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Fondo E de las AFP captó 
mayor cantidad de traspasos 
netos en el primer se 

ll Por el contrario, el 
multifondo B exhibió 
la mayor cantidad 
de salidas durante 
la primera mitad 
de 2025, según la 
consultora Ciedess. 

POR MARÍA PAZ INFANTE 

Unos 87 mil traspasos de AFP 

mensuales en promedio se regis 

traron este año, entre las personas 

que se cambian de multifondo y de 

administradora, lo que se tradujo 

en un alza de 3,2% respecto de la 

media de enero-junio 2024. 

Según el último boletín de Cie- 

dess, en el primer semestre, el 

fondo E lideró los traspasos netos 

(incorporaciones menos salidas), 

con un saldo positivo de 13.955. El 

caso inverso lo anotó el multifon- 

do B, con salidas netas de 28.405 

afiliados. En tanto, el A ganó 1.733 

afiliados; el C, 8.200; y el D acumuló 

4.517 traspasos netos. 

Mayor volatilidad 
El gerente general de Ciedess, 

Rodrigo Gutiérrez, explicó a DF que 

la cantidad de afiliados que se han 

traspasado de fondo asciende en 

torno a 0,7% del total de afiliados 

de cada mes (1,5% de los cotizan- 

tes), “siendo niveles similares a los 

registrados previos a la existencia 

de terceros que recomendaban 

movimientos masivos”. 

Respecto del alza de 3,2% respecto 

del primer semestre de 2024, señaló 

que “podría deberse a la mayor 

volatilidad global en el marco de 

los conflictos geopolíticos y la 

guerra arancelaria, los cuales han 

impactado en la rentabilidad de los 

A 

fondos de pensiones”. 

En ese contexto, destacó la mayor 

cantidad de movimientos en abril de 

este año, mes en que el Presidente 

de EEUU, Donald Trump, anunció 

la aplicación de aranceles a gran 

escala tras el Día de la Liberación. 

Gutiérrez manifestó que el prin- 

cipal factor que pudo favorecer la 

preferencia porel fondo E fueron sus 

buenos resultados en los primeros 

meses del año, donde hasta abril 

registraba la rentabilidad acumulada 

más alta (4,74% real), contrastando 

3,/4% 
RENTÓ EL FONDO E ENTRE 

ENERO Y JUNIO. 

con la caída de 0,74% del fondo A. 

Eso sí, tomando el acumulado 

al primer semestre, el fondo E 
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renta 3,74%, mientras que los más 

riesgosos (A y B), avanzan 4,33% y 

4,16%, respectivamente. 

UNO recibe más traspasos 
Respecto a los movimientos en- 

tre administradoras, la consultora 

reveló que AFP UNO registró el 

mejor saldo de traspasos durante 

la primera mitad del año, con 7.679 

incorporaciones netas. 

Mientras, AFP Capital exhibió el 

escenario inverso, con una salida 

de 5.881 afiliados. 

  

Alza de tasas y menor oferta: cómo 
los retiros de fondos de pensiones 
afectaron los créditos hipotecarios 

  

El mercado hipotecario 

en Chile se vio afectado por 

medidas implementadas en 

la pandemia, específicamente 

por los tres retiros de fondos 

de pensiones. 

Un informe del Centro 

de Estudios Financieros del 

ESE de la Universidad de los 

Andes analizó el impacto de 

los retiros sobre el financia- 

miento a la vivienda. 

El investigador y autor del 

documento, Maximiliano 

Villalobos, explicó que los 

retiros inyectaron cerca de 

US$ 47 mil millones a la 

economía. El resultado fue 

un alza inflacionaria que llegó 

a 12,8% en 2022, nivel que 

no se alcanzaba desde 1993. 

Las causas 
Para controlar la inflación, 

el Banco Central subió la Tasa 

dela Política Monetaria (TPM) 

a 11,25% entre noviembre de 

2022 y junio de 2023, aumento 

que “se traspasó alos créditos 

hipotecarios”, dijo Villalobos. 

Por ejemplo, en enero de 

2020, previo al primer retiro, 

la tasa de los préstamos a la 

vivienda con plazo mayor a 

      
        

    

   
flujo mensua 

de colocaciones 
de vivienda 
cayó 57% por 
efecto de los 
rescates en dos 

21 años fue de 2,61%. Un año 

después del tercer retiro, vale 

decir, febrero de 2022, la tasa 

alcanzó el 5,17%. 

Actualmente, a cinco años 

del primer rescate y conside= 

rando cifras a mayo de 2025, 

se sitúa en 4,51%. 

“(Los retiros) desfondaron 

el mercado de capitales”, se- 

ñaló, lo que provocó un efecto 

enla oferta de créditos, de tal 

manera que las instituciones 

financieras tuvieran menos 

capital para prestar. “Al tener 

menos oferta, subieron el 

precio del producto”, explicó. 

Lo anterior, se tradujo en 

una caída en la actividad del 

sector, donde el flujo mensual 

de colocaciones hipotecarias 

cayó 57% desde enero de 2020 

a febrero de 2022. 

Proyecciones 
Sin embargo, si bien las 

colocaciones para la vivienda 

aún no registran los niveles 

prepandemia, han exhibido 

un leve repunte en los últi- 

mos meses. Eso sí, Villalobos 

planteó que aún es pronto 

para determinar si es que 

políticas como el subsidio a 

la tasa de interés o al FOGAES 

explican la recuperación. 

“Hay que esperar uno o dos 

años para evaluar si estas 

políticas permiten el repunte 

del sector”, estimó. 

Así, recordó que se debe 

  

monitorear la inflación, la 

TPM, la guerra comercial y 

regulaciones, factores que 

influyen sobre las tasas. 
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