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Dos fondos concretan masivas desinversiones:

Inversionistas chilenos toman distancia
de la deuda privada de EE.UU.

CAMILO SOLfS

Lo que comenzd como un ca-
so aislado podria empezar a
verse como una tendencia. En
pocas semanas, dos fondos chi-
lenos han devuelto mds de US$
38 millones a sus aportantes, re-
tirdndose de vehiculos de deu-
da privada estadounidense en
medio de una crisis que sacude
a los principales gestores de ac-
tivos alternativos del mundo. E1
dltimo en dar novedades es BI-
CE Stepstone SCOF I, que la se-
mana pasada anuncié una de-
volucién de US$ 25 millones
—casi la mitad de su patrimo-
nio— a los inversionistas del
fondo, que incluyen AFPs y
compaiifas de seguros.

El feeder fue constituido a me-
diados de 2021 para canalizar
recursos de inversionistas chi-
lenos hacia el Stepstone Credit
Opportunities Fund I (SCOF I),
de la gestora norteamericana
StepStoneGroup. Este fondo
maestro inicié operaciones en
Estados Unidos a principios de
2022 con el objetivo de invertir
en una estrategia de crédito
oportunista, es decir, deuda es-
tresada susceptible de adquirir-
se a precios de descuento.

Este 18 de marzo, BICE AGF
comunicé que

e

En pocas semanas, BICE Stepstone SCOF I, vehiculo creado en
2021 para alimentar a un fondo de deuda privada de StepStone,
y el fondo Asset—Crescent han restituido casi US$ 40 millones a
sus participes, incluyendo compafifas de seguros y AFPs.

para tranquilizar a una amplia masa de inversionistas.

disminucién de capital. Estos
US$ 25 millones equivalen a ca-
si la mitad del patrimonio neto
del fondo, que alcanzaba los
US$ 56 millones segtin los tlti-
mos datos ptblicos disponi-
bles, correspondientes a sep-

tiembre de 2025.
Pero estano esla tinica dismi-
nucién de capital que el feeder
ha registrado

el fondo feeder en el dltimo
realizard una - MERCURIO, tiempo.
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tiembre de

US$ 25,16 mi-
llones para
restituir a los aportantes la pro-
porcién que les corresponde
por sus inversiones. El pago se
hard a partir de este miércoles.
Y si bien este tipo de fondos
puede distribuir recursos a par-
tir de los dividendos que repar-
ta el fondo maestro, llama la
atencidn el elevado monto de la

2025, el fondo
ha distribuido
los siguientes montos a sus
aportantes: US$ 2.015.000 en
septiembre; US$ 3.550.000 en
diciembre de 2025; US$
1.475.000 en enero de 2026; y
US$ 1.575.000 a comienzos de
marzo de este ano.

En total, desde septiembre el
fondo ha devuelto capital por

cerca de US$ 34 millones, equi-
valentes al 60% de su patrimo-
nio neto. El Mercurio Inversio-
nes consultd a BICE AGF sobre
las razones de esta importante
desinversién, pero no obtuvo
respuesta.

Entre los aportantes del fondo
se cuentan compaiifas de segu-
ros como Penta Vida (13,5% de
las cuotas), Confuturo (11,6%) y
Bice Vida (7,7%). Asimismo,
PlanVital, a través de sus fondos
A, B, Cy E, concentra cerca del
28% de las cuotas del fondo.

Cabe sefialar que esto ocurre
en un momento en que el crédi-
to privado estadounidense
atraviesa dificultades. Grandes
gestoras de activos alternativos
han debido extremar esfuerzos
para tranquilizar a una amplia
masa de inversionistas que han
solicitado el retiro de sus recur-
sos desde instrumentos de deu-
da privada, ante el temor de im-
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pagos y problemas de liquidez
en las empresas financiadas.
Entre esas gestoras figuran Blue
Owl, Blackstone, BlackRock y
Ares, todas las cuales han en-
frentado meses de presién aso-
ciados a esta clase de activos.

StepStone no ha protagoni-
zado algtn hito especifico en el
marco de esta crisis, pero sf ha
resentido el efecto de contagio
que se ha extendido por la in-
dustria. Su accién acumula una
caida del 30% en 2026.

El repliegue del otro
feeder chileno

Hace algunos dfas, otro feeder
de deuda privada estadouni-
dense opt6 por devolver los re-
cursos invertidos a sus aportan-
tes chilenos. Se trata del fondo
Asset - Crescent Fondo de In-
versién, que restituyé US$ 13
millones a sus participes, quie-
nes decidieron no mantener su
exposicién a los activos del
CrescentMezzaninePartners
VII, vehiculo de la gestora esta-
dounidense de alternativos
Crescent Capital Group.

En ese caso, el fondo maestro
llegaba a su fin natural, por lo
que la administradora local
consultd a sus inversionistas si
deseaban incorporarse al fondo
continuador de la estrategia.
Sin embargo, estos prefirieron
recuperar sus inversiones, lo
que derivé en la disolucién an-
ticipada del feeder y la devolu-
cién de US$ 13 millones a los
aportantes.




