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ll. APERTURA DE LA SESION

--Se abrio la sesién a las 10:56, en presencia de 38 sefiores Senadores.

El sefior VALDES (Presidente).- En el nombre de Dios, se abre la sesion.

lIl. TRAMITACION DE ACTAS

El sefior VALDES (Presidente).- Se da por aprobada el acta de la sesion 17a,
ordinaria, en 24 de noviembre de 1993, que no ha sido observada.

El acta de la sesién 18a, especial, en 14 de diciembre del mismo afio, se
encuentra en Secretaria, a disposicion de los sefiores Senadores, hasta la
sesion proxima para su aprobacion.

IV. CUENTA

El sefior VALDES (Presidente).- Se va a dar cuenta de los asuntos que han
llegado a Secretaria.

El seifior LAGOS (Prosecretario).- Las siguientes son las comunicaciones
recibidas:

Oficios
Tres de la Honorable Camara de Diputados:

Con el primero comunica que ha tomado conocimiento del rechazo parcial
del Senado a las modificaciones de esa Corporacion al proyecto de ley sobre
Bases del Medio Ambiente, con urgencia calificada de "Suma", a la vez



gue designa a los sefiores Diputados que indica para que concurran a la
formacion de la Comisién Mixta correspondiente.

--Se toma conocimiento y se manda agregar el documento a los
antecedentes.

Con los dos siguientes hace presente que ha otorgado su aprobacion a las
modificaciones introducidas por el Senado a los proyectos que se sefialan:

1.- El que modifica la ley N° 18.591 y establece normas sobre fondos
solidarios de crédito universitario.

2.- El que faculta al Ministerio de Bienes Nacionales para concluir el proceso
de asignacion de sitios en el sector de Canteras, de la provincia del Biobio.

--Se toma conocimiento y se mandan archivar los documentos junto a
los antecedentes.

Del sefior Ministro Vicepresidente Ejecutivo de la Corporacién de Fomento de
la Produccion, con el que responde un oficio enviado en nombre del Senador
sefior Cantuarias, referido a la ndmina de los pescadores artesanales de
la Region del Biobio que mantienen deudas con esa Corporacién, como,
asimismo, a los montos y condiciones en que se licitaran tales créditos.

--Queda a disposicion de los sefiores Senadores.
Informes

Cinco de la Comision de Derechos Humanos, Nacionalidad y Ciudadania
recaidos en las respectivas peticiones de rehabilitacion de ciudadania de
los sefiores Moisés Hernan Cayupi Cona, Daniel Alfonso Cortez Palma,
Gustavo Fuentealba Bolados, Carlos Fulberto del Carmen Garay lbafiez y
Victor Manuel Yanez Donoso.

--Quedan para tabla.
El sefior VALDES (Presidente).- Terminada la Cuenta.

El sefior VALDES (Presidente).- El sefior Ministro de Hacienda -presente en
la Sala-, atendida la naturaleza del proyecto que se tratara a continuacion,
solicita que se autorice el ingreso a la Sala del Superintendente de Valores
y Seguros, don Hugo Lavados; del Superintendente de Administradoras de
Fondos de Pensiones, don Julio Bustamante, y del asesor sefior Eduardo
Bitran.

--Se accede.

V. ORDEN DEL DIA
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El sefior VALDES (Presidente).- Corresponde discutir en particular el
proyecto de la Camara de Diputados que modifica las leyes de Mercado
de Valores, de Administracion de Fondos Mutuos, de Fondos de Inversion,
de Fondos de Pensiones, de Compafias de Seguros y otras materias
gue indica, con segundo informe de la Comisién de Hacienda y urgencia
calificada de "suma”.

--Los antecedentes sobre el proyecto figuran en los Diarios de
Sesiones que se indican:

Proyecto de ley:

En segundo tramite, sesion 7a, en 30 de junio de 1993.
Informes de Comision:

Hacienda, sesion 182, en 14 de diciembre de 1993.

Hacienda (segundo), sesién 27a, en 19 de enero de 1994.
Discusion:

Sesion 22a, en 11 de enero de 1994 (se aprueba en general).

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La Comision deja establecido que
diversas disposiciones de la iniciativa requieren para aprobarse quérum de
ley organica constitucional o calificado, segun lo dispone el articulo 63,
incisos segundo y tercero, de la Constitucion Politica de la Republica.

Asimismo, hace constar aquellas normas que no fueron objeto
de indicaciones ni de modificaciones, que son los ARTICULOS
SEXTO, NOVENO, DECIMOPRIMERO (que pas6é a ser DECIMO) y
DECIMOSEGUNDO (que paso a ser DECIMOPRIMERO) permanentes, y
PRIMERO, SEGUNDO (que pas6 a ser QUINTO), TERCERO (que paso6
a ser SEXTO), CUARTO (que paso a ser SEPTIMO), QUINTO (que pas6
a ser OCTAVO), OCTAVO (que paso a ser DECIMOPRIMERO), DECIMO
(que paso a ser DECIMOTERCERO) y DECIMOSEGUNDO (que paso a
ser DECIMOQUINTO) transitorios, los que, conforme al articulo 124 del
Reglamento, deben darse por aprobados.

--Quedan aprobados.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Igualmente, consigna las indicaciones
aprobadas sin enmiendas (N°s. 1, 2, 3,4, 5,6, 8,9, 10, 12, 13, 14, 15, 16, 18,
19, 20, 21, 24, 25, 26, 28 y 29); las acogidas con modificaciones (N°s. 11,
7, 18, 24a, 24b y 24c), las que deberan discutirse y votarse en el momento
oportuno, y las declaradas inadmisibles, signadas con los N°s. 22, 23, y 27
(las dos primeras formuladas por el Senador sefior Hormazabal, y la tercera,
por el Senador sefior Navarrete).

El sefior VALDES (Presidente).- En discusion particular el proyecto.

Ofrezco la palabra.

Tiene la palabra el Senador sefior Zaldivar.



El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, la Comision de Hacienda, dando
cumplimiento al encargo de la Corporaciéon, evacud su segundo informe
respecto de la iniciativa que reforma la legislacion sobre el mercado de
valores.

Durante la discusion general en la Sala se analizé en profundidad lo
relacionado con el objetivo del proyecto y se precisaron los textos legales que
se modifican. Hubo intervenciones en las cuales se represento la importancia
de esta normativa, que constituye uno de los pasos que se estan dando para
la modernizacion del sistema financiero chileno, y también se formularon
observaciones y criticas.

La Comisién se aboco al trabajo en un plazo muy breve, atendida la voluntad
del Senado y del Ejecutivo -manifestada por el sefior Ministro de Hacienda-
de dar pronto despacho a la ley en proyecto. Asi, sesion6 de manera continua
para conocer todas las indicaciones presentadas, fruto de conversaciones y
entendimiento entre los Parlamentarios de ambas Camaras y el Ejecutivo.

Este es un proyecto en el cual, a pesar de su complejidad y de las diversas
materias que se revisan y modifican, la casi totalidad de sus disposiciones
son el resultado de un acuerdo politico entre la Oposicion, los partidos de
Gobierno y el Ejecutivo. Un mecanismo similar hemos aplicado para resolver
los temas pendientes en el segundo informe. Y si Sus Seforias revisan el
documento, podran apreciar que todas las indicaciones presentadas por el
Presidente de la Republica -producto del estudio conjunto entre las partes
mencionadas- fueron aprobadas por unanimidad. Y no hay ninguna, respecto
de todas y cada una de las materias -ya sea referentes a las AFP, a las
Superintendencias, a las compafias de seguros o a las diversas tematicas
gue abarcan, repito-, que no haya sido acogida por consenso.

Sin embargo, hubo indicaciones formuladas por algunos sefores Senadores
gue la Comision examind y concluy6 que eran inadmisibles. El fundamento
de la inadmisibilidad radica en la aplicacion estricta del articulo 62, N° 6°,
de la Constitucion Politica de la Republica, puesto que no le esta permitido
al Parlamento, ni a sus miembros, "Establecer o modificar las normas sobre
seguridad social o que incidan en ella, tanto del sector publico como del
sector privado.", por ser materias de iniciativa exclusiva del Presidente de la
Republica.

En verdad -y éste es un juicio personal-, si bien la Comision declaro
inadmisible esas indicaciones, si uno revisa las presentadas por el Senador
sefior Hormazabal en lo referente a suprimir algunos articulos del proyecto
aprobado por la Comision, tal declaracién es inconducente, pues en la
discusion particular cualquier sefior Senador puede pedir expresamente que
se vote un precepto objeto de indicacion rechazada por la Comision -no es
necesario formular una para ello-, bastando que el Senado se pronuncie
por su aprobacién o rechazo. En el caso del Honorable colega sefior



Hormazabal, puede hacerlo respecto de la norma que proponia eliminar, a
fin de lograr su rechazo

Por eso estimo que la declaracion de inadmisibilidad no procedia en este
caso, de atenderse a la interpretacion que he sefialado, ya que no se
imposibilita al sefior Senador que presentd la indicacion para ejercer su
derecho.

En consecuencia, la Sala considerara en su momento los planteamientos del
Honorable colega sobre su proposicion.

Me parece que referirse a cada una de las indicaciones resultaria demasiado
lato, y, por tratarse de materias muy técnicas, es preferible abordarlas cuando
se discutan los correspondientes articulos.

El asunto encierra un denso contenido técnico. Han hecho su aporte y han
demostrado gran capacidad, los juristas del Gobierno y los Parlamentarios.
Por su parte, el texto ha sido objeto de un acuerdo politico muy profundo. El
segundo informe se ha resuelto sin que siquiera se registrasen votaciones
divididas en ninguno de los preceptos, salvo el caso de la declaracion de
inadmisibilidad.

Por todas esas razones, solicito al Senado que, ademas de dar por
aprobados todos los articulos que no fueron objeto de indicaciones -
como reglamentariamente corresponde-, acoja igualmente la totalidad de las
disposiciones que, aunque recibieron indicaciones, éstas fueron resueltas
por unanimidad en la Comision. Por supuesto, tendriamos que exceptuar
los preceptos que cualquier sefior Senador, conforme a su derecho, quiera
discutir o examinar mas detenidamente.

Por ultimo, sefior Presidente, debo destacar la eficiencia del trabajo cumplido
en la Comision por sus funcionarios. En el primer informe, los sefores
Senadores pudieron tomar nota del gran esfuerzo que él demandd, por
tratarse de una materia compleja, no sélo por su extension, sino por su
contenido. El segundo informe, pese a su extension y contenido, se preparo
en menos de 24 horas y fue puesto oportunamente a disposicion del Senado
para posibilitar su despacho, lo que ha significado una labor digna de
destacar, debiendo felicitar a los funcionarios de Secretaria, de la Comision
y a su Secretario.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefior
Hormazéabal.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, agradezco, en primer lugar, las
expresiones de mi querido amigo y camarada, el Senador sefior Zaldivar.

Objetivamente, mi referencia va hacia algunas cuestiones que, siendo de
forma, dicen relacion al fondo de la manera de legislar y al modo como
Nosotros mismos nos relacionamos en el Congreso.



Acepto, porgue esta a la vista, que el proyecto ha sido tramitado con mucha
premura y que nuestro personal de Secretaria, con su eficiencia y esfuerzo,
ha hecho cuanto es posible. Por eso no me voy a referir a aspectos formales,
ya que, pese a que se menciona en el informe que tales o cuales indicaciones
fueron aprobadas o rechazadas, una aparece como perdida, la nimero 7. No
sé gué ha pasado con ella, y seria util averiguarlo.

Por otro lado, me parece preocupante -pero también me lo explico por la
escasez de tiempo- que mas de veinte indicaciones que yo presenté se hayan
agrupado en solo dos. En verdad, son de naturaleza distinta e inciden en
diferentes cuestiones; pero en aras de la prisa, fueron agrupadas en dos. Y
entonces, para seguir aceleradamente el despacho del proyecto, ni siquiera
se votaron sino que fueron declaradas inconstitucionales.

Mi reflexion va a lo siguiente, sefior Presidente: la premura era real. jCierto!
Pero, ¢puede ello afectar los derechos de un Senador de la Republica?
¢Puede la relacion cordial y respetuosa que hemos establecido entre los
Senadores convertirse en hechos como el que ayer se vivié por una mayoria
ocasional en la Comisién de Hacienda?

Yo participo en diversas Comisiones del Senado, y siempre trato con la mayor
deferencia las indicaciones que presentan los sefiores Senadores que no
integran una determinada Comisiéon. Cuando puedo los llamo, si tienen algun
impedimento para asistir a sesiones. Asi ocurridé ese dia en que tuve que
atender otros compromisos. Esas indicaciones se explican. Tratamos, por
lo menos, de mostrar el respeto basico que requieren las propuestas de un
sefior Senador, de un colega nuestro.

Pero la Comision de Hacienda, por mayoria, decidid, segun consta en
el informe pertinente, rechazar mis indicaciones, debido a que serian
inconstitucionales. Y se argumenta que ellas inciden en materias de
seguridad social, las que, como tales, son de iniciativa exclusiva del
Presidente de la Republica, segun se establece en el articulo 62, nUmero 6°,
de la Carta Fundamental.

De nuevo me llama la atencidn una cuestion ya debatida en el Senado. Hay
distintas versiones. El hecho es que el 6 de octubre, en la sesion 3a, la
Comision de Trabajo y Prevision Social solicité a la Sala que el proyecto le
fuera enviado para su informe, por contener materias de seguridad social.
Y el sefor Presidente del Senado manifestd: "La Mesa tiene serias dudas
sobre la peticion de que un proyecto de caracter netamente financiero sea
tramitado también a la Comision de Trabajo.".

Se nos dijo que la iniciativa era especializada; que se referia solo a
temas financieros. ¢(Como se pretendia, entonces, que debia abordarla
una Comisidn que se especializa en asuntos de seguridad social? Hubo
diferentes opiniones: de la Senadora sefiora Felit, del Senador sefior
Zaldivar y del Senador sefior Pifiera; pero se concluyé que, si bien el
proyecto tocaba aspectos distintos, en lo sustantivo versaba sobre materias



financieras relativas al mercado de capitales. Sin embargo, cuando se trata
de rechazar las indicaciones de un Senador, jel asunto es de seguridad
social!

¢,Cudl es la norma que cabe aplicar? Uno puede variar de opinidon -sélo los
animales no lo hacen-; pero, al menos, debe haber un fundamento para
explicar el cambio.

Otra cuestion sobre el particular, sefior Presidente: ¢qué efectos tiene
la declaracion de inadmisibilidad hecha por la mayoria ocasional de la
Comisioén de Hacienda? En virtud de la interpretacion que hemos dado a los
articulos pertinentes de la Ley Organica del Congreso Nacional, declarada la
inadmisibilidad de una indicacion en la Comision, no puede ser tratada en la
Sala. Incluso hay un proyecto de ley presentado por Senadores de distintos
partidos para introducir un cambio a esa norma, que nos parece anémala,
porque no puede bastar la voluntad del Presidente de una Comision o de la
mayoria de ella, para impedir a la Sala -que es el organismo colegiado donde
funciona la Corporacién- pronunciarse y tener un criterio distinto, siendo este
altimo natural en el trabajo parlamentario. Pero los Honorables colegas, a
sabiendas de que con ello impedian a un Senador ejercer el legitimo derecho
areponer las indicaciones respectivas en la Sala, las declararon inadmisibles
por mayoria ocasional.

Sefnor Presidente, al respecto caben las siguientes preguntas: ¢Vamos a
respetarnos en nuestra labor parlamentaria? ¢Porque algunos tienen una
posicion distinta, hay que pasarles la aplanadora?

Sostengo que sobre este particular hay una cuestion de hecho que debe ser
resuelta. La Comision de Hacienda incurrio en los siguientes errores: primero,
cuando agrupo indicaciones que contenian asuntos diferentes; segundo,
cuando las declar6 inadmisibles, y tercero, cuando interpreto erradamente la
disposicién constitucional.

Respecto de lo ultimo, fundamentd su posicién en el hecho de que mis
indicaciones inciden en materia de seguridad social, las que son de iniciativa
exclusiva del Presidente de la Republica al tenor de lo dispuesto en el articulo
62, numero 6°, de la Constitucidon. ¢Y qué dice el inciso final del nimero
6°? Que "El Congreso Nacional so6lo podra aceptar, disminuir o rechazar los
servicios, empleos, emolumentos, préstamos, beneficios, gastos y demas
iniciativas sobre la materia que proponga el Presidente de la Republica.".
Es decir, ademas de equivocada, la mayoria ocasional de la Comisién de
Hacienda yerra en la interpretacion de ese texto, porque cualquier sefior
Senador tiene facultad para decir "Si, iniciativa del Ejecutivo, pero yo la
rechazo". Y precisamente varias de las indicaciones que presenté rechazan
iniciativas del Ejecutivo, de modo que es procedente que, de acuerdo a la
Ley Fundamental, ellas se traten.

Por eso, entiendo y agradezco una vez mas el planteamiento de mi colega
el Senador sefior Zaldivar. Hemos hablado bastante sobre el tema. Tengo



aqui, ademas, el boletin con las distintas indicaciones que presenté, las
cuales fueron el resultado de un trabajo conjunto con los Senadores sefiores
Lavandero y Zaldivar. De su pufio y letra, este Ultimo ha expresado lo
que ratificd aqui: "Ricardo, en mi opinidn, todas estas indicaciones son
constitucionales.". Estan aqui. "Me parece" -dice Su Sefioria, con razon en
algunos casos- "que éstas no proceden.”. Pero la Comision determina que
un Senador de la Republica no puede ni siquiera volver a presentar sus
indicaciones en la Sala, en el caso de reunir las diez firmas, porque emite
un juicio equivocado.

De este modo, sefor Presidente, para mi, el primer punto es pedir que el
informe se modifique. Tiene que corregirse, porque ni la Constitucion, ni la
ley, ni el Reglamento autorizan a la Comision para fusionar en una sola
indicacion distinta.

En segundo lugar, debido a que la razén invocada carece de sustento
constitucional y legal, procede que yo renueve las indicaciones que cuenten
con el respaldo de, a lo menos, diez sefiores Senadores, como establece el
Reglamento.

Y, para que no se diga que mi animo es obstruccionista ni nada que se
parezca, debo recordar que, como todo el mundo sabe, yo voté en contra de
la idea de legislar cuando se vio el proyecto del Ejecutivo, aun reconociendo
gue su intencion es buena, positiva y todo lo demas. Porque no me gusta,
y es mi derecho expresarlo asi.

Ademas, debo sefalar que once Senadores queremos patrocinar la
reposicion de la idea, exclusivamente, de la indicacion que se limita al &mbito
relativo a que no haya inversion fuera de Chile de los fondos pertenecientes
a los trabajadores.

Sin embargo, aparte ésa, la Comision ha declarado inconstitucionales las
otras indicaciones que, a lo menos, estarian sujetas a un debate. Y ocurre
gue no se dan las condiciones para ello.

Yo he defendido -de repente algunos me dicen "Oye, boicoteas. ¢En qué
actitud estas? ¢De opositor?”- y voy a seguir defendiendo a este Gobierno,
dentro de ciertas particularidades. Pero, ademas, como legislador, tengo
independencia para poder formular opiniones distintas.

Una de mis indicaciones, es cierto -hay que decirlo- puede ser declarada
inconstitucional. Ella simplemente recogia lo que se establecio en el
Programa de la Concertacion durante la campafa de 1989, respecto de la
supresion del cobro a cada afiliado de un monto fijo por concepto de gasto
de administracion. Porque, cuando se publicé dicho programa la mayoria
de las Administradoras de Fondos de Pensiones logro eliminar de inmediato
esa comision fija; s6lo la mantienen en la actualidad diez de ellas. Ese cobro
es el mas regresivo, ya que castiga con mayor fuerza a los trabajadores de
menores ingresos. Por lo tanto, estoy dispuesto a aceptar que, en este caso,
la Comision tenia razén. No me corresponde la iniciativa. No obstante, debo



manifestar que es una de las deudas que tiene el Gobierno, porque se incluyo
en el Programa de la Concertacion.

En lo tocante a otras materias, yo planteé -con la idea con que muchos
otros sefores Senadores lo hacen- la posibilidad de intercambiar sobre ellas
juicios con el Ejecutivo y procurar que éste reflexione. Porque, al tener
iniciativa exclusiva, podria incorporarlas al proyecto si se impone que ésa es
la posicion de la Comision y del Senado.

Pondré un ejemplo, sefior Presidente. Ayer despachamos la iniciativa sobre
patentes mineras. Agradezco una vez mas al Senado que haya tenido
la deferencia de aprobar ese proyecto tan importante para los pequefios
mineros de mi Region. Pero, ocurre que en él acogimos por unanimidad
una indicacién que podria ser inconstitucional, porque, al eliminar la palabra
"explotaciones” en relacion con las patentes, hemos ampliado un beneficio,
que es de resorte exclusivo del Ejecutivo. De modo que, si queremos
resolverlo en la Comisién Mixta, el Ejecutivo va a tener que asumirlo. Y, en
mi opinién, el asunto esta sujeto a controversia.

Sefor Presidente, insisto que mi propuesta contenia el propdsito de derogar
los articulos 6° y 7° del decreto ley N° 3.500, para sugerir al Ejecutivo que
incorporara tal idea en el proyecto, segun la practica existente en el Senado.
¢ Por qué? Porque en el articulo 6°, precisamente, se consagran algunas
cuestiones injustas que afectan a los trabajadores. Citaré brevemente
algunas de ellas.

El articulo 6° del DL N° 3.500 expresa: "La cOnyuge sobreviviente, para ser
beneficiaria de pension de sobrevivencia, debe haber contraido matrimonio
con el causante a lo menos con seis meses de anterioridad a la fecha de
su fallecimiento o tres afos si el matrimonio se verificé siendo el causante
pensionado de vejez o invalidez.".

Si el sistema de pensiones es privado, ¢por qué exigir seis meses de
casados para conceder la pension, en circunstancias de que entre las
cotizaciones obligatorias figura un porcentaje por concepto de seguro,
destinado justamente a pagar las pensiones de invalidez o sobrevivencia?

Por los diarios me informé de un accidente sufrido por una pareja recién
casada. Si el marido fallece y se salva la sefiora, como él se encontraba
afiliado a una Administradora de Fondos de Pensiones, la viuda no tiene
derecho a recibir una pension de sobrevivencia. ¢ Por que?

Siun jubilado de 45 afnos, soltero o viudo, contrae matrimonio y antes de tres
afos fallece en un accidente o por decision del Creador, ¢ por qué su conyuge
tampoco tiene derecho a pension de sobrevivencia, no obstante que €l pago
el seguro correspondiente con ese objeto?

Durante la tramitacion de distintos proyectos hemos hablado de eliminar las
discriminaciones entre hombres y mujeres. Entonces, ¢ por qué no hemos
modificado el articulo 7° de ese mismo decreto ley, segun el cual el conyuge



sobreviviente, para ser beneficiario de una pension de sobrevivencia, debe
ser invalido?

Si mi mujer, por ejemplo, contribuye fundamentalmente a los recursos del
hogar y la carencia de su aporte ocasionaria un dafio patrimonial, jes de
imaginar qué efecto provocaria en la familia la pérdida de su vida! Y ocurre
gue paga sus imposiciones, igual que yo; pero, si ella fallece, no tengo
derecho a pension. ¢Por qué se discrimina, si el sistema se basa en un
seguro privado?

Seiior Presidente, acepto que las enmiendas en esta materia son de iniciativa
exclusiva del Ejecutivo. Sin embargo, yo esperaba que la Comision -como
se ha procedido en muchos otros proyectos- analizara mis indicaciones y
concluyera: "Solicitemos el patrocinio del Presidente de la Republica".

No cansaré a la Sala con mayores explicaciones acerca de las indicaciones
gue formulé. Sélo quiero agregar que el propdsito que persigo es ejercer mi
legitimo papel de legislador. Todas mis propuestas estan sujetas a la critica,
y en los aspectos del proyecto a que ellas se refieren fui el inico que voté en
contra. Lo acepto. Pero lo menos que pido y exijo es que el Senado acuerde
tratar alguna de ellas.

Por lo tanto, sefor Presidente, solicito no circunscribir excesivamente el
debate en asuntos formales y permitir que renueve una indicacion por ideas:
la que impide la inversion de los fondos de los trabajadores en el exterior.

Como el Reglamento nos faculta para votar por ideas y -como se ha dicho
aqui- existe mayoria en contrario, se resuelve este tema y se continta
despachando rapidamente los demas articulos, los cuales, por las razones
sefialadas, sélo contaran con mi modesto voto en contra.

La sefiora FELIU.- Pido la palabra.
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede hacer uso de ella, Su Sefioria.

La sefiora FELIU.- Sefior Presidente, Honorable Senado, el sefior Senador
que me precedid en el uso de la palabra hizo presente el respeto que nos
debemos en el trabajo que desarrollamos en el Parlamento, en el cual a
todos nos guia Unicamente el afan de mejorar la legislacion o, en su caso,
los proyectos presentados por el Ejecutivo.

Comparto integramente el planteamiento del Senador sefior Hormazabal.
Por lo demas, siempre he recibido de su parte el mismo tratamiento respecto
de las indicaciones que he formulado, que ha sido distinto del que he tenido
en otras Comisiones o de parte de Presidentes de las mismas. Pero la verdad
es que, en esta ocasion -con error o sin él-, el estudio de las indicaciones
gue presento el Honorable colega nos llevo a la conclusion de que, en virtud
de la Carta Fundamental, eran inadmisibles.

En primer término, deseo recoger lo expresado por el sefior Senador en
cuanto a la premura con que se habria examinado el proyecto, a fin de evitar



gue guede una mala imagen en el sentido de que la Comisién haya realizado
un trabajo rapido sobre una materia tan compleja y que abarca asuntos muy
disimiles entre si.

La Comision llevé a cabo un estudio profundo, prolongado, que se extendi6
sobre variadisimos aspectos de la legislacion vigente, de las normas
propuestas para modificarla y de los aportes planteados por diversos sefores
Senadores. Esta iniciativa se discutio formalmente en numerosisimas
reuniones, celebradas tanto entre los propios miembros de la Comision,
como con el seior Ministro de Hacienda o su representante; con los sefiores
Jefes de Servicios; con los senores Superintendentes de Valores y Seguros
y de Administradoras de Fondos de Pensiones y sus asesores, etcétera, por
tratarse de una normativa sumamente complicada.

Insisto en que no quiero que quede en el ambiente 6 que alguien pueda
pensar que las sesiones de trabajo de la Comisién fueron muchas pero
insuficientes para analizar el proyecto, sea en su primer informe, sea
en el segundo. En ambas oportunidades todas las disposiciones fueron
examinadas en profundidad.

En segundo lugar, y tocante a la observacion del Senador sefior Hormazabal
sobre la inconsecuencia que habria existido en la Comision de Hacienda al
rechazar, por una parte, su proposicion de que la iniciativa fuera estudiada
también por la Comisién de Trabajo y Prevision Social, dandole como razén
gue ella tenia que ver fundamentalmente con el mercado de valores, y al
declarar, por otra, cuando él presentd indicaciones al respecto, que éstas
eran inadmisibles por referirse a materias de seguridad social; puedo afirmar
gue no hubo tal contradiccion.

La sugerencia de remitir el proyecto a la Comisiéon de Trabajo se plante6
en la dltima reunion de la Comision de Hacienda correspondiente al primer
informe. Cuando ya habia finalizado su labor en ese tramite, se formulo
indicacion para corregir una anormalidad existente en el mercado de venta
de seguros. Esa indicacion venia del Ministerio del Trabajo, con la firma del
titular de la Cartera, sefior Cortazar. En ese momento se hizo la peticion de
gue la iniciativa se remitiera a la Comision de Trabajo. Pero el acuerdo de los
Comités sobre el particular fue: "Esta listo el primer informe; aprobemos en
general el proyecto, y en el segundo informe se vera si hay disposiciones que
requieren que las Comisiones de Hacienda y de Trabajo sesionen unidas, 0
si es indispensable que cada una las trate por separado”.

Antes de que se adoptara esa resolucion, se temio que el exhaustivo estudio
efectuado en la Comision de Hacienda, en las mdiltiples reuniones que
mencioné, volviera a fojas cero.

Esa fue la razon por la cual el proyecto no paso a la Comision de Trabajo y
Prevision Social. ¢ Qué sucedio luego? En el segundo informe, el Presidente
de la Republica retir6 la indicacion que habia originado la solicitud de que
aguél se enviara a dicha Comision.



En tercer término, me referiré a las indicaciones presentadas por el Senador
seflor Hormazébal. Lo cierto es que ellas fueron examinadas detenidamente
por la Comision. Todas decian relacion a las AFP; vale decir, al decreto ley
N° 3.500, de 1980, sobre Fondos de Pensiones. Incluso, algunas proponian,
derechamente, modificar el sistema.

Hace unos momentos el Honorable colega hizo notar las restricciones de los
beneficios que otorgan las AFP a las personas que se encuentran afiliadas a
ese sistema de prevision privado; la inconveniencia de que en algunos casos
se tenga derecho a pension de sobrevivencia y en otros no; la discriminacion
gue se hace entre hombre y mujer. Coincido con muchas de sus inquietudes y
en que ellas ameritan un analisis. Empero, los Parlamentarios carecemos de
Iniciativa en la materia, porque los beneficios de los sistemas de pensiones
inciden directamente en asuntos de seguridad social.

A mayor abundamiento, ese tema es ajeno a la idea de legislar contenida en
la ley en proyecto.

Por otra parte, el sefior Senador formulé gran cantidad de indicaciones; las
tengo a la vista y puedo constatar que son mas de veinte. A via de ejemplo,
daré lectura a algunas de ellas:

"Para suprimir las letras g); h) e i) del art. 45 del D.L. 3.500.".
"Para reemplazar el art. 45 bis del D.L. 3.500 por el siguiente:

"45 bis: Los recursos de los Fondos de Pensiones no podran ser invertidos
en acciones.".

Esta indicacion implica, no s6lo modificar el texto de este precepto
incorporado en la iniciativa en debate -en él se establece toda una modalidad
para la adquisicion de acciones por las AFP: como debe precederse y los
porcentajes maximos que podran invertir-, sino reformar directamente el
decreto ley N° 3.500. jQué duda puede caber!

"Sustituir en la letra d) del art. 100 del D.L. 3.500 la expresion "cuatro" por

"dos".".

"En el inciso penultimo del art. 100, sustituir "4" por "3".".
"En el mismo art. 100, suprimir su inciso final.".
"Derégase el Titulo XII del D.L. 3.500.".

"Derdganse los arts. 6°y 7° del D.L. 3.500.".

"Enelart. 29 del D.L. 3.500 suprimir en el inciso 3°, después de "cotizaciones"
la siguiente frase: "o una suma fija por operacion o a una combinacion de

ambos.".".

"En el mismo art. 29, inciso 4°, suprimir la frase que sigue después de
"involucrados", sustituyendo ademas la coma por un punto final.".



Y las primeras indicaciones del Senador sefior Hormazabal -como puede
apreciarse en el boletin correspondiente- sefialan: "Para suprimir en el art.
4° propuesto: "la letra a) del N° 1; el N° 2y el N° 5.".

En fin, parece un cuento para iniciados. Pero no lo es. La Comision,
después de examinarlas, concluyé que modificaban sustancialmente el texto
propuesto por el Gobierno con relacion a las inversiones de las AFP,
impidiéndoles ejecutar una serie de operaciones que, a nuestro juicio,
incidian en asuntos propios de la seguridad social.

Por ese motivo, los integrantes de la Comision consideramos que tales
indicaciones no eran procedentes, y personalmente me encargué de solicitar
al Presidente de ella, de modo formal, que las declarara inadmisibles.

En todo caso, no me opongo a dar el acuerdo para que se planteen aqui
algunas de esas indicaciones. Porque no es nuestro propdsito evitar que
un sefior Senador haga un planteamiento. Y ésa no fue, de manera alguna,
la intencion que tuvo la Comision, ni -desde luego- la mia, que en diversas
ocasiones he formulado propuestas similares a la que ahora sustenta el
Honorable colega.

¢, Por qué habriamos de negarnos a considerar un asunto? ¢ Por qué obviar
su debate? Siempre estoy dispuesta a tratar los temas que se presentan.
Y, por supuesto, conozco las indicaciones del Senador sefior Hormazabal y
tengo mi opinidn a su respecto. Me pareceria bien incluso que hiciéramos
una excepcion y examinaramos algunas. Porque -reitero- éste es un proyecto
sumamente importante y no es conveniente que quede en el animo de
nadie la conviccion de que, en la eventualidad de proponerse, en un caso
determinado, una enmienda discutible, nos hayamos opuesto a su debate.

Por otro lado, como la mayoria de las disposiciones de la iniciativa -y todas
aguellas sobre las cuales recaen las indicaciones del sefior Senador- son de
quérum de ley organica constitucional o de quérum calificado, ninguna de
ellas se dio por aprobada tacitamente por no haber merecido indicaciones'y,
en consecuencia, todas deben aprobarse hoy por el Senado con cualquiera
de esos quérum. Y, por la misma razén, tendremos que tratarlas una a una.

Por lo expuesto, no tengo problema en acceder a la peticion del Senador
sefior Hormazabal.

He dicho.
El sefior PINERA.- ¢ Me permite, sefior Presidente?
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior PINERA.- Sefior Presidente, aqui se han tocado tres temas de
muy distinta naturaleza: uno, el asunto formal a que hizo alusion el Senador
seflor Hormazabal; dos, el no formal, sino de fondo, relativo al respeto que
nos debemos los Senadores, y tres, las materias de fondo concernientes



al contenido del proyecto y al mérito de las indicaciones. Me referiré
brevemente a cada uno.

En primer lugar, en relacion a los asuntos formales, debo reconocer que en
estos proyectos de ley importantes y de mucha envergadura, es muy dificil
-lo digo con franqueza- desarrollar un debate organico, que conduzca a un
resultado coherente, si no se logran previamente grandes acuerdos politicos.
Porque al ir discutiendo articulo por articulo, como si fueran una unidad en
si mismo, se puede llegar a aprobar normativas que carecen de contenido,
como ocurrié con la Ley General de Telecomunicaciones. Debido a la falta
de mayorias para acoger una tesis u otra, finalmente resultan leyes vacias.

Por eso, ya es tradicion que en proyectos de esta naturaleza, en que
todo esta relacionado, se lleven a cabo discusiones generales, globales,
filoséficas, acerca de cdmo enfrentar los temas y, por lo tanto, se obtienen
consensos sobre la manera de estructurarlos. Y, en esta iniciativa sobre
Mercado de Valores, se acordd, por ejemplo, la forma de abordar los
conflictos de intereses; el modo de compatibilizar una mayor libertad de las
inversiones con un mejor control de la Superintendencia.

Para conseguir eso, fue necesario celebrar incontables reuniones con el
sefior Ministro de Hacienda, con el sefior Superintendente de Valores y
Seqguros y el de Administradoras de Fondos de Pensiones, a quienes
debemos reconocerles un aporte muy significativo en el estudio de este
proyecto, y una enorme paciencia al haber participado en todas las etapas
de tramitacion de éste.

En sintesis, sefior Presidente, no hubo premura alguna en el estudio de esta
normativa. Cada tema se analizé exhaustivamente, e incluso experimento
cambios al aceptarse propuestas o alternativas mejores.

Es cierto que la Comisién, en razdn de la urgencia del proyecto en analisis y
para presentarlo hoy en la Sala, debié abocarse la noche del martes pasado,
en poco tiempo, a formalizar y consignar en un texto materias que fueron
discutidas durante meses. Luego, debo decir que no ha habido premura
alguna. Tal vez, ésta ha sido una de las iniciativas mas estudiadas, como le
consta a quienes han participado en sus distintas etapas.

En segundo lugar, en lo que respecta a la formalidad, el Senador sefor
Hormazabal reclama que sus indicaciones han sido agrupadas. Y lo Unico
gue se hizo fue poner arriba de ellas un nimero 22, como aparece en
el respectivo boletin; pero, obviamente, tuvimos que considerarlas por
separado. Este es un procedimiento que se ha utilizado permanentemente.

A nosotros también la Secretaria nos agrupé indicaciones. Pero ello depende
un poco de como sean formuladas. He llegado a la conclusion de que cuando
uno lo hace en hojas distintas, en el informe aparecen como indicaciones
diferentes, y cuando se incluyen en hojas juntas, normalmente después
figuran de la misma manera. Y las que tenemos aca fueron agrupadas por
su autor, el Honorable sefior Hormazabal, al plantearlas. En efecto, en una



pagina dice: "Indicacion al boletin", y presenta cinco de ellas, como una
unidad, y en otra pagina sefiala: "Indicacion al boletin para sustituir el articulo
26",

En todo caso, la situacion que se ha expuesto no produce ninguna
consecuencia. Es absolutamente irrelevante que se consignen algunas
indicaciones encabezadas por un numero 22, que es un procedimiento para
ordenarlas, porque, en realidad, la Comision las trat6 una a una, como
corresponde.

En tercer lugar, en cuanto a la contradiccién que existiria en lo relativo a si
el proyecto debid radicarse en una o en dos Comisiones, el Honorable sefior
Hormazabal tiene razon: es perfectamente discutible si era necesario o no
era necesario remitirlo a la de Trabajo. Todos sabemos que en el Senado se
han generado multiples discusiones en este sentido, porque, en estricto rigor,
hay buenos argumentos para enviar las iniciativas a muchas de ellas. Incluso,
se dio una situacion muy cémica en esta Sala cuando los Presidentes de
distintas Comisiones fueron invocando razones por las cuales un proyecto
debia ser remitido a la suya, y se concluyé que habia buenos argumentos
para radicarlo en nueve de ellas.

¢Por qué esta normativa no se envié a la Comision de Trabajo? Porque,
originalmente, la decision no fue ésa. Entiendo que la razoén que generé la
tesis de que debia ser estudiada por ese 6rgano técnico la constituyo el tema
de las rentas vitalicias, que surgio en ultimo momento y posteriormente fue
retirado. Naturalmente, el proyecto pudo haber sido remitido a esa Comision.
Sin embargo, fue decisién del Senado -y estuvo en su derecho- de que ello
no ocurriera.

Lo anterior no significa, como es obvio, sostener que la iniciativa no aborda
temas previsionales, porque si lo hace. Pero lo hace desde el punto de vista
de las inversiones, del mercado de capitales, de los organismos y de las
regulaciones, sin tocar la parte previsional en su contenido mismo, vale decir,
la estructura del sistema, los beneficios, etcétera. Por eso, no fue enviada a
la Comision de Trabajo. Tal vez, debio haber sido remitido a ella.

Por ultimo, en el aspecto formal, lamento bastante que el Honorable
sefior Hormazabal no haya podido acudir a la Comisiébn el martes en
la noche, porque Su Sefioria, en la discusion general del proyecto, hizo
un planteamiento de mucho contenido y que fue recogido por la prensa.
Podemos estar en desacuerdo, pero, sin duda, formulé argumentaciones
iImportantes. Y, como muchas de aquellas que expuso esa tarde en el Senado
se reflejan en sus indicaciones, hubiera sido muy conveniente contar con la
presencia del Honorable colega en la Comisién. De hecho, eso fue lo primero
que preguntamos al llegar. Pero no pudo concurrir. Lo deploramos.

Sin embargo, no porque el sefior Senador haya estado ausente no se
analizaron sus indicaciones: todas y cada una de ellas se refieren al sistema
previsional. Al respecto, es clara la disposicién del articulo 62, niumero 6°, de



la Carta al sefialar que corresponde al Presidente de la Republica la iniciativa
exclusiva para "Establecer o modificar las normas sobre seguridad social o
gue incidan en ella, tanto del sector publico, como del sector privado.".

El sefior HORMAZABAL.- Conviene leer todo el precepto, Su Sefioria.

El sefior PINERA.- En un momento méas me ocuparé en el inciso siguiente,
Honorable colega.

Nosotros ibamos a presentar muchas indicaciones, pero no lo hicimos,
porque discutimos extensamente en la Comision, y en multiples
oportunidades, si incidian o no en la facultad del Ejecutivo y en qué
medida podian considerarse comprendidas en el ambito de su iniciativa. Y
la tesis del Gobierno, sostenida en forma muy clara, vehemente, elocuente
y sistematica, fue defender el punto de vista de que la iniciativa exclusiva
del Primer Mandatario incluia todos los aspectos que afectaran o tuvieran
incidencia en la parte previsional.

Ese fue el planteamiento del sefor Ministro y de los tres Superintendentes.
Nosotros queriamos formular indicaciones sobre la materia, como he dicho,
ya que, indudablemente, en el sistema previsional hay que perfeccionar
muchas cosas -y algunas ideas del Senador sefior Hormazabal, a mi juicio,
apuntan en una direccidon muy correcta-, pero no lo hicimos. Vale decir, nos
autoaplicamos el mismo criterio que posteriormente empleamos respecto de
las indicaciones de Su Seforia. Hubiera sido muy torpe de nuestra parte
presentar indicaciones y nosotros mismos declararlas inadmisibles. Hicimos
lo l6gico: no las formulamos. Y como el Honorable colega si lo hizo, porque
no podemos controlar sus decisiones, realizamos un acto consecuente y
también las declaramos inadmisibles.

Ahora bien, ¢qué dice el inciso final del citado precepto constitucional,
a lo cual alude el Honorable sefior Hormazabal como una norma que
abre paso a la admisibilidad? Dispone que "El Congreso Nacional soélo
podrd aceptar, disminuir o rechazar los servicios, empleos, emolumentos,
préstamos, beneficios, gastos y demas iniciativas sobre la materia que
proponga el Presidente de la Republica". O sea, si éste propone sobre el
particular, nosotros podemos rechazar, disminuir 0 aceptar; pero en ninguna
parte se abre espacio a que se puede rechazar, aceptar o modificar lo
que proponga un Senador. Por lo tanto, la invocacion de esta norma soélo
confirma, a mi juicio, la tesis de la inadmisibilidad.

En la Comisién discutimos en qué medida una indicacién del Ejecutivo,
se le presentaba a ella un ambito para su trabajo. Pero las indicaciones
del Honorable sefior Hormazabal, que obedecen a su calidad de Senador,
apuntan en una direccidon muy distinta de la del grueso del proyecto. Por
eso, pensamos, honestamente, que eran inadmisibles. Y el haber actuado,
en este aspecto, conforme a ese criterio -acorde con la posicion, muy sélida,
gue en la materia sustentaron los representantes del Gobierno- implica haber
procedido con consecuencia, pero sin la intencion, obviamente, de incurrir en



una falta de respeto. Si el Honorable colega considera que si la hubo, por la
sola circunstancia de haber provocado esa impresion le damos las disculpas
del caso, aclarando que ése no fue nuestro animo ni se refleja de los hechos
objetivos.

En seqguida, deseo referirme a los temas de fondo. El Senador sefior
Hormazabal ha empleado aca la expresion "a sabiendas”. Por mi parte,
siempre he estimado que ella involucra el concepto de mala intencion. No
soy experto en materias legales, pero cuando uno actta "a sabiendas"...

El sefior VODANOVIC.- ¢;Me permite una interrupcién, Honorable colega?
El sefior PINERA.- Por supuesto, con la venia de la Mesa.
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior VODANOVIC.- Sefor Presidente, simplemente deseo manifestar
que el arido Reglamento, sin cuya aplicacion una Camara legislativa se
transforma en una tertulia, indica ciertas cosas: primero, que estamos
en una discusion particular; segundo, que la discusion por ideas sélo es
posible cuando se estudia en general un proyecto; tercero, que lo declarado
inadmisible en la Comisién no puede ser conocido en la Sala -sobre esa base,
el Senado aprobd una iniciativa para modificar la norma correspondiente,
pero aun no es ley-, y cuarto, que, frente a este problema, lo Unico que
se puede hacer es formular indicacidén para que el asunto objeto de debate
vuelva a Comision, en la medida en que ello no perjudique los plazos
reglamentarios.

Por lo tanto, si se estima pertinente, la cuestidn podria ser sometida al
organo técnico, para ver si reconsidera la declaracion de inadmisibilidad en
el punto involucrado, lo que implicaria que tuviera a bien sesionar en forma
excepcional mientras proseguimos la discusion.

Gracias, Honorable colega.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Debo aclarar que ése es el criterio de
la Mesa, porque ni ella ni la Sala estan facultadas para declarar admisible
lo que la Comisién declard inadmisible. El articulo 25 de la Ley Organica
Constitucional del Congreso Nacional es muy claro en este sentido. Por
eso, el Senado aprobé una enmienda tendiente a crear esa atribucion.
Obviamente, una indicacion declarada inadmisible no puede ser renovada,
por muchas firmas que contenga.

Por lo tanto, la Unica salida que tenemos -eso si, en caso de que la Sala
estuviere de acuerdo- es la que ha planteado el Senador sefior Vodanovic,
cual es la de someter el punto a la Comision, para que ésta pueda ejercer
su facultad de reconsiderar la conclusion a que llegé. Pero, como sefalé, se
requiere un consenso en este sentido.



El sefior ZALDIVAR.- Ello no procede, sefior Presidente, porque estan por
vencer los plazos reglamentarios. La disposicion pertinente es clara en esta
materia: debemos cumplir con el plazo de la urgencia.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- En efecto. La parte de que se trata solo
podria enviarse por minutos a la Comision.

El sefior PINERA.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Recupera el uso de la palabra Su
Seforia.

El sefior PINERA.- Quiero terminar sefialando algo muy importante. El hecho
de que se hable de "a sabiendas" y de "mayorias ocasionales" insinda que
se actuo en forma sorpresiva. Debo aclarar que todos los miembros de la
Comision de Hacienda conocian nuestra opinion. Por lo demas, es algo
habitual en ella -y su Presidente lo puede atestiguar- que no se tomen
decisiones cuando algunos sefiores Senadores se ausentan de la Sala 'y no
estan, razonablemente, en conocimiento de lo que va a ocurrir. Hago esto
presente para dejar constancia de que la declaracion de inadmisibilidad no
fue una sorpresa.

La circunstancia de que una Comision declare la inadmisibilidad y de que ello
obligue a la Sala, sin que ésta, que ejerce la soberania en la Corporacion,
pueda revertir tal decision, me parece un absurdo. Afortunadamente, hay un
camino para solucionar el problema, y ojala podamos agilizarlo.

Sin perjuicio de lo anterior, no tenemos ningun inconveniente para que la
Comision vuelva a analizar el tema de la admisibilidad o inadmisibilidad de
la indicacién, en la medida en que los plazos lo permitan. Y, desde ya,
estamos abiertos a la formula propuesta por el Honorable sefior Vodanovic.
No sé lo que piensan los demas integrantes. Personalmente, no opongo
objecion alguna a rediscutir el tema, respecto del cual no median elementos
gue impidan ratificar lo resuelto, con la salvedad de aquellos que pudieran
aportarse para una mejor decision sobre el particular.

Finalmente, sefor Presidente, debo manifestar que, por desgracia, estamos
dejando de lado algunos planteamientos de fondo del Honorable sefor
Hormazabal, los cuales han sido discutidos en la prensa, en parte, pero
nunca han podido ser abordados en su magnitud por esta Corporacion. Y, a
modo de ejemplo, destacaré sélo uno: el relativo a las comisiones fijas de las
administradoras de fondos de pensiones, que también es parte considerado
en el Programa de la Concertacion.

Sobre el particular, quiero advertir lo siguiente. Si se suprimiera la comision
fija y s6lo quedase una comision variable -por ley, ésta debe ser igual para
todos-, es muy posible que aquella a que estén sujetas las remuneraciones
ubicadas bajo cierto nivel no cubra los costos. ¢Y qué importancia tiene
esto? La de que la atencién a esa gente -obligada, legalmente, a solicitar
un servicio que no estaria pagando, en la practica- quedaria entregada a la



buena voluntad de las administradoras. ¢ Y cabe asegurar que ellas van a
tenerla, necesariamente, en circunstancias de que actlan en el sistema de
mercado y persiguen fines de lucro? A lo mejor estariamos condenando a
las personas de sueldos mas bajos a un servicio de infima calidad o a una
discriminacion.

Coincido en que podemos efectuar una redistribucion del ingreso en diversos
rubros. Porque aca eso se intentaria a través del cobro de una comision, pero
se podria proceder de igual forma con el cobro de teléfono, de agua y de
luz .eléctrica. Ello es perfectamente posible, pero con una mecanica distinta:
mediante el otorgamiento de subsidios. Es asi como se puede favorecer
a ciertos sectores, para que paguen sus tarifas al valor del mercado. De
ese modo se recibiria un trato igualitario en las administradoras, ya que se
contaria con una ayuda del Estado.

Si queremos atacar el problema de la comision fija, lo mejor es subsidiar, en
todo o en parte, a las personas que por su nivel de ingreso socioecondémico
lo necesitan.

Por ultimo, sefior Presidente, creo que los planteamientos del Senador sefior
Hormazabal carecen de fundamento tanto en la forma como en el fondo, al
igual que cuando apuntan, sobre la base de motivos que dicen relacién con el
respeto y la existencia de mayorias ocasionales, a las intenciones. Por eso,
discrepo de Su Sefioria, con el mayor respeto.

He dicho.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefor
Zaldivar.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, primero que nada, quiero pedir
a los sefiores Senadores que nos remitamos, especificamente, a lo que
corresponde con motivo del segundo informe: pronunciarse, en particular,
sobre el articulado. Porque aca, incluso, ya hemos empezado a discutir sobre
las comisiones fijas y variables, que no son consideradas en la iniciativa en
estudio. Por supuesto, en el debate puede aparecer el concepto, pero esta
claro que ya tuvo lugar la discusion general, como bien lo dijo el Senador
sefior Vodanovic.

Discrepo, sin embargo, de una de las observaciones que formulé Su Sefioria,
por cuanto lo que se ha hecho en esta primera parte de la sesion -sin perjuicio
de que, a lo mejor, pudimos haberlo evitado- ha sido tratar situaciones de
procedimiento que se produjeron en la Comision de Hacienda durante el
despacho del segundo informe. Y pienso que los Honorables colegas tienen
derecho a exponerlas.

Por el bien de este proyecto y por su importancia, creo que debemos
radicamos precisamente en lo concreto.



En relacidén con el tema procesal, entiendo los planteamientos del Senador
seflor Hormazabal, pero no estoy de acuerdo con ellos. ¢ En cuanto a qué?
En cuanto al tratamiento que dimos a la iniciativa en la Comisién, a la
deferencia debida a los Senadores y a la forma como actud, en determinado
momento, una mayoria, por muy transitoria que haya sido -u ocasional-, la
cual aplicé un criterio que uno puede no compartir, pero que ella estimo
procedente.

Pienso que es razonable lo manifestado por el Honorable sefor Piflera, en
el sentido de que las indicaciones del Senador sefior Hormazabal fueron
discutidas en la Comision en la misma forma en que Su Seforia las presento;
no se agruparon para debatirlos en conjunto, sino que hubo pronunciamiento
particular sobre cada una de ellas.

Ahora bien, si he sefialado que, a mi juicio, la Comisién aplicé bien el
articulo 62, numero 6°, de la Constitucion Politica. Y el inciso segundo
de este numero no resulta pertinente para los efectos de determinar la
constitucionalidad, pues se refiere a "servicios, empleos, emolumentos,
préstamos, beneficios, gastos y demas iniciativas sobre la materia que
proponga el Presidente de la Republica.". El inciso primero del N° 6 es
el que apunta al aspecto provisional. Y si bien es cierto que las materias
provisionales se hallan contenidas en la legislacion del ramo, no lo es menos
que el proyecto aborda exclusivamente cuestiones con incidencia financiera,
excepto una, referente a las rentas vitalicias, que ya se desglosé de él.

Por lo tanto, creo que no hubo error y que la Comisién estuvo en su
derecho al declarar la inadmisibilidad. Y, nos guste o no, la declaracién de
inadmisibilidad hecha por una Comisién no puede ser revisada por la Sala,
al menos mientras no se modifique nuestra Ley Organica.

En lo que si concuerdo con el Honorable sefior Hormazabal -y lo conversé
con Su Sefioria- es en que tiene todo el derecho, como cualquier otro sefior
Senador -esta reconocido en la Constitucion-, a decir "Si" o "No" respecto de
una proposicion del Ejecutivo relacionada con el ambito previsional.

Por eso propuse un procedimiento expedito para la discusién del segundo
informe, que sin embargo deja abiertas las puertas para que el Honorable
sefior Hormazabal, si lo estima oportuno, pida discutir alguna norma sobre
la cual haya recaido una indicacién suya.

Con ese mecanismo, Su Seforia podria solicitar, por ejemplo, que la Sala se
pronunciara expresamente acerca del ARTICULO CUARTO en lo que dice
relacion a la inversion del Fondo de Pensiones en el extranjero, para decidir
si lo aprobamos o rechazamos en ese aspecto.

Lo que no podemos hacer -en ese sentido actud bien la Comision; en todo
caso, no podemos discutirlo- es introducir modificaciones al texto vigente
del DL N° 3.500 por la via de las indicaciones. Eso no lo puede hacer ni el
Honorable sefior Hormazéabal ni ningun otro Senador.



En sintesis, lo que propongo concretamente, para dar un despacho rapido
al proyecto, es dar por aprobadas, de acuerdo con el Reglamento, todas
las disposiciones que no hayan sido objeto de indicaciones en el segundo
informe.

En segundo término, gracias a Dios y a un gran esfuerzo realizado por todos
los sectores (Oposicion y Gobierno), hemos logrado pleno acuerdo tanto en
la Camara de Diputados como en el Senado. Por eso, todas las indicaciones
presentadas fueron aprobadas por unanimidad. De tal manera que, siguiendo
una practica que ya se ha hecho habitual en esta Corporacion, la Sala tendria
gue dar por aprobadas todas las modificaciones introducidas por la Comision
en virtud de tales indicaciones, salvo que un sefior Senador, pese a aceptar
el procedimiento indicado, pida votar tal o cual precepto.

Sefior Presidente, me ha solicitado una interrupcion el Senador sefior
Hormazabal.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Todos los acuerdos de la Comision,
senor Senador, deben ser sometidos a la consideraciéon de la Sala.

El sefior HORMAZABAL.- Me han concedido una interrupcién, sefior
Presidente.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Ahora, si fueron adoptados por
unanimidad en la Comision y ningun sefior Senador se opone, la Sala debe
acogerlos en la misma forma.

El sefior PINERA.- Todos los acuerdos fueron unanimes, sefior Presidente.

El seiior URENDA (Vicepresidente).- Lo que ha dicho el Honorable sefior
Zaldivar es que puede haber modificaciones sobre las cuales, no obstante
haber sido acordadas por unanimidad, un sefior Senador pida votacion.

El sefior HORMAZABAL.- ¢Puedo hacer uso de la interrupcién que me
concedieron, sefior Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si, sefior Senador.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, quiero dar gracias a la Senadora
sefora Felit y al Honorable sefior Pifiera por sus explicaciones sobre el tema.
Agradezco la deferencia de Sus Seforias y, ademas, la disposicion favorable
a solucionar un problema de este tipo. Creo que eso restablece lo que, en
mi opinion, es la norma de respeto reciproco que siempre hemos observado
en el Senado.

Deseo dejar constancia de ello en la Sala, sefor Presidente.

Sin embargo, prefiero renunciar a la opcion que mis Honorables colegas
plantean, pues mi animo no es dilatar el despacho del proyecto, sino,
simplemente, permitir que se expliciten algunas ideas centrales. En ese



sentido, considero oportuno acoger la sugerencia formulada por el Senador
Zaldivar.

Pues bien, aqui se ha citado el Reglamento, y creo que no se puede
cuestionar ahora su espiritu. Yo presenté diversas indicaciones sobre
normas relacionadas con la inversion de los Fondos de Pensiones en
el exterior. Y quiero dejar constancia publica de que con los Senadores
sefiores Diaz, Nufez, Ruiz-Esquide, Ruiz De Giorgio, Soto, Sule, Palza,
Calderén y Vodanovic reunimos el niumero reglamentario de firmas para
renovar la proposicion conducente a impedir esa inversion de fondos de los
trabajadores en el extranjero.

Entonces, sefior Presidente con el fin de despachar en forma rapida
el proyecto, solicito votar la idea central de incrementar la inversién de
los Fondos de Pensiones en el extranjero. Emitido el pronunciamiento al
respecto, no tengo ninguna otra objecion.

Hecho lo anterior, la Mesa puede ir indicando, cada vez que corresponda,
las disposiciones de la iniciativa vinculada con ese tema, para votarlas
sin discusion. De ese modo se satisface mi legitima inquietud -me estoy
limitando a defender lo que, a mi juicio, es un derecho- y, al mismo tiempo,
no se entrampa el proyecto.

Reitero, si, para los efectos del debate, que en las diversas indicaciones
presentadas por mi s6lo me circunscribi a ejercer la facultad constitucional
de aceptar, disminuir o rechazar las iniciativas propuestas por el Presidente
de la Republica.

En resumen, para agilizar el despacho del proyecto, pido acoger la
sugerencia formulada por el Senador sefior Zaldivar y, agradeciendo una vez
mas la buena voluntad de los Honorables colegas integrantes de la Comision
de Hacienda, solicito a la Sala que se pronuncie sobre el tema de fondo que
indiqué.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, deseo recuperar el uso de la palabra.
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede hacerlo, Su Sefioria.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, ante el planteamiento del
Honorable sefior Hormazabal, propongo que el sefior Superintendente de
Administradoras de Fondos de Pensiones indique especificamente cuales
son las modificaciones introducidas en el segundo informe relativas a la
inversion de tales recursos en el extranjero, para proceder a debatirlas y
votarlas.

En todo caso, quiero aclarar algo que dijo el Senador sefior Hormazéabal,
debido quizas a que Su Seforia se expresd mal. Aqui no se trata de abrir la
posibilidad de que las administradoras de fondos de pensiones inviertan fuera
del pais, porque en la actualidad ya estan autorizadas por ley para hacerlo.



Lo Unico que hace el proyecto en esa materia es aumentar el porcentaje de
inversion que puede fijarles el Banco Central.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Hago presente que la mayoria de
las disposiciones de la iniciativa son de quérum especial, de manera que
deberemos ir pronunciandonos sobre cada una de ellas, sin perjuicio de abrir
debate cuando se trate de las relacionadas con el tema de dicha inversion
en el extranjero.

El sefior PINERA.- Pido la palabra.
El sefior LAVANDERO.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefior
Pifera.

El sefior PINERA.- Le concedo una interrupcion al Senador sefior Lavandero,
con la venia de la Mesa.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede hacer uso de la palabra el
Honorable sefior Lavandero.

El sefior LAVANDERO.- Sefor Presidente, la Comision de Hacienda, de la
gue soy Presidente, ha sido aludida durante el debate. Quiero hacer presente
qgue en ella voté en contra de la inadmisibilidad de algunas indicaciones.
Pero no puedo dejar pasar ciertas palabras que, en el fondo, cuestionan la
actuacion de ese organo técnico.

Quiero sefalar con toda claridad que rechacé la declaracion pertinente.
Sin embargo, debo hacer notar que en la referida Comision se adopt6
el acuerdo de que las indicaciones que no fueran consensuadas -desde
luego, lo fueron todas las del primer informe- serian rechazadas. Habia que
respetar ese acuerdo. Y, aun cuando voté en contra de la declaracién de
inadmisibilidad, quiero subrayar la existencia de ese acuerdo, que fue un
acuerdo de caballeros adoptado en la Comision, un acuerdo de los Comités
y un acuerdo de los partidos politicos.

En segundo lugar, cabe recordar que entre las ideas matrices del proyecto
enviado por el Presidente de la Republica figura, por ejemplo, la de subir
de 10 a 12 por ciento el limite de inversién de las AFP en el extranjero.
En consecuencia, se podia formular indicacion para rechazar el aumento
del porcentaje de inversion de los Fondos de Pensiones en el exterior,
pero no para eliminar la posibilidad de que tales administradoras inviertan
fuera del pais. Las que persigan esto ultimo, obviamente, estan en contra
de lo dispuesto en el articulo 62, numero 6°, inciso segundo, de la Carta
Fundamental, que prescribe: "EI Congreso Nacional sélo podra aceptar,
disminuir o rechazar los servicios, empleos, emolumentos, préstamos,
beneficios, gastos y demas iniciativas sobre la materia que proponga el
Presidente de la Republica.".



El Ejecutivo no planted en el proyecto la idea de suprimir la inversiéon de los
Fondos de Pensiones en el extrajera. De manera que, si se hubiera estudiado
el punto, necesariamente se habria llegado a la conclusion de que cualquier
indicacion con ese proposito deberia haber sido declarada inadmisible.

Ahora, si se presenta una indicacion que no condiga con otras ya aprobadas
por la Comision que apuntan en el sentido contrario, debe ser rechazada por
contradictoria.

Ademas, existe un problema complejo, pero de otra naturaleza, también
vinculado al tema de las ideas matrices del proyecto.

Por ejemplo, estoy en contra de que las AFP inviertan en acciones. ¢Qué
pasaria si se aprobara una proposicion para suprimir ese tipo de inversion,
no obstante no corresponder a una idea matriz de la iniciativa? Si las
administradoras se encontraran de la noche a la mafiana con la prohibicion
de comprar acciones, los afectados serian todos los afiliados, porque se
crearia un caos espantoso.

Para terminar, quiero reiterar que en la Comisién voté en contra de la
declaracion de inadmisibilidad y enfatizar que cada indicacion y cada norma
fueron analizadas acuciosamente en ese organismo.

Mi obligacién, por tanto, es respaldar las decisiones de la Comision de
Hacienda, aungue esté en contra de ellas.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Entonces, se procedera a...

El sefior PINERA.- Sefior Presidente, estaba con el uso de la palabra; sélo
concedi una interrupcion.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Pero concretémonos a la materia, sefior
Senador.

El sefior PINERA.- Si, sefior Presidente.

Estoy de acuerdo con el procedimiento sugerido por el Honorable sefior
Zaldivar, que no es el mismo que planteo la Mesa. Todas las indicaciones del
segundo informe fueron aprobadas por unanimidad. Si aplicaramos la norma
general, podriamos despachar el proyecto inmediatamente. Sin embargo,
habria que recoger la inquietud formulada por el Senador sefior Hormazabal
en cuanto a la inversion de los Fondos de Pensiones en el exterior. Pero yo
agregaria otro: el de la inversion en acciones. Entonces, la Secretaria podria
identificar cuales son los articulos relacionados con estas materias.

Sin embargo, yo sugiero un procedimiento mas directo: discutir las ideas
sobre esos tipos de inversiones y, posteriormente, votar. Porque son muchas
las disposiciones dedicadas a regular la inversion en el extranjero o en
acciones.

El seiior GAZMURI.- No se pueden votar ideas, sefior Senador.



El sefior PINERA.- Mi propuesta concreta es debatir estos dos temas v,
luego, proceder a la votacion, dando por aprobado todo el resto del articulado
-que fue acogido por unanimidad en la Comisién-, si ningun sefior Senador
manifiesta interés en discutir alguna norma.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Formalmente, tratandose de preceptos
cuyo despacho exige determinado quérum, debe haber un pronunciamiento
expreso.

El sefior GAZMURI.- Pido la palabra, sefior Presidente.
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede hacer uso de ella Su Sefioria.

El sefior GAZMURI.- Sefior Presidente, propongo una adicion que
perfecciona la sugerencia del Senador sefior Pifiera, porque no podemos
votar ideas. Seria una complicacion, y no tenemos atribuciones para ello,
aqui votamos articulos.

En el tema de la inversion en el extranjero hay muchos preceptos que se
encuentran ligados, pero la Comision técnica podria informarnos cuél es el
central, lo votamos y el resultado lo extendemos al resto de las disposiciones.
Me informan que se trataria de la normativa contenida en el N° 11, que ha
pasado a ser 10.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si nos hubiéramos concretado a tratar
las modificaciones propuestas por la Comisién, posiblemente ya tendriamos
despachada la normativa. En nuestros procedimientos debemos ajustamos
a la ley y al Reglamento.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, de toda maneras la Mesa
debera poner en votacion articulo por articulo, por efecto de los quorum
exigidos.

Sin embargo, yo tengo que responder a la confianza de los nueve sefiores
Senadores que expresaron compartir la idea que planteé, la que, a mi
juicio, se halla graficada fundamentalmente en la letra 1) del articulo 45,
contenida en el N° 10 del ARTICULO CUARTO del proyecto, que dice que
los recursos del Fondo de Pensiones deberan ser invertidos en: "titulos
de crédito, valores o efectos de comercio, emitidos o garantizados por
Estados extranjeros, bancos centrales o entidades bancadas extranjeras
0 internacionales; acciones y bonos emitidos por empresas extranjeras, y
cuotas de participacion emitidas por Fondos Mutuos y Fondos de Inversion
extranjeros,", etcétera.

En consecuencia, para facilitar el despacho de la iniciativa, como la esencia
del tema es la inversion en el exterior, sugiero que la votacion se radique en
la norma que acabo de citar. Ciertamente, el ARTICULO CUARTO alude a
otras materias, como la posibilidad de que las AFP puedan constituir filiales,
las que votaré en contra. Pero la opinién de los Honorables colegas que
compartieron mi posicion esta referida nada mas que a la letra 1) del articulo



45 cuyo encabezamiento lei. En el resto del articulado, procedamos lo mas
rapidamente posible.

El sefior PINERA.- Conciliemos las proposiciones de los Honorables sefiores
Zaldivar, Gazmuri y Hormazabal.

El sefior ALESSANDRI.- Sefior Presidente, ¢ por qué no solo se enuncian las
modificaciones sin leerlas, y las aprobamos una por una?

--Se acuerda ir dando por aprobadas cada una de las enmiendas
acogidas por unanimidad en la Comision, sin perjuicio de someter a
votacion las cuyo despacho exijan quérum especial.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La primera modificacién propuesta por
la Comision en su segundo informe es al N° 1) de la letra a) del ARTICULO
PRIMERO, para sustituirlo por el que se indica.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Cabe hacer presente que todas las
enmiendas se aprobaron por unanimidad en la Comisién.

El sefior HORMAZABAL.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El informe sefala que la aprobacion de algunas disposiciones requiere
guoérum de ley organica constitucional y otras de quérum calificado, de lo cual
debe advertirse oportunamente en cada caso.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Asi se hara, sefior Senador.
Si le parece a la Sala, se acogeria la primera enmienda.
El sefior HORMAZABAL.- Con mi voto en contra.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- ¢Votara en contra de todas las
modificaciones, sefior Senador?

El sefior HORMAZABAL.- Sélo de aquellas cuya aprobacién no exige un
guérum especial, porque las que lo requieren necesariamente deben votarse
y, en esas ocasiones, dejaré expresa constancia de mi oposicion.

--Se aprueba la sustitucion del N" 1), letra a), con el voto en contra del
Senador sefior Hormazéabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comision propone
agregar un N° 2, nuevo.

Su aprobacion no necesita quorum especial.
--Se aprueba, con el voto en contra del sefior Senador Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Luego, la Comisién hace presente que
los N°s 2) y 3), han pasado a ser 3) y 4), sin enmiendas. Se trata de un
cambio de referencias.



En el N° 4), que ha pasado a ser 5), la Comision propone sustituir en su
encabezamiento la "letra f)" por "letra g)". Asimismo, reemplazar la letra "f)"
gue la sigue por "g)". Su aprobacion no requiere quérum especial.

--Se aprueba, con el voto contrario del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Los N°s. 5) a 13), han pasado a ser N
°s. 6) a 14), respectivamente, sin enmiendas.

La Comision propone en el N° 14), que ha pasado a ser 15), en el inciso
tercero del articulo 88 que se sustituye, en el parrafo que se refiere a
la categoria Nivel 1 (N-l), eliminar la frase "en forma significativa". Su
aprobaciéon no exige quérum especial.

--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Los N°s. 15) a 17), han pasado a ser
16) a 18), respectivamente, sin enmiendas.

La Comision propone, en el articulo 115 de la letra b), suprimir, en su inciso
primero, la frase "en dinero efectivo" y la coma que la sigue. Su aprobacién
no requiere quérum especial.

--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La Comision propone, en el articulo
132 de la letra b), agregar el inciso final, nuevo, que se indica. No requiere
quoérum especial.

--Se aprueba, con el voto en contra del sefior Senador Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comisién sugiere, en el
articulo 134 de la letra b), eliminar en su inciso primero la oracion final que
se indica. No requiere quérum especial.

--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La Comision propone reemplazar, en
el articulo 135 de la letra b), su inciso primero. No requiere quérum especial.

--Se aprueba, con el voto contrario del sefior Senador Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- A continuacion, la Comision sugiere
intercalar el siguiente articulo 136, nuevo, letra b). La aprobacién de este
precepto requiere quérum de ley organica constitucional.

"Articulo 136.- Las sociedades securitizadoras podran tener en sus
patrimonios separados hasta un 50% de activos que hayan sido originados o
vendidos por un mismo banco o sociedad financiera. Este limite se reducira
a un 15% para cada patrimonio separado, cuando el banco o sociedad
financiera respectiva sea persona relacionada a la sociedad securitizadora.
Las mismas restricciones se aplicaran a las administradoras de fondos de



inversion de créditos securitizados a que se refiere laley N° 18.815, respecto
de la inversion de cada fondo que administren.

"El Banco Central de Chile establecera las condiciones para la venta y
adquisicion de carteras de bancos o sociedades financieras a sociedades
securitizadoras o a los fondos de inversion de créditos securitizados.
Correspondera a la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras
la fiscalizacion del cumplimiento de dichas normas.".

El sefior URENDA (Vicepresidente).- La Comision aprobo este precepto por
unanimidad.

Si no hay oposicién, se dara por aprobado.
El sefior HORMAZABAL.- Con mi voto en contra, sefior Presidente.

--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal,
dejAndose constancia, para los efectos del quérum constitucional
requerido, de que emitieron pronunciamiento favorable 30 sefiores
Senadores.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comisién, por
unanimidad, propone refundir los articulos 136 y 137 en uno solo, signado
con el numero 137, y sustituir, en el antiguo inciso primero del articulo 137,
gue ha pasado a ser inciso tercero del nuevo precepto, el sustantivo "articulo”
por "inciso".

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Se trata de una adecuacion meramente
formal.

--Se aprueba, con el voto contrario del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- A continuacion, la Comision propone,
por unanimidad, sustituir una frase en el inciso cuarto del articulo 148. No
requiere quorum.

--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Asimismo, la Comision, por
unanimidad, propone agregar al articulo 153 un inciso final.

El sefior HORMAZABAL.- ¢ Me permite, sefior Presidente?
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede usar de la palabra, Su Sefioria.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, deseo que se dé una
explicacion en cuanto a por qué se exime del pago del IVA las comisiones
que se paguen en este caso.

Pido que, por favor, mis Honorables colegas revisen este inciso, que dice:
“Las comisiones y otras remuneraciones que las sociedades a que se refiere
este Titulo, paguen a terceros por la administracion y custodia de los bienes
integrantes de los patrimonios separados que posean, en los términos que



dispone el inciso primero del articulo 141, estaran exentas del Impuesto al
Valor Agregado establecido en el decreto ley N° 825, de 1974.".

Las entidades que pueden efectuar la funcion de administracion y custodia
son los bancos y otras empresas. ¢ Por qué se les exime del IVA?

El sefior FOXLEY (Ministro de Hacienda).- Sefior Presidente, la respuesta a
esa consulta la dara el sefior Bitran.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el sefior Bitran.

El sefior BITRAN (Asesor del Ministerio de Hacienda).- Sefior Presidente, se
eximen del IVA las comisiones que pagan las sociedades securitizadoras a
las entidades que administran mutuos hipotecarios que estan en patrimonio
separado para no generar iniquidad competitiva en el mercado de capitales,
porque los bancos tampoco lo pagan cuando realizan una intermediacion en
el otorgamiento de créditos hipotecarios. Por consiguiente, esas entidades
deben gquedar en las mismas condiciones que los bancos. De modo que la
anica razon para establecer esta exencion es para no distorsionar el mercado
de capitales.

He dicho.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, voto en contra de este precepto
por una doble razon.

No me explico por qué a entidades como los bancos, que muestran
rentabilidades tan altas, las estamos eximiendo de un impuesto de esta
naturaleza, en este mercado de capitales tan cruel e injusto.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si le parece a la Sala, se acogeria la
enmienda, con la oposicion del Honorable sefior Hormazabal.

El sefior RUIZ-ESQUIDE.- Y con la mia, sefior Presidente.
La sefiora SOTO.- Con mi voto en contra también, sefior Presidente.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Van a destruir todo el mercado de
capitales con esto.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, fundamentaré mi voto afirmativo
para evitar que quede una opinion distorsionada.

Creo que hay un error en el planteamiento del Senador sefior Hormazabal,
porque el pago de una comision de este tipo, en definitiva, se carga al usuario,
quien podria, en este caso, ser el propio deudor hipotecario.

El sefior HORMAZABAL.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.



El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, en primer lugar, el costo del IVA
en el pan y los fideos también se carga al usuario, quien, al final, termina
pagandolo debido a que el comerciante sélo lo recauda.

En segundo término, quiero solicitar al sefior Presidente que cumpla el papel
de tal y se abstenga de hacer comentarios respecto de mis opiniones. Recién
Su Seiioria se refirié a mis observaciones diciendo "Con esto quiero destruir
el mercado de capitales". Creo que eso no corresponde al papel que debe
cumplir como Presidente.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Perdon, sefior Senador, si hice un
comentario que le molesto.

El sefior Asesor del Ministerio de Hacienda explicO que actualmente los
bancos no pagan el IVA y que se produciria una iniquidad si se establece
gue otras sociedades deben pagarlo. Distinta seria la situacion si aqui
estuviéramos discutiendo sobre su aplicacion a todo el mundo.

En todo caso, no ha sido mi animo intervenir en el debate. Es una costumbre
gue la Mesa no opine; pero a veces se hace como una forma de orientar la
discusion.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, yo soy el primero en reconocer
su derecho a opinar. jPor favor! Lo Unico que le pido es que diga: "Voy a hacer
uso de la palabra para entregar mi opinion", evitando hacer comentarios -a lo
cual tiene legitimo derecho- sobre las expresiones de los demas sin ajustarse
al Reglamento.

El sefior MC-INTYRE.- Sigamos con el despacho del proyecto, sefior
Presidente.

--Se aprueba la enmienda que consiste en agregar un inciso final al
articulo 153, con los votos en contra de los Senadores sefiora Soto y
sefiores Hormazabal y Ruiz-Esquide.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La letra g) del articulo 155, que
no aparece entre las modificaciones, tiene caracter de ley organica
constitucional. Dice:

"Articulo 155.- Las Camaras estaran sujetas a las siguientes reglas:

"g) Tendran un tribunal arbitral integrado por a lo menos 3 miembros,
encargado de aplicar las medidas disciplinarias que contemplen sus
estatutos y las que se indican en esta ley; sin perjuicio de las otras facultades
gue a éste se le otorguen en el estatuto; y".

--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal,
dejAndose constancia, para los efectos del quérum constitucional



requerido, de que emitieron pronunciamiento favorable 30 sefiores
Senadores.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La Comision propone, en el articulo
166, intercalar un inciso segundo, nuevo, pasando el actual a ser inciso
tercero.

Esta disposicion fue aprobada por unanimidad en la Comisién.
--Se aprueba, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En cuanto al articulo 168, la Comision,
por unanimidad, propone sustituirlo por otro que figura en el informe.

--Se aprueba, con el voto contrario del Senador sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Respecto del articulo 170, la Comision
recomienda el reemplazo de su inciso segundo por los dos incisos que se
sefialan en el informe.

--Se aprueba el reemplazo, con el voto en contra del sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comision propone
sustituir el Titulo XXII ("De las Garantias") por otro que contiene los articulos
173,174,175,176, 177 y 178.

--Se aprueban, con el voto en contrario del sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- A continuacion, sugiere sustituir el
texto del articulo 179 por el que indica.

--Se aprueba, la sustitucién, con el voto en contra del sefior
Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Los articulos 182 y 183 han pasado a
ser ARTICULOS SEGUNDO y TERCERO transitorios, respectivamente, sin
otra enmienda.

El primero de ellos requiere quérum de ley organica constitucional para su
aprobacion. Dice: "Las entidades clasificadoras de riesgo dispondran de un
plazo de seis meses para adecuarse al requerimiento patrimonial dispuesto
por el articulo 72, y de un plazo de dos afios para adecuarse al requerimiento
de dispersion de ingresos dispuesto por el articulo 82 bis.".

--Se aprueban, con el voto en contra del sefior Hormazabal,
dejAndose constancia, respecto del articulo 182, que ha pasado a
ser ARTICULO SEGUNDO transitorio, de que 29 sefiores Senadores
votaron favorablemente.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comision propone
intercalar un articulo 182, nuevo.



--Se aprueba la intercalacion, con el voto negativo del sefior
Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Respecto del ARTICULO SEGUNDO,
ha sustituido su nimero 4) por uno que comienza: "Agrégase el siguiente
articulo 12 bis:"

--Se aprueba la sustitucion, con el voto en contra del sefior Hormazabal.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Asimismo, sugiere reemplazar el
namero 5) por el que sigue: "Al articulo 13, introducense las siguientes
modificaciones:

"I) Agrégase al namero 2, el siguiente inciso final:

"Sin perjuicio de lo dispuesto en el namero anterior, el Fondo podra
invertir hasta un 10% del valor de su activo total, en acciones de
sociedades an6nimas abiertas que no cumplan con las condiciones para
ser consideradas de transaccion bursétil, de acuerdo a lo establecido en
el Reglamento de esta ley, siempre que dichas acciones se encuentren
registradas en una bolsa de valores del pais y su periodo de cotizacion sea
inferior a 60 dias bursétiles.".

Esta norma, segun informa la Comisién, es de quérum calificado, de modo
gue necesita el voto favorable de, a lo menos, 24 sefores Senadores,

--Se aprueba (29 votos favorables y el pronunciamiento negativo del
sefior Hormazabal).

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La Comision propone agregar un
namero 9 al mismo articulo 13. Es del siguiente tenor: "El Fondo podra invertir
en valores emitidos o garantizados por el Estado de un pais extranjero; por
Bancos Centrales; por entidades bancadas extranjeras o internacionales que
se transen habitualmente en los mercados locales o internacionales; titulos
de deuday acciones, ambos de transaccion burséatil, emitidos por sociedades
0 corporaciones extranjeras; y otros valores de oferta publica de emisores
extranjeros que autorice la Superintendencia.

"En todo caso, los valores antes sefialados deberan cumplir con las
condiciones y caracteristicas que establezca la Superintendencia, quien
ademas, determinara su forma de valorizacion.

"Asimismo, la Superintendencia, previa consulta al Banco Central de
Chile, establecera las monedas en que puedan expresarse los valores,
los paises en que podran efectuarse tales inversiones, los requisitos y
procedimientos a que ellas deberan ajustarse, pudiendo establecer como
inversion un instrumento especifico o un conjunto de instrumentos de un pais
determinado.

"La adquisicién de las divisas necesarias para realizar las inversiones a
que se refiere este nUmero y su remesa al exterior, asi como el retorno y



liquidacion de los capitales y ganancias y su conversion a moneda nacional
0 extranjera, se sujetaran a las normas que al efecto establezca el Banco
Central de Chile.

"El mencionado Banco establecera anualmente los porcentajes maximos de
inversion, dentro de los limites establecidos en el N° 10 de este articulo.”.

Esta disposicion tiene el caracter de ley organica constitucional.
--Se aprueba (26 votos a favor y uno en contra del sefior Hormazabal).

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En el ARTICULO TERCERO, relativo a
la Ley sobre Fondos de Inversién, la Comision propone reemplazar el articulo
6°, que requiere quérum calificado para su aprobacion, por el siguiente: "Los
fondos de inversion se clasificaran en los siguientes tipos, de acuerdo a sus
objetivos de inversion:

"a) Fondo de inversion mobiliaria, el que tendré por objeto la inversion, de sus
recursos en valores de los referidos en los nimeros del 1) al 7) del articulo 5°;

"b) Fondo de inversion de desarrollo de empresas, el cual tendra por objeto
la inversion de sus recursos en valores de los referidos en el numero 8) del
articulo 5° y en los del niumero 9) del mismo articulo, cuando estos ultimos
la Superintendencia se los autorice;

"c) Fondo de inversion inmobiliaria, el que tendra por objeto la inversion de
sus recursos en activos de los referidos en los niumeros 10), 11) y 12) del
articulo 5°; en los de los numeros 4), 7) y 9) del referido articulo, cuando
se los autorice la Superintendencia en consideracién a su relacién con el
negocio inmobiliario, y

"d) Fondo de inversion en créditos securitizados, el que tendré por objeto la
inversion de sus recursos en carteras de las referidas en el numero 13) del
articulo 5°.

"Sin perjuicio de lo dispuesto precedentemente, un fondo distinto al de
inversion mobiliaria podra mantener hasta un 30% de su activo invertido en
los instrumentos sefialados en los numeros 1) a 7) del articulo 5° de esta
ley. No obstante, para los instrumentos del nimero 5), se podra mantener
hasta un 20% de su activo. La limitacién en el porcentaje no regira durante
los primeros dos afios de operacion del fondo.".

Continda la norma en la pagina 186 del informe. Es un poco extenso.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, habiamos resuelto que no se
diera lectura a los articulos, sino solo mencionarlos -indicando dénde se
encuentran-, aun cuando sean de quérum calificado. Porque de lo contrario
no terminaremos jamas.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Son del primer informe, sefior Senador.



El sefior ZALDIVAR.- No importa. Se acordd hacer referencia a las
disposiciones, sin leerlas.

--Se aprueba, con el voto en contra del sefior Hormazabal, dejandose
constancia, para los efectos del quorum constitucional requerido, de
gue emitieron pronunciamiento favorable 26 sefiores Senadores.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comision propone
sustituir el N° 5 del ARTICULO TERCERO por el que indica en el informe.

Esta disposicion es de quérum calificado.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si le parece a la Sala, se aprobara con
la misma votacion anterior.

Aprobada.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Luego, corresponde pronunciarse
sobre varias normas del ARTICULO TERCERO signadas con los nimeros
6, 7, 8y 15, que figuran en las paginas 186, 187, 188 y siguientes del primer
informe.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si le parece a la Sala, se aprobaran
con la misma votacion anterior.

Aprobadas.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En la pagina 197 del primer informe,
el ARTICULO CUARTO introduce modificaciones al decreto ley N° 3.500,
gue establece nuevo sistema de pensiones. Un primer grupo de enmiendas
dice relacion al articulo 23, y la primera de ellas, signada como letra a)
del N° 1, agrega diversos incisos a continuacion del cuarto. El primero
comienza asi: "Asimismo, las Administradoras podran constituir en el pais
sociedades andnimas filiales que complementen su giro, previa autorizacion
de existencia otorgada mediante resolucion dictada por el Superintendente,”,
etcétera.

Los demas incisos estan contenidos en las paginas 198 y 199 del primer
informe. El dGltimo de ellos es de quorum calificado y requiere, por lo tanto, 24
votos favorables. Dice: "No obstante lo anterior, las Administradoras podran
invertir en sociedades andnimas constituidas como empresas de depdsito de
valores en la forma y condiciones establecidas en el Titulo XIIl de esta ley.".

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, quiero hacer una breve relacion
acerca de la letra a), a fin de que, por lo menos, el Senado conozca...

El seifor EYZAGUIRRE (Secretario).- Estaba dando lectura a las
disposiciones, sefior Senador, pero me dijeron que soélo indicara las paginas
del informe en que éstas se hallan.



El sefior HORMAZABAL.- Estoy de acuerdo, sefior Secretario. Por eso pido
la palabra, para que usted no se vea forzado a cambiar un criterio que es
muy mayoritario.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefior
Hormazabal.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, intervengo sélo para sefialar
que esta parte es la que permite a las Administradoras de Fondos de
Pensiones exportar el modelo y, también, prestar asesoria, administrar
fondos y realizar una serie de otras actividades.

Por lo tanto, declaro ahora, fundadamente, la razén por la que sigo
manteniendo mi voto contrario.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Reitero: el dltimo inciso requiere
quorum calificado para su aprobacion.

El seior VODANOVIC.- Con mi voto en contra, sefor Presidente.

--Se aprueban, con los votos en contra de los sefiores Hormazabal
y Vodanovic, dejdndose constancia, para los efectos del quérum
constitucional requerido, de que emitieron pronunciamiento favorable
30 sefiores Senadores.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, corresponde pronunciarse
respecto de la letra b) del N° 1 del ARTICULO CUARTO.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- En discusion.

Ofrezco la palabra.

El sefior HORMAZABAL.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, seglin entiendo, aqui se trata de
ser coherente con una decision que anuncié el sefior Ministro de Hacienda
la vez anterior, en cuanto al retiro de una indicacién de Su Excelencia el
Presidente de la Republica sobre las rentas vitalicias. Por lo tanto, como
en esta norma se facultaba a las Administradoras de Fondos de Pensiones
para actuar como mandatarias de sus afiliados a fin de solicitar la licitacién
de rentas vitalicias en su representacion, ella es ahora coherente con lo
anunciado.

Sin embargo, deseo preguntar al Ejecutivo: ¢ cuando se enviara el proyecto
sobre el tema? Porque aqui se efectu6 un debate publico, en el cual el
Honorable sefior Pifiera acompand antecedentes, que el Gobierno también
distribuy0, respecto de lo siguiente: todo trabajador que en este "estupendo”
régimen de pensiones opta por el sistema de renta vitalicia, hoy debe pagar
cerca de 4 por ciento de su fondo por concepto de la comision que se le cobra



para tramitar esa renta vitalicia. Y las cifras que en promedio nos sefialg, con
su acostumbrada versacion, el sefior Senador, equivalian casi a 4 afios de
labor de cada trabajador.

En dicha discusion participd, con solvencia, la Asociacion de Corredores
de Seguros, cuyos representantes dijeron que la norma propuesta soélo los
afectaba a ellos.

En consecuencia, pregunto: si se suprime la frase para que este aspecto
pueda ser estudiado por la Comision especializada, en un proyecto completo,
¢cuando tendra lugar ello?

El sefior FOXLEY (Ministro de Hacienda).- ¢ Me permite, sefior Presidente?
El seiior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el sefior Ministro.

El sefior FOXLEY (Ministro de Hacienda).- Entiendo que la pregunta se
refiere a cuando se enviara al Congreso el proyecto sobre rentas vitalicias.
Ello se hara el viernes proximo, es decir, mafiana, sefior Senador.

El sefior HORMAZABAL.- Muchas gracias, sefior Ministro.

El sefior PINERA.- Sefior Ministro, atendido el hecho de que nos esta
dando a conocer una primicia, deseo preguntarle si ese texto corresponde
exactamente al mismo que usted retiré del actual proyecto.

El sefior FOXLEY (Ministro de Hacienda).- Es tan igual como lo es una gota
a otra gota, sefior Senador.

El sefior PINERA.- Muchas gracias, sefior Ministro.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, en atencion al gesto del sefior
Ministro, quiero dar mi voto a favor del retiro de la frase, esto es, apruebo
la letra b) propuesta por la Comision. Me basta la palabra del Secretario de
Estado para estos efectos.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Muy bien.
--Se aprueba por unanimidad.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En seguida, la Comision propone
suprimir el N° 3 del ARTICULO CUARTO.

--Se aprueba por unanimidad.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- El N° 4 ha pasado a ser N° 3, sin
enmiendas.

--Se aprueba por unanimidad.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- A continuacion, la Comision sugiere
reemplazar, en el inciso segundo que se intercala en el N° 5, que paso a ser
N° 4, la palabra "el", que figura antes del vocablo "efecto"”, por la contraccion
"al". Y luego, agregar la siguiente oracion al final del mismo inciso: "En este



caso, dichos recursos podran ser embargados sélo para hacer efectivas las
garantias constituidas para caucionar las obligaciones antes mencionadas.".

Esta norma precisa de quorum calificado para su aprobacion.

--Se aprueba, dejandose constancia, para los efectos del qudrum
constitucional requerido, de que emitieron pronunciamiento favorable
27 sefiores Senadores.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Los numeros 6 al 9 han pasado a ser
5 al 8, respectivamente, sin modificaciones.

En seguida, en la letra a) del niumero 10, que ha pasado a ser 9 -introduce
diversas modificaciones al articulo 44-, se reemplazan los incisos primero al
séptimo inclusive, por los que se indica.

El inciso segundo de dicho articulo, dice: "EI Banco Central de Chile
determinara las tarifas que cobrard por las distintas labores que le signifique
el mantenimiento de la custodia.". Esta norma tiene rango de ley organica
constitucional y requiere del pronunciamiento favorable de 26 sefores
Senadores. En este momento hay 29 en la Sala.

El sefior HORMAZABAL.- Lo votaré negativamente.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- La disposicion establece exigencias
mas rigurosas que las actuales.

El sefior HORMAZABAL.- Es lo mas probable, pero se relaciona con la letra
1) del articulo 45 referente a la inversion extranjera, disposicion con la cual
estoy en contra.

--Con el voto contrario del sefior Hormazabal, se aprueba el inciso,
dejandose constancia, para los efectos del quérum constitucional
requerido, de que emitieron pronunciamiento favorable 28 sefiores
Senadores.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- En la misma letra a), propone
reemplazar en el inciso tercero la expresion "al mes" por "a la semana”, y a
continuacion se sugieren diversos agregados, que no requieren de quorum
especial.

--Se aprueban, con el voto contrario del sefior Hormazabal.

El sefior PAPI.- ¢ Todas las proposiciones fueron aprobadas por unanimidad
en la Comision?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si, sefior Senador. Sin excepciones.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- A continuacion, se propone intercalar
una letra b), nueva.

--Se aprueba, con el voto contrario del sefior Hormazéabal.



El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Las letras b) y ¢) han pasado a ser c)
y d), respectivamente, sin enmiendas.

El nUmero 11, que ha pasado a ser 10 tiene varias disposiciones, de las
cuales unas son organicas constitucionales y otras, de quérum calificado. Es
decir, para su aprobacion requieren, en el primer caso, del pronunciamiento
favorable de 26 sefiores Senadores, y de 24, en el segundo.

El sefior HORMAZABAL.- Pido la palabra, sefior Presidente.
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede hacer uso de ella Su Sefioria.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, me ha quedado claro del
examen que estamos haciendo del proyecto que el nuevo namero 10 -
el antiguo 11, al que en su oportunidad presenté indicacion- sustituye el
articulo 45 del decreto ley 3.500. Tal articulo establece que los recursos del
Fondo de Pensiones deberan ser invertidos en los instrumentos detallados
en las diversas letras que conforman la norma. Una de ellas -la 1)- consigna
los siguientes: "Titulos de crédito, valores o efectos de comercio, emitidos
0 garantizados por Estados extranjeros, bancos centrales o entidades
bancarias extranjeras o internacionales; acciones y bonos emitidos por
empresas extranjeras, y cuotas de participacion emitidas por Fondos Mutuos
y Fondos de Inversion extranjeros, aprobados por la Comision Clasificadora
de Riesgo, que se transen habitualmente en los mercados internacionales...".

Este es, a mi juicio, uno de los temas relevantes del proyecto.

La preocupacion que tengo sobre el particular no implica acusar a quienes
piensan en forma distinta de que estan afectando los intereses del pais o que
se encuentran entregados al servicio de intereses ajenos a la patria, sino que
corresponde, en mi opinién, a una legitima diferencia respecto de la forma
como puede ser tratada esta trascendente e importante fuente de ahorro del
pais.

Creo del caso precisar que la materia en debate no dice relacidon a posiciones
politicas ni a juicios sobre quién fue opositor o partidario del Régimen
anterior o quién lo es del Gobierno actual. Lo prueba el simple hecho de que
incluso Senadores de la Concertacion hemos tenido -y tenemos- opiniones
contrapuestas. Y como entre nosotros existe una confianza muy valiosa
respecto de lo que compartimos, no podemos suponer que ni en uno u
otro caso hay aqui intereses mezquinos o subalternos. Es simplemente una
reflexion -quiza insuficiente- que nos ha llevado a una opinion distinta.

¢,De qué se trata, sefor Presidente?

En el curso del debate se ha establecido que los Fondos de Pensiones
recogen el mayor porcentaje del ahorro interno, el que hoy dia representa
cerca de 17 mil millones de ddlares, correspondiente a un 34 por ciento
del Producto Geografico Bruto de Chile que, a fines de esta década, puede
llegar a ciento por ciento. Por lo tanto, lo que ocurra con ellos no puede ser



indiferente ni a los usuarios ni al pais en general. En esta oportunidad no me
referiré en particular al tema de las pensiones, sino que abordaré el punto
como un elemento al servicio del desarrollo del pais.

Me permito hacer una reflexion adicional.

¢, Significa esto que uno esta en contra del mercado de capitales? ¢ Significa
qgue uno esta, por principio, en contra de la inversién en el extranjero?
iPor ningin motivo, sefior Presidente! Incluso ya en el debate general
sostuve que la inversion en el extranjero genera un efecto positivo para
las relaciones internacionales de Chile, porque el hecho de que podamos
formar sociedades con paises con los que generalmente nos mirAbamos
como adversarios, introduce un factor de dinamismo, de mejoria en
nuestras relaciones que beneficiara grandemente a nuestros pueblos. Y en
esa oportunidad califiqué de esencial importancia el entendimiento entre
Adenauer y De Gaulle para las relaciones entre dos pueblos tan relevantes
en Europa como el francés y el aleman.

En consecuencia, quiero recalcar, una vez mas, que las inversiones
en el exterior pueden revestir un componente de interés nacional muy
trascendente. De modo que no me preocuparia del aspecto relacionado con
los principios.

Considero un avance el que todos concordemos en calificar de positiva a
la inversion extranjera cuando se hace en areas que al pais le interesan, o
cuando contribuya a mejorar la calidad de vida de nuestros compatriotas.
O sea, han perdido vigencia ciertos estereotipos como "jFuera el capital
extranjero, a cualquier costo y en cualquier condicion!”.

¢, Qué trato de introducir en el tema en debate?

Reconocer que estamos hablando de un pais que, con justicia, se ha ganado
en América Latina un reconocimiento por la forma como ha manejado su
economia, sus equilibrios macros, y el funcionamiento de sus sistemas, todo
lo cual es apreciado y debidamente ponderado. Y es cierto, no es sélo una
creacion del Gobierno actual, para decirlo de manera clara y precisa! Porque
si recordamos lo que costo lograrlo, la gran brutalidad seria revertirlo para
gue esos costos volvieran a pagarse. Les costd a los empresarios, a los
trabajadores, de manera que debemos asumirlo como uno de los elementos
gue paso en la sociedad chilena.

Pero, el examinar esta articulacion del mercado de capitales -que es
necesario dinamizar y corregir algunas de sus distorsiones-, deseo formular
algunas observaciones.

En la Comision de Hacienda hubo mayoria para corregir ciertos defectos que
presenta el sistema y a los cuales no quiero referirme, porque ya lo hice en
la discusion general cuando aludi al abuso de la informacion privilegiada, al
abuso de saber que las acciones iban a subir, y sus administradores, con
su dinero, con los fondos del encaje u otros recursos, las compraban mas



baratas para venderlas después a una AFP a un mejor precio. Pero -repito-
no deseo referirme a ello.

Estimo esencial usar tales recursos; pero, ¢donde esta la diferencia? Ocurre
gue en este pais, con una economia sana y en desarrollo -que ha logrado
articular de manera apropiada el sector privado, estimulado por el sector
publico y favorecido por la concepcion de un sistema mixto muy ajustado
a la naturaleza y tradicion chilenas-, y por muy buenas que sean las cifras
macro dadas a conocer aqui por el sefior Ministro de Hacienda (cuya gestion
ha sido calificada casi unanimemente como talentosa y exitosa), el hecho
relevante es que todavia subsiste un componente de pobreza muy alto.
Y los Senadores que representamos Regiones hemos visto que si bien la
macroeconomia ha andado bien, la micro esta "humeando” y contaminando
entonces la calidad de vida y las legitimas expectativas de muchos sectores
pobres.

A raiz del tema de las patentes mineras decia ayer que en mi Region -
la Cuarta-, segun los indicadores, ha aumentado la cesantia, y muchos
sélo trabajan por temporadas. Y hacia mencién a que cuando hablo con
los empresarios chilenos -hoy dia, por suerte, ya no nos consideramos
enemigos- éstos me expresan que estarian interesados en invertir, pero que
no pueden hacerlo por el alto costo de los créditos. Y en este sentido, revisen
el "spread”, Honorables colegas, que representa la diferencia que el banco
paga por el que deposita ahorrando y lo que cobra al que necesita producir.
Esa diferencia es la que ha permitido a los bancos en el tltimo tiempo obtener
rentabilidades altisimas.

Cuando uno se refiere al desarrollo de las Regiones, la gente me plantea,
aparte el valor del crédito, el costo de la electricidad, por ejemplo. Si alguien
pretendiera instalar una planta deshidratadora en cualquier lugar de la Cuarta
Region, tendria que considerar este elemento esencial cuyo valor alli es
superior en 40 por ciento al de Santiago, y que en el extremo norte vale cuatro
veces mas que en la Capital.

Ante esos problemas objetivos, y considerando que el mercado potencial
esta constituido en 40 por ciento por gente muy pobre, que los insumos deben
traerlos desde lejos, pagando cientos de kilbmetros por concepto de fletes,
los empresarios chilenos normales, que desean invertir para obtener una
ganancia -lo que es legitimo-, no pueden hacerlo, porque en el pais no hay
fuentes de crédito apropiadas. A lo anterior debe agregarse la insuficiencia de
la infraestructura vial. Recién se esta avanzando en la linea de las licitaciones
para que el sector privado pueda invertir en ello.

Sefior Presidente, ¢,por qué no mantener entonces las otras letras del articulo
45, que permiten a las Administradoras de Fondos de Pensiones invertir en
titulos, bonos y letras hipotecarias, a fin de que los empresarios chilenos
puedan acceder a un mercado de largo plazo, con tasas de interés mas



decentes para impulsar asi el desarrollo de este pais, que requiere del
concurso del sector privado?

A mi entender, el desarrollo de un pais depende de la forma en que, valdrica
y técnicamente, los gobernantes lo orienten. ¢Y cual es el defecto que he
sefalado en este aspecto? Se dice: "Vamos a invertir en el exterior, porque al
hacerlo vamos a obtener una mayor rentabilidad". Nominalmente, puede ser
asi. Pero invertir en el extranjero puede estar sujeto a otros riesgos. ¢Qué
le pasé al Banesto hace poco? Esta entidad bancaria era considerada de
tal solidez que la Superintendencia de Bancos chilena habia autorizado su
fusién con el Banco Concepcién. iMiren la solidez! Y el 4 de enero la junta
de accionistas del Banco Concepcion estaba citada para aprobar tal fusion.
Pareciera ser conveniente para los intereses del pais que se haya conocido
antes la noticia.

En consecuencia, por mucho profesionalismo que se tenga, por suma
acuciosidad que se practique, no es posible conocer en detalle la situacion
en que se encuentran instituciones financieras como la que mencioné y que,
segun datos del Banco Central espafiol, tiene un déficit cercano a los 5 mil
y tantos millones de dolares.

Sefor Presidente, esto significa que con la ley actual podriamos haber
invertido en titulos generados por el banco al cual he hecho referencia, y que,
pese a la acuciosidad y profesionalismo del sector bancario chileno estatal,
no pudo prever con anticipacion.

De partida, entonces, hay un incremento del riesgo, el cual puede significar
una mayor tasa. jSi! Pero, ¢.es propio de la cultura de la Derecha chilena, del
Centro o de la Izquierda decir a nuestros compatriotas que deben moverse
soélo por la tasa de interés? ¢ No seria bueno plantear el tema de las legitimas
opciones, que siempre conllevan un costo? Muchos chilenos ahorran en el
Banco del Estado, a pesar de pagar una tasa de interés menor que otras
entidades bancarias. ¢ Por qué? Porque la sefiora pensionada, el ahorrante,
el rentista piensan que alli hay un factor de seguridad muy importante, que
hoy buena parte del sistema financiero chileno ha cubierto y garantizado,
entre otras cosas, por el gran apoyo que el Estado le ha brindado.

Entonces, mi pregunta es: ¢Por qué en este pais pobre? Porque cuando
decimos que cuatro millones de chilenos se encuentran en la pobreza,
estamos hablando de un tercio de la poblacidbn que necesita caminos,
industrias, puertos y avances en materia educacional. La inversién en
educacién es inversion y no gasto, porque hoy dia la comunicacion, la
informacion y la educacion son esenciales para que las nuevas generaciones
puedan entender los grandes desafios que en el futuro presenta el desarrollo.

De manera que estos recursos, que son de largo plazo, pueden destinarse
a resolver esas necesidades. El trabajador chileno esta dispuesto a ganar
una tasa de interés menor, si ello significa mas escuelas para sus hijos,



mas caminos, mejores oportunidades de empleo, mayores posibilidades de
desarrollo industrial y cultural.

Pues bien, planteo lo anterior no como una persona con una posicion
obcecada respecto de quienes estarian buscando algo negativo para el pais.
Acepto, defiendo y proclamo la buena fe y el interés nacional que guia a
quienes han elaborado este proyecto; pero tengo una percepcion distinta
acerca del rol que pueden desempefiar esos fondos.

Cuando uno pide que tengan créditos o aportes extranjeros, el Banco
Central y el Ministerio de Hacienda advierten: "jCuidado, porque si llegan
demasiados dolares a Chile se produce tal impacto que baja esa divisa!". Y,
al hacerlo, se provoca una situacion negativa, porque el pais recibe menos
pesos por el cobre exportado y porque los exportadores chilenos -sacudidos
hoy por problemas derivados de la baja en el precio del metal rojo y otras
dificultades en los mercados internacionales- obtienen menos retornos. jEse
es el impacto de traer délares de fuera! jNegativo!

¢ Y por qué no usar aqui estos recursos en pesos que por su naturaleza estan
depositados a largo plazo? ¢, Por qué permitir gue algunas administradoras de
fondos de pensiones los depositen a 30 dias y obtengan una tasa de interés
mas alta? Sobre esto la Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones ha arbitrado medidas para que las rentabilidades se midan en un
espacio de tiempo mayor, para evitar que esta competencia de ver qué es
mas rentable las obligue s6lo a asumir los costos de la especulacién y a saber
donde pagan mas tasas de interés.

Quiero destacar aqui que no se trata de un problema respecto del cual yo
califigue que por un lado esta la cordura, la patria, la racionalidad y, por el
otro, los piratas del mercado internacional o de cualquier negocio, sino de
emitir modestamente algunos juicios. EI mercado es un instrumento valido
para asignar recursos en aquellos lugares donde pueden competir pares.
Es un error tratar de convertir el mercado en un gran idolo, porque, si me
dicen que tengo la posibilidad de usarlo como instrumento de asignacion de
recursos, yo lo uso; pero no lo elevo a la categoria de mito. En el mercado
tiene mas votos el que posee mas recursos, de manera que si aplicaramos
sus reglas en todo el pais, cuatro millones de chilenos no podrian votar. Y
si usaramos el parametro del mercado, tendriamos que decir que hemos
vuelto al voto censitario -que alguna vez existio en la Constitucion Chilena-
y que permitia votar soélo a los que poseian bienes. ¢ Por qué? Porque en el
mercado, por su naturaleza, quien percibe las sefales del consumidor presta
mas atencion a aquel que posee recursos. Y el consumidor con recursos
tiene la capacidad de optar y de escoger. Pero el que carece de ellos se
encuentra en una posicion desmejorada. De modo que demos al mercado
su rol.

Los Senadores que representamos la zona norte, mas alla de nuestras
diferencias politicas, sabemos, por ejemplo, que la pequefia mineria no
subsiste sin el apoyo del Estado. Y esto no es un dogma. Afortunadamente,



a mi juicio, se "cayeron" los dogmas economico-sociales. Para mi siguen
vigentes los de mi fe, pero no aquéllos. Entonces, si necesitamos mantener
activa a la pequefia mineria, debemos concederle créditos blandos, subsidios
0 normas especiales, como las aprobadas ayer. Eso no me escandaliza. Es
parte de la politica instrumental. Pero no se puede presentarlo a uno como
enemigo del mercado por reconocer sus méritos, ponderar sus deficiencias
y tratar de situarlo donde corresponde. Queremos reivindicar el derecho del
Estado chileno a actuar positivamente en areas esenciales.

Entonces, sefior Presidente, con modestia, pero con pasiéon -no exenta
de respeto-, quiero expresar a esos hombres y mujeres honestos -que
defienden la idea de que para el desarrollo de la economia chilena es bueno
gue esos fondos se inviertan en el exterior- que, desde mi punto de vista
de Senador democratacristiano representante de una Region, considero
preferible orientar esos recursos al desarrollo de Chile. Estoy dispuesto a
pagar el costo de que la tasa de retorno sea inferior, porque los chilenos
no podemos seguir calzados con la cultura del dinero, en donde a todos
nos educan desde nifios a invertir s6lo donde obtenemos el maximo de
interés. Y ocurre que el desarrollo de un pais requiere que sus empresarios
y trabajadores realicen esfuerzos mas alla de la legitima retribucién que
merecen.

El Presidente Aylwin recordaba ayer a la Central Unitaria de Trabajadores
que valora y agradece la gran madurez demostrada por el movimiento
sindical en épocas de crisis. El Primer Mandatario fue recibido con los brazos
abiertos, asi como con merecidos aplausos y carifios lo fueron mi querido
amigo Alejandro Foxley y ese ejemplar Ministro del Trabajo que hemos
tenido, Rene Cortazar. Si. Pero el propio Presidente ante ese auditorio sefialé
lo que para él es una de sus preocupaciones: que no se confundan sus
criticas al mercado como un problema doctrinario, sino que desea situarlo en
la exacta dimensién que cubre. Expresé que no puede resolver los problemas
de todos los chilenos que carecen de voto en el mercado en un pais que,
por ser tan plural y complejo, requiere por lo tanto de un tratamiento de la
misma naturaleza.

De repente, seior Presidente, he visto en los empresarios chilenos
disposicién para asumir riesgos y sacrificios. Me gustaria que la acentuaran
mas. ¢Por qué, entonces, no hacer el esfuerzo de desarrollar primero esta
larga y angosta faja de tierra, donde la pobreza horripilante que se reparte
a lo largo y ancho del pais, golpea nuestras conciencias y corazones sin
distincion de partidos? Esa es la Unica y exclusiva motivacién que me lleva
a votar en contra de que los capitales generados por trabajadores chilenos
con sudor y esfuerzo puedan favorecer la inversion fuera y no en Chile, tan
hermoso y que tanto necesita de nosotros.

He dicho.



El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefor
Jarpa.

El sefior JARPA.- Sefior Presidente, formularé algunas breves
consideraciones sobre el tema.

En primer lugar, todos sabemos que el Estado chileno en cierta forma se
responsabiliza por la propiedad y la seguridad de los fondos que ahorran
los trabajadores a lo largo de toda su vida laboral. ElI Estado, a través
de la ley e incluso asumiendo responsabilidades posteriores -como ocurrié
cuando quebraron las antiguas cajas de prevision- ha garantizado a los
trabajadores una cierta estabilidad y disfrute -podrian ser mejores de no
haber sucedido lo que ocurrié antes-de aquellos recursos que con tanto
esfuerzo y sacrificio acumularon durante muchos afos. Pero, cuando los
fondos de los trabajadores chilenos se invierten fuera del pais, no tiene
ninguna facultad legal, reglamentaria o de otro tipo de medidas para hacer
valer los derechos de estos trabajadores, garantizandoles la propiedad de
sus fondos y evitando que éstos se desvaloricen o se pierdan en gran parte.

Por otro lado, si las inversiones efectuadas en un pais vecino en un
momento determinado aparecen como peligrosas, el Banco Central u otros
organismos podrian emitir un pronunciamiento que prohiba seguir invirtiendo
en las administradoras de fondos de pensiones; pero todos sabemos
las consecuencias que tendria en nuestras relaciones internacionales una
medida de tal naturaleza.

En consecuencia, habiendo importantes posibilidades de buenas inversiones
en Chile, no me parece conveniente -yo diria- ninguna presion real que
obligue a sacar del pais los fondos de los trabajadores chilenos e invertirlos
en acciones, bonos, en fin, en negocios que escapan a la legislacion chilena
y al manejo y control de las autoridades nacionales. Una vez invertidos,
siempre va a ser complejo retirarlos sin sufrir pérdidas. Por lo tanto, sera
dificil impedir que se sigan realizando esas inversiones.

Ademas -es un punto que también debemos considerar-, estos fondos son
de los trabajadores chilenos y no de las administradoras de fondos de
pensiones. Y no he sabido que ellos fuesen consultados acerca de si desean
0 autorizan o0 no su inversion en determinados paises extranjeros; 0O Si
prefieren que ella se efectte en Chile, porque el mejoramiento de la situacion
econdmica nacional, indudablemente, acarreara bienestar general para la
sociedad y, consecuencialmente, para los trabajadores y sus familias.

En todo caso, pienso que las administradoras de fondos de pensiones
deberian informar a sus afiliados sobre si van o no van a invertir sus fondos
en el exterior. Si los trabajadores no estan de acuerdo en que sus ahorros se
inviertan fuera del pais y prefieren hacerlo en nuestra patria, debe abrirseles
claramente la posibilidad de cambiarse a una AFP que invierta s6lo en Chile.
Porque, siendo tales recursos de los trabajadores, no se puede correr ningln
riesgo ni tampoco elegir la mejor inversion en el pais, sin consultarlos a ellos.



He dicho.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefior
Zaldivar.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, en realidad anticipamos el debate,
sobre el tema de la autorizacién a las AFP para invertir de 10 a 12 por ciento.
Pero, como ya estamos en él, debemos afrontarlo.

Entiendo que existan distintas percepciones sobre lo que puede significar
una autorizacion de este tipo. Y aunque a veces se hacen observaciones
populistas, ahora me ha extrafiado mucho la ultima intervencion, en cuanto
a gue respecto de esta materia debe ser consultada la opinién de los
trabajadores. Yo siempre he sido partidario de escucharlos -al igual que
a todos los chilenos- en los puntos que los afectan; pero en verdad -nos
guste 0 no nos guste- el sistema previsional chileno se establecio en el
Gobierno anterior sin que yo hubiera visto o escuchado que se consultara
a los trabajadores.

El sefior JARPA.- Podemos mejorarlo, seiior Senador.
El sefior ZALDIVAR.- Voy a entrar en materia.

Creo que resulta muy atractivo seialar que debemos defender los intereses
de los chilenos. Todos estamos en ese predicamento. Pero, desde luego,
recordemos que la disposicion que permite invertir en el extranjero es una
norma vigente, que hace posible invertir como minimo 3 por ciento, y como
maximo, 10 por ciento. Y es una autorizacion que da el Banco Central al
sector financiero llamado AFP. En la actualidad, las Administradoras de
Fondos de Pensiones tienen invertido alrededor de un 1,5 por ciento. O
sea, se trata de una manera de permitir a este sector tan relevante de
nuestra economia, qgue maneja importantes cantidades de recursos, regular
su capacidad de inversion en el interior del pais o hacia el extranjero.

Y, entonces, ¢qué se pretende con el proyecto? En virtud de la iniciativa,
como una sefal y una manera de dar mayor flexibilidad a la facultad del
Banco Central, se dice: "Sefores, el maximo que tendran para invertir en el
exterior, en vez de 10, sera 12 por ciento". Eso fue lo que aprobo la Camara
de Diputados, y en sectores politicos concordamos en ello por unanimidad.
La Oposicion pedia que se fijara 20 por ciento. No sé si al Senador que me
antecedio lo consultaron para ese efecto. Pero ésa fue la proposicion que
nos formularon. Y llegamos, en una negociacion, a fijar como maximo 12 por
ciento, estableciendo, ademas, una formula de modo tal que el piso pueda
irse aumentando hasta llegar a 6 por ciento.

Ahora bien, no es cierto -y con esto no quiero defender un sistema econémico
determinado, sino establecer lo que es la realidad juridica del pais, y dentro
de ella, la situacién econdémica en la que nos encontramos trabajando-
que se haya dejado una absoluta indefensién en esta materia. Porque el
Banco Central tiene incluso facultad, en caso de riesgos, de situaciones



dificiles cambiarias -ya aprobamos una modificacion al articulo 45 de la Ley
Organica del Banco Central-, para revocar esas autorizaciones y obligar a
traer nuevamente los recursos. En consecuencia, no es efectivo que esto se
haya hecho dentro de un absoluto desorden y que no exista ningun tipo de
regulacion.

Empero, veamos en qué consiste el sistema previsional que, nos guste o no,
debemos administrar.

El sistema previsional -como todos sabemos- esta fundado en el ahorro
obligatorio, por parte de los trabajadores, de una cuota de su salario,
la que, mes a mes, se deposita en una cuenta individual, para lo cual
existen entidades privadas que administran el fondo respectivo. Y podran
constituir estas sociedades administradoras quienes reinan las condiciones
y requisitos que impone la ley, referentes a capital y otros rubros. Incluso
los propios trabajadores pueden acceder a este sistema organizando sus
propias AFP. Asimismo -en un sistema que, por supuesto, tiene muchas
imperfecciones y seguramente debera corregirse-, los trabajadores pueden
trasladar sus cuentas de ahorro voluntariamente de una a otra AFP.

¢ Y qué es lo que hacen las AFP? ¢ Cual es la obligacién de la administradora
de un fondo de terceros, para que ese trabajador que posee esa cuenta
individual obtenga la mejor rentabilidad y vea si le estan administrando bien
0 NO Sus recursos, con el objeto de transferir o no su cuenta? Su obligacion,
obviamente, es efectuar las mejores inversiones. Porque una de las causas
gue llevaron a quebrar o a poner en riesgo el sistema financiero previsional
chileno pasado, sobrevino cuando comenzaron a utilizarse los fondos
provisionales para inversiones de largo plazo, con créditos blandos en favor
de determinadas actividades. Numerosas personas compraban viviendas
-muchos fueron los beneficiados en un primer momento, especialmente
empleados, porque asi era el sistema imperante en un pais que entré en
un gran proceso de inflacién- con dividendos razonables y justos, pero
terminaban pagando dividendos injustos e irracionales, porque no tenian
ningun valor. ¢Y quién perdia? El pobre trabajador que venia detras en la
cola. Esa fue la razon del deterioro del sistema y de la utilizacion también por
parte del Estado, de estos recursos para realizar muchas veces inversiones
no productivas.

Entonces, se trata de dos concepciones distintas. Y lo que hay que hacer
ahora mediante la iniciativa es tratar de perfeccionar las normas vigentes
para que los fondos de terceros manejados por estas administradoras tengan
el mejor destino. Es asi como se establecen sistemas de calificacion de
riesgo; se otorgan mayores facultades a la Superintendencia, y se regula
mejor el sistema para que -repito- esas inversiones se efectuen bien.

Hasta el momento, queramoslo o no, la rentabilidad del sistemay de las AFP
ha sido buena. Tienen rentabilidad superior al promedio de la rentabilidad
media del pais. Y eso tiene que redundar en beneficio de los trabajadores.
Por supuesto, existen costos de administracién, como nos indicé en una



oportunidad anterior el Senador sefior Hormazabal. Y estoy de acuerdo en
gue eso debe revisarse. Empero, ello no quiere decir que el item rentabilidad
sea malo. Por lo tanto, la consecuencia que uno debe sacar es que el
sistema se estd administrando bien; que existe una buena supervigilancia;
gue la autorizacion para invertir en el extranjero -reitero que no es lo que
establecemos en la iniciativa, en la cual s6lo modificamos su margen- no ha
tenido una mala aplicacion e, incluso, se ha sido cauto, y el propio Banco
Central ha procedido de esa manera, pues en el extranjero sélo se ha
invertido 1,5 por ciento del monto total de los fondos previsionales.

¢ Y en qué momento tendran que invertir en el extranjero? Bueno, hay que
situarse en el caso y ponerse en la realidad. ¢ Qué economia manejamos?
¢Una economia planificada? ¢Una mixta centralizada? ¢Una de mercado
0, como quisiéramos, una social de mercado? Es esto lo que deseamos
administrar.

¢Y qué sucede? Que en la actualidad en el mundo -estamos insertos en
él también- nos hallamos ante una economia abierta. Y nuestro pais se
encuentra también en una economia abierta, nos agrade o no. No estamos
por los proteccionismos. He visto a muchos dirigentes de esta nacion
reclamar contra el proteccionismo que se ejerce en otros paises, como en
Estados Unidos o en Europa.

¢ Y cudl es el argumento esgrimido en Estados Unidos por quienes se oponen
al Tratado de Libre Comercio con Canada y México? Ellos sefialan: "no
podemos aceptarlo, porque afectaremos a nuestros trabajadores, y, por
consiguiente, hay que encerrarse". Eso no triunfé.

Lo ocurrido recientemente en el GATT significa abrir mas la economia
mundial. Y nosotros estamos en ello. Hemos exigido y reclamado en todas
partes del mundo que se nos permita competir.

¢ Y qué pasa en el mundo de estos dias? Las empresas chilenas han traido
desde el mercado americano mas de 1 mil 700 millones de délares por la via
de los famosos ADR; se acaba de anunciar que el afio 1993 ha sido el mas
espectacular en materia de inversiones extranjeras: 2 mil 700 millones de
dolares; El Abra anuncia que, por el contrato que acaba de celebrar -todos
lo encontramos bueno para Chile- habra una inversion extranjera de 3 mil
millones de dolares.

Entonces, a su vez, ¢podra Chile decir: "Nosotros nos vamos a negar a hacer
lo mismo hacia afuera, esto es, a invertir en el extranjero"?

Actualmente en la Camara de Diputados se discute un proyecto para
modernizar la banca. ¢Cual es el punto fundamental que se plantea ahi?
Como la banca chilena puede salir al extranjero para capturar el mercado
financiero foraneo.

Por consiguiente, no podemos expresar ahora: "Sefiores, el capital de
los trabajadores no lo invertiremos en el extranjero”. Y yo digo que esta



inversion debe, por supuesto, realizarse, pero, naturalmente, con todos los
resguardos y condiciones fijadas en la ley. Si no lo hiciéramos, estariamos
contradiciéndonos con la realidad en que estamos.

Entonces, ¢cuando tendrd que invertirse en el extranjero? Eso debera
determinarlo la Administradora, con la responsabilidad que le corresponde
y de acuerdo con las regulaciones existentes en el Banco Central y la
Superintendencia cuando la rentabilidad sea buena y vaya a favorecer la
cuenta individual del ahorro de ese trabajador.

Y si me sefialan: "Sefor, es mejor invertir esos dineros en Chile", por
supuesto que asi se haria si, efectivamente, se obtuviera aqui una
rentabilidad equivalente a la que se lograria afuera. Esas son las reglas
del mercado, y no habra menos actividad en Chile por ese hecho. Porque,
por lo demas, como vemos, estan ingresando importantisimas inversiones
extranjeras.

Y tampoco podemos decir: "No vengan tantos délares, porque bajara nuestro
tipo de cambio". No. El mercado funciona en ese sentido para revertir esas
inversiones a otras cosas. Pero no por el problema del tipo de cambio
decidiremos cerrar el ingreso de dolares.

Y ésa es la realidad con la que trabajamos.

Anticipando la discusion del articulo pertinente, recuerdo que, en cuanto a
las posibilidades de instrumentos de inversién, sélo se agregan las acciones.
Todos los demas instrumentos emitidos en el extranjero que se mencionan
estan autorizados en la legislacion vigente, con un margen de 10 por ciento.
Por tanto -repito-, lo Unico que se agrega son las acciones. Y, segundo,
cuando debatamos la letra o) del articulo respectivo nos abocaremos a
determinar si mantenemos el margen del 10 por ciento o lo subimos a 12,
y si el piso, en vez de ser 3, podra irse modificando durante cierto periodo
hasta llegar a ser 6 por ciento.

Ese es el tema. Y creo que no podemos sacar conclusiones respecto de él,
en un sentido ni en otro, y tampoco debemos criticarnos unos a otros en
cuanto a que unos estan por proteger a los trabajadores y otros estariamos
en contra de ello.

Esta materia se ha discutido. Lo conversé con dirigentes de la Central
Unitaria de Trabajadores, quienes manifestaron su voluntad de que esto no
se modifique. ¢, Por qué? Porque consideran que con la modificacion se va a
abrir mas el espacio a este tipo de inversiones. Y es respetable su opinién.
Pero lo que hacemos con la iniciativa es nada mas que reafirmar un principio
ya probado, dando una sefnal en el sentido de que estamos dispuestos a
seguir trabajando en el esquema en que nos hallamos inmersos, establecido
con anterioridad, el cual todos aceptamos.

He dicho.



El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefor
Papi.

El sefior PAPI.- Sefor Presidente, hablaré brevemente.

No cabe duda de que aqui se plantea una cuestion trascendente. Al respecto,
se han fijado algunos criterios que conviene aclarar, por la forma en que nos
pronunciaremos.

Me inclino por votar favorablemente este conjunto de disposiciones que en
esta materia de apertura de la cuenta de capitales, apuntan a posibilitar y
aumentar el margen de la inversién en el extranjero de estos recursos de
las AFP.

Y parto de la base de que todos compartimos criterios similares y de que
nos anima el mismo espiritu de como lograr el desarrollo del pais, mejores
oportunidades y una calidad de vida similar para todos.

Pero no es extrafio el debate que ello suscita. Sin duda, una de las
cuestiones complejas que plantean las economias modernas y los sistemas
financieros es precisamente ésta, y no soélo en Chile. Y hasta donde llegan
mis antecedentes, no ha habido ninguna forma de solucionarla de modo
perfecto.

En paises tan avanzados como Japdén, donde no sOlo este tipo de
instituciones, sino también las compafiias de seguros acumulan cuantiosos
recursos que no pueden permanecer ociosos y deben invertirse de alguna
manera, eso ha comprometido severamente el funcionamiento del sistema
bancario. Y pongo un ejemplo: ¢Qué ocurriria si todas las empresas
acudieran a la bolsa a vender acciones para obtener recursos e invertirlos en
aguello en que pueden hacerlo las AFP o las compafias de seguro? ¢Qué
sucederia con el sistema bancario si nadie recurriera a él? ¢ Debemos revisar
todo y terminar con los bancos?

A mi juicio, esto plantea complejidades enormes. Estamos ante una
alternativa que permite perfectamente mantener criterios de seguridad en la
inversion, rentabilidad razonable y liquidez rapida, conforme se invierta en el
tipo de instrumentos permitidos en Chile y que se pueden garantizar hacia el
extranjero. Sin embargo, se tiende a pensar que se van a colocar recursos en
empresas dudosas, 0 que no se puede garantizar que una aparente solvencia
sea real.

Pero no necesariamente existen las alternativas sefaladas. Los
socialdemdcratas, en alguna oportunidad, lo hicimos ver al sefior Ministro
de Hacienda. Hay muchas opciones. El gran problema de fondo es como
introducir estos cuantiosos recursos al sistema financiero sin generar efectos
colaterales dafiinos, como podrian ser presiones inflacionarias o distorsiones
en otros aspectos del mismo. Y sefialamos un mecanismo: firmar una suerte
de convenio con el Banco Interamericano de Desarrollo, en términos de
constituir un mutuo con parte de esos recursos, para que €l, a su vez,



conforme a sus criterios de evaluacion de proyectos, pueda prestarlos a este
pais o a cualquier otro. Por esa via, podemos obtener fondos y destinarlos a
infraestructura, sin producir distorsiones al sistema financiero. Como puede
verse, existen procedimientos como ése o de otro tipo.

Por otra parte, tengo la impresion de que en un principio no se proyecto
cuanto iba a crecer el sistema en el tiempo. Pero, si lo pensamos en el
largo plazo y ya operando en plenitud, es posible que ese cuantioso volumen
de fondos, hoy dia empozados, ya no sea el mismo cuando se paguen
las pensiones. A lo mejor, las distorsiones o problemas existentes en la
actualidad ya no tendran la misma magnitud.

Como puede apreciarse, aparentemente resulta contradictorio que un
pais que sale a buscar dinero al extranjero se transforme en exportador
de capitales. jClaro! Planteado asi, parece absurdo, pero el tema es
verdaderamente de una complejidad enorme. Y, hasta donde entiendo, no
ha sido del todo bien resuelto en parte alguna.

En mi concepto, la alternativa en debate no es mas ni menos riesgosa
gue otras que podemos tener en Chile. Y compartiendo la inquietud que
anima a quienes analizan en profundidad estas materias, y comprendiendo
la complejidad que el tema involucra, por estimar razonable esa alternativa,
la votaré favorablemente.

He dicho.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra él Honorable sefior
Pifiera.

El sefior PINERA.- Sefior Presidente, en mi opinion, éste es un tema mucho
mas de fondo que el de simplemente ampliar o no un limite. Plantearé mis
observaciones lo mas sintéticamente posible.

En primer lugar, debemos reconocer, una vez mas, que el mercado es un
instrumento y no un fin, y constituye el mejor que los hombres hemos sido
capaces de descubrir hasta ahora para organizar un sistema productivo y
de distribucion. Prueba de ello es que se esta aplicando en todas partes del
mundo. Durante mucho tiempo, algunos creyeron que habia otros mejores.
Al parecer, no lo eran. Y, ojala, en el futuro surjan algunos distintos y mas
perfectos. Ese es el progreso del hombre, y no lo que escribié Fukuyama en
su ensayo "El fin de la Historia".

El mercado, como instrumento, no puede ser cruel ni egoista. Y si el resultado
es ése, se debe a que nosotros somos egoistas. El mercado -reitero- es como
un bisturi: puede hacer mucho bien o mucho dafio, dependiendo de cémo lo
utilice el hombre, de su actitud, decisién y libre albedrio.

Por eso agregamos siempre un adjetivo, y hablamos de economia "social"
de mercado, porque reconocemos que éste es muy bueno para algunas
cosas, pero muy malo para otras. Por ejemplo, no redistribuye ingresos, sino



gue asigna eficientemente los recursos, bajo ciertas condiciones. Repito: no
redistribuye ingresos; no es su papel. Y por eso se requiere que el Estado
intervenga con buenas politicas sociales y con aportes. Eso es lo que tantas
veces hemos discutido en el Senado respecto de los programas sociales y
del rol subsidiario de aquél.

Pero, ¢qué estamos debatiendo? Aqui ha habido mucha confusién. No se
trata de si se autoriza o no a las AFP para invertir en el exterior. Ese no
es el tema en discusion, pues ya estan facultadas para hacerlo. Se trata de
una sola cosa: que el Banco Central fije el limite maximo de las inversiones
de esas sociedades en el extranjero. Nunca se establece uno de caracter
obligatorio. Ninguna AFP, ni hoy ni mafiana -y espero que nunca-, estara
obligada a invertir en el exterior, salvo que ella lo decida asi. Lo que estamos
diciendo es que no puede colocar todos los recursos que desee, y que el
Instituto Emisor -esto tiene muchos problemas de caracter cambiario y de
cuenta de capitales- debe fijar el limite maximo -jmaximo!- de lo que pueden
poner fuera del pais. Siempre pueden invertir cero, si lo quieren. Hasta ahora,
el tope maximo era 10 por ciento, y el Banco Central podia fijarlo entre cero y
10 por ciento. ¢, Podria situarlo en cero? Si, e impedirles colocar sus fondos en
el exterior. Pero también puede ser 10 por ciento, o cualquier cifra intermedia;
pero no mas.

¢, Qué estamos planteando? Que el Instituto Emisor siga teniendo la facultad
de fijar ese limite, pero en un rango que tiene un piso y un techo. Es decir,
en lugar del maximo existente en la actualidad para las AFP, que nunca es
obligatorio, que se establezca 3 por ciento como minimo y 12 por ciento como
tope, y que estos porcentajes vayan evolucionando -particularmente el piso-
hasta llegar en cuatro afios mas a un 6 por ciento como minimo y 12 por
ciento como maximo. Esto significa que el Banco Central debera poner el
tope superior dentro de ese rango y que las AFP podran invertir hasta ese
punto, y no mas. Eso es lo que esta en debate.

Mas aun: en el articulado se consigna que, tratandose de acciones, ese limite
se reduce a la mitad. Es decir, el piso y el techo que acabo de mencionar,
cuando se invierte en acciones y no en titulos de deuda, se reducen a
la mitad, reconociendo con ello que normalmente la accion tiene mayor
variacion en su retorno que un titulo de deuda.

Ademas, se sefiala que bajo ninguna circunstancia se podra invertir mas
de medio por ciento del Fondo de Inversiones en una accion en particular,
precisamente para prevenir que el desastre de una institucion financiera -es
el caso del "Banesto”, si es que hubiera pérdida total- nunca afecte a una
AFP que haya colocado en ella el ciento por ciento de lo permitido por la
ley. Y si lo hiciera, lo mas que podria perder seria medio por ciento. Reitero:
en caso de desastre total de una institucion financiera, que sorprenda a una
AFP con el maximo de inversion en ese instrumento, lo peor que puede pasar
es que la rentabilidad de ese afio sea medio por ciento menos respecto del



anterior. Y en lugar de 13 por ciento, que es la minima que obtienen esas
sociedades, sea 12,5 por ciento.

Eso es lo que estamos discutiendo y no otra cosa.

Por otro lado, no se puede invertir en cualquier instrumento. El proyecto, en
esta materia, establece que so6lo se podra hacerlo, dentro de esos limites, en
aquellos instrumentos aprobados por la Comision Clasificadora de Riesgo -
estan incorporados a ella la Superintendencia respectiva y representantes de
las AFP-, organismo que opera sobre la base de procedimientos discutidos
y perfeccionados a lo largo de los diez o doce afios de historia del sistema
de dichas administradoras.

Ahora bien, ¢,qué persigue la iniciativa en analisis en ese punto? Ampliar las
oportunidades de inversion para esas sociedades. Porque resulta que todos
los inversionistas institucionales y, mas aun, los privados, tienen muchas
formas de colocar recursos. Pero a las AFP se les dice: "No, s6lo pueden
invertir en esto”, lo cual constituye una restriccion, y podria ser, incluso, una
discriminacion. ¢Por qué? Porque se desea cautelar en forma especial el
riesgo, debido a que se trata de ahorros previsionales obligatorios que van a
sustentar la pension, la jubilacidon de los trabajadores chilenos.

Pero ocurre que, en la teoria moderna, la forma correcta de medir el riesgo no
es como se hacia antes, instrumento por instrumento, emisor por emisor. La
manera mas reciente de controlar, medir y administrar el riesgo es en base a
la teoria de portafolio. Y eso es, precisamente, lo que incorpora la normativa
en estudio. Se trata de una nueva forma mucho mas eficiente de administrar
y de controlar, fijando limites por grupos o categorias de instrumentos. Si, por
ejemplo, se invierte en la pesquera "Indo" y en "Eperva", ambas sujetas a la
suerte de la anchoveta, obviamente no hay diversificacion alguna; el riesgo
es el mismo. En cambio, si lo hago en una pesquera y, también, en una
minera, como no hay relacion -que yo conozca- entre el precio del pescado
y el de los minerales, ahi se produce una diversificacion del riesgo. Y eso,
es, precisamente, lo que hemos querido recoger en la ley en proyecto al
introducir -obviamente, me refiero a todos los que hemos participado en su
estudio, porque la materia es, sin duda, de iniciativa del Ejecutivo- un sistema
mucho mas avanzado para controlar el riesgo.

La preocupacion que existe es como compatibilizar mayores grados de
oportunidad y libertad para los trabajadores -chilenos en la inversién de sus
fondos, con méas seguridad y control del riesgo. Ese es el objetivo. Y para
eso se amplia el &mbito de operacion de las AFP, que podran invertir no sélo
en 60 empresas "aefepeables”, como se las denomina -son las que todos
conocemos-, sino también en empresas con menor grado de liquidez, en el
sentido de menos presencia bursatil. Se les amplia el &mbito de inversién
hacia la mediana vy, tal vez, la pequefia empresa, con lo cual se espera que
puedan colocar sus recursos en un ambito que va de 60 a 200 empresas, en
virtud de la modificacion en estudio.



Por otro lado, también se les permite poner sus fondos en proyectos de
concesiones en infraestructura, por ejemplo, para la construccién de un tinel
0O un puente, que son obras necesarias para el pais. ¢Por qué excluir a
las AFP? ¢Las estamos obligando a invertir en eso? Por supuesto que no.
Les estamos permitiendo invertir en proyectos de empresas sin historia,
como la que construye la Central Pangue. Hasta ahora lo pueden hacer sdlo
en empresas con una larga historia, con lo cual se les impide colocar sus
recursos en proyectos que posiblemente, son muy rentables.

Entonces, lo que estamos tratando de hacer es eliminar discriminaciones
o0 restricciones -las que afectan Unicamente a los trabajadores chilenos- en
la medida en que encontremos mecanismos para controlar el riesgo mejor
gue antes. Y es ahi donde cabe argumentar lo relativo a la inversion en
el extranjero, dentro de los limites y el rango que expliqué anteriormente.
Como es obvio, mientras mas oportunidades de colocar sus recursos tenga
un inversionista, mayor sera la posibilidad de lograr una mejor combinacién
entre rentabilidad y riesgo. jLa vieja teoria de no poner todos los huevos en
una misma canasta!

De manera que, si de riesgo se trata, el no autorizar la inversion en el
exterior significa incrementarlo para los trabajadores chilenos como lo debe
reconocer cualquier persona que haya estudiado a fondo el tema. Nadie
pretende aumentar el riesgo, mas aun cuando se consigna una norma que
las autoriza para efectuar operaciones que tengan como Unico objetivo
la cobertura de riesgos financieros de los instrumentos sefalados en otra
norma, como los productos derivados, contratos a futuro, opciones, etcétera.

Para ilustrar al Senado, deseo dar cifras: si con una mejor combinacion de
oportunidades de inversién y mecanismos de control de riesgo lograramos
incrementar en uno por ciento la rentabilidad de los fondos, elevando 13
por ciento a 14 por ciento, y si ese incremento se mantuviera a lo largo de
la vida activa del trabajador, su pension creceria en 30 por ciento. jCuanto
tiempo hemos discutido, por ejemplo, la pérdida del 10,5 por ciento, de 1985!
Reitero: si aumentaramos en uno por ciento la rentabilidad de los fondos de
pensiones, al mezclar en forma mas inteligente y creativa la oportunidad y la
rentabilidad con el riesgo, podria producirse un mejoramiento espectacular
en las pensiones de los trabajadores chilenos, de acuerdo con lo que acabo
de mencionar.

Por lo anterior, en esta materia no basta pensar que el riesgo de una
AFP depende solo de un instrumento de inversion en el extranjero. Para
analizarlo, se debe considerar la totalidad del portafolio de inversiones. Y
mientras mas oportunidades haya, en la medida en que los mecanismos
de control de riesgo sean aceptados, lo que estamos haciendo es eliminar
discriminaciones a los trabajadores chilenos.

Ahora, ¢quién escoge entre invertir o no? Naturalmente, no la ley, sino las
AFP. Aguélla pondra un techo, que no rige para empresas como la Compafia
Manufacturera de Papeles y Cartones o ENDESA. ¢Quién decidira? Las



AFP. ¢ Como lo sabra el trabajador? Indudablemente -y esto fue parte de
la discusiéon, y motivd que el Senador que habla formulara indicacion al
respecto-, es del todo necesario que las AFP que deseen invertir en el exterior
lo sefialen en su politica de inversiones, para que todos los trabajadores
estén en antecedentes y decidan si ingresan a alguna o se retiran de aquella
en que estan. Y como hay libertad de movimiento, nadie que consulte a la
AFP a gque pertenece sobre si estd 0 no en su politica de inversiones colocar
sus recursos afuera, va a ser arrastrado a una inversion que no desee. jEsa
es la mejor consulta que puede formular! De igual a igual, y no debiendo
necesariamente recurrir a organizaciones sindicales.

Una cosa mas: en Chile hay 4 millones y medio de trabajadores. Nosotros
hemos sido elegidos por aproximadamente 8 millones de votantes. Luego,
nos han dado su voto, basicamente, los trabajadores chilenos, o los ex
trabajadores -que son los pensionados-, o los familiares de unos u otros.
iQuién mas! Hay aqui una representacion de ellos, por lo tanto, lo que
no tiene por qué centralizarse exclusivamente en una u otra organizacion
sindical.

Yendo a lo medular, se ha expuesto en el debate, como argumento
impugnador, el factor riesgo. Al respecto, he tratado de aclarar que se apunta
precisamente a reducirlo, no a aumentarlo.

También se ha aducido -lo ha hecho el Senador sefior Hormazabal-
gue vale mas optar por inversiones locales. El razonamiento es sencillo:
aqui hay necesidades, aqui hay recursos, jjuntemos las dos cosas, y
habremos creado riqueza! Pero no se trata de algo tan simple. Con ese
criterio, podriamos discurrir: "Hay unos 10 mil millones de dolares, como
reservas internacionales, en el Banco Central; ¢,por qué no los agarramos y
construimos casas?". Opera un sistema, el de mercado, que precisamente
busca una asignacion éptima de los recursos. Pueden algunas personas no
creer en él, pero no cabe concluir que basta con decir: "Aqui hay recursos".
Porque también existe ahorro fiscal, se efectian prepagos al Banco Central,
se cuenta con las reservas del Instituto Emisor, que son todos ellos pozos
de recursos. Podria expresarse, entonces: "jTomémoslos para satisfacer
necesidades!". Esa es una vision dirigista de la economia, y no ha dado
resultados, pese a que se ha intentado durante décadas imponerla en
algunos paises.

En esta materia, sefor Presidente, es muy importante la capacidad para
formar administradoras por parte de cualquier grupo -sea de trabajadores o
de otros sectores-, posibilidad que tiene que estar muy expedita. Y asi se ha
considerado en el proyecto.

El otro argumento que se ha empleado es el de la pobreza.

En primer lugar, del millon 400 mil pensionados chilenos, nuestras
estimaciones indican que un millén de ellos vive en condiciones de pobreza.
Asi que si hay que sefalar un grupo en donde se concentra la pobreza



es precisamente el de los pensionados, porque estan en la dltima etapa
de sus vidas y su capacidad de sustentarse depende sélo de una pension.
Por consiguiente, cualquier cosa que vulnere la rentabilidad del sistema de
administradoras de fondos de pensiones significa un golpe muy duro, que
contribuye a la pobreza, no a eliminarla.

El sefior HORMAZABAL.- jLos pensionados no estan en administradoras!

El sefior PINERA.- Y al Senador sefior Hormazabal, quien se refirié a
esta materia, le daré un argumento mas, responsablemente. Si el retorno
promedio de las administradoras, de aqui en adelante, fuera de 4 6 5 por
ciento -es lo que se considera normal-, el sistema va a dar por resultado que
un altisimo porcentaje de sus pensionados tenga que recurrir a la pension
minima, que exige recursos del Estado. En consecuencia, el retorno que
obtengan esas entidades es clave para que ello no ocurra y para que los
futuros pensionados no sigan limitados a la pension minima, cuyo monto me
permito recordar a Su Sefioria: 30 mil pesos, 0 menos.

Si nos preocupa la pobreza, lo que no podemos hacer es, precisamente,
deteriorar la capacidad de generaciéon de rentabilidad por parte del sistema
chileno de pensiones. Y si prohibimos las inversiones en el extranjero
la estaremos deteriorando. Si aplicaramos esta medida a un empresario
privado -cualquiera: ENDESA, ENERSIS, la Papelera-, éste se sentiria
perjudicado, y alegaria, y presentaria recursos de proteccion. Pero, cuando
disponemos lo mismo respecto de un conglomerado de trabajadores, jellos
no son perjudicados, sino protegidos...!

El sefior HORMAZABAL.- ¢Me permite una breve interrupcién, Honorable
colega? Su Seforia ha hecho una estupenda exposicion, pero podria ser mal
interpretado.

Deseo hacer presente que el millon de pensionados cuya situacion preocupa,
legitimamente, al sefior Senador no estan afiliados a las administradoras y
Sus pensiones son pagadas, con recursos de todos los chilenos, por otra via.

El sefior PINERA.- Si Su Sefioria hubiera escuchado con atencion, habria
advertido que nuestro propdsito es precisamente el de evitar que los futuros
pensionados también vayan a engrosar, en la ultima etapa de sus vidas, los
ejércitos de pobreza existentes en Chile. Por esa razon es tan importante la
rentabilidad del sistema de pensiones, ya que permite precaver la pobreza
de la tercera edad.

Me parece que si realmente queremos hacer algo para que la
situacion dramatica en que viven los pensionados no se perpetle,
debemos abstenernos de incurrir en acciones que signifiguen deteriorar
iInnecesariamente la rentabilidad del sistema previsional de las
administradoras de fondos de pensiones. Y estariamos deteriorandola si
negasemos oportunidades de inversion perfectamente legitimas, que se



hallan muy bien reguladas en la ley vigente, desde el punto de vista de la
prevencion de los riesgos.

El sefior RUIZ (don José).- Le ruego concederme una breve interrupcion,
Senador sefor Pifiera, con la venia de la Mesa.

Hemos escuchado un debate extenso, en el que han intervenido distinguidos
seflores Senadores, muy ilustrados, pero, desgraciadamente, ya se ha
ocupado mucho tiempo. Hay oradores inscritos que me han dicho estar
dispuestos solamente a fundamentar su voto.

Tengo mucho interés en escuchar a mis versados pares; pero creo que, Si
gueremos despachar esta iniciativa, sera necesario hacer un esfuerzo de
sintesis. De otro modo no lo lograremos.

Solo queria hacer esa respetuosa advertencia al sefior Senador.

El sefior PINERA.- Correcto, Honorable sefior Ruiz. No estamos todavia en
la etapa de fundamentar el voto...

El sefior RUIZ (don José).- Tenemos que llegar a ella.

El sefior PINERA.- Sin perjuicio de atender al planteamiento de Su Sefioria,
deseo expresar que los argumentos que se basan en el riesgo realmente no
se sustentan. Y ello se extiende a los relacionados con una falta de consulta
a los trabajadores, porque ningun afiliado se encuentra obligado a nada, de
modo que, en caso de discrepar de la decisién que en esta materia tome la
administradora, la persona podra retirarse. A su vez, el relativo a la pobreza
funciona, en verdad, en el sentido contrario. Y el que traduce el razonamiento
"Aqui hay recursos y aca necesidades" ya fue, a mi parecer, destruido por la
l6gica y por los resultados que ha exhibido en el tiempo.

Pero queda algo mas, sefior Presidente. Si pretendemos que los flujos
de capital solamente vengan hacia adentro, indudablemente estaremos
provocando una distorsién en la cuenta de capitales y un deterioro en el tipo
de cambio. Este es un argumento de distinta naturaleza.

Debemos permitir que los flujos se muevan en ambas direcciones,
libremente, como es natural en el intercambio humano. Algunos se
preguntan, sorprendidos, por qué hay recursos que vienen y recursos que
van. jPorque este pais importa y exporta! De eso se trata: del intercambio.
Hay recursos externos que vienen a invertirse en Chile, porque se cree
qgue aqui hay grande oportunidades, y hay recursos chilenos que van a
invertirse afuera, porque se cree que alli hay grandes oportunidades. jEsa
es la libertad!

Sefor Presidente, creo francamente que éste es un tema medular. Lo que
estamos discutiendo ahora es la banda para que el Banco Central fije el limite
maximo. No hay nada coercitivo en esta materia, sino que, por el contrario,



se eliminan discriminaciones que afectan a los trabajadores chilenos, Y nadie
puede estar en contra dé que a ellos se les den mas oportunidades.

He agregado el argumento atinente al tipo de cambio debido a que una de
las razones por las cuales éste puede bajar radica en la llegada de muchos
capitales, que provocan una presion de esa indole, de modo que no cabe
prescindir del efecto que deriva de prohibir el flujo de recursos hacia el
exterior.

Sefor Presidente, el tema que nos ocupa es muy de fondo, ha sido
intensamente estudiado y concité la unanimidad en la Comisién, aparte
contar con el respaldo del Gobierno. En consecuencia, recomiendo, con la
debida responsabilidad, aprobar la normay la nueva opcion que se consagra.

He dicho.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Por haber terminado el tiempo del
Orden del Dia, hago presente que para la prosecucion del debate se
requiere acordar una prérroga, aunque posteriormente suspendamos la
sesion, debido a la hora.

La sefiora FELIU.- No hay acuerdo.

El sefior RUIZ (don José).- ¢(Me permite una mocion de orden, sefior
Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior RUIZ (don José).- Sefior Presidente, insisto en que los Honorables
colegas inscritos estan dispuestos a fundamentar su voto so6lo durante el
tiempo indispensable.

Quiero recordar que reiteradamente hemos despachado en el Senado
proyectos de gran envergadura, en su tramite final, sometiendo a discusién
so6lo las indicaciones renovadas. En este caso no las hay, por lo que me
permito sugerir a la Mesa que se den por aprobados todos los articulos que
no exigen quorum calificado ni de ley organica constitucional. Eso significaria
reducir apreciablemente el tramite.

Ademas, podrian ordenarse en una sola lista todos los articulos de quérum
calificado, y en otra, los de ley organica constitucional, para luego someter
ambas a la consideracion de la Sala.

Teniendo en cuenta que existe acuerdo total acerca de todo el texto, excepto
en la materia que se esta discutiendo, el procedimiento que sefialo permitiria
tratarlo en sélo unos pocos minutos. Y evitariamos volver a sesionar hoy, ya
gue muchos Honorables colegas tienen que atender compromisos durante
la tarde.

El sefior ALESSANDRI.- Estoy totalmente de acuerdo con la proposiciéon del
Honorable sefor Ruiz, sefor Presidente.



El sefior URENDA (Vicepresidente).- Lo que ocurre es que el consenso no
se ha manifestado en todos los preceptos.

El sefior ZALDIVAR.- jCémo que no, sefior Presidente!

El seiior URENDA (Vicepresidente).- Si los debates no se hubieran
prolongado tanto, habriamos alcanzado a despachar...

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, la Comision aprobé por unanimidad
todos los articulos. Ninguno se decidié por votacion mayoritaria.

El seiior URENDA (Vicepresidente).- Pero ya hemos visto que en la Sala se
ha producido debate. Acabamos de comprobarlo.

El sefior ZALDIVAR.- jSolo en cuanto a una materia especifica, sefior
Presidente! Hemos ido analizando todo el proyecto, articulo por articulo, en
circunstancias de que debieran haberse dado por aprobados todos los que
no fueron objeto de indicacion, a menos que algun sefior Senador hubiese
pedido discutir alguno de ellos.

El sefior PAEZ.- Sefior Presidente, reglamentariamente, los articulos
aprobados por unanimidad en Comision, y sin indicaciones, tienen que darse
por aprobados en Sala.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Excepto los de quérum especial.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, me permito sugerir que se
prorrogue el Orden del Dia para que votemos exclusivamente la materia
que se halla pendiente y que luego se proponga a la Sala cémo votar
adecuadamente el resto, para despacharlo con rapidez.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Con respecto a la parte que se halla en
discusion, hay todavia cinco sefiores Senadores inscritos para intervenir.

El sefior GAZMURI.- Sefior Presidente, podriamos abocarnos a la votacion,
gue nos permitira fundar nuestro pronunciamiento, para no prolongar el
debate.

El resto lo despachariamos por el procedimiento mas expeditivo posible.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- ¢Habria acuerdo para la prorroga por
una hora?

La sefiora FELIU.- No hay acuerdo, sefior Presidente.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Por tratarse de una sesion especial,
se requiere la unanimidad de los sefiores Senadores presentes. Ruego a la
Honorable sefiora Felil retirar su oposicion.

La sefiora FELIU.- No hay acuerdo, sefior Presidente.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Bien. Antes de levantar la sesion, doy
cuenta a la Sala, tocante a un asunto de otro orden, de que ha llegado a la



Mesa el informe de la Comision de Transportes y Telecomunicaciones sobre
el proyecto que es de conocimiento de Sus Sefiorias, el cual contiene una
materia propia de la Comision de Hacienda.

Solicito el asentimiento de los sefiores Senadores para enviarlo a esta ultima
Comision.

El sefior ZALDIVAR.- jEstamos despachando la ley sobre el mercado de
capitales, sefior Presidente, y los sefiores integrantes de la Comision de

Hacienda no pueden retirarse! Contamos con quérum. Resolvamos primero
el punto que nos ocupa.

Propongo suspender la sesion por cinco minutos.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Su Sefioria parece no haberme
entendido.

No estoy recabando la autorizacion para que la Comisién funcione
simultAneamente con la Sala. Solo se trata de ganar tiempo en el caso del
proyecto a que he hecho referencia, a fin de que la Comision se retna en
su oportunidad. Si no adoptamos el acuerdo ahora, tendriamos que hacerlo
en la proxima sesion.

El sefior LARRE.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior ZALDIVAR.- jTenemos un problema de tiempo, sefior Presidente, y
Su Sefioria esta planteando una cuestion adicional! jSuspendamos por cinco
minutos y pongamos orden!

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra el Honorable sefor
Larre.

El sefior LARRE.- Sefior Presidente, se establecié que la sesion iba a
terminar a las 14. Propongo que, para aprovechar el quérum, continuemos
de inmediato hasta despachar el proyecto.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Hay oposicion a la prérroga, sefor
Senador.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, he pedido que se suspenda la sesion
por 5 minutos, para tomar acuerdos.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Se suspende la sesion.
--Se suspendi6 alas 14:9.

--Se reanudo alas 14:19.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Continda la sesion.

Solicito el asentimiento de la Sala para que el proyecto que modifica la ley
N° 18.168, General de Telecomunicaciones -informado, ya, por la Comision
de Transportes y Telecomunicaciones-, pase a la Comision de Hacienda.



Acordado.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, ¢se va a recabar la anuencia
del Senado para proseguir sesionando?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si, sefior Senador. Evidentemente, se
requiere consenso para una prorroga.

Si le parece a la Sala, asi se acordara.

La sefiora FELIU.- Conforme.

El sefior HORMAZABAL.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, he procurado intervenir
respecto de los temas centrales, respetando absolutamente las diferencias
de opinidon de los distintos sefiores Senadores. Pero, si bien dentro de las
legitimas practicas parlamentarias se encuentra la de recurrir al uso del
Reglamento, cuyas normas debemos acatar, hay algo que me ha llamado la
atencién y me parece preocupante. En efecto, algunos Honorables colegas
manifestaron que no darian acuerdo para prorrogar la sesién por no contar,
en el momento, con los votos necesarios para no perder.

¢, Qué ocurre cuando en una Corporacion como el Senado se toman
decisiones sobre esa base? ¢Qué sentido tiene, entonces, la incapacidad
de lograr determinadas mayorias? Después, se expresa: "Damos acuerdo
porque ya tenemos los votos suficientes". Y, para lograrlos, se nos ha
presionado diciendo: "Este es un acuerdo politico. Si se rechaza esto,
impugnaremos todo lo demas".

¢, Qué estilo de hacer politica estamos legitimando con esta forma de legislar?
Por el hecho de que, en una cuestion de principios, algunos Senadores
emitimos opiniones discrepantes, se nos ha hecho una prevencion: "Si votas
por lo que crees, se desmanda un acuerdo politico legitimamente adoptado
por los miembros de la Comision de Hacienda".

Sucede, sin embargo, que algunos de nosotros no participamos en la toma
de ese acuerdo.

Cabe recordar que la ampliacion de los limites maximos de inversion se
aprobo en la Camara de Diputados. Si esa rama legislativa, al rechazar la
propuesta del Senado, obliga a llevar la norma a Comision Mixta, es en ésta
donde, con toda propiedad -ya que respaldo los acuerdos politicos legitimos-,
podran plantearse las distintas opciones.

Hoy hemos dado un lamentable espectaculo. Después de un debate
enriquecedor, fraternal y muy valioso, se pretende manejar el Reglamento
segun se cuente 0 no con los votos que se necesitan.



Senor Presidente, pese a que reglamentariamente tengo derecho a
oponerme a que continle la sesion, aplicaré el criterio que estimo
procedente: aunque pierda, doy acuerdo para la prérroga.

El sefior PINERA.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

El sefior GAZMURI.- Si se prolonga el debate, también pediré que se me
conceda la palabra, porque estoy inscrito.

El sefior PINERA.- Es algo muy breve.

Solo deseo manifestar que si las partes han cedido para llegar a un acuerdo,
el hecho de que éste no se cumpla totalmente da libertad para pedir votacion
en otros aspectos. Y se ha llevado a cabo una gestion, por lo tanto, para
resolver el problema.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Se encuentra inscrito para hacer uso
de la palabra...

El sefior LARRE.- La prérroga solo ha tenido por objeto que votemos, sefior
Presidente.

El sefior GAZMURI.- Estoy dispuesto a no intervenir y limitarme a
fundamentar el voto cuando corresponda, sefor Presidente. Si los demas
oradores inscritos coinciden en esta posicion, podemos empezar a votar de
inmediato.

El sefior LARRE.- Muy bien.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Por lo tanto, la prérroga de la
sesion quedaria condicionada a que no haya debate, para dedicarnos
exclusivamente a votar.

El sefior ORTIZ.-Asi es.

El sefior GAZMURI.- Con fundamentacion de voto, naturalmente.

El sefior LARRE.- Claro.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Asi se acuerda.

Habria que pronunciarse sobre la proposicién que dio lugar al debate.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Corresponde ocuparse en el niumero
12, que pasa a ser 11, y es de quorum calificado.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, esta norma es de ley orgénica
constitucional, no de quérum calificado.

La sefiora FELIU.- ¢ Por qué es de ley organica?

El sefior HORMAZABAL.- Porque regula una atribucion especial del Banco
Central.



La sefiora FELIU.- Convendria dividir la votacion, porque el Banco Central
ya tiene esa facultad.

El sefior GAZMURI.- ¢ Pero qué vamos a votar: el inciso cuarto o el undécimo
del N° 11, que paso6 a ser N° 10? Pido la palabra.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior GAZMURI.- Sefor Presidente, creo que debemos determinar
exactamente cudl es la norma que vamos a votar. Porque -como se dijo-
hay varias disposiciones que estan vinculadas a la posibilidad de inversion
en el extranjero; pero conviene votar primero la que requiera el quérum mas
alto y repetir la misma votacion en las otras. De lo contrario, tendriamos que
realizar varias votaciones.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Antes, es preciso determinar cual es el
quérum de cada una.

El sefior HORMAZABAL.- ¢ Me permite, sefior Presidente?

Para ayudar, sugiero a los Honorables colegas de la Comision de Hacienda
gue por favor examinen la pagina 3 del informe que suscribieron.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, pido la palabra, para aclararle al
Senador sefior Hormazabal...

El sefior HORMAZABAL.- En cuanto termine de exponer mi idea, con todo
agrado escucharé al Honorable sefior Zaldivar, sefior Presidente.

En la pagina 3, el informe dice: "Se previene que los siguientes preceptos"
"deben ser aprobados por esta Corporacion con el quérum especial que se
indica:

"A) De ley organica constitucional:".
En esta parte se incluye, en cuanto al articulo cuarto, el numero 11.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Eso esta claro. Lo que pasa es que,
como algunos incisos son de distinto quérum, debe precisarse la situacion
de cada uno de ellos, para requerir el pronunciamiento de la Sala.

El sefior Secretario especificara qué corresponde votar.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- La votacion recae en el N° 11, que ha
pasado a ser N° 10. La Secretaria entendié que se habia aprobado por 27
votos a favor, con el voto en contra del Senador sefior Hormazabal, por lo
que se reunia el quérum de ley organica constitucional.

Este numero se refiere al articulo 45 del decreto ley N° 3.500, de 1980.
El sefior HORMAZABAL.- Pido la palabra.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Puede hacer uso de ella Su Sefioria.



El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, doy excusas por tener que
intervenir.

Lamento que el sefor Secretario, por atender sus otras obligaciones, no
haya podido prestar atencion. Por mi parte, hice una larga -espero que no
lata, ya que las opiniones pueden ser diversas- exposicion, precisamente
en relaciéon con la materia mencionada, para justificar mi voto en contra.
Entonces, es comprensible que se haya producido confusion respecto de las
distintas normas.

Sin embargo, el Senador sefior Gazmuri propuso una solucion: votar primero
las disposiciones de ley organica constitucional. Ahora, contando el Banco
Central con la atribucion para autorizar la inversion en acciones, la nueva
regulacion de esa facultad indudablemente incide en la Ley Organica
Constitucional del Instituto Emisor, o que exige un quérum de la misma
naturaleza.

El sefior PAEZ.- Votemos eso.
El sefior ZALDIVAR.- ¢Me permite, sefior Presidente?
El sefior URENDA (Vicepresidente).- Tiene la palabra Su Sefioria.

El sefior ZALDIVAR.- Sefior Presidente, de acuerdo al informe de la Comision
de Hacienda, en el N° 11 -que ha pasado a ser 10- sélo precisan de quorum
de ley organica constitucional los incisos décimo, vigésimo y final del articulo
45.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Hago presente que requiere quérum
calificado el inciso cuarto del articulo 45, contenido en el niumero 11, que ha
pasado a ser 10. Esa norma, que en el primer informe correspondia al inciso
quinto del mismo articulo, expresa: "Los Fondos de Pensiones soélo podran
adquirir los instrumentos mencionados”, etcétera.

La Secretaria entendié que eso se habia aprobado por 27 votos, con el solo
voto contrario del Senador sefior Hormazabal. Si otros sefiores Senadores
se pronunciaren en contra, hasta el punto de no lograrse el quérum calificado
de 24 votos, la norma quedaria rechazada.

Si se estima conveniente, ese precepto puede someterse a votacion.
El sefior ZALDIVAR.- Votémoslo.

El sefior HORMAZABAL.- Sefior Presidente, existe una confusion, pues no
todos los Senadores hemos podido seguir en detalle la sucesiéon de nimeros,
letras y denominaciones que contiene el precepto.

Al comparar el articulo 45 que se propone en el segundo informe con la
norma vigente del decreto ley N° 3.500 vemos que en ambas disposiciones
se establece lo mismo, excepto lo relativo a las acciones y bonos emitidos
por empresas extranjeras. Y como otorgar al Banco Central la posibilidad de



calificar y autorizar esas inversiones implica darle una nueva atribucioén, la
norma pertinente, a mi juicio, es propia de ley organica constitucional.

Siendo asi, ¢por qué no votamos inmediatamente el punto y después
continuamos con lo demas? Mi afan no es obstruccionista: simplemente,
estoy defendiendo un punto de vista que, una vez mas, considero legitimo,
aunque para otros, equivocado.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- Debo aclarar que lo Gnico que ha
sostenido la Secretaria ha sido que previamente a las disposiciones de ley
organica constitucional hay normas de quérum calificado -segun consta en
el informe-, una de las cuales dice relacion al inciso que lei a propésito de
los Fondos de Pensiones.

El sefior HORMAZABAL.- ¢Por qué no votamos de inmediato esa
disposicién?

El sefior CALDERON.- Si, sefior Presidente.
El sefior LARRE.- Es mas sencillo preguntar quién se opone.

El sefior GAZMURI.- El acuerdo que adoptamos fue que podiamos
fundamentar el voto.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- En votacion el N° 11 del ARTICULO
CUARTO del primer informe, que ha pasado a ser N° 10 en el segundo
informe, con modificaciones.

--(Durante la votacion).

El sefior CALDERON.- Estoy en contra de la norma. Y hago mias las
palabras del Honorable sefior Hormazabal, como también las del "cantarada”
Jarpa. Porque de los fondos en cuestion son propietarios los trabajadores,
guienes en repetidas ocasiones -incluso, esto ha ocurrido en la plataforma
programatica de la Central Unitaria de Trabajadores- han manifestado
desacuerdo con laidea de que su dinero depositado en las AFP se invierta en
el extranjero. Desde luego, lo anterior no significa oponerse a las inversiones
empresariales fuera del pais. Muchas veces ellas resultan provechosas para
el pais, por cuanto se adquieren tecnologia y conocimiento y se accede a
mercados. El rechazo es especificamente a las inversiones de las AFP, pues
los trabajadores no son consultados en operaciones que comprometen sus
recursos.

En consecuencia, voto que no.

El sefior GAZMURI.- Sefior Presidente, aqui se han puesto varios temas en
discusion. Personalmente, quiero reiterar un concepto que planteé cuando
se debatié en general el proyecto.

En esa oportunidad dije que la participacion y el control de los trabajadores
en el sistema -no es el punto en cuestion- eran un tema abierto. Aqui existe
un régimen de capitalizacion individual donde los fondos son administrados



por empresas privadas en competencia y en que aquéllos tienen el deber de
afiliarse y los derechos de cambiarse de AFP o de establecer una nueva.

Ese es el sistema que hoy tenemos, y la iniciativa en analisis no lo modifica.

Creo que la materia requiere de un amplio debate, pues no es razonable que
quienes son la base de tal régimen no tengan injerencia en su administracion.

Pero, como esto no se halla en discusion, queda pendiente. Y quiero asentar
esta opiniodn, porque estimo necesario realizar un debate nacional sobre el
sistema de seguridad social, que se implanté en condiciones absolutamente
extraordinarias, sin discusion publica y, por lo tanto, sin participacién de los
trabajadores.

Aqui estamos analizando como se administra mejor el sistema. Y tocante al
punto controvertido, creo que no es razonable que, de todas las instituciones
financieras que operan en el pais, las AFP sean las Unicas que no puedan
invertir en el extranjero.

Se han dado dos argumentos que, a mi juicio, nada tienen que ver con el
tema en cuestion ni con los intereses de los trabajadores.

En primer lugar, se ha dicho que ese tipo de inversion podria aumentar
el riesgo de los fondos. Pero me parece que la ley establece suficientes
precauciones para otorgar garantias. Por ejemplo, dispone que las
operaciones deben realizarse en paises con bajo riesgo; obliga a clasificar
los instrumentos, los cuales tienen que ser de mucha liquidez, de tal manera
que, si se presentan problemas, los activos puedan realizarse rapidamente.
Ademas, el Banco Central esta facultado para aprobar instrumento por
instrumento. De modo que, en cuanto al riesgo para las inversiones y, por
ende, para los ahorristas, que son los trabajadores, se cubre en las mismas
condiciones establecidas para las inversiones que se realizan en el pais.

En segundo lugar, se ha manifestado que los recursos podran utilizarse en
inversiones particularmente productivas o interesantes, sea paralas regiones
o para los mismos trabajadores. Pero esto tampoco dice relacion al proyecto
en estudio, porque el desarrollo de politicas de fomento de las inversiones
requiere otros mecanismos. Y me pareceria absolutamente discriminatorio
gue solo a las AFP se las obligara a realizar determinadas inversiones de
caracter social, y no al resto del sistema financiero; porque podria tratarse
de actividades que significaran menor rentabilidad y estarian perdiendo los
ahorrantes, es decir, los trabajadores.

Entonces, si queremos desarrollar las regiones y establecer politicas de
fomento, sean para ellas o para sectores productivos -y yo soy partidario de
estas politicas-, es necesario emplear otros instrumentos, y no el de gravar -
por asi decir- con una especie de costo social especifico un fondo que es de
los propios trabajadores, sin involucrar a sistemas financieros de propiedad,
no de aquéllos, sino de capitalistas. Por esas dos razones, voto que si.



El sefior JARPA.- Sefor Presidente, después de lo expresado por el
"camarada" Gazmuri, votaré favorablemente, y ademas, porgue me interesa
gue los duefios de estos recursos, los trabajadores, sean quienes resuelvan
su inversion dentro o fuera del pais. Y, en tal sentido, el sefior Ministro
de Hacienda y sus asesores me dijeron que habra una informacién amplia
para que todos los afiliados sepan si la AFP donde tienen depositados sus
ahorros usara la alternativa de inversién externa y puedan cambiarse a otra
administradora si no estan de acuerdo con esta politica.

Lo anterior soluciona el punto a que me referi, pues los propietarios de los
fondos que se inviertan fuera del pais tendran la posibilidad de resolver, como
ocurre cuando se trata de recursos de particulares.

En razon de ello y porque, como sefalé, estoy de acuerdo con lo expresado
por el Senador sefior Gazmuri, voto afirmativamente.

El sefior LAVANDERO.- Me alegra mucho que, debido a estas
discriminaciones positivas, algunos "camaradas" hayan sido escuchados por
el "camarada" Ministro y se pueda informar a los trabajadores, no obstante
gue otros tengamos que atenernos a la regla comun del "perraje”...

Seiior Presidente, la discusion de fondo no radica en que los recursos vayan
a ser invertidos en un sistema distinto del de las AFP. Si se tratara de debatir
a fondo el decreto ley 3.500 yo manifestaria mi rechazo a éste, porque
no soy partidario del sistema que contiene, en cuya virtud el Estado, en
el mejor de los casos, debe hacer aportes para el otorgamiento de una
pension minima cuando se acaban los fondos. Soy contrario al régimen de
las administradoras de fondos de pensiones. Pero, desgraciadamente, no es
la materia que estamos analizando.

En lo que respecta a las inversiones de las AFP en el extranjero, nunca
hicimos cuestion para aumentar el porcentaje. No creimos que ello fuera
crucial, porque esas instituciones jamas han invertido en el exterior mas de
1,5 por ciento, en circunstancias de que el Banco Central, del limite de 10
por ciento, las ha autorizado para hacerlo hasta en 3.

Entonces, si no han logrado llegar al 3 por ciento permitido, ésta, a mi juicio,
es una discusion apasionada y casi innecesaria. Porque, ¢, qué sentido tiene
pretender aumentar de 10 a 12 por ciento las inversiones en el extranjero si
dichas instituciones no han sido capaces de subir de 1,5 a 3 por ciento?

Por esa razén, algunos Senadores éramos y seguimos siendo contrarios a
la norma.

Sin embargd, existe un hecho: si en una Comisién se busca un acuerdo
en cuya virtud tenemos que ceder parte de nuestros postulados para lograr
aprobar algo que otros rechazan, pienso que debe cumplirse con la palabra
empefiada, a fin de dar una sensacion de credibilidad y de confianza.



No me gusta esta norma, sefior Presidente. Pero, en cumplimiento del
acuerdo a que llegamos en la Comision de Hacienda, la voto favorablemente.

El sefior NUNEZ.- Sefior Presidente, porque creo que no se apaga el sol con
un dedo, porque no me siento representante de todos los trabajadores y solo
porque hay un acuerdo politico que debemos respetar, voto afirmativamente.

El sefior PAPI.- Por las razones que ya expuse, voto que si.

El sefior RUIZ (don José).- Sefor Presidente, el debate de fondo que hemos
tenido aqui esta tarde no se ha centrado precisamente en el tema que
estamos votando No se discuti6é si era conveniente o no aumentar de 10 a
12 por ciento el limite de las inversiones de las administradoras de fondos de
pensiones en el exterior, sino el régimen de las AFP y el sistema econdmico
vigente en el pais. Ese fue el debate que tuvimos en esta Sala. Al respecto,
firmé una indicacién, e incluso estaba dispuesto a votar en contra de este
precepto, no por la incidencia que tiene en el régimen de las AFP, sino
como una manera de testimoniar mi oposicién absoluta a dicho sistema, que
considero nefasto para los trabajadores, pues constituye un instrumento mas
para que con sus recursos se enriguezcan determinadas personas.

Por tanto, estoy en contra del sistema de AFP y pienso que deberia ser
revisado.

Tampoco me gusta la politica econémica vigente en el pais. No me gusta. Y
lo digo claramente, porque aqui hay quienes dicen cualquier cosa para lograr
publicidad.

Yo sostengo lo que pienso. A lo mejor estoy equivocado. Aqui hay sefiores
Senadores mucho mas inteligentes que yo y mas versados en estas
materias; sin embargo, cuando fueron Gobierno tuvieron muy mal a los
trabajadores chilenos y el modelo no dio respuestas.

En consecuencia, si hubiera una discusion a fondo acerca del sistema,
me gustaria preguntar qué ocurrira con los recursos, que van a seguir
aumentando en las administradoras. Porque no habra donde invertirlos, ni
aqui ni fuera del pais. Cada vez va a ser mas riesgoso. Y esos dineros se
incrementaran en cinco o seis afos, pues asi esta estructurado el sistema.

El sefior MC-INTYRE.- jPero es bueno!

El sefior RUIZ (don José€).- Si es bueno, como dice el Senador sefior Mc-
Intyre, me gustaria saber por qué no incluyeron en él a las Fuerzas Armadas:
porque siempre se quedaron con la parte del ledn y no quisieron meterse en
un sistema riesgoso.

Seifor Presidente, voy a votar a favor -jguardense sus carcajadas, sefiores
Senadores!-, porque se me ha indicado que si se pierde el precepto en
cuestion se rompe el acuerdo y se votan en contra todas las disposiciones
de la ley en proyecto. Y yo no estoy dispuesto a que se pierda una iniciativa



realmente importante para el pais. Pero estimo que aqui no se puede actuar
por mero capricho, ni tampoco con presiones indebidas.

Voto que si.

El sefior SIEBERT.- Sefor Presidente, tengo la conciencia tranquila, porque
en el Gobierno anterior trabajé en favor de los imponentes y de los obreros.

Pienso que los afiliados de las AFP siempre estaran procurando que sus
fondos sean administrados en la mejor forma posible.

Como la norma apunta en ese sentido, voto que si.

La sefiora SOTO.- Sefor Presidente, imagino que son los signos de los
nuevos tiempos, pero me hizo mucha fuerza la argumentacién inicial del
Senador sefior Jarpa en el sentido de respetar la libertad de los trabajadores,
su seguridad y su decision. Sin embargo, debo confesar que quedé
totalmente desconcertada con la segunda argumentacion, porque el sefior
Senador, que es huaso, esta poniendo la carreta delante de los bueyes. Creo
que es un tanto dificil de entender.

Por otra parte, aunque aprecio mucho a mi compafnero de bancada el
Honorable seiior Gazmuri, estimo que sus planteamientos fueron para votar
en contra. Porque si queremos defender a las Regiones, debemos estimular
la inversion en ellas: precisamente, en el ferrocarril, en el cobre y en otros
sectores que son absolutamente necesarios para el pais.

Por eso, voto que no.

El seifior THAYER.- Sefor Presidente, para hacer muy breve mi
fundamentacion, diré que por casi todas las razones que han dado casi todos
los sefiores Senadores, voto que si.

El sefior EYZAGUIRRE (Secretario).- ¢Algun sefior Senador no ha emitido
Su voto?

El sefior URENDA (Vicepresidente). - Terminada la votacion.

--Se aprueba el nimero 11 del ARTICULO CUARTO del primer informe,
gue ha pasado a ser numero 10 en el segundo informe, con las
modificaciones contenidas en éste (28 votos contra 4).

Votaron por la afirmativa los sefiores Alessandri, Cantuarias, Cooper,
Felit, Fernandez, Frei (don Arturo), Gazmuri, Huerta, Jarpa, Lagos, Larre,
Lavandero, Martin, Mc-Intyre, Nufiez, Ortiz, Otero, Pacheco, Paez, Papi,
Pifiera, Romero, Ruiz (don José€), Siebert, Sinclair, Thayer, Urenda y
Zaldivar.

Votaron por la negativa los sefiores Calderdn, Diaz, Hormazéabal y Soto.



El sefior URENDA (Vicepresidente).- Si le pareciera a la Sala, podriamos dar
por aprobadas las demas disposiciones concernientes a la materia...

El sefior PINERA.- Més que eso, sefior Presidente: el acuerdo es que todo lo
aprobado por unanimidad en la Comision y que no sea planteado como tema
debatible en la Sala debe ser aprobado. Es lo que convinimos al comienzo.
De manera que si algun sefior Senador quiere referirse a otros articulos, le
solicito que lo haga ahora. De lo contrario habria que aplicar el procedimiento
indicado.

El sefilor LARRE.- De acuerdo.
El sefior HORMAZABAL.- Con mi voto en contra, sefior Presidente.

--En votacion separada, por 28 votos afirmativos y el voto contrario
del Honorable sefior Hormazabal, se aprueban todas las demas
disposiciones contenidas en el segundo informe, tanto las de quérum
calificado como las propias de ley organica constitucional.

El sefior URENDA (Vicepresidente).- Queda terminada la discusion del
proyecto en este tramite.

Se levanta la sesion.
--Se levant6 a las 14:50.
Manuel Ocafa Vergara,

Jefe de la Redaccion
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