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RESUMEN

El presente articulo se enfoca en una especifica y poco estudiada dindmica de conformacién de clases sociales en Chile, a saber,
aquel proceso ocurrido al alero del sistema previsional privatizado. Para ello se analiza el papel que los fondos de pensiones privatizados
han jugado en la acumulacion capitalista en Chile, elemento que se relaciona con la creciente hegemonia que cobran las finanzas en
los cursos de acumulacion capitalista de la economia global. A partir de ello se propone una caracterizacién de las Administradoras
de Fondos de Pensiones (AFP) como una fraccién de la clase empresarial de Chile, retomando aportes del pensamiento social de
orientacién marxista. Se concluye ofreciendo una mirada panordmica sobre los desaffos que tales dindmicas han impreso sobre el
cardcter y sentidos de la democracia en Chile y América Latina.
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Class Formation and Social conflict in the Chilean Pension
System: Mechanisms of Capitalist Accumulation
and Challenges for Democracy

ABSTRACT

The present article focuses on a specific and less studied social class formation process in Chile, namely, that occurred at the eaves
of the privatized pension system. For this purpose, the role that privatized pension funds have played in capitalist accumulation in
Chile is analysed, which is related to the growing hegemony that finances hold in the courses of capitalist accumulation, globally.
Based on this, the Chilean Pension Fund Administrators are characterized as a fraction of the business class in Chile, considering
contributions from Marxist-oriented social thought. It concludes by offering a panoramic view of the challenges that such dynamics
have imprinted on the character and meanings of democracy in Chile and Latin America.
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INTRODUCCION

1. Presentacion: las finanzas y el capitalis-
mo (neoliberal) contemporaneo

En diferentes sentidos el pensamiento social y
econémico haido sefialando laimportancia de las finanzas
como componente explicativo de la estructuracién
contempordnea del capitalismo (Chesnais, 2017,
Fumagalli & Lucarelli, 2011; Lapavitsas, 2016). Las
crisis recientes de la economia global®® y el papel
determinante que en ellas han jugado las finanzas tornan
necesario escudrifiar en la evolucién histérica de estos
novedosos actores, en su comportamiento actual y en
sus capacidades de determinacion respecto a la totalidad
social, politica y econémica.

Sin embargo, ante tal empresa las herramientas tedricas
y analiticas del pensamiento social contempordneo
parecen insuficientes. Como plantea Esteban Torres
(2017) para el caso latinoamericano, ello tiene que ver
con dos abandonos por parte de la teoria y pensamiento
social a la salida del siglo XX: por una parte, el abandono
de las nociones de totalidad social, poder y conflicto
social, como categorfas estructurantes de cualquier
tentativa de pensamiento critico; la contracara de esta
situacion es el abandono explicito del esfuerzo por
desarrollar — o actualizar — una teorfa contemporanea
del capitalismo, como marco de referencia obligado al
momento de contextualizar los fenémenos sociales en
estudio.

El presente articulo busca aportar — a partir de un
estudio reciente y de cardcter empirico — con una
perspectiva de investigacién que contribuya a superar
los dos dilemas sefialados. Se presentan los resultados
de un proceso de investigacién que se propuso dilucidar
un proceso especifico de conformacién de clases
sociales al alero del sistema previsional chileno (1980-
2018), en especifico, la emergencia de novedosos
actores empresariales en su seno. Para ello en el
segundo apartado se rescatan elementos de andlisis
que permiten situar la especificidad de las finanzas en
el capitalismo contemporaneo, dando cuenta del papel
especifico que en tal sentido han jugado los fondos de
pensiones en la economia chilena. Posteriormente, se

66 Especificamente la crisis financiera del periodo 2007-2008.

propone una mirada analitica sobre el proceso reciente
de conformacion de clases sociales al alero del sistema
previsional chileno, dando cuenta de la emergencia y
consolidacion de una novedosa fraccién empresarial que
parece volverse hegeménica en el direccionamiento de
los cursos de acumulacién y circulacion de capital. Se
concluye ofreciendo una mirada panordmica sobre la
conflictividad social reciente en torno a la reproduccién
social en Chile y situando los desafios que tales
dindmicas han impreso sobre el carécter y sentidos de la
democracia en tal pafs.

2. Neoliberalismo y financiarizacion de las
economias: el papel de la privatizacién de
los fondos de pensiones en Chile

Las tendencias de la financiarizacién en el
capitalismo contemporaneo

Quizd uno de los antecedentes estructurales mds
potentes para comprender el sentido histérico del “giro
neoliberal” sea aquel de la tendencia a la baja de la tasa
de ganancia que se produjo de manera persistente desde
1965 en adelante tanto en las economias centrales de
mayor relevancia de Norteamérica y Europa (Duménil &
Lévy, 2001), como en América Latina (O'Donnell, 1977).
Esta situacion ha sido explicada segtin un doble énfasis:
por una parte se sostiene que el proceso de acumulacién
basado en la intensificacion del trabajo alcanzé limites
desde una dimension propiamente técnica al finalizar la
primera mitad del siglo XX: se alcanzaron limites objetivos
en el desarrollo de las fuerzas productivas (Lapavitsas,
2009a); por otra parte, se ha observado que la contracara
fue una tendencia al aumento de la conflictividad social
a escala mundial a fines de la década de 1960, elemento
indicativo de un limite en el marco de las relaciones
sociales de produccion vigentes a la fecha (Escalante,
2016; O'Donnell, 1977).

Ambos aspectos integran los componentes de la tenaza
que limit6 el despliegue del capitalismo durante gran
parte del siglo XX — sobre todo en su ciclo ‘keynesiano’
luego de la crisis global de 1929-1930 (Escalante,
2016) — y resultan ser los antecedentes histéricos de
la posterior transformacién neoliberal de los marcos
institucionales de regulacion de la economia y la politica
(Chesnais, 2003; Escalante, 2016). En este marco de
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transformaciones se asiste entonces a tres caracteristicas
emergentes en los procesos de acumulacion de capital.

En primer lugar, la emergencia de actores sui generis
del capitalismo financiarizado que se constituyen
en una importante fuerza directiva de los procesos
de acumulacién de capital. Para Costas Lapavitsas
(2009a, 2013b) la financiarizacién de las economias
capitalistas representa la expansion de los mecanismos
de acumulacién sobre la esfera de la circulacién, ante un
progresivo estancamiento de la esfera productiva como
fuente de ganancias. En este proceso se reconfiguran las
relaciones entre los principales actores de la economia
(empresas industriales, comerciales, trabajadores e
instituciones financieras) y emergen otros que pueden
denominarse mediante el término finanzas: bancos,
fondos de inversion, sociedades financieras en sentido
estricto como también departamentos financieros en
empresas no definidas como financieras (Chesnais,
2017).

En segundo lugar, la consolidacion de las finanzas
como eje directivo de los procesos acumulacion
capitalista contempordneos hace que se configure
una légica de produccion de ganancias que supone
su creciente influencia en las esferas de la circulacion
del capital y de la reproduccién, estimulando una
racionalidad econémica basada en el rentismo y la
expropiacion fmanciera.®” El movimiento histérico hacia
una circulacién ampliada del capital se puede captar al
observar la reciente emergencia histérica de diversos
mecanismos de produccién de ganancias en los procesos
de intermediacién de activos financieros (tasa de interés,
comisiones de intermediacion, etc.) que permiten captar
una parte del plusvalor ya producido en las relaciones
estrictamente de produccion, para re inyectarlo a los
circuitos de valorizacion (Chesnais, 2003; Lapavitsas,

2009b).

La principal consecuencia de estas transformaciones
es que tal tipo de estrategias han ido penetrando en la
racionalidad de los diversos actores econémicos: para el
caso de las empresas, durante las tres dltimas décadas
éstas se han ido involucrando de manera creciente en
procesos de intermediaciéon financiera (Lapavitsas,
2009a). En el caso de la clase trabajadora, se ha producido
un doble movimiento de financarizacién: por una parte

67 Este término serd explicado en los siguientes pérrafos.

se ha introducido la deuda en los hogares como forma de
resolver el problema del estancamiento e insuficiencia
de los salarios;*® por otro lado, se han privatizado y
mercantilizado ahorros — otrora ptblicos — construidos
a través de fracciones del salario, posibilitando la
financiarizacion mediante la mercantilizacion de la
esfera reproductiva de la vida social (Fumagalli, 2011;
Lapavitsas, 2009a). Ambos elementos dan cuenta del
proceso que se ha denominado como expropiacion
fimanciera (Lapavitsas, 2013b).

En tercer lugar se produce una recomposicién de los
grupos econémicos que tradicionalmente habfan estado
anclados en mayor medida en un sector especifico de las
economias (primario, secundario, terciario), haciéndose
predominante la forma holding como tictica de
organizacion de la actividad empresarial, pues permite
integrar en una misma unidad econémica las actividades
de tipo productivo y financiero. Se afirma que tal
mecanismo permite una creciente autonomia financiera
respecto a los bancos, contribuyendo a construir un
entramado de finanzas’ mucho mds extendido que aquel
conformado solamente por actores bancarios (Chesnais,
1996; Lapavitsas, 2009a).*”

El sistema de pensiones chileno: un subsidio
colectivo y publico a la acumulaciéon
empresarial

Habiendo considerado tales antecedentes se debe
destacar que la administracién privatizada de los fondos
de pensiones estd en el corazon de la expansion de las
finanzas y de la légica de financiarizacion del capital a
escala global (Chesnais, 2003; Fumagalli & Lucarelli,
2011; Lapavitsas, 2009a, 2013b, 2009b). Ante el retiro
de la provision publica de servicios sociales mediante
su creciente administracion privatizada, diferentes tipos
de recursos publicos se han canalizado hacia actores

68 Chile no estd excluido de esta tendencia especifica de finaciarizacion de
los salarios. Segtin cifras entregadas por el Banco Central chileno se observa
que para el primer trimestre de 2018, el volumen de deuda financiera de los
hogares — en relacion a sus ingresos anuales — era del 71,5%; en el dltimo
trienio estd cifra ha aumentado aproximadamente un 15% (Banco Central
de Chile, 2018).

69 Cada vez mds los grupos econémicos integran en su seno actividades de
tipo financiero: captacion de activos financieros, colocacion en las bolsas de
comercio de acciones o bonos de deuda propios, insercién en el mercado
de créditos de consumo, etc. Esto ha sido ampliamente documentado para
el caso chileno. Se sugiere revisar los trabajos de Fazio (1997), Caviedes
(2015), Caviedes & Bustamante (2015a, 2015b, 2016a, 2016b) y Barbero
(2017).
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privados y desde alli al sistema financiero: la privatizacién
de los fondos de pensiones es uno de los ejemplos m4s
claro de tal tipo de dindmicas (Lapavitsas, 2013a).

En el caso de Chile, es a inicios de la década de 1980
(durante el periodo dictatorial encabezado por Augusto
Pinochet) cuando se configura el momento fundacional
del sistema previsional privatizado y por tanto el origen
histérico de las administradoras de fondos de pensiones
(AFP, de aqui en mas). La apertura de este periodo
estuvo marcada por el dictamen del decreto ley niimero
3.500 en 1981, que dio “inicio al fin de un sistema
basado en beneficios definidos, gestionado por multiples
Cajas de Prevision, financiado mediante el mecanismo
de reparto, administrado mayoritariamente por el Estado
y obligatorio para empleados y obreros en relacién de
dependencia. Y comenz6 a sustituirlo gradualmente
por otro de contribuciones definidas, gestionado por
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) reguladas
y supervisadas por el Estado, financiado mediante la
capitalizacion en cuentas individuales y obligatorio para
los trabajadores en relacion de dependencia.” (Solimano,
2017, p. 80). Sin entrar a una observacién especifica
sobre la evolucion histérica-institucional del sistema
previsional chileno, la creciente influencia econémica
de las AFP en los cursos del capitalismo criollo puede ser
detectada atendiendo a la evolucién de dos indicadores.

Una primera forma es observar la proporcionalidad
entre el tamafio de los fondos previsionales y el volumen
del Producto Interno Bruto Nacional (PIB). Segtin
informacién publicada por la Superintendencia de
Pensiones (2018b), entre 1981 y 1985 el crecimiento
del fondo de pensiones es sostenido y alcanza a equivaler
al 10% del PIB al final del periodo indicado. Ya en 1991
supera esa proporcion alcanzando casi un tercio del
PIB chileno (29%) y para el afio 2000 el volumen de
los fondos previsionales representaba la mitad (49%) del
producto nacional anual. Asi continué su crecimiento
acelerado durante la primera década del siglo XXI: para el
ano 2010 ya representaba el 62% en relacién al producto
interno bruto, llegando finalmente a una proporcién del
72% en relacion al PIB a finales del afio 2017.

Este rapido crecimiento de lamasa financiera administrada
de forma privada va acompafiado por una drastica tendencia
alabaja en la cantidad de entidades administradoras, lo que
se configura como el segundo indicador de la concentracién

de poder en las AFP chilenas (Superintendencia de
Pensiones, 2018b). La tendencia histérica muestra que
en un primer momento — aproximadamente en su primera
década—la cantidad de administradoras tendi6 a aumentar.
Sien 1981 el sistema parti6 con 12 AFP, en 1994 existian
21 entidades administradoras. Sin embargo, desde 1995
se inicia una disminucién abrupta de la cantidad de
administradoras y hacia finales de la década ya se cuentan
solamente 8 AFP, estabilizandose la cantidad hacia el afio
2004 en alrededor de 6 administradoras, es decir, la misma
cantidad que para 2018.

Ahora bien, el papel especifico que juegan las AFP en la
economia chilena se logra dibujar de forma panordmica
al considerar dos evidencias. En primer lugar, se debe
considerar que los aportes hechos al sistema previsional
en su conjunto (mediante cotizaciones efectuadas por
las y los trabajadores y por aportes fiscales directos)
llegan a triplicar las pensiones pagadas por las AFP
desde los inicios del sistema, considerando el periodo
1980-2012 (Riesco, Durdn, Parelle, & Lagos, 2012).
Asi, se comienza a evidenciar que una gran cantidad de
dinero ha sido canalizada hacia los administradores del
sistema y el mercado financiero. Para contar con una
mirada actualizada sobre este asunto se ha compilado
informacion financiera referida al gasto en pensiones
del sistema previsional chileno correspondiente tanto
al mes de julio de 2018, como al periodo julio 2017
— julio 2018. La evidencia presentada en la Tabla 1
consigna los gastos, es decir las pensiones pagadas por
el sistema previsional chileno diferenciando segtin su
origen (si son pensiones pagadas por el Estado o por el
sistema previsional privado) y su destino (es decir, si son
pensiones para la poblacién civil o para integrantes de
las Fuerzas Armadas y de Orden).”

Si se considera s6lo el total de gastos efectuados en
pensiones civiles se observa que del 100% del dinero
desembolsado por tal concepto, el Estado aporta la mayor
parte con un 63%, mientras que las AFP sélo aportan un
37% de los recursos gastados. Ahora, si se consideran los
gastos totales del sistema previsional chileno, es decir los
gastos efectuados tanto por concepto de pensiones de
las Fuerzas Armadas y de Orden como para pensiones

70 No se profundizara en aqui sobre tal asunto, pero vale la pena consignar
que las Fuerzas Armadas y de Orden en Chile se mantuvieron fuera de la
reforma privatizadora de 1980-1981 (Huneeus, 2005), sosteniendo para si
un sistema previsional basado en aportes estatales y asignacion de pensiones
basada en afios de servicio.
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de la poblacién civil, la situacion es atin mas dréstica: se
observa que las AFP aportan con s6lo un 23% del total,
es decir, escasamente un cuarto del gasto previsional
chileno total. En otros términos, esto equivale a decir
que el actor que mayor esfuerzo realiza en el pago de
pensiones en Chile es el Estado, puesto que asume el
77% del gasto previsional total.

Tabla 1: Distribucién del gasto en pensiones segtn pilar
del sistema previsional chileno (en millones de pesos)

item/periodo Julio 2018 Julio 2017 - julio 2018
Pensiones civiles Gasto total | % gastototal| Gasto total | % gasto total
Aporte sistema AFP
(pensiones pagadas sin $188.774 | 37,1% |$2.170.936 | 36,1%
aportes fiscales)

Aporte sistema pUblico

(incluye sistema antiguo, BR | $320.193 | 62,9% | $3.841.448 | 63,9%

yAPS)

Total pensiones civiles $508.957 | 100,0% | $6.012.383 | 100,0%
Pensiones totales Gastototal | %gastototal| Gastototal | % gasto total
Total pensiones civiles

(AFP, PBS, sistema antiguo | $508.957 | 61,5% | $6.012.383 | 59,6%

reparto)

Pensiones FFAAy Orden $185.117 | 22,4% |$2.292.112| 22,7%

Otras prestaciones

sequridad social (¥ $133.570 | 16,1% | $1.776.905 | 17,6%

Total sistema previsional $827.644 | 100,0% ($10.081.401| 100,0%

Aporte sistema AFP $188.774 | 22,8% |$2.170.936| 21,5%

(*) Otras prestaciones: otros subsidios, bonos, reparaciones

Fuente: Elaboracidn propia con base en CENDA (2018).

Desde esta perspectiva el actor privado juega un rol
bastante minoritario y, se podria decir, poco significativo
para los objetivos de un sistema de seguridad social. Aqui
se abren una serie de preguntas sobre los elementos
que explicarfan tal magro aporte del pilar privado: ¢es
consecuencia de las deficiencias de cobertura y densidad
de cotizaciones o se debe al modo de administracién de los
recursos en el sistema privado? En términos especificos,
¢como es el flujo de caja de las administradoras
privadas?, ¢la mayor parte de los recursos captados por
las administradoras via cotizaciones se destinan al pago
de pensiones o se redirigen hacia otro lugar?

Ello nos lleva a la consideracion de un segundo indicador
sobre el papel de las AFP en la economia nacional, en
especifico, el flujo de recaudacion y gastos del pilar privado
del sistema de pensiones en Chile. Considerando el flujo de
caja del mes de julio de 2018 se observa que solamente un
32% del dinero total recaudado (es decir, el flujo de dinero
que ingresa al sistema via descuento salarial o cotizaciones
previsionales) se destina a gastos (es decir, al pago de
pensiones civiles autofinanciadas). Eso deja con un saldo de
$4,5 miles de millones de pesos chilenos que son apropiados
por el sistema de pensiones privado o, en los términos
que tiende a plantearse el debate, resultan ‘administrados
via capitalizacion’ en el mercado financiero nacional e
internacional. Puede afirmarse que la mayor parte del
dinero recaudado por las AFP (un 68% de las cotizaciones
mensuales pagadas desde el actor laboral) no se destinan
al pago de pensiones, reteniéndose indefinidamente
dentro del circuito financiero del que forman parte las
administradoras (CENDA, 2018). Esta afirmacién general
merece una observacion mas detallada en relacion al papel
especifico que juegan las administradoras en el entramado

el poder econémico en Chile, a la vez que respecto a su
cardcter de clase, anclado en dindmicas financieras.

3. Conformacion de clases sociales en el
sistema previsional chileno: 2000-2018

Una primera cuestion analitica a despejar refiere a cémo
delimitar el concepto de clase social. En esta investigacion
se rescataron tres elementos trabajados por el sociélogo
inglés Erik Olin Wright en relacién a una definicién
marxista del concepto de clase, que permitirdn establecer
dimensiones de andlisis para determinar el caracter
clasista de las AFP en Chile. Se trata de tres mecanismos
relacionales que permiten detectar la existencia de la
clase social — como relacién y no sélo como categoria — en
una situacion histérica determinada.

Al respecto Wright indica: i) los intereses materiales,
o posicion especifica de un actor respecto al excedente
social; ii) la experiencia histérico-social que orienta una
cierta comprensién y vision del mundo, que explica
las formas y razones de accién de las colectividades
entendidas en un sentido clasista; y iii) las capacidades
de accion colectiva, es decir, la capacidad de movilizacion
de recursos para influir en la organizacién de la sociedad
seglin los intereses materiales y vision particular del
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mundo (Olin Wright, 1992). Si tales caracteristicas se
despliegan de modo sisteméticoy coherente en el tiempo,
para Wright se estd en condiciones para poder hablar de
la existencia de una clase social. Las siguientes secciones
de este apartado proporcionan una caracterizacion
sucinta de las tres dimensiones senaladas.”

Las AFP y la acumulacién de capital en Chile

Para delimitar la posicion que detentan las
administradoras respecto al excedente social, y dilucidar
asi el papel especifico que juegan en las tendencias de la
acumulacién capitalista en Chile, se observard el cardcter
de las inversiones efectuadas por las administradoras. Al
respecto, la [lustracion 1 muestra la distribucion relativa
de las inversiones del fondo previsional privado, segtin
el sector institucional de destino para el periodo 1981-
2017. Al respecto, vale la pena destacar tres tendencias.

La primera cuestion relevante es que en el decenio
1986-1996 aumenta de manera sostenida la magnitud de
recursos financieros invertidos en el sector “empresas”,
es decir, en bonos y/o acciones de actores no financieros.
Esto va de la mano con una sostenida tendencia a la
caida de las inversiones en el sector financiero en el
mismo periodo, elemento que se relaciona, por un lado,
con el declive de los grupos financiero-especulativos
caracteristicos de la década de 1980 en Chile (Rozas
& Marin, 1988); por otra parte, se vincula con el
fuerte papel jugado por las AFP en la formacién de
una primera base de acumulacion financiera para los
grupos econémicos nacionales que irdn ganando mayor
musculatura econémica ya entrada la primera década
de los anos 2000 (Barbero, 2017)™ y en la inyeccién
de recursos para financiar las diferentes rondas de
privatizaciones realizadas por el Estado en Chile (J. P.
Arellano, 1985; Huneeus, 2005).7

71 Para mayores detalles revisar Ruiz (2019).

72 Como se verd, los grupos econémicos chilenos de mayor envergadura
son quienes han tenido desde las inversiones de los fondos previsionales
un claro empuje y rapida disponibilidad de capital para sus proyecciones de
crecimiento a escala regional. Una de las razones que explican la presencia
de grupos econémicos chilenos en elevadas posiciones en los ranking de
empresas latinoamericanas (América Economfa, 2015), pese a lo reducido
de la economia chilena, es precisamente el apalancamiento financiero que
vehiculizado por las AFP.

73 Sin entrar en mayores detalles vale la pena sefalar que desde finales
de la década de 1980 la legislacion previsional se modificé para permitir
la inversion de los fondos previsionales en empresas que habfan sido
privatizadas (J. P. Arellano, 1985; Huneeus, 2005).
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Un segundo aspecto a destacar es que en el perfodo
1997-2002 (post crisis asidtica) crecen conjuntamente
las inversiones en el sector extranjero y financiero, a la
vez que disminuye fuertemente la inversion en el sector
estatal; este dltimo aspecto serd una tendencia que se
proyecta a lo largo de todo el periodo analizado: si en
1997 la proporcion de recursos previsionales invertidos
en el sector estatal era del 42%, esta cifra se estabiliza
alrededor del 20% en el perfodo 2011-2017. La tercera
cuestion a destacar es que aproximadamente desde
2004 la magnitud de la inversién extranjera es mayor al
compararla con cualquiera de los otros sectores: hacia
al final del perfodo la inversion extranjera se posiciona
levemente por sobre el 40% de las inversiones totales;
si a ello se suman las inversiones nacionales en el sector
de las finanzas (aproximadamente 20%), se observa
que del total de fondos de pensiones, mds de la mitad
(exactamente un 64%) estd invertido en el sector
financiero (dado que el 92% de las inversiones foraneas
tienen como destino el sector financiero).

Ilustracion 1: Inversién de los fondos de pensiones segtn
sector institucional, en relacién al total de activos
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Fuente: Elaboracion propia en base a Superintendencia de Pensiones (2018a)

Sobre esta tendencia a la financiarizacion de los recursos
previsionales vale la pena realizar dos observaciones. La
primera es que tal tendencia estd en linea con la creciente
importancia global de las finanzas como mecanismo
de acumulaciéon en el capitalismo contempordneo
(Chesnais, 2017, Fumagalli & Lucarelli, 2011;
Lapavitsas, 2013b). La segunda es que, como se vera
en el siguiente apartado, tal tendencia estd fuertemente
relacionada con una progresiva desnacionalizacion
de los recursos previsionales del sistema previsional
privado en Chile: por un lado, una parte relevante de los
recursos — que, dada la tendencia observada, es posible
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afirmar que seguird incrementando — se invierte en el
extranjero y mayoritariamente en el sector financiero
foraneo; por otra, la mayor parte de las administradoras (y
principalmente las de mayor tamafio econémico) estan
controladas por conglomerados financieros extranjeros.

Ahora bien, en la actualidad, los actores que
hegemonizan la recepcion de las inversiones realizadas
por las AFP pueden caracterizarse clasificando el
destino de tales recursos. Al analizar una de las variables
construida para efectos de esta investigacion, que
indica la proporcion de activos del sistema que son
invertidos en grupos econémicos, se observa que mds
de la mitad de los activos del sistema (65%) se destinan
a actores econémicos vinculados a importantes grupos
econémicos nacionales e internacionales. Este elemento
refuerza aquella hipétesis planteada tanto por algunos
estudios sobre el sistema previsional (Caviedes, 2014;
Riesco et al., 2012), como por estudios sobre las
caracteristicas recientes del empresariado en Chile
(Barbero, 2017; Dahse, 1979; Rozas & Marin, 1988;
Ruiz & Boccardo, 2014), que destacan la central
importancia que tienen los fondos previsionales como
fuente de recursos financieros que permiten dinamizar
los ciclos de acumulacién y expansion de tales actores.

Para profundizar en la composicion interna de las
inversiones destinadas a grupos econémicos, la Tabla 2
muestra el top 10 de holdings econémicos que reciben
inversiones desde el sistema de pensiones privado
que, en su conjunto, logran captar un poco més de un
cuarto (27%) del total de las inversiones realizadas por
las AFP. Destaca el liderazgo del grupo del empresario
chileno Andrénico Luksic en este ranking, que por si
solo logra captar el 4,3% de la inversion total del sistema
de pensiones, siendo la mayor proporcién de inversiones
destinadas a un grupo econémico desde las AFP. De tal
modo son 3 grupos econémicos de origen estrictamente
nacional los que logran posicionarse dentro de este
ranking (Luksic, Yarur, Matte); en su conjunto, los
tres holding nacionales logran captar el 8,4% de las
inversiones efectuadas por el sistema de pensiones
privado en Chile, posiciondndose ademads entre las 10
principales riquezas del pais (Forbes, 2017b).

Elresto de actores observados (Tabla 2) son importantes
companias a escala mundial (en su totalidad grupos
econémicos o holdings de tipo financieros). Actores

como Blackrock, y Vanguard lideran el mercado de
capitales en Norteamérica, mientras que Itat lo hace
en Brasil y América Latina, asi como Scotiabank en
Europa de forma general, mientras que Santander y
BBVA lo hacen en Espafia de forma particular. Todas
estas entidades se pueden considerar como compafiias
de envergadura mayuscula a escala internacional segtin
el ranking Forbes (2017a), a la vez que expresivas de
los circuitos de acumulacién financiarizada que hoy
comandan las rutas de acumulacién del capital a escala

mundial (Chesnais, 2017; Lapavitsas, 2013b).

Tabla 2: Diez grupos econémicos que lideran la captacién de recursos desde el
sistema de AFP, en porcentajes de la inversién total

Grupo Inversion
Luksic 4,30%
Santander 4,03%
Blackrock 3,62%
Itati 2,97%
Vanguard 2,93%
Yarur 2,08%
Matte 2,06%
Enersis 1,83%
Scotiabank 1,71%
BBVA 1,71%
TOTAL 27,25%

Fuente: Elaboracion propia en base a (Superintendencia de Pensiones, 2018a)

A partir de la evidencia expuesta puede afirmarse que,
en realidad, el sistema de AFP en Chile no constituye
“(...) un sistema destinado principalmente al pago
de pensiones: es un sistema de ahorro forzoso, un
mecanismo de transferencia de una parte de los salarios,
hacia los mercados financieros.” (Riesco et al., 2012,
p. 27) La evidencia mostrada en el presente apartado
permite afirmar que el sistema de AFP, mds que velar
por la seguridad social en la vejez, funciona de manera
efectiva como un mecanismo de expropiacion financiera,
usando el término acufado por Costas Lapavitsas
(2009b, 2013b). En tal sentido, la cotizacién obligatoria
que las y los trabajadores chilenos en situacion de
dependencia deben obligatoriamente aportar al sistema
de AFP, representa una financiarizacién directa de un
10% de la masa salarial chilena. Pues como ya se ha
visto, considerada como totalidad es destinada en su
mayor parte (64%) hacia el mercado financiero (ver
apartado 2).
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El caracter actual de las administradoras:
desnacionalizacién, concentracién y
dependencia estatal

El ordenamiento del mercado previsional en torno seis
administradoras permite observar un consolidado marco
de actores al finalizar la segunda década de los 2000. En
relacion al saldo histérico que se observa en la actualidad,
vale la pena destacar, en primer lugar, algunos ciclos
econémicos que marcan diferentes pautas de alianza
con capitales internacionales.

La segunda parte de la década de 1990 marca un primer
momento de alianza con capitales fordneos, contando
como principal antecedente la legalizacion de diferentes
formas de inversién previsional en el extranjero;
posteriormente, entre 2000 y 2005 se observa un nuevo
re acomodo de alianzas luego de la crisis asidtica y
antes de la crisis subprime; finalmente, la tdltima crisis
mencionada marca un nuevo punto de inflexién, que
pavimenta un recambio de los capitales controladores
de las administradoras, entrando con fuerza entidades
financieras de origen estadounidense: esto determina
que actualmente dos de las tres administradoras mds
grandes (Provida y Cuprum) estén en control total por
parte de conglomerados norteamericanos y que la tercera
(Habitat) se componga de una alianza entre un grupo
empresarial local y capitales estadounidenses. Solamente
existe una AFP (Sonda) controlada estrictamente por
capitales nacionales y es una de las mas pequenas del
mercado. Se observa en tal sentido — como ya ha sido
sefalado — una fuerte tendencia a la financiarizacién de
las inversiones previsionales, en conjunto con una intensa
desnacionalizacién de los fondos de pensiones: se tratarfa
de un aterrizaje de intereses financieros internacionales,
férreamente asentados en la economfa chilena mediante
las administradoras de fondos previsionales, que desde
alli establecen pautas de alianza con grandes capitales
locales e internacionales.

Asi, en segundo término, se observa que el control de
los fondos previsionales estd fuertemente concentrado en
un reducido ndmero de actores. Las tres AFP de mayor
envergadura — Habitat, Provida y Cuprum — concentran
el 72% de los fondos previsionales y el 54% de afiliados/
as que cotizan. Adicionalmente, tales administradoras
de mayor envergadura también son aquellas donde
las finanzas internacionales se han posicionado con

\O

\J1

mayor fuerza, mostrando cémo la trayectoria de
desnacionalizacién también se asocia a una fuerte
tendencia a la concentracion del control de los fondos
previsionales de las y los trabajadores en Chile. La
propiedad de la AFP Habitat se reparte equitativamente
entre Prudential Finantial Group (Forbes, 2018b) y la
Céamara Chilena de la Construcciéon,” la propiedad
de Provida estd en manos del conglomerado Metlife
(Forbes, 2018a), mientras que el control de Capital esta
en manos del conglomerado colombiano Sura Asset
Management (Reuters, 2011).

Un tercer y dltimo aspecto a destacar de esta ruta de
transformaciones histéricas es la fuerte dependencia
de la accion estatal en las pautas de accion de las
administradoras. Por una parte, todo su arsenal de
inversiones se ha desarrollado por decreto: ha dependido
de la continua modificacion de las regulaciones
asociadas a la cartera de inversiones de los fondos
previsionales, que desde sus inicios ha ido relajando
las normativas en relacién a los tipos y magnitudes de
inversion financiera que podian ser realizados por estas
entidades. Por otra parte, también destaca que la misma
aparicién de nuevos actores en el mercado previsional
ha estado determinada por la accion del Estado. Desde
la Reforma Previsional de 2008, en la cual se definié
un mecanismo de licitacién para la de adjudicacion de
la cartera de nuevos afiliados al sistema, se configur6
un soporte especifico para el desarrollo de actores
nuevos en el mercado de las pensiones y para aquellas
administradoras de menor tamano, lo que ha permitido
que sigan existiendo posiciones minoritarias del mercado
previsional administradas por capitales locales.

La reforma senalada posibilit6 la creacion de la AFP
Sonda, que se adjudicé los dos primeros ciclos de
licitacién (2010, 2012). Posteriormente la otra AFP
de menor tamano del sistema previsional, PlanVital,
orient6 su estrategia de mercado hacia la captura de tal
mercado cautivo, ganando las dos licitaciones siguientes
(2014, 2016). Actualmente, ante la posibilidad de que
se reactive tal mecanismo de licitacion ya se ha creado

una nueva AFP de nombre UNO (EMOL, 2018), cuya

74 La trayectoria reciente de la Cdmara Chilena de la Construccion es
expresiva de la consolidacion de un capitalismo de servicios publicos y
financiero en la modernizacién neoliberal chilena. Para mas detalles sobre
el papel de este conglomerado en la administracién de AFP Habitat ver
Ruiz Bruzzone (2019); para un estudio en profundidad sobre su evolucion
histérica ver el trabajo en desarrollo de Kornbluth (2019).
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propiedad es de antiguos gerentes de la histérica AFP
Cuprum, que de tal forma esperan tener una rdpida
insercion en el mercado previsional.

Las AFP como actor colectivo: de la pax
previsional al conflicto social (1990-2018)

En relacion a las dindmicas de accién colectiva de
las administradoras vale la pena destacar su capacidad
de agencia hacia el poder politico y la accién estatal.
Resulta interesante notar que tanto durante la década
de 1990 como durante la primera década de los 2000, en
el debate ptblico no lograron tener incidencia posturas
criticas hacia la estructuracién del sistema previsional
en Chile (Arenas, 2010). Como es sefialado por Bril-
Mascarenhas y Maillet (2018), durante todo el periodo
democritico se observa una intensa “puerta giratoria”
entre la industria previsional y altos puestos de la
administracién del Estado. Tal politica se tradujo en un
sostenido reclutamiento de figuras politicas clave para
directorios y juntas de accionistas de las administradoras,
revelando un esfuerzo sistematico por parte de las AFP
para construir un anillo de tomadores de decisiones
politicas “amigables” con sus intereses, lo que les brind6
una elevada capacidad de respuesta e intervencion
directa sobre las decisiones de politica publica, logrando
clausurar el debate publico en torno a cualquier posible
reforma del sistema de pensiones en Chile que alterara
su légica basal (la financiarizacion de los salarios) por
casi tres décadas (Ruiz Bruzzone, 2019).

En relacién al mundo del trabajo, durante la década
de 1990 y los primeros doce afios del siglo XXI se
observé un escenario en el que de manera muy aislada
comenzaron a emerger timidas expresiones de critica y
contra propuestas al sistema previsional en curso (Mejias
& Panes, 2018). En el afio 2000 La Asociacién Nacional
de Empleados Fiscales (ANEF) desarroll6 una propuesta
de reparacion para el dafo previsional que signific6 el
paso forzoso al sistema de AFP para las y los trabajadores
del Estado, apuntando a un retorno paulatino a la 16gica
de las antiguas cajas de prevision de cardcter sectorial,
sin lograr su implementacién. Por otra parte, en una
serie de movilizaciones ocurridas entre 2002 y 2006 los
sindicatos agrupados en la Unién Portuaria de Chile
(UPCH) también propusieron la estructuracion de un
sistema de reparto financiado de forma tripartita sin ganar
tal demanda. De forma posterior a la crisis subprime de

2008, la Confederacion de Sindicatos Bancarios y Afines
organizaron una serie de acciones legales contra las AFP
para reparar el dafio previsional que significé la pérdida
de recursos producto de la crisis subprime, que poco a
poco fueron instalando la idea del aprovechamiento
financiero de tales recursos. Finalmente, para el afio
2012 se comenz6 a constituir en la zona de Concepcion
el Movimiento Sindical por la Seguridad Social y la
Prevision, que hizo confluir al sindicalismo del sector
portuario, organizaciones estudiantiles y trabajadores
del sector salud en un antecedente de lo que un anos
después (2013) se constituyé como la Coordinadora

NO+AFP (Rozas Buguefio & Maillet, 2019).

Se observa, entonces, un punto de quiebre en la
dindmica histéricaanotada, pues se comienzaa conformar
una polaridad clasista en torno al sistema previsional
chileno. A partir de la creacion en Junio de 2013 de la
Coordinadora Nacional de Trabajadores y Trabajadoras
NO+AFP gracias a la confluencia de organizaciones
sindicales diversas, por fuera de los sectores sindicales
tradicionales en Chile, emerge un actor sindical cuya
organizacion y horizonte de lucha tiene que ver con
un aspecto que escapa a la laboral en sentido estricto,
pues se orienta a construir mejores condiciones para
la reproduccion de la vida una vez terminada la edad
econémicamente activa (Mejfas & Panes, 2018), en una
abierta confrontacion frente al empresariado del sistema
de pensiones (Rozas Bugueno & Maillet, 2019).

En paralelo, comenzé un proceso de deslegitimacion
del sistema previsional alimentado por dos cauces.
El primero fueron los diagnésticos entregados por la
Comisién Asesora Presidencial para la Reforma del
Sistema de Pensiones construida en el segundo gobierno
de Michelle Bachelet (Comisién Presidencial Pensiones,
2015): de modo inédito, esta comisiéon de expertos
mostré que pese a su magnitud econémica y gigantes
rentabilidades privadas, el sistema de pensiones se
mostraba insuficiente para entregar pensiones en la vejez
y que requeria ajustes sustantivos (Bril-Mascarenhas &
Maillet, 2018). En segundo término, durante 2015 y
2016 salieron a la luz una serie de casos de pensiones
aumentadas arbitrariamente en las fuerzas armadas,
suceso que provocé un creciente descontento popular en
torno al tema previsional (Gonzélez & Aristeo, 2016) al
evidenciarse como este grupo de poderaccediaapensiones
desorbitantemente mejores que aquellas recibidas por la
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poblacién civil; durante el mismo afio, también salieron
a la luz publica los “perdonazos” tributarios concedidos
a Principal Financial Group y Metlife Financial Group
para la consolidacién de sus negocios previsionales en
Chile mediante una exencién tributaria por casi US$ 400
millones en total (Cdrcamo, 2017).

Asi, durante 2016 se observaron diferentes iniciativas
de accién por parte de la Coordinadora NO+AFP que
escapan a la l6gica de accion sindical remitida al d@mbito
de la empresa (Mejias & Panes, 2018; Rozas Bugueno
& Maillet, 2019). En primer lugar puede senalarse la
campafia por que las y los trabajadores se cambiaran
al fondo previsional de menor riesgo con el objetivo
de proteger los ahorros previsionales de los impactos
negativos de las fluctuaciones financieras. En segundo
término, también destacé el llamado a abandonar las AFP
Cuprum y Provida efectuado por la Coordinadora luego
de conocerse publicamente los beneficios obtenidos
por tales administradoras en los perdonazos tributarios
ya mencionados. En tercer lugar, durante 2016, la
coordinadora presenté piblicamente una propuesta de
sistema previsional alternativo, basado en una lggica de
solidaridad intergeneracional, con aportes tripartitos y un
mecanismo de reparto para la asignacion de pensiones
(No+AFP, 2016); durante 2017 esta propuesta se
validé en un plebiscito ciudadano organizado por la
coordinadora sindical, en el cual participaron un millén
de personas que aprobaron la propuesta con una mayoria
cercana al 99% (Rozas Buguefio & Maillet, 2019).

Estas pautas de accién se configuran como otro indicador
de la existencia de un proceso de conformacion de clases
sociales al alero del sistema previsional chileno, que
resulta expresiva de las nuevas formas de configuracion
de empresariado en Chile. Lo que se configura desde
el mundo del trabajo es un actor colectivo que, en base
a una interés subalterno sobre el excedente social,
configura una experiencia y visién compartida sobre la
sociedad, y se organiza colectivamente a partir de una
polaridad de oposicién al empresariado del sistema
previsional, pretendiendo incidir en la estructuracion de
la vida colectiva. Esta dindmica, mas all4 de los resultados
especificos en la arena politica que haya logrado el
movimiento (la efectiva transformacion o impugnacion
del sistema previsional privado, que en efecto, no ha
ocurrido) revela una légica clasista en la estructuracion
de estos actores colectivos (Olin Wright, 1992).

4. Nuevas formas de acumulacion capita-
lista y desafios contemporaneos para la
democracia

En las lineas anteriores se ha buscado mostrar la
profunda afinidad existente entre la financiarizacion
de las economias, como una caracterfstica novedosa
del capitalismo neoliberal, y el proceso reciente
de conformacién de clases sociales en Chile (Ruiz
Bruzzone, 2019). Utilizando los aportes ya cldsicos del
marxismo analitico (Olin Wright, 1992) se ha descrito la
conformacién de un actor colectivo en torno al sistema
previsional chileno, las administradoras de fondos
previsionales, que en el curso de la historia reciente se
han ido constituyendo como una fraccién empresarial
con marcados ribetes clasistas.

El empresariado previsional es un actor novedoso en
términos de la posicién que ocupa en los circuitos de
acumulacion: se ubica por fuera de la relacion salarial,
en una dindmica de expropiacion financiera (Lapavitsas,
2009b) que le permite articular diferentes capas del
empresariado nacional e internacional, posibilitando
tanto la entrada como salida de capitales, en relacion a
la economia nacional, sirviendo de “espalda financiera”
para la expansion dependiente pero asociada del
empresariado local (Cardoso & Faletto, 1977). Asimismo,
su cardcter financiarizado y desnacionalizado le otorga
una ubicuidad propia de los circuitos de acumulacion
contempordneos (Chesnais, 2017). La influencia que ha
logrado en relacion al poder politico le brinda una amplia
gama de posibilidades de accién colectiva, aunque en
el dltimo tiempo ha debido enfrentar la constitucion
de una polaridad social antagénica pues desde la clase
trabajadora se ha comenzado a articular un actor que
pretende disputar su posicion e intereses en la sociedad
chilena (Bril-Mascarenhas & Maillet, 2018; Rozas
Buguefio & Maillet, 2019).

En un momento en que la égida progresista parece
venir en retroceso en América Latina, sin haber logrado
consolidar un modelo de desarrollo alternativo al
capitalismo neoliberal (Ferretti & Ruiz Bruzzone, 2018),
la observacion de estas dindmicas permite apuntar
las principales taras del cardcter politico y social de la
democracia en Chile. Proponemos que tales cuestiones
apuntan a los desafios de mayor envergadura para las
fuerzas de izquierda y progresistas no sélo en este pafs,
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pues resultan ser condiciones homologables a una amplia
diversidad de sociedades en latinoamérica. Por el lado de
su configuracion politica, destaca como desafio tctico
la posibilidad de superar el efectivo blindaje ejercido por
el denominado “pacto de la transicion” en Chile, en el
cual la democratizacion politica se subordiné al cierre
social del Estado en torno a una estrecha alianza entre
ctpulas politicas y la clase econémicamente dominante.
Por el lado social, la superacion de la creciente distancia
entre sociedad y politica es un importante desafio
estratégico: la constriccion de la democracia asi como
la neoliberalizacion de la politica se han apoyado tanto
en la masiva desarticulacion de la organizacion colectiva
en el campo laboral (Ruiz Bruzzone, 2016), como
en el vaciamiento social de la politica democrética
representativa (F. Arellano, Plaza, & Ruiz, 2017),

El sustrato de la llegada al poder de presidentes de
signo derechista en la region es el avance de las fuerzas
del capitalismo sobre la democracia y la politica. En un
momento donde el ciclo de los commodities viene en
bajada, la puja por ampliar las esferas susceptibles de
mercantilizacion serd vital para que el ciclo largo iniciado
con el giro neoliberal de las décadas de 1980-1990
siga teniendo vida. Desde esta perspectiva, el proceso
examinado para el caso chileno indica la necesaria
centralidad de una ampliaciéon del cardcter social de
la politica y una radicalizacion de las posibilidades de
dirimir democréticamente el curso histérico de nuestras
sociedades. Es la tension mercado-democracia aquella
que hoy en dia otorga dinamismo a las posibilidades
de construccion de una polaridad social que amplie los
marcos de ordenamiento de nuestras colectividades,
mas alld de las constricciones del capital y el mercado,
superando el techo burocritico-estatal de aquellos
gobiernos autodenominados progresistas (Ruiz, 2019)
pero que, en el ciclo largo, no construyeron una fuerza
social alternativa al neoliberalismo.
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