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Ref: Declaracion de la American Council of Life Insurers en representacion de Inversores
de EE. UU. en el Sector de Pensiones Chileno

Estimado Sr. Presidente y Ministros:

La American Council of Life Insurers presenta esta carta con respecto a las reformas propuestas
al sistema de pensiones obligatorio de Chile. Nuestras empresas miembros representan la amplitud
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y profundidad de la industria de seguros y jubilacion de EE. UU. Escribimos para compartir nuestras
preocupaciones sobre la reforma de pensiones que ahora esté frente a la legislatura chilena, y su
impacto en los trabajadores chilenos, en la economia chilena y en la forma en que las disposiciones
clave de la reforma violaran los derechos de inversion de los inversores estadounidenses en el
sector de pensiones.

Chile ha construido una reputacion bien merecida como un socio confiable comprometido a
honrar los tratados internacionales, incluido el Tratado de Libre Comercio entre EE. UU. y
Chile. Sin embargo, la reforma de pensiones propuesta no solo socava €s0s compromisos, sino
gue también crea ventajas injustas para los nuevos participantes del mercado a expensas de
los inversores estadounidenses, amenazando la posicion de Chile como un destino confiable y
estable para la inversion extranjera. A medida que la Administracion del Presidente Trump
comienza su amplia revision de los acuerdos comerciales, es importante que estas acciones y
sus implicaciones sean plenamente comprendidas por los lideres estadounidenses.

La propuesta de obligar a una licitacion bienal de afiliados de pensiones constituiria una
expropiacién de inversiones significativas de EE.UU. en Chile, y una violacién de la obligacién
de Chile de otorgar un trato justo y equitativo a los inversores estadounidenses, entre otras
violaciones del derecho internacional. Ademas, la propuesta de permitir que el Instituto de
Prevision Social, de propiedad estatal, proporcione funciones auxiliares a los nuevos
administradores de pensiones constituye un trato injusto para los incumbentes que han
realizado inversiones significativas en las Ultimas décadas en su operacion e infraestructura. La
medida otorgaria a los recién llegados una ventaja competitiva en costos e inversion. Ademas,
el reciente anuncio de la Ministra del Trabajo de incluir a un inversor publico, financiado por el
Estado, afectaria alin mas a los administradores de pensiones incumbentes al crear
condiciones de mercado injustas.

Tales violaciones de los derechos de los inversores de larga data perjudicarian la posicion
global del pais y disuadirian la inversién extranjera futura, que ha sido un motor vital de
crecimiento y estabilidad econdémica. Las empresas que han realizado, y continGan realizando,
inversiones significativas en Chile, confian en contar con un marco regulatorio de normas y
derechos, muchos de los cuales estan codificados en los diversos tratados que Chile se ha
comprometido soberanamente a honrar. La violacion de Chile de tales obligaciones
internacionales afectaria negativamente la confianza de los inversores en Chile. El abuso de los
derechos fundamentales de los inversores llevara incluso a los inversores de buena fe a buscar
reparacion legal.

Chile ha sido reconocido durante mucho tiempo como un lider global en innovacion del sistema
de pensiones y estabilidad financiera. La experiencia global de las empresas miembros de
ACLI en finanzas de jubilacién indica que, para preservar esta posicion mientras se mejoran las
pensiones, las reformas deben aumentar los ahorros individuales y su inversion a través de
cuentas individuales. En este sentido, valoramos muchas de las reformas propuestas debido a
gue fortaleceran los ahorros individuales, buscaran mecanismos que reduzcan la brecha de
género en los ahorros de pensiones, aumentaran la pensién garantizada universal (PGU) y
fortaleceran la educacion financiera de las personas; todo lo cual resultara en mejores
pensiones. Muchos de estos cambios emplearian las mejores practicas globales en politica de
pensiones para mejorar la seguridad financiera de mas chilenos.

Sin embargo, nos preocupa que ciertas disposiciones de la reforma propuesta puedan
perjudicar la seguridad financiera a largo plazo de los trabajadores y socavar los mercados de



capitales de Chile. Propuestas como la licitacion bienal de carteras de afiliados, como han
destacado consistentemente los estudios técnicos, obligarian a los gestores de inversiones a
tomar decisiones subdptimas, incluida la liquidacion frecuente de activos, a un costo
significativo, lo que reduciria los rendimientos de las inversiones para los trabajadores chilenos.
Los rendimientos mas bajos impactarian directamente en el crecimiento de los ahorros de
pensiones y el monto de las futuras pensiones para los trabajadores chilenos. El mecanismo de
licitacion y las restricciones asociadas también desalentarian la inversion en instrumentos
financieros de largo plazo, muchos de los cuales contribuyen a bienes publicos en Chile a
través del mantenimiento constante de un mercado de capitales doméstico profundo.
Desalentar o hacer impracticas tales inversiones de largo plazo debilitaria el rendimiento
general de los fondos de pensiones y reduciria la capacidad de lograr un crecimiento sostenible
a largo plazo en los ahorros de los trabajadores. Cualquier medida que dificulte la asignaciéon
eficiente de recursos en el sistema financiero también reduciria el mercado de capitales
doméstico de Chile. Con el tiempo, esto podria limitar el acceso a financiamiento para
empresas y proyectos de infraestructura que impulsan el crecimiento econémico, disminuyendo
aun mas las oportunidades para los trabajadores.

Seguimos comprometidos con el progreso y la prosperidad de Chile. Nuestro objetivo es
contribuir constructivamente al didlogo en torno a la reforma de pensiones y apoyar politicas
gue promuevan la seguridad financiera mientras fomentan la estabilidad y el crecimiento
econdmico. Recibimos con gusto un mayor dialogo con los responsables de la creacion de
politicas publicas para garantizar que las reformas logren sus objetivos previstos sin
consecuencias no deseadas.

Sinceramente,
David C. Chavern

President & CEO
American Council of Life Insurers
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