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E
n un entorno en el que las
alternativas financieras son
cada vez más amplias, es

común encontrar personas que
cuentan con inversiones en
distintas instituciones, seguros
contratados en diferentes
momentos y ahorro previsional
activo. A simple vista, esto
podría interpretarse como una
gestión ordenada del patrimonio.
Sin embargo, en la práctica, no
siempre es así.

El principal desafío no está en
la falta de instrumentos, sino en
la forma en que estos se
articulan. Muchas decisiones
financieras siguen tomándose de
manera aislada, respondiendo a
necesidades específicas o
recomendaciones puntuales, sin
una visión que las conecte entre
sí. Esto genera una paradoja
cada vez más frecuente:
personas con múltiples
productos financieros, pero sin
una estrategia clara que les
permita avanzar de manera
coherente hacia sus objetivos de
largo plazo.

UN ENTORNO MÁS EXIGENTE Y
REGULADO

Parte importante de esta
complejidad también responde a
cómo está estructurado el
sistema financiero en Chile. Las
distintas soluciones
—inversiones, seguros y
previsión— operan bajo marcos
regulatorios específicos y, por
diseño, funcionan de manera
independiente. Esta estructura,
necesaria desde el punto de
vista normativo, termina
traspasando al cliente la
responsabilidad de tomar
decisiones aisladas que en la
práctica están profundamente

largo plazo.
Este cambio también redefine

el rol del asesor. En un entorno
fragmentado por naturaleza, su
función deja de ser únicamente
la recomendación puntual o la
derivación a otros especialistas,
y evoluciona hacia el
acompañamiento en las
decisiones de las distintas
dimensiones que impactan el
patrimonio.

“El asesor cumple un rol de
articulador. Un socio de cabecera
que no solo entrega sugerencias,
sino que acompaña, ordena y da
coherencia a decisiones que, de
otra forma, quedarían
desconectadas entre sí”, explica
Ricardo Ramírez, gerente de
Gestión Patrimonial de Lascar
WM.

Este enfoque permite abordar
el patrimonio como un sistema
integrado, donde cada decisión
se evalúa no solo por su mérito
individual, sino también por su
impacto en el conjunto.

UN CAMBIO QUE LLEGÓ PARA
QUEDARSE

A medida que el entorno
financiero continúa
sofisticándose, la necesidad de
integrar decisiones y contar con
una visión global del patrimonio
se vuelve cada vez más
relevante. En ese escenario, la
diferencia entre tener múltiples
productos financieros y contar
con una estrategia patrimonial
comienza a marcar una brecha
significativa en los resultados de
largo plazo.

comienza a consolidarse un
cambio en la forma de abordar la
asesoría financiera. Más que
centrarse en productos
específicos, el foco se desplaza
hacia la construcción de
estrategias que integren
inversiones, previsión,
tributación, protección y salud
bajo una misma lógica.

Esto implica pasar de una
suma de decisiones a un modelo
en que cada elemento cumple
un rol dentro de un diseño
mayor. En la práctica, esto
permite evitar duplicidades,
mejorar la eficiencia del
patrimonio y alinear mejor las
decisiones con los objetivos de

entorno económico más incierto.
En ese escenario, coordinar
decisiones se vuelve más difícil,
especialmente cuando cada una
se toma de manera
independiente.

“Hoy es posible tener
múltiples soluciones financieras
y, aun así, no contar con una
estrategia. El problema no es la
cantidad de decisiones, sino
cómo se relacionan entre ellas”,
señala Alfredo Cruz, socio y
fundador de Grupo CRUZ.

TRAYECTORIA Y EVOLUCIÓN DE
LA ASESORÍA FINANCIERA

Esta transformación se ha ido
haciendo evidente a partir de la
experiencia acumulada por
Alfredo Cruz & Cía, firma con
más de tres décadas de
trayectoria en asesoría
previsional, planificación y
acompañamiento financiero,
tanto a personas como a
empresas. A lo largo del tiempo,
esa experiencia ha permitido
observar cómo las decisiones
patrimoniales han evolucionado
desde una lógica más simple
hacia un entorno en que la
interdependencia es cada vez
mayor.

La creciente disponibilidad de
instrumentos, junto con cambios
regulatorios y un escenario
económico más desafiante, ha
elevado el estándar de cómo se
construyen y gestionan estas
decisiones. En este contexto,
abordar el patrimonio de forma
fragmentada comienza a mostrar
limitaciones cada vez más
evidentes.

Como parte de esta evolución,
la organización ha ido
estructurando sus capacidades
de asesoría bajo una lógica más

integrada —hoy bajo el paraguas
del Grupo CRUZ—, desde donde
surge un modelo especializado
de gestión patrimonial integral,
representado en Lascar Wealth
Management.

A nivel global, esta tendencia
también ha sido documentada
por McKinsey & Company, que
proyecta un crecimiento
sostenido del patrimonio
financiero de las personas y una
evolución hacia esquemas de
asesoría más integrales y
orientados a objetivos.

EL NUEVO ROL DEL ASESOR

Frente a este escenario,

conectadas.
A esto se suma un mercado

con mayor oferta de productos,
más información disponible y un

GESTIÓN DE ACTIVOS:

Expertos
advierten que
acumular
productos no
garantiza buenos
resultados. La
clave está en
articular
decisiones bajo
una estrategia
integral que
permita dar
coherencia y
proyección al
patrimonio de
largo plazo.

Tener múltiples productos financieros no es
lo mismo que tener una estrategia patrimonial

Alfredo Cruz, socio fundador
de Grupo CRUZ, junto al
equipo Lascar Wealth
Management.
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Campeonato
de pádel junto
a clientes
Lascar WM y
presentación
de Grupo
CRUZ.

Lascar Wealth Management
es la marca de Grupo CRUZ
para su modelo especializado
de gestión patrimonial
integral.
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El préstamo ilegal o “gota a gota”
es un verdadero scale-up. Financiado
por el crimen organizado, “procesa”
solicitudes en minutos y cobra una ta-
sa alta: la amenaza física. En Chile,
miles de personas resuelven así su ac-
ceso al crédito, pero el problema no es
accidental. La banca tradicional no los
atiende no por mala voluntad, sino
porque el negocio no da. Sus costos
están calibrados para clientes de in-
gresos más altos y sus sistemas anti-
guos no pueden eva-
luar a quienes no tie-
nen historial bancario.

Chile tiene uno de
los sistemas bancarios
más sólidos de la re-
gión, con rentabilida-
des cercanas al 15%,
pero el otorgamiento
de créditos no ha creci-
do en siete años. El ne-
gocio se concentra en
un segmento acotado
de bajo riesgo, y el resto de las perso-
nas se financian donde pueden, inclu-
so con quienes cobran con violencia.

Ese vacío es precisamente el que
los bancos digitales vienen a llenar.
En enero, la CMF otorgó a Tenpo su
licencia bancaria, completando un
proceso de dos años. Chile tiene así
un banco 100% digital, sin sucursa-
les y con tecnología construida desde
cero para atender a quienes la banca
tradicional ignora. Es un hito genui-
no, pero también una señal de alerta:
Tenpo demostró que abrir la puerta a
nuevos actores no es fácil.

De hecho, bancos digitales de clase

mundial como Revolut o Nu —que
han bancarizado a millones de per-
sonas y avanzan con fuerza en Amé-
rica Latina— miran a Chile con inte-
rés, pero también con cautela. Los
frenan, sobre todo, tres problemas.

Primero, la talla única. En Chile
hay un solo tipo de licencia bancaria,
con los mismos requisitos que un
banco tradicional, sin opción de ope-
rar bajo un régimen escalonado que
permita crecer, probar modelos de
negocio y madurar. Segundo, los cos-
tos. El capital y el cumplimiento nor-
mativo son caros y actúan como una
barrera que protege, sin quererlo, a
los que ya están dentro. Y tercero, la
cultura. El regulador tiene poca ex-
periencia con modelos digitales y ba-
jo apetito de riesgo frente a lo nuevo.

La discusión no es
entre regulación y li-
bertad. Es entre una
regulación diseñada
para el pasado y una
que mire al futuro.
Dos cambios concre-
tos bastarían: crear li-
cencias escalonadas
—como en Brasil o Co-
lombia— que permi-
tan a un banco digital
nacer y crecer en eta-

pas; y revisar la Tasa Máxima Con-
vencional —el techo legal de las tasas
de interés—, que tiene la mejor in-
tención, pero al apretar los márgenes
deja fuera del sistema a quienes pre-
tende proteger: el segmento que más
necesita crédito formal.

Chile es un mercado atractivo, con
más certeza jurídica que sus vecinos y
espacio enorme para actores nuevos.
Pero la certeza no basta si la entrada es
larga y cara. Alguien ya está tomando
el mercado de los desatendidos, y no
son bancos. Cada año, sin nuevos ac-
tores digitales, es un año más en que el
gota a gota llena ese espacio.

PLAZA
de

IDEAS

Contra el gota a gota, 
la banca digital

MATÍAS VALENZUELA
ABOGADO

“Chile tiene uno de los
sistemas bancarios más
sólidos de la región, con
rentabilidades cercanas

al 15%, pero el
otorgamiento de

créditos no ha crecido
en siete años”. 

El dinero todavía no ha lle-
gado, pero la decisión ya está
tomada. Es lo que Maximiliano
Gré, financial advisor manager
de Betterplan, observa cada
año: “La devolución aparece
en la cuenta y ya hay un viaje,
un gasto innecesario o una
deuda que parecía urgente es-
perando. El dinero desaparece
sin que nadie lo haya decidido
conscientemente”. Este miér-
coles comenzaron los pagos
del SII.

Los asesores identifican tres
patrones que impiden que la
devolución se convierta en in-
versión. El primero es que el
impulso de gastar ya está acti-
vado antes de que el dinero lle-
gue. El segundo es dejarlo en la
cuenta corriente, donde “pierde
valor real mes a mes por la infla-
ción”, advierte Gré. El tercero
es invertir sin criterio, “ponerlo
en lo primero que alguien reco-
mienda o en lo que está de mo-
da, sin considerar el horizonte
de tiempo ni el perfil de riesgo”.
Y el denominador común, coin-
ciden, es la falta de un plan pre-
vio.

Recomendaciones
según perfil

Para perfiles conservadores,
Diego Valda, jefe de estrategia y
economía para Latam de Zurich
AGF, apunta a estabilidad y li-
quidez: “Lo más recomendable
es invertir en fondos de dura-
ción corta que suelen enfocarse
en depósitos a plazo o instru-
mentos de renta fija muy segu-

ros”. Oscar Niño de Zepeda, es-
tratega económico de We Are
Mef, agrega el argumento de
coyuntura: “Lo ideal es aprove-
c h a r l a a ú n
a t r a c t i v a
TPM, o bien
i n v e r t i r e n
renta fija local
de duración
corta o intermedia, donde la
yield compensa la expectativa
de inflación que el Banco Cen-
tral proyecta hacia fin de año”.

Para perfiles moderados,
Valda recomienda combinar
renta fija y variable, lo que “per-
mite aprovechar oportunida-
des de crecimiento sin asumir
riesgos excesivos, manteniendo
un buen nivel de protección del
capital”. Gré suma la dimen-
sión tributaria: cuando el hori-
zonte lo permite, vale incorpo-

rar diversificación internacio-
nal y beneficios como el APV.

En perfiles agresivos, el énfa-
sis se traslada a la renta varia-
ble. “Mayor peso en ETF, accio-
nes o fondos con alta presencia
bursátil. Si el horizonte es largo,
la volatilidad de corto plazo no
debería ser una barrera”, afirma
Gré. Para quienes tienen tole-
rancia al riesgo, coincide Niño
de Zepeda, “la renta variable
sin duda no pierde atractivo”.

El tamaño de la devolución
también define la estrategia. Pa-
ra montos reducidos, Gré prio-
riza liquidar deudas de alto cos-
to: “Si no las hay, un ETF o ins-
trumento de bajo costo es una
buena entrada. Lo importante
no es el retorno, sino crear el há-
bito”. Valda añade que los fon-
dos mutuos permiten ingresar
con bajas barreras y diversifica-
ción, aunque acá es necesario
evaluar comisiones. Y cuando
la devolución es mayor, Gré re-

comienda pen-
sar en instru-
mentos acogi-
dos al artículo
107 de la LIR.

Milenko Mi-
trovic, CIO de Octogone, marca
un matiz. “Soy más de la opi-
nión de invertir todo de una vez
y no especular con que los pre-
cios pueden caer para obtener
un mejor punto de entrada”. Y
fija el principio estructural:
“Asesorarse por un experto,
mantenerse dentro del perfil de
riesgo y permanecer invertido
por un plazo razonable que per-
mita que el fundamento de la
inversión pueda desarrollarse
sin problemas”.

El aguinaldo de otoño: dónde
invertir la devolución de

impuestos

EXPERTOS ENUMERAN LOS ERRORES MÁS HABITUALES

JEAN PIERRE VILLARROEL

Los especialistas coinciden en que
un error común es la falta de un plan
de inversión previo.
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Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones
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