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Más de 7 millones de afiliados están en las alternativas de inversión más riesgosas y expuestas en el exterior 

Fondos A y B, tambalean por el shock 
de las bolsas: “No hay que cambiarse” 
Este lunes se caracterizó 

por una jornada volátil y 

mixta en Wall Street y en 

Asia y Europa sólo hubo 

números rojos. Santiago 

también tuvo pérdidas. 

Mauricio Ruiz 

os “misiles noticiosos” y 
L) una fake news se sumaron 

este lunes a otro capítulo de 
la guerra comercial y cimentaron 
otro día negro para los mercados 
accionarios del mundo, aunque 
Wall Street, en una volátil jor- 
nada, disminuyó las pérdidas 
iniciales e incluso uno de sus in- 
dicadores, el tecnológico Nasdaq, 
logró cerrar con una tímida alza 
de 0,19%. 

Uno de los remezones fue la 
nueva amenaza del Presidente 
Donald Trump, a través de su red 
social Truth Social, de imponer 
un arancel de 50% a China si no 
retira antes de este martes, 8 
de junio, la sobretasa de 34% a 
los productos estadounidenses 
que anunció el gigante oriental 
el sábado. 

Además, el fantasma de la 
contracción de la economía de 
Estados Unidos y los efectos de 
extensión a una recesión mundial 
empujó a que más inversionistas 
se despojaran de la renta variable 
o las acciones. El prestigioso ban- 
co de inversiones Goldman Sachs 
elevó la posibilidad de retroceso 
de la economía americana de 359% 
a 450%. 

Se veía, entonces, otra jornada 
bursátil para no repetir. En Wall 
Street el SyP 500 llegó a perder 
4,7% y pasó por algunos minutos 
a terreno positivo (3,4%) por una 
fake news que apareció en la red 
social X que aseguraba que Do- 
nald Trump estaría planteando 
una pausa de 90 días en la im- 
plementación de los aranceles a 
todos los países salvo a China. La 
cadena CNBC lo leyó en directo 
y desató la euforia en los mer- 
cados, pero minutos después, 
su corresponsal en Washington 
informaba de que la Casa Blanca 
desmintió la afirmación, y poco 
después la cuenta oficial de Twi- 
tter del equipo de Trump lo tachó 
de “noticia falsa”. El SyP 500 se 
fue a negativo de nuevo y cerró 
con una baja de 0,23%. El Dow 
Jones perdió 0,91%. “Eso refleja 
el nivel de incertidumbre en los 
mercados, que están a la espera 
de cualquier noticia para reaccio- 
nar”, dice Javier Mella, académi- 
co de la Facultad de Ingeniería y 

  

Zona Geográfica 

Norteamérica 

Europa 

Asia Emergente 

Latinoamérica 

Europa Emergente 

Medio Oriente-África 
Subtotal Emergente 

Subtotal Otros 

Total General 

Asia Pacífico Desarrollada 

Subtotal Desarrollada 

Inversión extranjera por zona geográfica 

(Porcentaje de inversión en el extranjero) 

    

A Más riesgoso B Riesgoso CIntermedio | D Conservador 

42,2% 39,9% 29,7% 36,1% 

16,7% 18,0% 21,4% 19,4% 

5,8% 4,8% 8,4% 9,0% 

64,7% 62,7% 59,5% 64,5% 

20,9% 21,1% 18,2% 12,0% 

8,0% 8,7% 11,3% 12,2% 

0,8% 1,2% 2,1% 1,6% 

0,2% 0,5% 0,7% 0,3% 

29,9% 31,5% 32,3% 26,1% 

5,4% 5,8% 8,2% 9,4% 

100% 100% 100% 100%     
Fuente: Superintendencia de Pensiones a partir de Base de Datos del Sistema de Pensiones- 

Cartera de inversión de los fondos de pensiones más expuestos 

INVERSIÓN NACIONAL TOTAL 

RENTA VARIABLE 

Acciones 

Fondos de Inversión y Otros 

Activos Alternativos 

RENTA FIJA 

Instrumentos Banco Central 

Instrumentos Tesorería 

Bonos de Reconocimiento y MINVU 

Bonos de Empresas y Efectos de Comercio 

Bonos emitidos por Fondos de Inversión 

Bonos Bancarios 

Letras Hipotecarias 

Depósitos a Plazo 

Fondos Mutuos y de Inversión 

Activos Alternativos 

Disponible 

DERIVADOS 

OTROS NACIONALES 
INVERSIÓN EXTRANJERA TOTAL 

RENTA VARIABLE 

Fondos Mutuos 

Activos Alternativos 

Títulos Representativos de Índices Accionarios 

Otros 

RENTA FIJA 

Activos Alternativos 

Títulos Representativos de Índices de Renta Fija 

Otros 

DERIVADOS 

OTROS EXTRANJEROS 

TOTAL ACTIVOS 

SUB TOTAL RENTA VARIABLE 

SUB TOTAL RENTA FIJA 

SUB TOTAL DERIVADOS 

SUB TOTAL OTROS 

TOTAL ACTIVOS 

Fuente: Superintendencia de Pensiones 

Ciencias Aplicadas de la Universi- 
dad de Los Andes. 

Asia ya había cerrado con un 
lunes negro, con el Nikkei japonés 
con una baja de 7,83%. Y luego 
vino la mala jornada en todas 
las bolsas de Europa, con el Ibex 
español con pérdida de 5,120%. El 
IPSA de Santiago perdió 3,36%. 

Fondo A Fondo A 

MMS % MMS % 

5.360.357 17,4% 13.600.019 34,5% 

3.807.100 12,3% 4.102.544 10,5% 

3.615.493 11,7% 3.923.252 10,0% 

132.098 0,4% 139.789 0,4% 

59.509 0,2% 39.503 0,1% 

1.350.931 4,4% 9.239.923 23,4% 

20.515 0,1% 172.098 0,4% 

459.745 1,5% 3.732.535 9,5% 

882 0,0% 39.894 0,1% 

218.606 0,7% 1.604.424 4,1% 

1.954 0,0% 8.520 0,0% 

395.391 1,3% 3.344.304 8,5% 

2.374 0,0% 6.626 0,0% 

0 0,0% 13.057 0,0% 

43.130 0,1% 70.827 0,2% 

199.011 0,7% 241.032 0,6% 

9.323 0,0% 6.606 0,0% 

181.962 0,6% 169.240 0,4% 

20.364 0,1% 88.312 0,2% 

25.536.121 82,6% 25.780.745 65,5% 

21.059.899 68,1% 19.084.944 48,5% 

10.147.003 32,8% 8.967.895 22,8% 

2.094.753 6,8% 1.919.394 4,9% 

8.712.939 28,2% 8.103.064 20,6% 

105.204 0,3% 94.591 0,2% 

4.175.701 13,5% 6.327.561 16,1% 

298.386 1,0% 297.599 0,8% 

73.012 0,2% 52.427 0,1% 

3.804.303 12,3% 5.977.535 15,2% 

172.579 0,6% 247.540 0,6% 

127.942 0,4% 120.700 0,3% 

30.896.478 100% 39.380.764 100% 

24.866.999 80,4% 23.187.488 59,0% 

5.526.632 17,9% 15.567.484 39,5% 

354.541 1,2% 416.780 1,0% 

148.306 0,5% 209.012 0,5% 

30.896.478 100% 39.380.764 100% 

Los golpeados 
Esta caída de las bolsas se va a 

sentir en los multifondos de pen- 
siones más posicionados en renta 
variable y en el exterior, como el 
A y el B, que tienen cerca del 60% 
de los afiliados de las AFP unas 7 
millones de personas. "Los fondos 
de pensiones, especialmente el A 

y el B, están expuestos en todo el 
mundo. Antes Estados Unidos era 
más relevante, pero los ahorros se 
han ido diversificando (ver tabla)”, 
dice Sergio Tricio, gerente general 
de la consultora Patrimore. 

El fondo A tiene el 82,69 de sus 
activos colocados en el extranje- 
ro y de ese total, el 68,1% está 

  

E Más conservador | TOTAL 

45,0% 36,9% 

29,9% 19,2% 

1,2% 6,6% 

76,1% 62,7% 

1,5% 18,8% 

5,1% 9,6% 

0,3% 1,4% 

0,0% 0,4% 

6,9% 30,2% 

17,0% 7,1% 

100% 100%   
en renta variable. El B, en tanto, 
65,5% del dinero invertido en el 
exterior y el 49% de ese monto 
es en renta variable. El C tiene el 
48% fuera del país, el D un 24% y 
el E sólo un 10,29%, claro que los 
fondos conservadores están más 
posicionados en renta fija. 

“Las pérdidas ya fueron, ya 
ocurrió el desastre y lo mejor es 
esperar que pase todo. No hay 
que cambiar de fondo cuando 
ocurren estas cifras catastrófi- 
cas: los inversionistas se asustan 
y eso pega muy fuerte en los mer- 
cados y luego, según la evidencia, 
tienden a calmar las aguas. Una 
vez que se recuperen las bolsas 
hay que tratar de cambiarse si 
lo tienen así decidido”, dice Joa- 
quín Vial, investigador principal 
de Clapes UC y exconsejero del 
Banco Central. 

“Las medidas arancelarias y 
sus efectos están metiendo una 
enorme incertidumbre y eso afec- 
ta a la economía, especialmente 
la de los países que están en el 
epicentro de esta historia, que 
son los desarrollados y China”, 
agrega Vial. 

Justamente por esa incerti- 
dumbre y la alta volatilidad de 
los mercados, Rodrigo Gutiérrez, 
gerente general de la consultora 
Ciedess, dice que los afiliados a 
los fondos A y B “deben mante- 
ner la calma”, y "no hacer cam- 
bios anticipados ni apresurados”. 
“Los ahorros son de largo plazo. 
En el 2008 (crisis Subprime), los 
que arrancaron de sus fondos hi- 
cieron la pérdida y no tuvieron la 
posibilidad de recuperar la caída. 
La única recomendación respon- 
sable es esperar”, comenta Gu- 
tiérrez. 

Otro ajuste financiero al que 
hay que ponerle ojo es al alza del 
dólar porque favorece a las in- 
versiones en el exterior. “El alza 
de tipo de cambio tiende a amor- 
tiguar esta caída de los fondos 
invertidos en el exterior y eso ha 
estado ocurriendo en estos días: 
el dólar se ha ido acercando a los 
1.000 pesos”, finaliza Gutiérrez.
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