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COMISIONES ESPECIALES INVESTIGADORA CONJUNTAS SOBRE LAS
ACTUACIONES DEL SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS Y LA
SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS EN RELACION CON LA
FISCALIZACION DEL GRUPO DE EMPRESAS PENTA Y SUS SOCIOS
CONTROLADORES, LAS DONACIONES A LA UNIVERSIDAD DEL
DESARROLLO Y LAS CONTRIBUCIONES FINANCIERAS A PARTIDOS
POLITICOS, Y LA QUE TIENE POR OBJETO ANALIZAR LAS ACTUACIONES
DEL SERVICIO ELECTORAL FRENTE A LAS CAMPANAS PARLAMENTARIAS
Y PRESIDENCIALES, Y LA PARTICIPACION DEL ESTADO EN APOYO DE UNA
U OTRA CANDIDATURA

Sesion 102 celebrada el dia miércoles 4 de marzo de 2015.

SUMARIO

Las Comisiones escucharon a |la
Superintendencia de Pensiones, Sra.
Tamara Agnic Martines.

APERTURA DE LA SESION
La sesidén se inici6d a las 17:33 horas, en la sede de la Camara

de Diputados en Valparaiso.

PRESIDENCIA
Presidi6 el diputado Fidel Espinoza Sandoval.

ASISTENCIA
Asistieron los diputados integrantes de ambas Comisiones

diputados: Fuad Chahin, Gonzalo Fuenzalida, Marcela Hernando, Vlado Mirosevic,
Ivan Flores Garcia, Denise Pascal, e Ignacio Urrutia.

Actu6 como Abogado Secretaria la titular sefiora Ana Maria
Skoknic Defilippis, y como Abogado Ayudante, el sefior Mathias Lindhorst

Fernandez.

CUENTA

1.- Nota enviada por el Director de la Unidad Especializada en
Lavado de Dinero, Delitos Econdémicos, Medioambientales y Crimen Organizado,
sefior Mauricio Fernandez Montalban, en cumplimiento de lo conversado en la
sesion de 7 de enero, fecha en que concurrié a exponer en esta Comision, envia
propuestas y sugerencias de la Unidad de Analisis Financiero que dicen relacién

con mejoramientos normativos que se pudieran impulsar desde la perspectiva del
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perfeccionamiento de las capacidades de deteccion, investigacion y sancién de
ilicitos relacionados con las materias propias de las comisiones conjuntas

investigadoras ya sefialadas.”

ACUERDOS

No hubo acuerdos

kkkkkkkkkkkkkhkkkkkkkk

El debate habido en esta sesion queda registrado en un
archivo de audio digital, conforme a lo dispuesto en el articulo 249 del
Reglamento y en acta taquigrafica que se adjunta al final de este documento.

Habiéndose cumplido el objeto de la presente sesion, se
levant6 a las 18:30 horas.

ANA MARIA SKOKNIC DEFILIPPIS
Abogado Secretaria de las Comisiones conjuntas
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COMISIONES ESPECIALES INVESTIGADORAS CONJUNTAS SOBRE LAS
ACTUACIONES DEL SERVICIO DE [IMPUESTOS INTERNOS Y LA
SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS EN RELACION CON LA
FISCALIZACION DEL GRUPO DE EMPRESAS PENTA Y SUS SOCIOS
CONTROLADORES, LAS DONACIONES A LA UNIVERSIDAD DEL
DESARROLLO Y LAS CONTRIBUCIONES FINANCIERAS A PARTIDOS
POLITICOS; Y LA QUE TIENE POR OBJETO ANALIZAR LAS SITUACIONES
DEL SERVICIO ELECTORAL FRENTE A LAS CAMPANAS PARLAMENTARIAS
Y PRESIDENCIALES, Y LA PARTICIPACION DEL ESTADO EN APOYO DE UNA
U OTRA CANDIDATURA

Sesion 102 celebrada en miércoles 04 de marzo de 2015,
de 17.33 horas a 18.28 horas.

VERSION TAQUIGRAFICA

Preside €l diputado sefior Fidel Espinoza.

Asisten las diputadas sefioras Marcela Hernando y Denise Pascal, y los
diputados sefiores Fuad Chahin, Gonzalo Fuenzalida, Vlado Mirosevic, Ivan Flores,
Algandro Santana e Ignacio Urrutia.

Asiste como invitada la superintendenta de Pensiones, sefiora Tamara Agnic
Martinez, acompafiada del jefe de la Division Financiera de la Superintendencia de
Pensiones, sefior Max Montecino.

TEXTO DEL DEBATE

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- En el hombre de Diosy de la
Patria, se abre la sesion.

La sefiora Secretaria va a dar lecturaala Cuenta.

-La sefiora SKOKNI C, dofia Ana Maria (Secretaria) da lectura a la Cuenta.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Sefiores diputados, debido a
gue algunos parlamentarios no estuvieron presentes e lunes pasado, hago presente que esta
abierta la posibilidad de que ustedes propongan personas o entidades que consideren
relevantes que podrian hacer aportes en lalinea de lo que ha sido estainvestigacion.

El Gobierno sabe -asi 10 he informado a Ejecutivo- de que para nosotros es
de vital importancia optimizar el tiempo para entregar aportes importantes a esta agenda
modernizadora, en € ambito de la transparencia de la actividad publica. Por eso —repito-,
como no vamos a tener el tiempo para invitarlos a todos, ya que e plazo previsto es hasta
mediados de abril-, s ustedes consideran que hay opiniones de autoridades que resultan
importantes de conocer, ojaé nos hagan llegar los nombres para que, a traves de la sefiora
Secretaria, se solicite lainformacidn. Han llegado algunas propuestas interesantes que, en su
momento, cuando no tengamos invitados, las vamos a analizar.

Tienelapalabra el diputado sefior Ignacio Urrutia.
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El sefior URRUTIA (don Ignacio).- Sefior Presidente, s mal no recuerdo,
hace un tiempo atrés, acordamos que cada uno de los comités iba a nombrar a una persona
para que ayudara. Como hasta ahora el Comité de la UDI no habia nombrado a nadie,
informo gque hemos designado a don Pablo Santiago, abogado del Comité delaUDI.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Justamente, el lunes pasado
acordamos que se iban a coordinar los asesores para esta materia y, en ese sentido, faltaban
las personas que vaadesignar e PPD y laUDI.

Para esta sesion se habia invitado al presidente del Consgjo de Defensa del
Estado, pero por razones obvias no ha podido estar presente. Sin embargo, me ha pedido
participar en la sesiéon del dialunesy, por lo tanto, me he tomado la atribucién de modificar
la citacion del proximo lunes e integrarlo, pues é se comprometio a participar en dicha
sesion.

Hoy vamos a recibir la opinién y las observaciones de la superintendenta de
Pensiones, sefiora Tamara Agnic Martinez.

Tiene la palabra diputado sefior Ignacio Urrutia.

El sefior URRUTIA (don Ignacio).- Sefior Presidente, ¢quiénes serian los
invitado parala sesion del proximo lunes?

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Estan invitados €l presidente
del Consgjo de Defensa del Estado y, por segunda vez, 1os encargados electorales, quienes en
Su mayoria no presentaron excusas en la sesién anterior. La Comision ha acordado volver a
invitarlos junto con los ex parlamentarios.

Tienelapalabra el diputado sefior Ignacio Urrutia.

El sefior URRUTIA (don Ignacio).- Sefior Presidente, en esa misma materia,
la citacion dd dia lunes pudo haber sido incomoda para algunos debido al receso
parlamentario durante el mes de febrero. No es facil acomodar €l tema; por eso, muchos no
asistieron, aungue lo mas probable es que si 1o hagan en la proxima sesion.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Sefiores diputados, como se
tenia contemplada esa sesion, no podiamos suspenderla bajo ninglin punto de vista.

-Ingresa la superintendenta de Pensiones, sefiora Tamara Agnic..

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Sefiora Tamara Agnic, en
nombre de la Comision le doy la bienvenida.

Sabemos gue se le avisd con menos de 48 horas de anticipacion y por eso
estamos muy satisfechos de su presencia.

Esta es una comision conjunta, que investiga una serie de situaciones de
conacimiento publico y, por ello, nos resulta de enorme relevancia escuchar 1a opinion de la
entidad que usted dirige respecto del caso por € cua se le ha convocado; especificamente, €l
tema de los fondos de pensiones invertidos en las empresas Penta, toda vez que, como todos
sabemos, este hecho ha sido de publico conocimiento y de connotacién publica.

Acompafia a la sefiora Agnic, don Max Montecino, jefe de la Divisién
Financiera de la Superintendencia de Pensiones.

Tienela palabrala sefiora Tamara Agnic.

La sefiora AGNIC (dofia Tamara).- Sefior Presidente, siempre es bueno
contar con los espacios para describir lo gue hacemos al interior de la Superintendencia de
Pensiones.

A veces no es tan claro que exista pleno conocimiento de cuales son nuestras
funcionesy cudl es nuestro rol, razén por la cua estamos encantados de estar aca.
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Me acompafia don Max Montecino, jefe de la Divisién Financiera, que
especificamente es quien esta a cargo de la fiscalizacion de los instrumentos financieros en
los cuales permanentemente estan invirtiendo las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP) y laAdministradora del Fondo de Cesantia.

Traje una presentacion sobre algunos aspectos de |o que, a nuestro entender,
puede ser de interés para esta Comision.

Rol de la Superintendencia de Pensiones. ¢Cud es la regulacién especifica
que recae sobre lasinversionesdelas AFPy dela AFC?

También deseamos transmitirles e enfoque fiscalizador que le hemos estado
imprimiendo a la Superintendencia de Pensiones y deseamos comentar después cudl es la
supervision especifica que estamos llevando adelante en € caso Penta, que es lo que le
interesa a esta Comisiéon: ver la inversién de los fondos de pensiones en las empresas
relacionadas al grupo Penta, y finalmente algunas conclusiones.

El rol de la Superintendencia de Pensiones, que es una institucién auténoma,
con personalidad juridica y patrimonio propio, y que se relaciona con el Ejecutivo, con €l
gobierno, através del Ministerio del Trabajoy Prevision Social.

De manera resumida, tenemos €l rol de cautelar que los beneficios y las
prestaciones del sistema de pensiones sean entregados en tiempo y forma a sus beneficiarios.
Que los beneficios y las prestaciones, entendiendo que aqui tenemos tuicion tanto sobre las
administradoras de fondos de pensiones, la Administradora del Fondo de Cesantia 'y también
sobre e IPS, en lo que corresponde & otorgamiento de pensiones, principalmente las bésicas
solidarias.

Asimismo, es nuestra responsabilidad velar por la seguridad de los ahorros
previsionales de los trabagjadores y pensionados chilenos. Aqui las AFP y la AFC tienen una
responsabilidad no menor, que esté establecida en € decreto ley N° 3.500, que es cautelar 1os
fondos que les son encomendados en |os ahorros destinados ala prevision, y nuestro deber es
velar por que las AFPy la AFC cumplan como corresponde con esa responsabilidad.

También nos corresponde promover €l desarrollo y perfeccionamiento del
sistema de pensiones de capitalizacion individual y de seguro de cesantia, y resguardar los
fondos de pensiones y el Seguro de Cesantia, a través de un marco normativo adecuado y de
una fiscalizacion constructiva.

Asi, tenemos el marco genera, que lo entrega el decreto ley N° 3.500, pero
parte de nuestras funciones también es interpretar la legislacion, establecer un marco de
normativas y regulacionesy reglamento més especifico paratodo €l sistema de pensiones.

En términos de la regulacion especifica atingente a las inversiones de las
AFP, esta e decreto ley N° 3.500, que establece los instrumentos elegibles y los limites de
inversion aplicables a los fondos de pensiones. Todo eso en términos generales y después
vamos air a una cosa mas especifica.

También esta el régimen de inversion que regula materias mas especificas
como limites de inversiones en lo que puedan estar invertidos los fondos de pensiones. S
bien este régimen de inversiones es propuesto por la Superintendencia, bésicamente quien
revisa estos limites es la Comision Técnica de Inversiones, que es un organismo colegiado
creado en la Ultimareforma previsiona y que luego fue perfeccionado en el afio 2000.

Por dltimo, esta e compendio de normas, circulares y oficios, y todo 1o que
complementa el marco sobre el cual tienen que desenvolverse las administradoras de fondos
de pensiones, laAFCy € IPS, en & espacio que corresponde a pensiones. No es que nosotros
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fiscalicemos el IPS en un ciento por ciento, sSino que Unicamente en lo que dice relacién con
las pensiones.

En términos de regulacion de inversiones, hay agunas restricciones,
exigencias para cuidar la seguridad de los fondos invertidos. Aqui € marco normativo es bien
especifico.

Los instrumentos de inversién deben ser elegibles, 1o que esta considerado en
e articulo 45 del decreto ley N° 3.500, con una descripcion bastante detallada de cudles son
los instrumentos elegibles.

El mercado de transaccion debe estar autorizado. Esto también esta
claramente definido en el decreto ley N° 3.500, en su articulo 48.

El monto invertido no puede superar los limites establecidos, 1o que también
esta sefidlado de manera especifica en los articulos 45 y 47 del mismo decreto ley y, por
supuesto, complementado con el Régimen de Inversion.

El instrumento de inversién debe ser custodiable, de acuerdo con lo que
sefidalaley, y eso estd considerado en el articulo 44 del mismo decreto ley, y € pago debe
€ ecutarse contra entrega.

Adicionalmente, los fondos de pensiones no pueden invertir en titulos
emitidos o garantizados por las AFP, es decir, no puede invertir en sus propios instrumentos,
ni tampoco en los titulos emitidos o garantizados por empresas que estén relacionadas con la
AFP de que setrate.

Por otra parte, & enfoque fiscalizador que estamos aplicando hoy en la
Superintendencia es, primero, un enfoque tradicional, que dice relacion con una fiscalizacion
regular, con énfasis en lo que es la elegibilidad de los instrumentos, velando por que las AFP
y la AFC se gusten ala normativa establecida en esta materia, en los limites de inversion y,
por supuesto, también en las transacciones que se realizan, ya sea entre los fondos o con €l
resto del mercado de capitales.

Una linea complementaria es la Supervisién Basada en Riesgo (SBR) que la
Superintendencia viene desarrollando desde € afio 2010 con orientacion en prevencion,
cumplimiento y seguimiento.

A diferencia de lo que ocurre tal vez en otros organismos reguladores,
nosotros no hemos abandonado la fiscalizacion regular, porque si bien el aporte que tiene la
supervision basada en riesgos es fundamental para orientar 10s recursos, siempre escasos, que
tenemos las ingtituciones publicas hacia aquellas materias que representen un mayor riesgo,
no podemos dejar de lado la verificacion especifica de casos concretos que, de alguna forma,
resguarden los ahorros de los chilenos invertidos en las AFP.

¢Qué evallia la Supervision Basada en Riesgo (SBR)? Béasicamente, hay
cinco items en los cuales se divide la Supervision Basada en Riesgo, que dicen relacion con
los directorios, la administracion, la gestion de riesgos propiamente tal, los riesgos
financieros y también |os riesgos operacional es.

Aqui, construimos una matriz de riesgo con estas cinco areas prioritarias que
se subdividen en veinticinco subéreas y con esta matriz se construye la clasificacion de todas
las ingtituciones gque tenemos bajo nuestra supervision: las Administradoras de Fondos de
Pensiones, AFP; la Administradora de Fondos de Cesantia, AFC, y € Ingtituto de Previsién
Social, IPS.

La supervision basada en riesgos complementa la fiscalizacion regular, a
través de laidentificacion, el monitoreo y el control de los riesgos més criticos que enfrentan
los regulados. Esta supervisiéon nos alerta'y nos permite sostener una conversacion fluida con
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los regulados para anticiparnos a ciertas areas o materias que pudieran representar mayor
riesgo.

Ademas, a través de este sistema definimos planes de mitigacién de los
riesgos detectados. Tanto |os regulados como la Superintendencia establecen estos planes de
mitigacion. Los regulados se comprometen con un plan de accion y nosotros utilizamos esta
informacion para definir los planes de fiscalizacion del periodo siguiente.

Esta situacién nos permite optimizar los recursos, porque enfocamos la
supervision en aquellas éreas o fuentes de mayor exposicion ariesgos.

Quiero insistir en que no dejamos nunca de lado la fiscalizacion tradicional y
la fiscalizacion de situaciones puntuaesy especificas.

Respecto de la inversién en instrumentos relacionados con las empresas del
Grupo Penta puedo sefidar las acciones de fiscalizacién adicionales a las tradicionales. En
forma permanente llevamos una labor de fiscalizacion y supervision, pero hemos
profundizado en algunas aristas desde que fueron conocidos los hechos relacionados con €
Grupo Penta.

Tenemos un seguimiento diario de lainversion de los fondos de pensiones en
las empresas del Grupo Penta. Siempre estamos verificando dénde estan invertidos los
recursos. Ponemos més atencion para saber qué esta pasando con los instrumentos
relacionados con las empresas del Grupo Penta.

Otras acciones de fiscalizacion son € seguimiento diario de las tasas de
transaccion de los instrumentos emitidos por las sociedades del Grupo Penta 'y la medicién
del impacto de la valoracién de los instrumentos emitidos por las sociedades del Grupo Penta
que se mantienen en la cartera de los fondos de pensiones. Puede existir un aumento o una
disminucion del valor, pero en todo considerando | os valores de mercado.

También esta la coordinacion con los supervisores del sistema financiero.
Esto es muy relevante porque si bien tenemos un rol fundamental en resguardar los fondos de
pensiones, quienes tienen la tuicidn sobre e mercado de capitales son la Superintendencia de
Valores y Seguros y de alguna manera la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras. Estamos en una permanente coordinacion entre |0s tres organismos, siendo esta
materia un tema mas que ha sido incorporado a la agenda de sesiones del Comité de
Superintendentes del Sector Financiero de Chile.

Ademés, hay un contacto permanente con las gerencias de inversiones de las
Administradoras de Fondos de Inversiones. Fundamentalmente, ese contacto lo lleva € jefe
delaDivision Financiera, sefior Max Montecino, quien me acompafia en esta sesion.

Entrando en la inversiéon de los fondos de pensiones en e Grupo Penta, en
total tenemos unainversion que a 27 de febrero de 2015 asciende a 547 millones de dolares.

Si hacemos una comparacion con la cifra invertida en agosto de 2014, fecha
donde mas o menos surge € caso del Grupo Penta a la opinién publica, observamos que no
hay demasiada variacion, pasando de 572 millones de dolares a 547 millones de délares.

¢(Qué representa esta cifra? Basicamente, las inversiones estan en Banco
Penta, en Banmédica S.A., que guarda cierta relacion con e Grupo Penta, pero no en un
ciento por ciento, ya que es duefio aproximadamente del 28 por ciento de Banmédica, y
fondos de inversion. Estas son las tres posibilidades de inversién en empresas relacionadas
con € Grupo Penta.

El porcentgje total invertido por los fondos de pensiones no supera € 0,32
por ciento del total de los fondos. No ha existido mucha variacion.
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En e primer cuadro de la presentacion se observa que de 572 millones de
délares pasa a 547 millones de dolares; en términos porcentuales hay una pequefia
disminucion, que no es significativa, siendo |os dos porcentaj es bastante menores.

A fines de agosto de 2014 los fondos de pensiones mantenian € 0,34 por
ciento del total de la cartera invertido en el Grupo Pentay al cierre de febrero de 2015 esa
proporcidn apenas baj6 a 0,32 por ciento, principalmente, por la venta de los bonos emitidos
por €l Banco Penta.

Si desglosamos |o que corresponde a cada una de las empresas en el Banco
Penta tenemos bonos bancarios y depositos a plazo. En la presentacion esta sefialado por
meses el valor invertido en cada uno de estos instrumentos. Se puede observar, por gemplo,
gue los bonos bancarios se mantuvieron relativamente estables en la posicion y el 27 de
febrero hay un descenso significativo, pasando de 33 millones de délares a 7 millones de
ddlares, principalmente porque hubo una venta de los bonos bancarios. La disminucién en los
depdsitos a plazo se debe a que fueron venciendo y esos depdsitos no fueron renovados en la
misma institucion. En todo caso, lainversiéon en el Banco Penta es de 0,03 por ciento.

En las inversiones en Banmédica S.A., donde el Grupo Penta es duefio del 28
por ciento, tenemos acciones y bonos de las empresas. Se observa que la posicion se ha
mantenido relativamente estable; es decir, no hay modificaciones en términos de inversion en
los valores asociados a Banmédica S.A.

En la inversién de los fondos de pensiones en el Grupo Penta tenemos tres
tipos de fondos de inversion: Las Américas Fundacion, Las Américas Emergente y Las
Américas Raices. En estos fondos también observamos un comportamiento relativamente
estable.

Si andizamos el financiamiento bancario por parte de los fondos de
pensiones, la inversion en e Banco Penta esta por debgjo de la inversion promedio en el
sistema bancario, donde es un 6 por ciento, y en el Banco Penta es de 3 por ciento.

S hacemos € desglose para los bonos incluso es mucho menor que €
promedio del sistema. En el sistema bancario es de 32 por ciento, mientras que para €l Banco
Penta es de 4 por ciento.

Como conclusiéon puedo sefidar que la Superintendencia de Pensiones ha
velado, permanentemente, por la seguridad de los ahorros previsionales aplicando
estrictamente el marco hormativo vigente.

Hemos reforzado algunas acciones de supervision y de fiscalizacion una vez
gue €l caso se dio a conocer, pero son no significa que antes no hubiésemos estado pendientes
de como se mueven los fondos, ya que es parte de nuestra labor permanente.

Ademas, hasta la fecha no se observan incumplimientos normativos de los
regulados respecto de sus inversiones en instrumentos emitidos por el Grupo Penta; es decir,
no hay trasgresiones alimite ni hay instrumentos que no estén autorizados, en fin.

Lainversion de los fondos de pensiones en empresas del Grupo Penta se ha
mantenido en niveles marginales. Como vimos en una de las transparencias, a 547 millones
de dolares es |o que alcanza ahora, equivalente a 0,32 por ciento del total de los fondos. El 60
por ciento de las inversiones de los fondos de pensiones en empresas Penta se concentra en
fondos de inversion, monto que se ha mantenido estable desde mediados de 2014.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- ¢No ha sufrido mayor efecto?

La sefiora AGNI C (dofia Tamara).- No, sefior Presidente. Casi ninguno. Y se
observa que las AFPs han tomado una actitud conservadora disminuyendo lainversion de los



CIVE

fondos de pensiones en Empresas Penta, en particular las inversiones en bancos, tanto de los
bonos como de los depdsitos a plazo, que no han sido renovados en el banco del Grupo Penta.

El plan de seguimiento especial de la Superintendencia, tanto sobre los
aconteci mientos relacionados con e Grupo Penta como respecto de lainversién de los fondos
de pensiones, no haidentificado hasta la fecha focos de riesgo significativos.

Es cuanto puedo informar, sefior Presidente.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Muchas gracias, sefiora
Agnic.

Parainiciar laronda de preguntas, tiene la paabra e diputado Fuad Chahin.

El sefior CHAHIN.- Sefior Presidente, me llama la atencién que la sefiora
Agnic hable de una actitud conservadora donde bésicamente se empiezan a retirar las
inversiones del banco, tanto los bonos, ya que estos vencen y no se renuevan, y los depdsitos
a plazo tampoco se siguen colocando en e banco. No ocurre lo mismo en los fondos de
inversion, donde es paregja la participacion de las AFPs en los fondos de inversion del Grupo.

Més ala de esa constatacion, ¢cudl es el andlisis cualitativo? ¢Por qué ocurre
es0? ¢Qué paso con la clasificacion de las clasificadoras de riesgo de lainversion en e banco,
por ejemplo de los bonos? ¢Cudl es la clasificacion de riesgo? ¢Qué ha pasado con la CCR?
¢Siguen siendo “afpeables” -por asi decirlo- los bonos del Banco Penta? ¢Qué es o que ha
hecho la Comision Clasificadora de Riesgos? Esta incorporada en e decreto ley N° 3.500.

Ustedes tienen participaciéon en la Comision Clasificadora de Riesgos 'y, por
ello, quiero saber cud es la opinién de la CCR en esta materia, vale decir, si le ha sido
indiferente o que ha pasado o s ha pedido una recaificacién de los instrumentos. Esto es
muy importante.

Con € superintendente de Bancos e Instituciones Financieras, entre otras
cosas, habldbamos del capital reputacional que tienen los bancos. Quizas por eso observamos
que en e banco se produce esto, por el capital reputaciona que se ve severamente afectado.
Por eso, quiero saber si es una actitud que toman autonomamente las AFPs o si es producto
del cambio en la clasificacion de riesgo que hace la clasificadora, 0 porgque ha intervenido la
Comisién Clasificadora de Riesgos pidiendo nuevas clasificaciones o que se modifique la
clasificacion, para saber si ha operado lainstitucionalidad o si mas bien son las AFPs las que
han actuado con un criterio més conservador, porque me pareceria muy preocupante que la
institucionalidad no esté operando en el tema.

La segunda pregunta se deriva de lo anterior, porque si las AFPs, sin que se
haya modificado la clasificacion de riesgo o haya actuado la CCR, toman esta actitud mas
conservadora es porque sienten que no estan teniendo o no van atener rentabilidades, y alo
mejor estén invirtiendo en otros lugares, en otros fondos o en otros bonos que quizas no
tenian la misma rentabilidad que tenian estos. Y bajo su criterio —recordé € efecto del Caso
Cascadas-, no se podia hablar de pérdidas, sino que no se teniala utilidad que se podria haber
tenido, y usted lo cacul6 como un efecto negativo en los fondos de pensiones en su
momento.

Con el mismo criterio que utilizd para hacer esta estimacién, no de perjuicio,
sino de efecto negativo en el Caso Cascadas, ¢estaria en condiciones de decirnos que el Caso
Penta no ha tenido un efecto negativo en los fondos de inversiones que se han invertido en
empresas del Grupo Penta, ya sea através de bonos o de depdsitos a plazo?

Ademés, cud seria ese efecto, y s ustedes estan trabagjando para cuantificar
ese efecto negativo, ya sea porque se genera agun tipo de menor rentabilidad o porque por €l
costo de oportunidades, a no tener invertido ahi, fundamentalmente los instrumentos del
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banco, quizas eso mismo esta en bonos que tienen una menor rentabilidad, unatasa de interés
menor o0 estén en depdsitos a plazo que también tienen un spread menor. En sintesis, si hay
alguna posibilidad de que tengamos un efecto negativo en los fondos de pensiones y §
pretenden cuantificarlo.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra e diputado
Ignacio Urrutia.

El sefior URRUTIA (don Ignacio).- Sefior Presidente, por su intermedio,
quiero consultar a nuestra invitada qué porcentgje de las inversiones de las AFPs estd en
empresas chilenas y qué porcentagje en el extranjero.

Ademas, quiero saber a cuanto asciende el porcentaje que pueden invertir las
AFPs en € extranjero.

En €l caso Penta, por 1o que nos ha explicado, la inversion de los fondos de
pensiones es bastante menor, pero yendo un poco mas lgos, ¢qué pasa si quiebra una gran
empresa en Chile? ¢Existe o puede llegar a existir la posibilidad de que una AFP quiebre o no
existe ninguna posibilidad de que ello suceda? Y s llegase a quebrar una AFP —estoy
hablando de un caso hipotético-, ¢qué ocurre con esos fondos?

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra e diputado
Ivan Flores.

El sefior FLORES.- Sefior Presidente, de alguna manera nos tranquiliza la
preocupacion gque teniamos cuando solicitamos invitar ala sefiora Agnic ala Comision, pero
quisiera preguntarle lo siguiente. Si bien la participacion de Penta es relativamente baja,
aunque ha bagjado més a la luz de los Ultimos acontecimientos, y principalmente en su
participacion de los fondos de inversiones, ¢se han tomado algunos resguardos especiales de
monitoreo y de fiscaizacidn a sistema en general, independientemente de las empresas del
Grupo Penta?

Por otra parte, el dafio a la fe pdblica que ha habido en e sistemay en €
proceso de inversiones, ¢puede afectar € interés que tengan otras empresas por invertir en e
sistemade inversiones en Chile?

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra la sefiora
Tamara Agnic.

La sefiora AGNIC (dofla Tamara).- Sefior Presidente, |0 primero que quiero
explicar es que laclasificacion de los instrumentos no ha sufrido modificacion.

Quien me acompafia, € sefior Max Montecino, es € representante de la
Superintendencia en la Comisién Clasificadora de Riesgos, y st me lo permite, me gustaria
cederle la palabra para que comente cud es la mecéanica que tiene la comision clasificadora.
Sé que de pronto aparecen cosas que son de carécter reservado, pero, en términos generales,
él nos pude orientar en € funcionamiento de la Comisién Clasificadora de Riesgos.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra € sefior
M ontecino.

El sefior MONTECINO.- Sefior Presidente, la Comision Clasificadora de
Riesgo (CCR), en casos de instrumentos de renta fija, cuando tiene alguna sefial de algun tipo
de deterioro sobre la capacidad de pago de las empresas emisoras, pide una tercera
clasificacion, la cua puede venir a refutar la clasificacion actua o mantener la que esta
vigente. Por tanto, los instrumentos donde estan invertidos los fondos de pensiones no sufren
ningun cambio. Esto es paralosinstrumentos de rentafija.

Ahora, para los instrumentos fondos de inversién, con el sponsoring de una AFP, la
CCR tiene como mision aprobar o no lainversién en dichos fondos.
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En e caso de renta variable, la Comision Clasificadora de Riesgo no tiene ninguna
pal abra respecto de las acciones, por 1o que, aun cuando algin emisor esté en agun tipo de
problema, la CCR no podria desaprobar |as acciones de ese emisor particular.

Ahora bien, e Banco, como emisor, efectivamente ha estado en revision dentro de la
Comisién Clasificadora de Riesgo, pero por un tema de reserva -como sefidd la
superintendenta- nada se puede adelantar de lo que alli esta sucediendo. Es decir, hasta €
momento se esta revisando qué esta pasando con el grupo. ES una preocupacion permanente
de la Comisién revisar los instrumentos en los cuales estdn hoy invertidos los fondos de
pensiones.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra el diputado sefior
Chahin.

El sefior CHAHIN.- Sefior Presidente, por eso que pregunté por renta fija. Los bonos
y los depdsitos a plazo son renta fija y no renta variable ni acciones. Por lo tanto, quiero
consultar si pidieron una tercera clasificacion. Lo pregunto, porque en casos como La Polar y
Cascadas, o0 incluso de este de Penta, me he dado cuenta de que la Comision Clasificadora de
Riesgo no sirvid para nada, porque siempre llegd tarde. De hecho, esta fue una de las
conclusiones que tuvo la Comision Investigadora del caso La Polar. Por eso pregunto s
ustedes pidieron unatercera clasificacion de los instrumentos de rentafija, que son los bonos
y los depdsitos a plazo en € Banco Penta, y i la pidieron, cuando fue.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene lapalabra el sefior Montecino.

El sefior MONTECINO.- Sefior Presidente, tal como sefid é, |os antecedentes de la
Comision son reservados y no puedo en esta mesa adelantar ninguin tipo de resultados sobre
la revision que se esta haciendo del grupo emisor. Si o hiciera, estaria transgrediendo la
normativa vigente y arriesgandome a penas de carcel. Si les puedo adelantar que esta en un
proceso de revision.

Por otro lado, quizas es un poco taxativo €l juicio de que la Comisién no
sirva para nada, en circunstancias que en esta misma mesa € superintendente de Bancos e
Instituciones Financieras ratificd que el Banco Penta no tiene ningun tipo de problemas de
solvencia ni de liquidez y esta siendo permanentemente revisado in situ por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, que da garantias respecto del emisor.

Hoy, la problemética que existe con los duefios y respecto del impacto reputacional,
gque muy bien sefial 6 el superintendente Parrado en esta mesa, efectivamente estd afectando al
Banco, de modo que los instrumentos que en é se transan, como bonos y depdsitos, han
sufrido una aumento en €l spread, cosa que en las Ultimas semanas ha vuelto més o menos a
la normalidad. Entonces, tampoco es que € Banco se vaya a caer de espaldas. Ademas, los
controladores han suscrito un aumento de capital de arededor de 180 millones de ddlares
para poder garantizar que el Banco no tenga ningun tipo de problema de solvencia. Por lo
tanto, el emisor esta bien respaldado, es solvente y tiene liquidez y, desde ese punto de vista,
no hay problemas de riesgo de crédito.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la paabra la sefiora
Tamara Agnic.

La sefiora AGNIC (dofia Tamara).- Sefior Presidente, en relacion con €
impacto, no tendriamos como hacer una estimacion ni un cdculo, porque agui no hay un
perjuicio ni una desvaorizacion. Por lo tanto, no se justifica que hagamos un
dimensionamiento de algo que no existe. La diferencia con € caso Cascadas es que alli
pudimos hacer una estimacion de las pérdidas, una vez que hubo una resolucion especificay

11



CIVE

concreta del regulador, en este caso, de la Superintendencia de Vaores y Seguros, donde si se
configurd unasituacién irregular.

Aqui no tenemos una situacion irregular especifica para estos instrumentos. Otra cosa
son las irregularidades en que se pueden ver envueltos los duefios o controladores de estas
empresas, pero no asi estos instrumentos.

El sefior CHAHIN.- Sefior Presidente, agui no solo existen irregularidades de parte
de los duefios o controladores, sino que las empresas también estan involucradas, pues se
alteraron sus estados financieros, sus resultados. En algunos casos se generaron pérdidas que
no existian, defraudando a fisco, con el consabido impacto financiero. Entonces, no es que
solo estén involucradas las personas naturales, los controladores, sino que también o estédn
las empresas. Aqui se afectd el estado financiero, los resultados, a incorporar documentos
tributarios ideol 6gicamente fal sos; es decir, adulteraban |os balances de las empresas.

Entonces, me parece un poco liviano decir que este es un tema solo de
personas naturales controladoras y que nada afecta a las empresas ni sus resultados y que, por
lo tanto, nada puede afectar las inversiones que tienen ahi las AFP.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabrala sefiora Agnic.

La sefiora AGNIC (dofia Tamara).- Sefior Presidente, no tenemos ningun fallo que
nos indique que aqui hay algun tipo de irregularidad en la determinacion. Este es un proceso
gue estd en curso.

Me parece importante compartir con la Comision algo que hemos venido
impulsando desde hace algunos afios, con laincorporacion de la supervisién basada en riesgo,
cua es que las AFP chequeen algunas variables que van mas alla de lo cuantitativo;
especificamente, que hagan un andlisis. Eso es |o esperable. Si bien no existe norma que las
obligue a hacerlo, a través de la supervision basada en riesgo, hemos tratado de incentivar a
gue hagan una verificacion de la calidad de los gobiernos corporativos de las empresas en las
cuales van a invertir los recursos. En eso hemos ido avanzando. Por supuesto que algunas
AFP han avanzado mas que otras, pero la preocupacion permanente de chequear la calidad de
las empresas en las cuales se va a invertir es algo que hemos estado incorporando no solo en
nuestro sistema de supervision basado en riesgo, sino que, ademds, es un clamor que se vio
reflggado €l lunes 0 martes -no lo recuerdo bien- en la publicacién de una norma, que esta
para consulta de la Superintendencia de Valores y Seguros, que perfecciona e ambito de los
gobiernos corporativos.

Creo que eso va a hacer mucho bien, va a aportar mucho beneficio para recuperar la
fe publicaen e funcionamiento de |os mercados.

Por otra parte, € diputado Urrutia preguntaba sobre los montos de inversion de las
AFP en empresas chilenas y extranjeras. Esto es algo que puede ir variando
permanentemente, pero en la actualidad -me lo acaba de confirmar e sefior Montecino- 45
por ciento de los fondos estan invertidos en el extranjero, siendo € limite 80 por ciento.

El sefior URRUTIA (don Ignacio).- ¢En agin momento se ha llegado a invertir 80
por ciento?

La sefiora AGNIC (dofia Tamara).- No.

El sefior URRUTIA (don Ignacio).- ¢Cudl hasido € porcentgje mas alto?

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra el sefior Montecino.

El sefior MONTECINO.- Sefior Presidente, e limite global es 80 por ciento, pero es
escalonado para cada uno de los fondos.

El fondo A, que es & més riesgoso, tiene un limite mayor, que puede Ilegar
hasta el 100 por ciento de la inversion en instrumentos extranjeros. Este fondo tiene casi 80
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por ciento invertido en el exterior. El fondo B, que tiene un limite que puede llegar a 90 por
ciento, hoy tiene invertido un 59 por ciento. El fondo C, 75 por ciento de limite, hoy tiene 44
por ciento invertido; y el fondo D, con un limite de 45 por ciento, hoy tiene invertido 30 por
ciento. Por dltimo, €l fondo E, con limite de 35 por ciento, tiene 8 por ciento invertido. En
este momento, la inversién en € extranjero acanza uno de los montos més atos de la
historia.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra la diputada
sefiora Denise Pascal.

La sefiora PASCAL (dofia Denise).- Por su intermedio, sefior Presidente, en
el caso de los fondos més atos, e aumento en inversion en e extranjero, ¢es un fenbmeno
reciente? ;Desde cuadndo seinicia este incremento de lainversion en € exterior?

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la paabra la sefiora
Tamara Agnic.

La sefiora AGNIC (dofia Tamara).- Sefior Presidente, €l limite méximo no ha
cambiado. Se trata de procesos muy dinamicos, porque dependiendo de las condiciones que
presentan cada uno de los mercados 'y de laliquidez de los fondos, estos transitan.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra la diputada
sefiora Denise Pascal.

La sefiora PASCAL (dofia Denise).- Por su intermedio, sefior Presidente, la
preguntaes s e caso Penta afectalainversion de estas empresas en el exterior.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra el sefior Max
Montecino.

El sefior MONTECINO.- Sefior Presidente, por lo menos en |os Ultimos tres
meses, no; en |o absoluto.

La inversion en e extranjero ha ido aumentando paulatinamente en forma
bastante fuerte en los Ultimos dos afios, o que se ha notado especialmente en el mercado de
renta variable, que en e mismo periodo ha caido fuertemente la inversién en instrumentos
locales. Pero este fendmeno no tiene correlacion con el caso Penta en cuestion.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la palabra la sefiora
Tamara Agnic.

La sefiora AGNIC (dofla Tamara).- Sefior Presidente, el diputado sefior
Urrutia pregunté qué ocurriria s una administradora de fondos de pensiones quiebra. Para
tranquilidad de todos, los fondos previsiona es estan muy bien resguardados, pues se manegjan
en un “compartimiento” totalmente distinto al del capital de la empresa, por lo que no hay
riesgo de que esos fondos se pierdan. Existe una clara separacion entre 1o que es la empresa
AFP con su capital, y los fondos que administrala AFP. Para que todos estemos tranquil os.

El diputado sefior Flores pregunté sobre el resguardo adiciona, en relacion
con lafiscalizacion.

Como lo expuse en la presentacién, s bien nuestra supervision es
permanente, hemos reforzado el aspecto relacionado con las inversiones en las empresas
asociadas a grupo Penta desde agosto del afio pasado, momento en que €l caso estall6 frente
alaopinién publica.

Respecto de cémo logramos reconstruir la fe publica, pienso que esa es una
tarea en la que todos debemos involucrarnos, porque a todos nos afecta.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- ¢Hay algun diputado que
tenga alguna consulta, duda o inquietud respecto de lo expuesto por |a superintendenta?

Tienelapaabrad diputado sefior Fuad Chahin.
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El sefior CHAHIN.- Por su intermedio, sefior Presidente, deseo preguntar a
la superintendenta si ella sabe s contra los fondos de inversion del grupo Penta se emitio
algun tipo de boleta o factura ideol 6gicamente falsa como respaldo a un gasto declarado.
Estoy leyendo la peticién de formalizacion y en ella no aparece esta informacion. ¢Ustedes
han monitoreado eso?

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Tiene la paabra la sefiora
Tamara Agnic.

La sefiora AGNIC (dofia Tamara).- Sefior Presidente, esa es una materia que
le corresponde monitorear, sino que a Servicio de Impuestos Internos. Es importante sefiadlar
gue hay una permanente colaboracién con todos los organismos del Estado, en la medida en
gue la legislacion nos permita compartir informacion, pues ciertas limitaciones legales
impiden intercambiar algunas informaciones. Con la entrada en vigencia del Consgo de
Estabilidad Financiera (Ley N° 20.789), se abrié un espacio de colaboracion entre las
superintendencias financieras y otros organismos del Estado, € cua debemos perfeccionar,
pues alin hay &mbitos en los cuaes no nos es posible compartir informaci on.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Deseo agradecer a la
superintendenta y a jefe de la Divisién Financiera por su participacion en esta Comision, la
cual valoramos enormemente.

Antes de levantar la sesion, deseo reiterar la importancia de la sesion del
préoximo lunes, pues contaremos con la presencia del Presidente del Consgjo de Defensa del
Estado.

Por otra parte, hago un llamado a los colegas diputados para que nos ayuden
a solucionar algunos problemas que tiene la Secretaria. Lo sefialo, porque ni en laUDI ni en
las oficinas del Grupo Penta, amén de otras instancias, nos hemos podido conseguir las
direcciones para ubicar a una serie de personas que necesitamos invitar, cuestion que me
parece paradojal. Ojalé los colegas nos puedan ayudar, porque la Secretaria debe hacer |legar
las invitaciones en las proximas horas.

Es nuestro interés invitar a los exsenadores Carlos Bomba y Pablo
Longueira. Hemos llamado a la colectividad respectiva, pero no han proporcionado direccion
aguna. Lo mismo respecto del exdiputado Alberto Cardemil. Por eso, le pido al diputado
sefior Ignacio Urrutia, dado que el partido en € que é milita forma parte de la Alianza por
Chile, que nos ayude a conseguir aguna direccion para hacerles llegar a estos
exparlamentarios, de manera formal, las invitaciones en las proximas horas.

El préximo lunes, 9 de marzo, nos encontraremos a contar de las 15.00 horas,
con € Presidente del Consgjo de Defensa del Estado. Serd una sesion larga. No olviden que
acordamos sesionar hastaterminar de escuchar atodoslos invitados que |leguen.

Tienelapalabrad diputado sefior Ivan Flores.

El sefior FLORES.- Sefior Presidente, entre las personas que pedi invitar,
inclui a don Claudio Agostini. No sé si eso se hizo. Es un economista experto en materia
tributaria, profesor de la Universidad Adolfo Ibafiez, y ha estado preocupado del caso Penta.
Hoy aparecié en los medios entregando una serie de explicaciones que pueden ser
importantes al momento que tengamos gque hacer sugerencias para que estas cosas no vuelvan
aocurrir.

El sefior ESPINOZA, don Fidel (Presidente).- Como €l listado de personas a
invitar desde ese ambito es grande, como Salvador Vadez de la CEP, tomamos €l acuerdo de
pedir informes; pero esto sera reevaluado a medida que nos acerquemos a la préxima semana
y tengamos claridad respecto de los invitados.
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Por haber cumplido con su objeto, se levantala sesion.

-Selevantd la sesién a las 18.28 horas.

ALEJANDRO ZAMORA RODRIGUEZ,
Redactor
Coordinador Taquigrafos de Comisiones.
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