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Con el término ayer de la adminis-
tracion de Sebastidan Pifiera, culming
también el rol en la presidencia de la
Comision para el Mercado Financiero
(CMF) de Joaquin Cortez. Un periodo
complejo, con estallido social, pande-
mia, nuevos desafios para el mercado
financiero y los retiros de fondos, que
al organismo tocd a través del anticipo
en rentas vitalicias, que atin escribe ca-
pitulos judiciales.

Segun Cortez, “en estos cuatro anos
nunca senti presiones de la autoridad,
senti respeto por el trabajo técnico y por
la autonomia de la CMF”, aunque reco-
noce que “mads de alguna vez tuve algu-
na discusion con el ministro de Hacien-
da dentro de lo profesional”. Revela,
es0 si, un dejo de frustracion: “A la gen-
te le cuesta entender qué es la CMF, y
que cuando hablamos de la necesidad
de mantener la solvencia de las institu-
ciones es porque queremos que las per-
sonas se sientan mas seguras”, sostiene.

—;Cuiles definiria como hitos de su
gestion en estos 4 anos?

“Somos herederos de dos Superin-
tendencias —la de Bancos y la de Valo-
res y Seguros— y el principal desafio
era crear institucionalidad. Pasar desde
una autoridad unipersonal, integrar
dos culturas organizacionales. Luego,
organizarnos en torno a nuestros man-
datos como institucion: velar por la sol-
vencia de las instituciones, en bancos
avanzamos con Basilea III, tratamos de
que se avanzara con la supervision ba-
sada en riesgo para las compafiias de se-
guro, pero no lo logramos, los temas de
ciber seguridad v la preocupacion por
la transparencia, por evitar abusos y
proteger al cliente. Supervisamos, re-
gulamos, sancionamos, licenciamos. Es
enorme la cantidad de decisiones que
tomamos todas las semanas en reunion
de consejo”.

—La industria de seguros ha sefalado
en algunas oportunidades que el sector
se sintio abandonado por la CMF.

“"He escuchado esa critica. La ver-
dad es que no siempre nos llevamos
bien con los supervisados y tenemos
diferencia con los bancos y con la in-
dustria de los seguros. Concordamos
conellos en la necesidad de la supervi-
sion basada en riesgo, pero no es re-
sorte nuestro, esta en el Congreso. 51
hemos tomado algunas medidas para
hacer un puente, de que si no cumplen
con clertos indicadores de solvencia,
no pueden repartir dividendos, que
quizds les molestd. Estaindustria pasé
por un periodo complejo con la caida
de las tasas de interés y contra eso ha-
bia poco que hacer. Diria que si super-
visados y supervisores estuvieran
siempre de acuerdo, serfa un motivo
para preocuparse”.

—;Por qué es relevante la supervision
basada en riesgo?

“Nos asegura que los compromisos
de largo plazo que contrajeron las ase-
guradoras se van a poder cumplir. Es
necesario tener claro si tienen el capital
que asegure la renta vitalicia, por ejem-
plo, y lo tengo claro porque estoy a pun-
to de pensionarme. Hoy la normativa
no distingue mucho por riesgo: puedes
tener una compania que tome mucho
mds riesgo y no necesariamente tenga
mas capital”.

—En materia de bancos se han ido cum-
pliendo los hitos de Basilea III. ;Cual es
su balance?

“En diciembre de 2020 estuvo lista la
normativa y tuvimos que aplazarlo un
ano. Creo que estamos listos: este ano
vamos a empezar a exigir capital por el
riesgo de mercado y por el riesgo opera-
cional, e hicimos un primer ejercicio de
riesgo de capital v los bancos lo pasaron
en buenas condiciones. Ahora vamos a
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“Es probable que la morosidad (...
aumente y esa es una preocupacion
que se tiene que ir monitoreando”

Segun el economista, los desafios de estos cuatro afnos fueron relevantes, tanto institucionales como regulatorios, que

incluyeron el anticipo desde rentas vitalicias, aun judicializado. Reconoce que deja temas en los que quiso avanzar pero no

se logro a la velocidad requerida, mientras advierte que el trato justo al cliente financiero sera clave en los proximos anos.

-| nuevo oscurant

poder ver si cuentan con el capital ade-
cuado para sus diferentes modelos de
riesgo porque no todos pueden hacerlo.
El 2025 vamos a estar full en esto”.

— Ve riesgo de estrés financiero en los
bancos, por morosidad, el fin de las re-
programaciones y los pagos por Fogape
en un escenario con mas inflacidn y sin
ayudas estatales ni retiros?

“"Uno de los principales riesgos es
que la economia va a crecer menos en
2022. Se terminan las reprogramacio-
nes, es probable que la morosidad que
estd en el suelo aumente y esa es una

preocupacion que se tiene que ir moni-
toreando. Los bancos en 2021 fueron
bien conservadores y no vemos que no
puedan cumplir con los aumentos de
capital que requiere Basilea. De hecho,
hoy los cumplen con creces”.

—Durante su gestion la relacion con el
Congreso no fue ficil. Quedo eviden-
ciado en el tema rentas vitalicias, sobre
todo el segundo retiro

“Tenemos un mandato que nos orde-
na lo que tenemos que hacer. El proble-
ma es que a veces no se entienden nues-
tras motivaciones. Fuimos al Congreso,
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‘6 Uno de los principales
riesgos es que la economia va
a crecer menos en 2022 (...)
Los bancos en 2021 fueron bien
conservadores y no vemos que
no puedan cumplir con los
aumentos de capital que
requiere Basilea. De hecho, hoy
los cumplen con creces”.

“ Acd se aprobo que las
personas financiaran la
pandemia con cargo a Sus
pensiones futuras en vez de
tener una ayuda del Estado.
Espero que no vuelva a

surgir, pero no hay
garantias”,

dijimos que no estibamos de acuerdo
con el proyecto v por qué y los parla-
mentarios dijeron que estdbamos prote-
giendo a las companias. Nuestra labor
era advertir que se estaba amenazando
la solvencia de las companias v que ese
era un riesgo mayor para los pensiona-
dos. Acd hubo de todo. Las companias
nos demandaron porque una vez que
salid la ley, la publicamos y a pesar de
que no nos gustaba, la aplicamos. Toda-
via hay demandas pendientes”.

—EI Tribunal Constitucional le dio la
razon a algunas compaiiias de que la ley
erainconstitucional y se estd a la espera
del fallo. ;Cuil es su balance?
“Todavia se estd debatiendo. El argu-
mento era que dado que esta ley era in-
constitucional, no debimos haber emiti-
do los instructivos. Nosotros decimos
que en el minuto que nosotros transmi-
timos el instructivo, y donde no fuimos
mas alld de lo que decia la misma ley,
estaba vigente. Es un tema donde va a
haber mucha discusion legal porque le
quitan el piso a una ley dos anos des-
pués. Nosotros hicimos lo que la ley nos
mandataba en ese momento”.

¢Qué esperaria del nuevo Congreso?
“Esta discusion se dio en un momen-
to de alta efervescencia. Es cierto que en
las decisiones politicas son los politicos
los llamados a tomarlas pero si no escu-
chan a los técnicos, pueden ser malas”.

—:Teme que el tema de los retiros se
repita?

“Acd se aprobd que las personas fi-
nanciaran la pandemia con cargo a sus
pensiones futuras en vez de tener una
ayuda del Estado. Espero que no vuel-
va a surgir, pero no hay garantfas. Lo
ideal seria discutir estos temas cuando
todos estemos con la cabeza fria y no

cuando estemos todos apasionados
antes de una eleccién”.

;Le dolieron los cuestionamientos
personales?

“Lo atribuyo a la efervescencia del
momento. Alguna vez mis propios fun-
cionarios me hicieron una funa, que no
me habia pasado nunca en la vida. Creo
que las criticas fueron injustas, pero co-
mo dicen, esto sin llorar”.

Deudas pendientes

—En su partida desde la CMF queda
pendiente la tramitacion de la normati-
va Fintech y deuda consolidada. ;Qué
tan urgente son ambas?

“En temas relacionados con la inno-
vacion siempre va atrasada la regula-
cidn. Las fintech ayudan con el financia-
miento del emprendimiento y tienden a
atender a sectores que no estdn bien ser-
vidos por la banca tradicional. Su im-
portancia es que le meten competencia
al sistema y mejoran la inclusién. Gene-
ralmente la gente no pide que la regule-
mos, pero en este caso esta industria pi-
did que la regularan porque quiere cre-
cer v levantar fondos y el sello CMF les
sirve, asf que es urgente”.

—.:Y en deuda consolidada?
“Esperamos que la ley salga. Es im-
portante contar con buena informacion
porque el sobreendeudamiento en Chi-
le es muy complejo. Cuando una insti-
tucion financiera no conoce todas tus
deudas puede prestarte plata y al final
no puedas pagar o si no tiene informa-
cion de los buenos pagadores va a ser
mucho mds conservador. En Chile hay
en torno a 800 mil personas cuya carga
financiera es superior al 50% de su in-
greso. Eso es muy preocupante”.

—:Qué desafios ve a futuro para la
CMF y el mercado financiero?

“Todos los temas que tienen que ver
con trato justo al cliente financiero son
claves. La CMF estd embarcada en un
provecto de resolucion bancaria que es
determinar que si un banco falla, qué al-
ternativas hay y como se protegen mejor
los intereses de los depositantes y tam-
bién en la supervision de conglomera-
dos. Otro tema es ver cémo se incorpo-
ran en los andlisis de riesgo de las memo-
rias el cambio climatico. No hay que per-
der de vista los riesgos operacionales en
ciberseguridad y seguridad de la infor-
macidn. Se ha avanzado mucho: en este
pais hay mds de 1millén de ataques men-
suales de los cuales el 99% se controlan
en las primeras capas de proteccién”.

—;Como ve al futuro ciudadano Joa-
quin Cortez?

“Toda mi vida he estado vinculado alos
mercados financieros. Mi trabajo en el sec-
tor real ha sido muy escaso. Voy a seguir
mirando el desarrollo de los mercados fi-
nancieros, tengo seis meses en que estoy
inhabilitado: voy a poder leer, dormir y re-
hacer amistades, y lo quiero aprovechar”.

Occidente, afirmd el fildsofo Roger Scruton
poco antes de morir, estd entrando en una
nueva era de oscuridad. La ideologia que ali-
menta este nuevo oscurantismo —todo comien-
za siempre en el mundo de las ideas— es esen-
cialmente irracionalista. Esto significa que
rechaza categdricamente la concepcion de que
existe una verdad a la que podemos acceder
utilizando las reglas del dialogo racional, es
decir, las leyes de la logica y de la evidencia. Se
trata asi de una reaccidn frontal en contra del
pensamiento ilustrado, el que, como ha recor-
dado Steven Pinker, fue esencial en la emergen-
cia del mundo moderno con todos sus avances.

El postmodernismo —asi se denomina a esta
corriente irracionalista que proviene de la iz-
quierda— reemplaza la idea de verdad por una
psicotica teoria de la dominacion en virtud de la
cual todo lo que hay son narrativas que buscan
consolidar la opresion de un grupo —el hombre
blanco occidental— sobre otros. Como es logi-
co, este irracionalismo paranoico solo puede dar
lugar a la demolicion de todo estandar de exce-
lencia, abriendo las puertas a la charlataneria y
la mediocridad.

Nadie expuso de mejor manera el absurdo de
toda esta vision que el profesor de fisica de la
Universidad de Nueva York Alan Sokal en 1996.
Hastiado por la falta de rigor de estudios de
género, feministas y otras "disciplinas” identita-
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ONDUCE NECESARIAMENTE TAMBIEN A LA

DESTRUCCION DEL INDIVIDUO COMO CONCEPTO”.

rias derivadas de la paranoia postmoderna,
Sokal decidid enviar articulos repletos de sin-
sentidos a la revista "académica” de estudios
culturales postmodernos Social Text, publicada
por la Universidad de Duke. El propdsito de
Sokal no era otro que testear si la falta de rigor
que caracterizaba estos "estudios” los llevaria a
publicar cualquier estupidez en la medida en que
se ajustara a sus prejuicios ideoldgicos y sonara
bien. Y, efectivamente, el articulo de Sokal,
argumentando cosas como que la ley de grave-
dad era una construccion social, fue publicado
en la revista. Ante la publicacién, Sokal declard
que &l articulo era "un pastiche de jerga pos-
tmodernista, reseias aduladoras, citas grandi-
locuentes fuera de contexto y completos sinsen-
ticlos". Este escandalo fue repetido en 2017 y
2018 por tres académicos de centroizquierda
que enviaron articulos repletos de absurdos a
distintas revistas "académicas” de estudios
victimistas logrando su publicacion. Con el
nuevo escandalo, estos académicos apuntaban
al hecho de que, si bien el irracionalismo identi-
tario era relativamente incipiente en tiempos de
Sokal, no hay duda alguna de que décadas
después este ha infectado casi por completo a
las mejores universidades occidentales y que
desde ahi ha contaminado a nuestra cultura.

En efecto, su ponzofioso impacto se ve dia-
riamente en medios de comunicacion, empresas,

recles sociales, productos artisticos, deportes,
etcétera. En todos estos espacios la racionalidad
ha sido gradualmente reemplazada por un
victimismo que hace imposible decir verdades
por temor a ofender a ciertos grupos supuesta-
mente oprimidos, por una diversocracia cosmeé-
tica contraria a la idea de mérito y por un rela-
tivismo posero que impide reclamar la existencia
de jerarquias. Asi, por ejemplo, no se puede
sostener que hay culturas mas avanzadas que
otras, sino que se debe decir simplemente que
son "distintas”. La mutilacion genital femenina,
la violencia en contra de mujeres, las condicio-
nes de vida miserables por la inexistencia de
instituciones que permiten el progreso, todo ello
seria respetable en otras culturas solo por el
hecho de no ser occidentales. {éAcaso la idea de
derechos humanos no fue una imposicidon del
hombre blanco occidental?

El relativismo de la izquierda oscurantista
conduce necesariamente también a la destruc-
cidn del individuo como concepto. Dado que lo
relevante ahora son los grupos de acuerdo a su
raza, sexo, orientacion sexual y cualquier carac-
teristica adscrita, el tribalismo retorna furioso
destruyendo la idea occidental de ciudadano
igual en derechos y deberes. Asi se abre paso el
desmantelamiento de la democracia liberal
fundada precisamente en esa premisa.

En ningln campo se observa mejor este
colectivismo premoderno que
en el reclamo de cuotas,
beneficios y sistemas de
justicia especiales para "pue-
blos originarios”. Incluso se
llega al extremo, siguiendo la

misma logica que los nazis aplicaron para su
propio pueblo supuestamente originario, los
arios, de que se les pretende regresar un ficticio
espacio vital — Hitler lo lamaba "Lebensraum”.

El oscurantismo, por supuesto, rechaza
también la economia moderna racional, abrien-
do paso a una mezcla de colectivizacion de
recursos economicos con esfuerzos por regre-
sar, mediante el "decrecimiento”, a una mitolé-
gica naturaleza pura y en total armonia con el
ser humano, la cual, por supuesto, jamas exis-
tic. Asi retornamos a formas primitivas de
culto religioso a los volcanes, rios, animales y
mares que ahora tienen "derechos”, en lugar de
tener una discusién cientifica sobre como
generar condiciones para un desarrollo susten-
table en que los seres humanos velamos por el
cuidado de nuestro entorno, pero no dejamaos
de ser la prioridad.

La gran pregunta, desde luego, es qué puede
esperarse de la institucionalizacion —si se
puede llamar asi— del oscurantismo. La res-
puesta es clara: decadencia y, sobre todo,
caos. Y es que, tal como no existe alternativa a
la economia de mercado si queremos evitar la
miseria generalizada, si deseamos mantener
minimas condiciones de orden social y paz, no
hay otra opcidn que el orden occidental basado
en la doctrina del individualismo, segin la cual
todos somos ciudadanos con igual dignidad y
derechos conviviendo en libertad bajo un mis-
mo sistema de reglas. Ahora bien, el riesgo de
abrir las puertas al caos institucionalizando el
oscurantismo es que, enfrentada a él, la mayo-
ria siempre preferira el orden, aun si es sin
libertad y sin democracia.
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