, ;ven a Chile
mis riesgoso?

“ Vamos a tener menos recursos de largo plazo en las AFP
y en las compajiias de seguros, y somos un pais mids
endeudado. Eso los inversionistas internacionales nos lo van a
cobrar, el financiamiento se va a hacer mds caro y eso va a
impactar en los proyectos de inversion”.

“ La pregunta que deberia responderse es: 5i terminamos
con las AFP, svan a mejorar las pensiones? La respuesia es no.
No decimos que no haya que hacer perfeccionamientos en
compelencia o gue no haya aprehension por las utilidades, pero si
centramos la discusion en terminar con las AFP, al final no

vamos a solucionar nada”.

“El Grupo SURA tiene una vision em-
presarial de largo plazo. No estd miran-
do el siguiente ciclo electoral, somos in-
versionistas en Latinpamérica yen la re-
gidn hemos visto otros estallidos socia-
les e inestabilidad electoral. Nos
mantenemos ocupados en o que estd
pasando, no solo observando. Cuere-
mos contribuir al cambio, que mejoren
las pensiones. El problema es que nos
encontramos con que 1as propuestas téc-
nicas no se escuchan. Eso nos frustra”.

— En qué sentido “ocupados™?
“Siemnpre hemos querido ser parte de
lasolucion. Pero hoy ne estames encon-
trando los espacios para proponer, todo
estd muy “electoralizado” si me permi-
tesel concepto. Las decisiones que se os-

tan tomando en el Parlamento no estan
escuchando a instituciones lan presti-
ginsas comao el Banco Central, la Supe-
rintendencia de Pensiones o la Comi-
sidn para el Mercado Financiero. Y sino
los escuchan a ellos, a una empresa pri-
vada menos”.

—Cudnto de la falta de una reforma
estructural es causa de los retiros?

“El diagndstico estaba bien claro so-
bre lo que habia que hacer con la Comi-
sion Marcel y la Comision Bravo. Pero
los responsables de hacer las reformas
al sisternason los politicos, no las AFP”.

—También se ha dado el debate de reti-
ro del 100% y el de una nacionalizacidn
de los fondos. ;Qué opinidn tiene?

“Ci nos parece una mala politica el re-
tiro del 10%, la del 100% nos parece mds
mala todavia. ¥ cuando se habls de na-
cionalizar, se entendid que eraquitarles
alas personas sus fondos. Lo que veoes
que estin cada dia mds consclentes de
gze los recursos son propios, y a pesar

que los retiros nos hacen retroceder
en mejorar las pensiones, las personas
confian en que ahi estd su plata”,

—Tambi¢n se esta disculiendo en el
Congreso una ley corta de pensiones,
que vio una serie de cambios estructu-
rales, via indicaciones. De ellas, j,qué es
lo que mds les preocupa?

“En esas indicaciones hay una reforma
encubierta a la politica de inversidn de
las AFP. Cuando te dicen que si hay ren-
tabilidad negativa tienes que responder
con el encaje, el mensaje es tengamos ac-
Livos menos riesgosos. Cuando dicen
gue lascomisiones de intermediacidn in-
ternacional deben ser pagadas por las ad-
ministradoras, estin diciendo tenga mds
inversidn directa en Chile. 5i se llegan a
aprobar, van a tener un impacto directo
en una menor rentabilidad”.

—:¥ sobre el cambio en las tablas de
mortalidad?

“Somes partidarios de un seguro de
longevidad y con eso eliminas ladiscusidn
de las tablas de mortalidad. Los esmudios
dicen que si los recursos se dividen hasta
los 85 afics podria aumentar la pensidn
entre un17% y 20%. El que sobrevive, vaa
un segurd que podria ser con financia-
mientoestatal o con una contribucicn adi-

cional, como el segr de invalides v so-
brevivenda. Con eso eliminas la discusion
detablas de mortalidad v generas cquidad
en la pensicn entre mujeres ¥ hombres”.

El futuro para las AFP

—Qué espera para los proximos me-
ses,con el debate de retiro, Convencidn
Constituyente, ley corta de pensiones y
elecciones presidenciales?

“Este afio ha estado “electoralizada”,
con un nivel de ruido medxime, Estamos
preacupados, pero entendemos que este
ciclo electoral vaa terminar, asumiran las
nuevas autoridades v las cosas son distin-
tas que cuando estan enla discusicn elec-
toral. Cambiar un sistema de pensiones
noves un tema de un dia pata otro: aqui se
ha planteado como, “ya, se acaban las
AFP”, pero, jque pasa con la gente que
tiene retiro programado, que bene aho-
rra voluntario, que tiene ahorros?, jquién
va a administrar? Mejorar las pensibnes
es un tema politico y técnico: esto no se
resuelve con buenas mtenciones ni con
actos de magia, esto se resuelve con insti-

= tucienalidad yacuerdes, yojald queenal-

guin momento recuperemes eso’.

—;Le preocupan frases como “termi-
nar con el sistema” en el debate del reti-
ro y en propuestas presidenciales?

“La pregunta que deberfa responder-
se P si terminamos con las AFP, jvan a
mejorar las pensiones? La respuesta es
ne. No decimos que ne haya que hacer
perfecciomamientos en competencia o
g:.u—: ne haya aprehension por las utili-

ades, pero si centramos la discusicn en
terminar con las AFP, al final no vamos
a solucionar nada. Y permitamos que
las personas elijan si quieren un admi-
nistrador privado de sus recursos o un
administrador estatal”.

—¢Cree que la gente reivindicard el
ahorro individual?

“Creo que la capitalizacion indivi-
dual va a seguir existiendo, porque las
personas quieren su ahorro y cuando
hablan de que vas a contribuir al siste-
ma estatal, eso es un impuesto. Incluso
en una cuenta nocional que es una ano-
tacidn en una libreta, pero no sabes qué
VA & pasar con tus recursos, cudnto ren-
ta 0 sivaa alcanzar para tu pension”.

—Entonces, jno le inquieta el debate
sobre el fin de 1as AFF?

“Por supueste que hay inquietud,
porque finalmente los responsables de
generar los cambios al sistema son los
parlamentarios y el Ejecutive. Perosen-
timos que el respaldo estd en unaciuda-
dania gue dice esta plata esmfaome la
da completa o me la guarda para finan-
clar mi pensidn. O sea, capitalizacién
individual, ¥ ojo, estamos convencidos
de que debe haber un pilar solidario im-
portante, con solidaridad para quienes
no han podido ahorrar més”.



