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Tribunales 
internacionales 

Señor Director: 
Los ataques contra la Corte Penal Inter- 

nacional son un nuevo episodio de una 
tendencia preocupante: debilitar los tribu- 
nales internacionales precisamente cuando 
más se necesitan. En un mundo donde el 
multilateralismo retrocede y la fuerza 
vuelve a desplazar al Derecho, estas insti- 
tuciones son más importantes que nunca. 
Ninguna es perfecta y todas pueden reque- 
rir reformas. Pero una cosa es corregir sus 
falencias y otra muy distinta es socavar su 
legitimidad. 

Para un país como Chile, los tribunales 
internacionales no son un lujo, sino una 
necesidad. Son los que permiten, por 
ejemplo, resolver las controversias entre 
Estados conforme al Derecho y no a la 
fuerza; asegurar que ningún Estado sea el 
único juez de sus propios actos en materia 
de derechos humanos; y dar certeza jurídi- 
ca a quienes invierten. Los Estados deben 
promover reformas y exigir que estas. 
instituciones funcionen cada vez mejo. 
Pero reformar no es debilitarlas. 

Fueron tribunales internacionales los 
que juzgaron a los jerarcas nazis en Nu- 
remberg; llevaron a Slobodan Milosevic 
ante la justicia y condenaron a los respon- 
sables del genocidio en Ruanda. También 
decidieron que Chile no tenía la obligación 
de negociar un acceso soberano al mar con 
Bolivia, evitaron una guerra entre Tailandia 
y Camboya, y protegieron el derecho de un 
Estado a defender la salud pública frente a 
una poderosa tabaquera. 

Cuando el derecho internacional pierde a 
sus jueces, no gana la soberanía: gana la 
fuerza. Los tribunales internacionales son 
una conquista de la civilización 

BENJAMÍN SALAS KANTOR. 
Excasesorinenacional e la Presidencia 

  

Corazón de mujer 

Señor Director: 
Quisiera invitar a escuchar mi corazón y 

el de demasiadas mujeres. 
Hace 30 años viví un infierno en manos 

de un hombre cuyo rostro decidí olvidar. 
Con los años aprendí a convivir con el 
dolor, volví a confiar y he sido feliz. No 
obstante, hay preguntas que hoy vuelven a 
aparecer, Esa noche pude haber quedado 
embarazada. ¿Habría sido capaz de sopor- 
tarlo? ¿Habría reído o llorado en el parto? 
¿Mis constantes lágrimas habrían marcado 
a mi hijo? ¿Me habría sentido culpable 
como madre? ¿Qué cruz habría cargado mi 
niño al saberse hijo de un violador? ¿Habría 
podido ocultarle la verdad? ¿Estaría conde- 
nada a mentirle a mi propio hijo para 
protegerlo de su origen? ¿Se parecería a su 
padre? ¿Vería la cara de ese monstruo en 
los ojos de mi niño? ¿Habría abortado? 

Vivía en Londres y ya en esa época en 
Inglaterra se entendía que el trauma de 
una mujer o niña por un embarazo por 
violación era mayor que el de un aborto. 
Ese respaldo humano y legal me daba algo 
de calma entre tanta angustia. No sé silo 
habría hecho. Por suerte nunca lo sabré, No 
tuve que tomar esa decisión tan difícil en 
medio del tormento. 

Regresé a Chile. Necesitaba la conten- 
ción de mi familia para seguir viviendo. 
Pero, ¿y si hubiese estado embarazada? No 

habría regresado. No a un país donde la 
moral castigadora era más fuerte que el 
dolor de tantas mujeres y niñas. No donde 
me tratarían de asesina cuando me estaba 
aferrando a la poca vida que sentía me 
quedaba. 

Hoy la violación es una de las tres causa- 
les que permiten que en nuestro país sí se 
pueda terminar un embarazo de manera 
legal. Paradójicamente hoy existe un pro- 
yecto de ley que quiere obligar a la mujer a 
escuchar el latido del corazón del embrión 
para así hacerla sentir culpable y ojalá 
lograr que desista de abortar. 

“Escucha su corazón" se presenta como 
un acto de amor a la vida, pero no es más 
que un acto cruel de desprecio hacia la 
mujer, De solo pensarlo se me parte el 
alma, ¿Qué moralina retrógrada es esa que 
pretende calificar nuestro sufrimiento y 
decirnos cómo debemos lidiar con el espan- 
to vivido? Espanto de sociedad que preten- 
den construir 

El tiempo es un aliado en la sanación. 
Los señores diputados podrían usar el suyo 
para crear leyes que nos den más seguri- 
dad a las mujeres, leyes que nos hagan 
sentir protegidas, no atacadas. No más de 
lo que ya somos. 

   

AMAYA FORCH 

Acuerdo 

Señor Director: 
Pareciera haber acuerdo entre los políti- 

cos en que el feto tiene corazón. 
JOSÉ DOMINGO PEÑAFIEL 2. 

Crédito más 
caro y menos ahorro 

Señor Director: 
Enla reciente votación sobre el Proyec- 

to de Ley de Reconstrucción Nacional se 
eliminó el anatocismo, es decir, el interés 
sobre el interés o, en términos financieros, 
el interés compuesto. 

Su impacto sobre el mercado de capita- 
les chileno es de magnitud insospechada. 
En un país que necesita volver a crecer con 
dinamismo, el mercado de capitales juega 
un rol fundamental, ya que es la instancia 
donde se canalizan los recursos financieros 
entre quienes ahorran y quienes necesitan 
financiar sus proyectos de inversión, 

Se afectan también las reglas de opera- 
ción para el financiamiento internacional, la 
emisión de bonos privados y del Estado en 
el mercado nacional e internacional, y el 
crédito local, No existe país con un prece- 
diente semejante, y lo aprobado significará 
un cambio a las matemáticas financieras 
básicas que el mundo ha empleado por 
centenares de años. 

Pero lo más importante es que detrás de 
estos conceptos técnicos hay personas 
concretas. La prohibición golpea el ahorro 
dle millones de familias que mantienen 
depósitos a plazo renovables; deja sin 
salida a los deudores que hoy repactan sus 
oréditos para regularizar su situación sin 
caer en mora; hace inviables los créditos 
con período de gracia y las cuotas flexibles 
que permiten adquirir una vivienda, em- 
prender o comprar un vehículo, así como 
también en menores pensiones en el futuro. 

Los primeros afectados serán los hoga- 
res de menores ingresos y los pequeños 
emprendedores, que verán cómo el costo 
del crédito formal se incrementa, siendo. 

empujados hacia el crédito informal, sin 
regulación y sin ninguna protección. 

Llamamos al Gobierno, Congreso y 
reguladores a buscar los mecanismos para 
corregir el daño que ocasionará a las 
familias chilenas y a nuestra economía, 

MARÍA JOSÉ MONTERO; GABRIELA GUROVICH 
ALEX FIGUEROA; LEÓN FERNÁNDEZ DE CASTRO; 
ALEJANDRO ALZÉRRECA; JOSÉ MANUEL MENA; 

CLAUDIO ORTIZ; RODRIGO SILVA 
Quienes suscriben son los presidentes de a 

Asociación Chilena de Administradoras de Fondos de 
Inversión; Asociación de Fondos Mutuos 

Cooperativas de Ahorro y Crédito Asociadas. 
Asociación de Administradoras Fondos de Pensiones: 
Asociación de Aseguradores de Chil; Asociación de 
Bancos e Instituciones Financiera, respectivamente, 

yl presidente ejecutivo dela Asociación Retail 
Financiero, y el vicepresidente de Cooperativas de 

Altorro y Crédito Asociadas 

  

  

Anatocismo: una 
prohibición inédita 

Señor Director: 

El Senado acaba de ratificar el artículo 

33 del proyecto de ley de Reconstrucción 
Nacional, originado en una indicación 
parlamentaria, que establece que "en 
ningún caso” es posible el pago de intere- 
ses sobre intereses, el llamado anatocismo. 

El principio básico de la economía es la 
escasez y, con ella, el costo de oportunidad. 
La tasa de interés refleja el costo de opor- 
tunidad del dinero en el tiempo: cuando un 
interés no se paga, se convierte en deuda, y 
toda deuda tiene ese costo. Prohibir el 
interés compuesto equivale a intentar 
prohibir por secretaría la escasez. La 
prohibición no elimina ese costo, solo lo 
traslada: tasas más altas, mayores garan- 
tías y racionamiento del crédito, golpeando 
a los segmentos de menores ingresos y 
empujándolos al crédito informal. Encarece 
los créditos largos, como los hipotecarios, y 
empeora la asignación del crédito. Dificulta 
las repactaciones y los períodos de gracia. 
Y afecta el ahorro en depósitos a plazo, 
que capitalizan intereses a favor del aho- 
rrante. 

Una prohibición absoluta no existe en 
ninguna jurisdicción. Otros países aceptan 
el anatocismo entre empresas y lo regulan 
para consumidores, pero ninguno lo pros- 
cribe "en ningún caso": Chile sería el único 
en el mundo. Y ya contamos con institucio- 
nalidad contra la usura y el abuso: la Ley 
18.010 y la Ley 21314, que prohíbe capitali- 
zar intereses moratorios. 

Aún es posible corregir este error: las 
medidas bien intencionadas pero mal 
diseñadas terminan perjudicando a quienes 

buscan proteger. 
JOSÉ DE GREGORIO; PABLO GARCÍA; 

GUILLERMO LARRAÍN; SALVADOR VALDÉS 

Economistas 
IGNACIO BRIONES; MAURICIO LARRAÍN E. 

RODRIGO VERGARA 
Economistas y directores de banco 

“Error del Estado” 

Señor Director: 
La última redacción de la norma para la 

devolución de los gastos del Proyecto de 
Ley de Reconstrucción, si bien se sincera 
entendiendo que es una indemnización, 
señala que la sentencia que anula una 
Resolución de Calificación Ambiental sería 
un "error del Estado” originado en omisio- 
nes de información o de trámites por parte 
del Servicio de Evaluación Ambiental 

Más allá de los incentivos o desincenti- 

  

vos que esto genera, podría implicar confi- 
gurar el delito de prevaricación administra- 
tiva, ya que estos funcionarios, dada su 
experiencia y conocimientos, a sabiendas 
habrían dictado resoluciones "manifiesta- 
mente injustas”. Por otra parte, el mismo 
Proyecto de Ley de Reconstrucción repone 
el Comité de Ministros, retrocediendo en la 
discusión sobre la autonomía y configura- 
ción técnica del Sistema de Evaluación de 
Impacto Ambiental, incluyendo la posibil- 
dad de que la evaluación sea intervenida 
políticamente, dadas las competencias 
reconocidas por la jurisprudencia a dicho 
Comité 

Resulta evidente que ambas institucio- 
nes no pueden convivir. Si finalmente la 
norma de restitución de gastos persevera, 
además de mejorar ostensiblemente su 
redacción, requerirá garantizar una evalua- 
ción técnica y autónoma por parte del 
Servicio de Evaluación Ambiental. 

RICARDO IRARRÁZABAL SÁNCHEZ 
Director Programa Derecho y Medio Ambiente PUC 

  

La forma sí importa 

Señor Director: 
Carlos Cuadrado (ayer) plantea que el 

rechazo a Argentina es envidia disfrazada 
de crítica, reflejo de nuestro fracaso futbo- 
lístico. Discrepo. El problema no es que 
Argentina gane: es cómo actúa cuando 
gana. Hay una diferencia entre celebrar un 
driunfo o un título, y otra muy distinta es 
usarlo para exhibir soberbia, arrogancia, 
politizarlos partidos y burlarse del rival 
caído. Eso no es rivalidad deportiva, es un 
problema de forma. 

Uno puede admirar el nivel futbolístico 
argentino —que lo tiene— y aun así negar- 
se a aplaudir el modo en que lo despliegan. 
No es envidia rechazar la arrogancia; es 
tener estándares sobre qué valores quere- 
mos ver representados cuando el mundo 
entero está mirando. 

FRANCISCO y. VALENZUELA BALTRA 

“Tercera cámara” 

Señor Director: 
En carta del jueves, el profesor Patricio 

Lazo afirma que recurrir ante el Tribunal 
Constitucional (TC), pero al mismo tiempo 
calificarlo como "tercera cámara”, supone 
una inconsistencia o aporía que toca expli- 
car a los detractores del TC y no a quienes 
defienden su naturaleza de tribunal 

Al respecto, creo que el señor Lazo 
acierta sobre la inconsistencia que identifi- 
ca y los responsables de explicarla, pero al 
hacerlo, se desvía del punto importante de 
este debate. En efecto, denunciar la incon- 
sistencia de los detractores del TC solo 
revela eso: la existencia de un uso pura- 
mente instrumental del TC por parte de 
cierto sector político cuando ello resulta 
útil para sus objetivos. Pero insistir en 
aquello —y este es todo el punto— no es 
una razón que demuestre la naturaleza de 
tribunal del TC, sino solo un argumento que 
revela la anotada inconsistencia. O, dicho 
de otro modo, ello solo prueba que tldar al 
TC de “tercera cámara” puede resultar 
tramposo, pero no necesariamente falso, 

Demostrar que el TC es un verdadero 
tribunal, en cambio, requiere ofrecer argu- 
mentos y responder algunas preguntas 
complejas: ¿es posible aplicar imparcial- 
mente los preceptos del texto constitucio- 
nal curando estos formulan principios 

   

  

  

  

Hacia 
“..su éxito dependerá, sobre todo, de una arquitectura institucional que asigne correctamente las 

responsabilidades: al regulador, la definición del riesgo previsional socialmente aceptable; a las AFP, la 
responsabilidad fiduciaria de implementar esa decisión con estrategias de inversión consistentes en el tiempo...”. 

los fondos generacionales 

abstractos”, ¿por qué las preferencias 
políticas del juez constitucional suelen ser 
relevantes para predecir sus decisiones 
judiciales?, ¿supone ello la imposibilidad de 
la idea de jurisdicción constitucional?, ¿qué 
aspectos de diseño del TC sería necesario 
corregir? 

Esas preguntas, me temo, deben ser 
respondidas por quienes defienden la 
existencia del TC como tribunal (dentro de 
los cuales, por lo demás, me encuentro), y 
no esperar a que lo hagan sus detractores. 

ANDRÉS VODANOVIC ESCUDERO 

Profesor Derecho Constitucional UC 

Los algoritmos 

Señor Director: 
Antes de que comenzara el Mundial de 

fútbol, cuando el ejercicio predictivo tiene 
mayor valor, algunos sistemas de inteligen- 
cia artificial A) intentaron vaticinar qué 
selecciones ocuparían los primeros lugares 
del evento. 

Para esto, combinaron variables como 
ranking FIFA, valor de mercado de los 
equipos, rendimiento en los últimos cuatro 
años, lesiones, fortaleza táctica y situacio- 
nes probabilísticas, El resultado del análisis 
algorítmico fue que el campeón sería 
España (19%) y el subcampeón, Francia 
(17%). Además, anunciaron tres "sorpre- 
sas” (cabe una discusión en cuanto a qué se 
entiende por esto): Países Bajos, que quedó. 
eliminado en dieciseisavos de final; Norue- 
ga y Marruecos, que quedaron fuera en 
cuartos. Asimismo, antes de las semifina- 
les, tanto Chat GPT, Gemini, Claude y 
Copilot dieron como campeón a Francia. 

Según esto, en el mejor de los casos, 
Francia será tercero, por lo que nos queda 
España como la predicción más precisa de 
la lA (conozco a varios amigos que tam- 
bién lo dijeron) 

De este modo, me parece, solo podemos 
alegrarnos y evitar poner nuestra esperan- 

za en la dictadura del algoritmo, que inten- 
ta dominarlo todo y hacernos creer en una 
moderna versión de la verdad. El deporte, 
como toda actividad auténticamente 
humana, es fruto de la indomable libertad 
de las personas, que huye de toda ecuación 
y seríe de las profecías de cualquier má- 
quina que intente eliminar la fecunda 
imprevisibilidad del destino humano. 

Como recuerda León XIV en Magnifica 
humanitas: "el futuro de una persona no es 
calculable, sino que está confiado a su 
libertad —elevada por la inagotable gracia 
divina— y a las relaciones que cultiva! 

JGNACIO HÚE W. 

Sorpresas 

Señor Director: 
Al final Pedro Sánchez y su familia se las 

traían. 
JULIO SALVIAT W. 

cartasaldirectoramercurio.cl 
Usted puede comentarlo publicado en nuestro blog 
http/ /weww.elmercurio.com/ blogs 
Las cartas enviadas a eta seción deben ser cortas, 
no exceder de un máximo de 350 palabras y consi 
ar la inividalización completa el remitente 
cluyendosunúmero telefónico. E dario no puede ve- 
Vicar la identidad del autor y reproduce la indicada 
poreste. La Direcciónse reserva derecho de selec 
clonar estactr,esumiry luar lascatas, sustra= 
yéndose a cualquier debate con sus coresponsales. 
No se devuelven as cartas que no son publicadas. 

  

EL MERCURIO té GO 4h0) 

Desastre aéreo en Nueva York 

El destino final del vuelo 800 de 
lalínea aérea TWA era París, Sin 
embargo, doce minutos después 
de su despegue desde el 

JOAQUÍN CORTEZ 
Superintendente de Pensiones 

  

gencia debió enfrentar varias cri 
ros de fondos previsionales; los cambios 
masivos por parte de los 
afiliados y, especialmente, 
la crisis financiera del año 
2008, que generó daños 
significativos en los aho- 
rros de los afiliados que se 
encontraban en fondos 
inapropiados para su 
edad. Lo anterior, unido a 
desarrollos en materia de MA 
educación financiera que pusieron en tela 
de juicio la capacidad de las personas de to- 
mar decisiones financieras complejas, fue- 
ron la motivación para avanzar hacía un sis- 
tema de fondos generacionales. 

Sin embargo, se debe reconocer el aporte 
de los multifondos en permitir una diversi 
ficación en las estrategias de inversión, con 
lo cual los afiliados jóvenes y con menor 
aversión al riesgo pudieron acceder a una 
mayor exposición a activos de riesgo y ma- 
yor rentabilidad 

El régimen de inversión puesto en con- 
sulta establece un esquema híbrido com- 
puesto por un “glide path” definido por el 
regulador y carteras de referencia definidas 
por las propias AFP. 

El “glide pati” corresponde a la trayecto- 
ria de reducción gradual del riesgo financie 
ro que sigue un fondo generacional a medi- 
da que el afiliado envejece. Las carteras de 
referencia, por su parte, aterrizan el “glide 
path” y establecen la asignación estratégica 

    

   

  

de activos o benchmark para cada cohorte, 
Conceptualmente este diseño separa el 

problema en dos: 1) Una decisión normati- 
va: ¿cuál es la trayectoria de riesgo que se 
considera socialmente adecuada para una 
generación?, y ii) Una decisión de inversió 
¿cuál es la mejor forma de implementar di 
cho nivel de riesgo? En otras palabras, este 
diseño preserva la responsabilidad pública 
sobre las decisiones normativas, pero deja 
espacio para que las AFP compitan donde 
realmente pueden agregar valor: la imple- 
mentación de la estrategia o asignación es- 
tratégica de activos. 

Las AFP tienen unextenso track record ad- 
ministrando portafolios globales, por lo 
cual es deseable que compitan en ese ámbi- 
to y no solo en decisiones tácticas de corto 
plazo o apuestas de timing. 

Las carteras de referencia autodefinidas 
permiten evitar el denominado “single 
point of regulatory failure”: si el regulador 
define para todas las AFP las carteras de re- 
ferencia o benchmark, y este resulta equivo- 
cado, el error afecta a millones de afiliados. 
Un benchmark basado en el promedio de la 
industria comparte algunos defectos de uno 
regulatorio único. En ambos casos, los ges- 
tores son evaluados de acuerdo a una refe- 
rencia común, lo que favorece laconvergen- 
cia de las carteras, reduce la innovación y 
debilita la competencia en asignación estrá- 
tégica de activos. 
Cuando existen carteras de referencia di- 

ferenciadas, en cambio, los errores poten- 
ciales se diversifican entre distintas estrate- 
gias de inversión y la competencia se des- 
plaza desde la imitación hacia la convicción. 

Las carteras de referencia son una guía de 
mediano plazo, porllocual no deben modifi 

    

    

carse cuando cambia la opinión del gestor 
sobre la evolución de corto plazo de los 
"mercados o aumentos en la volatilidad. Esla 
cartera efectiva la que debe desviarse tem- 
poralmente del benchmark. 
Tampoco debe olvidarse la relación fidu- 

ciaria entre la AFP y el afiliado. Cuando una 
AFP presenta una cartera de referencia im- 
plícitamente está afirmando “creemos que 
esta es la mejor manera de implementar la 
trayectoria de inversión para una persona 
de esta edad”. El afiliado no solo elige una 
AFP, también elige una forma de imple- 
mentar la estrategia de su ahorro previsio- 
nal. Así funcionan los grandes mandatos de 
inversión. Exigen fidelidad a la estrategia de 
inversión propuesta, por lo que apartarse 
significativamente del benchhmark es penali- 
zado por los mandantes, normalmente in- 
versionistas institucionales. 

Una AFP que supera su cartera de refe- 
rencia mediante desviaciones importantes 
respecto de ella no necesariamente está 
agregando valor. Puede estar asumiendo 
riesgos distintos de los que comprometió 
administrar. Por esto, la evaluación de de- 
sempeño debe considerar tanto el valor 
agregado obtenido como el grado de consis- 
tencia entre la cartera efectiva y la cartera de 
referencia. 

El éxito de los fondos generacionales no 
dependerá solo de un buen “glide path” o 
buenos gestores. Dependerá, sobre todo, de 
una arquitectura institucional que asigne 
correctamente las responsabilidades: al re- 
gulador, la definición del riesgo previsional 
socialmente aceptable; a las AFP, la respon- 
sabilidad fiduciaria de implementar esa de- 
cisión con estrategias de inversión consi 
tentes, transparentes y estables en el tiempo. 

    

Aeropuerto Internacional Kennedy 
de Nueva York, el Boeing 747 
explotó en el aire precipitándose al 
océano Atlántico, frente a Long 
Island, Eran cerca de las 20:45 
horas del 17 de julio de 1996. 

"No hay indicios de 
sobrevivientes”, se leía en “El 
Mercurio". Y, efectivamente, dada 
la magnitud del accidente, los 210 

pasajeros y 18 tripulantes que iban a bordo fallecieron esa noche. 
AI día siguiente, más de 100 cadáveres quemados habían sido 

extraídos desde el mar (en la imagen, los operativos de rescate), y las 
preguntas sobre el origen de la explosión en el are del avión giraban en 
tomo a que si había sido un accidente o un acto de terrorismo. La falta 
de alertas previas por parte de la tripulación y la cercanía de los JJ.OO. 
de Atlanta alimentaban la sospecha de que no se trataba de una falla 
de la máquina. 

"Un experto en cuestiones antiterroristas dijo ala cadena de 
televisión CNN que podía tratarse de un atentado con explosivos”, 
consignaban los cables, Por otro lado, relatos de testigos que dijeron 
haber visto un "haz de luz” ascender hacia el avión hicieron que surgiera 
la hipótesis de que un misil impactó al Boeing. Aunque el Presidente Bil 
Clinton y la secretaria de Justicia Janet Reno pidieron prudencia, 
filtraciones de la policía y reportes de los medios de comunicación 
insistían de forma casi categórica en que la causa había sido un 
sabotaje o una bomba colocada en la bodega del avión. 

Lo cierto es que para determinar qué había ocurrido realmente, la 
Oficina Nacional de la Seguridad de los Transportes y el FBI llevaron a 
cabo una labor monumental. Recuperaron casi el 95 por ciento de los 
restos del Boeing 747 del fondo del océano Atlántico y reconstruyeron 
fisicamente la sección delantera del fuselaje en un hangar de Long 
Island, Tras cuatro años de análisis exhaustivos, se descartó por 
completo un atentado terrorista. 

El informe final determinó que la causa del accidente del vuelo 800 
de TWA fue la explosión del depósito central de combustible, 
desencadenada por una ignición debido a un cortocircuito. La 
investigación culpó implicitamente al constructor y a los reguladores 
por fallar en prevenir condiciones intrínsecamente peligrosas en el 
diseño de la aeronave.
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