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“La pasada corta por el Fondo A”: el negocio previsional que inquieta a las AFP y a la autoridad

Buenas noches, te pe-

dimos disculpas por la
demora en contestar.
Si estds acd es porque

tuviste que ver la noti-

cia de la querella de

AFP Capital contrano-

sotros por estafa y
cuanta cosa se les ocurrio (...) Tarde o
temprano esa AFP va a tener queretrac-
tarse”.

Con este desafiante mensaje, César
Beltran Correa (44), el creador y due-
fode Aridum Asesorfas e Inversiones,
respondio esta semana a sus potencia-
les clientes sobre la querella contra
quienes resulten responsables presen-
tada por la administradora el 3 de oc-
tubre, que lo involucra aélya “cercade
37milafiliados” por utilizar “suscuen-
tas de ahorro voluntario (Cuenta 2)
comoinstrumentos deinversién a cor-
to plazo generando un enorme perjui-
cio a los fondos de pensiones”.

Los dineros de la Cuenta 2, herra-
mienta que toda persona afiliada a una
AFP puede abrir en cualquiera de las
siete administradoras del sistema, estdn
invertidos en los mismos multifondos
enque estdn las cotizaciones obligato-
rias para las pensiones. Pero a diferen-
ciadeestasultimas, quesélo puedenre-
tirarse almomento de la jubilacion, los
montos puestos en la Cuenta 2 pueden
sacarse en cualquier momento, conun
maéximo de 24 giros por ano.

“La Cuenta 2 es un instrumento de
ahorro voluntario, no es uninstrumen-
to de ahorro previsional. Es cierto que
al final del dia yo puedo juntar la plata
cuando me jubile y sumarla a la cuen-
ta de capitalizacion individual. Pero
esa es una opcion, no es una obliga-
cion™, sostiene el abogado Alejandro
Ferreiro, exsuperintendente de Pen-
siones.

Segtin supublicidad, el servicio “per-
sonalizado” de Aridum consiste en un
modelo de “estimacion” donde, valién-
dose del desfase de uno o dos dias que
demoran en reflejarse los resultados
del mercado en el valor de los fondos,
busca “viajar en el tiempo” y predecir
elmejor momento para depositar gran-
des sumas de dinero y asi “aprovechar
las subidas puntuales del fondo A” (el
mis riesgoso) del sistema.

Luego del dia enel que se obtuvo la ga-
nancia, ha explicado Beltrin en inter-
net, se deben esperar otros dos dias re-
glamentarios para pedirel retiro inme-
diato de los recursos y asi capitalizar la
“pasada corta”, como fue bautizada
por su creador.

Pero sumado a esto, en la querella la
administradora apunto a una “nueva
modalidad”: el cambio masivo y coor-
dinado de dineros entre los multifon-
dos de la Cuenta 2. Hasta ahora, esta
préctica sélo habia sido conocida en las
cuentas de cotizacion obligatoria gra-
ciasa lasrecomendacionesde Felicesy
Forrados, plataformadel frustrado can-
didato presidencial Gino Lorenzini, la
quellegda tener 200 mil usuarios y que
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“La pasada corta por

¢l Fondo A”: el negocio
previsional que
inquicta a las AIP

y a la autoridad

Desde el afio pasado, la empresa Aridum, que esta registrada en la CMEF, ofrece un
servicio de asesoria para inversiones de corto plazo aprovechando las alzas
puntuales del fondo A de la cuenta de ahorro voluntario. Su creador, César Beltran,
asegura que con su método pasé de tener $10 millones en enero de 2016 a amasar
$1.686 millones a 2022. Pero ante la amenaza del surgimiento de un nuevo Felices y
Forrados, las AFP alertan los posibles efectos del negocio en los fondos de pensiones
-una de ellas se querell6- y la Superintendencia de Pensiones comunico a las

gestoras cambios en la normativa a partir de noviembre.

Un reportaje de ESTEBAN GONZALEZ

Ingeniero civil, César Beltran Correa
(44 aiios), asegura haber convertido $
10 millones en S 1.686 miillones.

cerrd sus operaciones el 2021, tras en-
durecimientos en la regulacion.
“Estos movimientos de dinero provo-
can una pérdida para los afiliados que
se encuentran en los fondos, ya que el
flujo de dinero es de tal magnitud, que
durante esos dfas se producen reaccio-
nes a los precios de los instrumentos
transados en el mercado chileno”, ex-
preso Capital en la accion judicial.
Esta es la historia de un ingeniero ci-

vilque, timidamente y bajoel pseud6-
nimo de “Bartty”, desde 2016 puli6 su
método de inversiones en el mundo de
los foros de internet, el que luego fue
bautizado “la gran Bartty”. Una empre-
sa que pese llevar un ano registrada
ante la Comision para el Mercado Fi-
nanciero (CMF), preocupa a la indus-
tria las AFP y cuyo creador asegura
que, alusarsumétodo paso de tener $10
millones a inicios de 2016 a amasar
masde $1.600 millones a fines de 2022.

La “Gran Bartty”

“Que buena que te funcione, ojald no
semasifique tuidea o lovana ‘arreglar’
lueguito”, escribio el 1 de febrero de
2016 ¢l usuario “Valrak” enel forode in-
ternet llamado “Analisis Técnico Fon-
dos de Pensiones” del sitio Chilebol-
sa.com. De inmediato, César Beltran, el
hombre detrds del pseudénimo
“Bartty”, le contesto: “es un riesgo..
podriaestar calladito haciéndola, pero
si alguno de nosotros puede aplicarla
valid la pena compartirla”.

Lo que Beltrdn, un ingeniero civil ti-
tulado el 2004 en la Universidad de
Chile, habfa compartido dfas atris, era
lo que €l mismo bautizd como “la pa-
sada corta porel Fondo A": un mecanis-
moenelque usando estimaciones pro-
pias sobre una posible alza en el fondo,
elegia el momento exacto paracambiar
su propio dinero en la Cuenta 2 desde
elfondoEal fondo A, para luego de dos
dias, regresarla al fondo E y capitalizar
la rentabilidad obtenida.

Dias mis tarde, el 5 de febrero,
“Bartty” entregd mas detalles de su for-
mula. Elingenieronarré que el viernes
29 de enero del 2016 mantenia una
Cuenta 2en AFP Habitat consélo $2 mil
en el fondo E. Bajo su “prediccion”, el
mismodiasecambital fondo Ay dein-
mediato deposité $18.500.000 en el
mismo fondo. “A esta parte lellamo ‘lo
imposible’, te ensefaa viajar enel tiem-
poy adelantarte un dfa para aprovechar
las ganancias de ese dia sies undia bue-
no”, relatd en el foro.

Por ello, y considerando que Habitat
informa al publico el valor cuota de los
fondos con un dfa hdbil de desfase, “el
lunes 1 de febrero gana 1,35%, que eslo
que sucedio en el mercado el dia vier-
nes” y “el martes 2 de febrero gana
0,8%, que es lo que sucedio en el mer-
cado el dia lunes”, detall6 Beltrin.

“Y ese mismo dia, en algin momen-
tode la manana, pasaal fondo Econsus
merecidos 2,15% por vivaracho.. 400
luquitas no es malo pal’ pobre”, escri-
bid. Luego de pedir el retiro del dinero,
Beltran afirmo que en seis dias hdbiles
recibié en su cuenta corriente
$18.892.642.

Entre felicitaciones de los demads
miembros del foro, Beltran cerrd suex-
posicion con un comentario que hoy
parece premonitorio. “Y en estos mo-
mentos el Pulento de alld arriba pien-
sa: ‘tomate un roncito por mi'y disfru-
ta; el compartir este datito te hace me-
jor persona... escribirdn historias en tu
nombre... y los amigos del foro reco-
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mendardn la pyme'”, concluyd.

JAsesoria personalizada?

Pero transformar unos posteos para los
usuarios de un foro en 2016 en un ne-
gocio abierto al ptiblico en 2022, tom6
tiempo v varios trimites al ingeniero.
En el intertanto, Beltrdn asegura que
consiguio su “libertad financiera” invir-
tiendo sus propios dineros en la Cuen-
ta 2. Asi, segiin hoy publicita en redes
sociales, habria pasado de tener $10
millones en enerode 2016 a $1.686 mi-
llones a fines del ano pasado.

De hecho, sostiene que solo en 2020
obtuvo rentabilidades por $240 millo-
nes, mientras que para el 2021 su mé-
todo deinversion le habriaarrojado ga-
nancias por $386 millones utilizando
las AFP Cuprum, Provida, Habitat y
Capital. Con su caso como ejemplo, y
cartas de apoyo de 60 de sus clientes,
Beltrdn solicitd en 2022 que Aridum
fuera reconocida por la CMF como un
“Asesor de Inversion”, condicion nece-
saria para prestar asesorias financieras
de manera publica a partir de ese aio.

Pulso Domingo accedioal expedien-
te con el que la empresa obtuvo final-
mente el visto bueno de la CMF el 5 de
octubre de 2022. Alli consta que la so-
ciedad fue creada en agosto de 2021
por Beltrin, sus dos hijos mayores de
edad y su hermana Linda, con un ca-
pital inicial de $20 millones. Ademas de
sus estudios como ingeniero civil, Bel-
trdn informa un cursoonline para Ase-
soresy Ejecutivos de Mercado de Valo-
res en la Universidad Técnica Federico
Santa Maria el mismo 2022.

En la solicitud formal para ser habili-
tado como asesor se relata que el mé-
todo usado por Aridum tiene algunas
diferencias con sus recomendaciones
iniciales de 2016. Esta vez, Beltrdn se es-
fuerza en remarcar que se trata de un
servicio “personalizado”. “Se asesora
personalmente para hacer una inver-
sion directa yel momentoen el cual ha-
cer el retiro de la inversion”, expresa.

Ademads, su creador recalca que “en el
servicio que prestamos como empresa
1o se hacen recomendaciones relacio-
nadascon las Cuentasde Capitalizacion
Individual Obligatorias de las Adminis-
tradoras de Fondos de Pensiones (AFP),
recomendaciones sobre en qué fondo es-
tar osise deberealizar cambios o trans-
ferencias entre tipos de fondos de pen-
siones. La ‘Asesorfa de Inversion-Cuen-
ta 2 no contempla este tipo de servicio”.

Todas estas advertencias y precaucio-
nes parecen tener un objetivo claro.
Tras la irrupcion de Felices y Forrados
yelimpacto de susrecomendaciones en
el cambio masivo de fondos, el 2021 se
aprobo la que fue llamada por Gino
Lorenzini como “ley mordaza”, que
buscé dar mayor transparenciay refor-
zarlaresponsabilidad de los agentes del
mercado.

Entre las nuevas reglas se establecio
que toda personao empresa que aseso-
re de manera “no personalizada”, esde-
cir, masivamente, sobre “transferen-

cias entre fondos de pensiones”, debe
acreditarse como “Asesor Financiero
Previsional”y someterseal control con-
junto de la CMF y la Superintendencia
de Pensiones. Ademds, debe dejar una
boletade garantia bancaria por los per-
juicios que sus recomendaciones po-
drian provocar en los afiliados.

Y segtin AFP Capital, lo que verdade-
ramente estd haciendo Aridum es una
“asesoria financiera previsional”. “En
esta linea, nila inscripeion en el regis-
tro que indicala ley nilos requisitos de
fondo establecidos para actuar como
asesor previsional conforme a la mis-
ma, se han cumplidoen el caso”, sefia-
laron a Pulso Domingo desde la admi-
nistradora.

Consultados por laacreditacion otor-
gada a Aridum y siestasignifica validar
0 no sumodelo de asesoria utilizando
la Cuenta 2, desde la CMF indicaron
escuetamente que “respecto de sus con-
sultas, podemos sefialar que las labores
de supervision estin sujetas a reserva
conformealodispuestoen la Ley CMF".

Para Alejandro Charme, exfiscal de la
Superintendencia de Pensiones entre
2005 y 2014, en el servicio de Ardium
“para realizar lainversion recomenda-
da se requiere estar soloen el fondoA”,
lo hace concluir que la asesorfa “posee
caracterfsticas propias de una asesoria
financiera previsional que también re-
quiere autorizaciones del regulador
respectivo”.

Asujuicio, la asesoria noes persona-
lizada. “Larecomendacion es de cardc-
ter generalizado, no obstante el presta-
dor la declara personalizada, circuns-
tancia que no ocurre en la especie,
siendo personalizado séloelaviso o co-
municacion que lleva la recomenda-
cion. Una asesoria personalizada re-
quiere delandlisis previode la situacion
particular del afiliado para sefalarle la
opcion especifica que debe tomar, la
quedifiere de la recomendacion que se
le puede dar aotro afiliado”, concluye.

Consultado por Pulso Domingo y tras
conocerse la querella en sucontra, Bel-
trin sefiald que estd “fuera del pais en
unas vacaciones programadas con an-
terioridad”. Escuetamente, expreso que
“quiero estar alejado de los medios (...)
Mejor que hablen mis abogados cuan-
do esa AFP tenga queretractarse”. “Esa
AFP se mando un error garrafal y va a
tener que corregirlo (...) en miservicio,
ni el APV recomendamos ni hacemos
cambio de fondo de ningun tipo, ni
tampoco es masivo”, concluyd.

¢Cudnto cobra Aridum?
“Hoy, dado el aumento en la demanda
del servicio y para filtrar a los clientes
realmente interesados en €l de los que
solo quieren informacion de nosotros
porlacontingencia medidtica, se hade-
cidido cobrar una cuota de incorpora-
cion de $168.000+IVA (en total
$199.920)".

Esa es parte de las nuevas condiciones
que, tras la querella presentada por
AFP Capital, Aridum fijo para quienes

La Superintendencia
de Pensiones convo-
oo alas AFP esta
semanay les comuni-
o6 que cambiarala
normativa para evitar
el “arbitraje de pre~
cios" del mecanismo
que aplic6 Aridum en
Sus asesorias.

quieran contratar sus servicios. Los
nuevos términos, establecen que el
monto minimo para invertir en el fon-
doAson $10 millones y que “ahora, para
clientes nuevos, estamos usando sola-
mente Cuenta 2 de AFP Cuprum”, sin
explicar el por qué.

En un correo enviado esta semana a
potenciales clientes, César Beltrdn ase-
guro que la tarifa de su servicio es del
12,5% + IVA de las ganancias obtenidas
por cada “avisodeinversion”. Y queen
caso de pérdidas, un porcentaje del re-
sultado negativo es descontado de las
futuras comisiones.

Alosinteresados, también les detalld
que el dinero es gestionado e invertido
por los clientes y que “nosotros sdlo te
indicamos lo que tienes que hacer”.
De esa manera, ofrece enviar via
WhatsApp un “aviso de inversion” en-
tre las 18.00 ylas 20.30 horas de un dia
habil, paso que se debe ejecutar a mas
tardar a las 23.59 horas de ese mismo
dia. Lomismo ocurre el diaque se hace
el retiro de los fondos.

Los reales efectos que este tipo de su-
gerencias de inversion estdn teniendo
en los fondos de pensiones atin no es-
tanclaros. “En general, estos montos de
depositos y retiros debieran ser meno-
resen el contextode los miles de millo-
nes de pesos que entran por cotizacio-
nes y que luego salen cuando las per-
sonas se jubilan. Me costaria creer que
hoy dia signifique las magnitudes y los
efectosenel mercado financiero que vi-
mos en el caso de Felices y Forrados”,
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evalua el exsuperintendente Alejandro
Ferreiro. “Pero también sabemos que
Felices y Forrados partié pequeno y
termino siendo un motivo de preocu-
pacion de los reguladores financieros
del pais”, concluye.

Segun cifrasde la Superintendencia de
Pensiones, al 31 de agosto pasado exis-
tian 303 mil cuentas de ahorro volun-
tario consaldo mayor a cero, que en to-
talacumulaban $770 mil millones. Del
total de Cuentas 2, el 60% estaba en el
fondo A, con el 33% de todo el saldo acu-
mulado.

De todas maneras, la preocupacionse
extendio masalld dela querella de AFP
Capital. El martes, la Superintendencia
de Pensiones cité a los gerentes de ope-
raciones de las siete administradoras
autorizadas, “encuentro en el que se
abordaron temsticas relativas alas ope-
raciones de ahorro voluntario”, segin
expresaron desde la Superintenden-
cia. Ademds, el regulador declard que
esta semana “emitio instrucciones a
sus regulados relativas a reforzar el re-
gistro de operaciones de depdsitos y
retiros de las cuentas de ahorro de tipo
voluntario”.

Fuentes que conocieron de la cita se-
falan que, ademds, apartir del 1 de no-
viembre la autoridad implementard
cambiosal lapsoque transcurre entre el
dia dela solicitud de depésito o retiro de
dineros y el valor cuota con el que son
realmente calculados. De esta forma, se
evitarfa la posibilidad el “arbitraje de
precios” utilizado por Aridum.@
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