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el panel de 
pensiones de 
ChileDay, el 
superintendente 
Osvaldo Macías 
detalló las iniciativas 
en las que está 

  

POR FELIPE BRION CEA 

Pensioneses uno de los temas que 
se ha ganado un lugar permanente 
en la agenda del ChileDay, año 
tras año. Pero esta vez se suma un 
ingrediente adicional al interés de 

siempre, pues se da en el marco de 
la reforma del sector que se discute 
en el país. 

En la versión londinense, el 
tema se centró en una arista más 
técnica: el régimen de inversiones 
del sistema. 

Sin embargo, el encuentro no 
estuvo exento de coyuntura, pues 
no se logró esquivar uno de los 
temas que genera más resistencia 
en la discusión de la reforma: la 

licitación de stock. 

“Creemos como AFP Capital 
que sería una muy mala medida”, 
comentó el VP de Inversiones de la 

administradora, Francisco Guzmán, 
quien mostró especial preocupación 
sobre los activos alternativos. 

“Licitar stock significaría traspasar 
parte o liquidar parte de inversiones 

queson líquidas en algún momento, 
con cierta frecuencia y eso tiene 
costos. Será un menor retorno a lo 
esperado. Eso claramente no va en 
la línea de mejorar las pensiones”, 
sostuvo en el panel donde, además, 
participaron el superintendente de 
Pensiones, Osvaldo Macías; el aca 
démico del Instituto de Economía 
de la Universidad Católica, Jaime 

Casassus y que fue moderado por 
la managing director country head de 
BlackRock Chile, Silvia Fernández. 

Ensu presentación, el ejecutivo de 
AFP Capital detalló una propuesta 

eL nsacció 

de cuatro puntos para perfeccionar 
el régimen de inversiones, que per- 
mitiría, según sus cálculos, mejorar 
el retorno esperado entre 1% y 2%. 

La primera es contar con un por- 
tafolio de referencia propio, que sea 
visible para el regulador, pero no 
en detalle para los competidores. 
Como segunda medida, planteó 

una de las iniciativas que más ha 
empujado la industria en materia 
de inversiones: contar con una 
regulación basada en el riesgo, para 
poderoptara una mayor flexibilidad 
y así aspirar a mejores retornos. 

La tercera, establecer fondos 
generacionales diseñados con una 
mirada de largo plazo y con mejor 
ajuste al ciclo de vida. Por último, la 
cuarta medida apuntó a aumentarla 
exposición a activos alternativos en 
fondos más conservadores y bajarla 
contabilización de promesas a30%. 

  

El regulador de Pensiones 
En tanto, Macías detalló el trabajo 

que está realizando actualmente la 
superintendencia de Pensiones en 
esta materia. 

El regulador aseguró que están 

Las cuatro propuestas de AFP Capital 

“Lo que hay en el 
proyecto de ley, y 
que ha pasado un 
P co desapercibido 
...) €S Promover un 
marco regulatorio 
mucho más flexible 
y que considere el 
riesgo de pensión”, 
sostuvo el regulador. 

impulsando un estudio sobre la 

actual regulación en aspectos de 
cobertura cambiaria, que derivará 
en una propuesta de cambio al régi- 
men de inversión en este mercado. 

También, adelantó que están 
preparando un informe sobre co- 
misiones y rentabilidad de activos 

que, según estimó, se hará público 
en la última parte de este año. 

Y finalmente, comentó que están 
apoyando técnicamente el proyecto 
de reforma previsional en el ám- 
bito de inversiones. “Hoy, lo que 
hay en el proyecto de ley, y que ha 
pasado un poco desapercibido por la 
discusión que ha estado dominada 

por otros aspectos, es promover 
un marco regulatorio mucho más 
flexible y que considere el riesgo 
de pensión”, indicó. 

  

  

El ChileDay de Londres 
abrió los paneles con la pre= 
gunta ¿Por qué invertir en 
Chile? En este caso, Inchca= 
pe y Hapag Lloyd dieron su 
visión en una instancia que 
fue moderada por el ejecutivo 
de Southern Cross Group, 
Jaime Besa. 
Alpreguntara Hapag Lloyd, 

Besa hizo referencia al gran 
tema de este ChileDay: el 

La empresa -en 
la cual el grupo 
Luksic posee el 
30% por medio 
de Vapores- 
adquirió SAAM 
Terminals por 
US$ 1.000 
millones. 

de la luz. 

aumento de la carga a los 
PMGD (Pequeños Medios 
de Generación Distribuidos) 
para financiar el proyecto 
de subsidio para las cuentas 

“¿Qué importancia tiene 

para las inversiones a largo 
plazo en los puertos que las 
reglas del juego sean claras 
y que todos sepan qué espe- 
rar?” consultó Besa. 

El Chief Terminal £ In- 

frastructure Officer, Ha- 
pag-Lloyd, Dheeraj Bhatia, 
fue claro: “Un tema muy 
importante es la descripción 
y la actualización del sistema 

mediante el cual se asignan 
concesiones, los procesos 
de licitación y de proyectos 
tan grandes que involucran 
cientos de millones como in- 

versiones y también trabajan 

US$ 1.000 millones. 
“Varios puertos en Chile 

están por renovar la conce- 
sión para fines de esta década. 
¿Quées lo que debemos espe- 
raren los próximos años en 
caso de que queramos hacer 
una inversión? Sin ninguna 
garantía o sin conocimiento 
del proceso, nuestra ca- 
pacidad para invertir en la 
modernización también se 

reduce”, comentó Bhatia y 
añadió: “Nadie va a hacer 

para la disponibilidad futura 
de capacidad”, sostuvo. 

Hapag Lloyd, en la cual el 
grupo Luksic posee el 30% 

por medio de Vapores, ad- 
quirió SAAM Terminals por 

otros US$ 200 millones en 
mejoras si sabes que después 
de tres o cuatro años vas a 

perder la concesión”. 

Terminales 
El ejecutivo de la navie= 

ra recordó que hay una ley 
sobre la modernización de 

terminales portuarios que 
restringe las extensiones 
de las concesiones. “Eso 

también es una gran pre- 
ocupación. Hemos tenido 
algunas conversaciones con 
el Gobierno, pero creo que 
realmente me gustaría que 
el Ministro Marcel y otros 
que están aquí realmente 
analizaran este problema”.
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