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Una entrevista de
M. VILLENA/M.MARUSIC

ON alrededor de US$140 bi-
s liones los que tiene Sura en

activos bajo administraciona
nivel global. Cerca del 70% de ese
portafolio estd invertido en Lati-
noamérica, ¥ el restante 30% en
mercados globales. “Invertimos en
casl todos los mercados, casitodas
las divisas, tanto en acciones como
en rentafija, pero hay un tipodeac-
tivoen el que nos hemos venido for-
taleciendo, que son los alternati-
vos”, comenta Ignacio Calle, presi-
dente ejecutivo de Sura Asset
Managementen entrévista telefdni-
ca desde Colombia.

En esa linea, explica que en Lati-
noarmérica tienen inversiones prin-
cipalmente en los paises de la
Alianza del Pacifico, es decir, Mé-
xico, Colombia, Peru y Chile.

Pese alas rentabilidades mis ba-
jas de este afo respecto a 2017, el
ejecutivo sefiala que el producto
mandatoriode Sura este primer se-
mestre viene creciendo casial 7% en
Latinoamérica, versus el promedio
que histdricamente ha estado entre
A% v 3.5%: el wealth manageme-
netmarcaunalzade18%, mientras
que tenian previsto crecer alrede-
dor de 12% 0 15%, ¥ en investment
management crecen alrededor de
25% eningresos.

Con todo, para Calle los temas
que mds pueden mover losmerca-
dos en los proximos meses, son si-
tuaciones de guerras comerciales
entre EEUU con algiin otro pais,
decisiones no esperadas de la Fed
respecto 4 su tasa de politica mone-

taria, v las elecciones de Brasil.
“Histéricamente Brasil ha penera-
do impactos en los mercados de
América Latinadeacuerdo al com-
portamientode la politica macroe-
condmica ¥ peopolitica en la re-
gidn, yo creo que noviembre mar-
card un hito importante”, dice.

¢ En renta variable estin positivos
en la region?

—8i, vemaos que en ¢l segundo se-
mestre va haber una recuperacidn
dela rentavariabley la renta fija. El
primer semestre estuvo bastante
afectado por la famosa crisis de los
algoritmos, la guerra comercial,
decisiones o tensiones de EEUU
€on Otros pases, pero en elsegun-
dosemestre esperamos que haya un
mejor desempefio.

¢ Qué tan buen desempenio?

—No veo una rentabilidad como la
del afio pasado en este momento.
En promedio en la region la renta-
bilidad del primer semestre fue al-
rededordel 1,5%, esperarfa que para
elsepundo semestre esté alrededor
del 5% 0 6'%.

{Elcaso de Argentina no implica
algnin efecto para el resto de la
regién?

—La exposicidn que tiene el EMEI
Argentina no es muy relevante con
respecio alo que puedallegara su-
cederen mercadosde la Alianzadel
Facifico, e inclusive en mercados
globales, y pese a que en los alti-
mosafnios hubo un peak up leve, no
es algo significativo. Obviamente,
€s un pais que tiene importancia en
la regidn, ¥ con todas estas investi-
gaciones que han venidosucedien-
do recientemente, hay un tema de
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REFORMA DE PENSIONES EM CHILE
“Son muy vistas, muy
analizadas por elresto
delaregion”.

TRAS RETORMO DE 1.5% EN LAREGION
“Esperaria que para el
segundo semestre (la
rentabilidad) esté
alrededordel 5% 06%".

POR REFORMA TRIBUTARIA
“Viene un aumento del
recaudo, lo cual es muy
importante parala
politicafiscal”.

conflanza en el pais que es impor-
tante estar revisando.

¢ Chile ha superadosus expectati-
vas o estid por debajo de lo que
proyectaban para este afio?

—Las elecciones presidenciales en
diciembre generaron un aumento
de confianza en el pais. Como in-
versionistas extranjeros vemos a
Chile como un pais muy potente, el
PIB viene creciendo muy bien, este
afio les ha favorecido el desempe-
finde los commaodities, se siente un
ambiente de inversidn bastante po-
sitivo, con reformas estructurales
que se prevén, como la tributaria,
de pensiones, la parte de inversio-
nes que estd haciendo el gobierno,
la atraccidn de capitales, esun pais

que vemos muy positive como in-
versionistas extranjeros.

(Han mirado la reforma tributa-
tia gue presentd el gobiermo?
—Viene un aume nto del recaudo, lo
cual es muy importante para la po-
litica fiscal, y los programas de re-
patriacion de capitales, locualtam-
bién es una muy buena noticia para
la industria del ahorro en Chile, ¥
para los que estamosenelsector del
ahorro. En el pais hay una muy
buena oferta de productos, v en el
casode Sura, logicamente tenemas
una pamade indos que pueden es-
tar al servicio de los chilenos que
estén pensando en esos programas
de repatriacién de capitales.

En términos de pensiones, mis
alld de gque no hay un proyecto
presentado, jecomo ha visto la
discusion?

—Es una discusion muy seria, muy
profesional, como han manejado
las reformas historicas. Las refor-
mas de pensiones que realiza Chi-
le son muy vistas, muy analizadas
por el restode la regidn, porque in-
volucradiferentessectoresdel pais:
gobierno, las AFP a través de la
Agoclacion, los académicos tam-
bién participan, diferentes técnicos,
yenelcaso deChile, segiin hemos
entendido con la informacién que
ha entregado el Presidente, la nece-
sidad de aumentar la recaudacion
es muy importante, Chile se viene
acercando a niveles de recauda-
cidn que tienen paises de la Ocde,
queestinalrededor del 17% al20%.
Chile avanzi hacia los activos al-
ternativos, jotros sistemas de
pensiones a nivel regional estin
avanzando hacia liberalizar el
portafolio de inversiones?

—5i. Los productos alternativos son
criticos para aumentar el alzadelos
retornos que tienen nuesiros clien-
tesen sus portafolios, Chile viene de
implementar una reglamentacién
muy relevanie frente a los fondos de
capitales privados, en Capital fui-
mos la primera AFP que lo imple-

Ignacio Calle:
“Como inversionistas
extranjeros vemos

a Chile como un pais
muy potente”

—Apuesta a que larenta variable y larentafijase
recuperaran en el segundo semestre.
—Valora un aumento de larecaudacion fiscal y programade
repatriacion de capitales.
— Ve quelatendencia en Latinoamérica es a subir las tasas
de cotizacién de pensiones.

ments. En el caso de Colombia,
Pertl ¥ México, ya existen este tipo
de mecanismos, y algo muy im-
portante: cada afno se van levantan-
do los techos para permitiraumen-
tar la exposicién que tenemos en
este tipo de productos, ytambién de
inversiones internacionales.
(Anivel regional, hacia dénde se
mueve la regién en términos de
pensiones?

—Las dltimas dos reformas fueron
en El Salvador y Uruguay. El Salva-
dor tiene en este momento la tasa
de cotizacion mis alta de la region,
va estd en15%, en Colombia y Peri
se ha hablado de reformas de pen-
siones, pero todavia no hay pro-
yecto de lev que se haya ingresado
a Congreso. En México el nuevo go-
bier no anuncid lanecesidad de una
reforma de pensiones con un au-
mento de cotizacion, donde actual -
mente el aporte es solamente de
6,5%, mientrasen Chile es 10%y en
Colombia 11%. Vemos a una Amé-
rica Latina que tiende a aumentar
sus tasas de cotizacidn, para po-
nerse en estindares internaciona-
les a nivel de la Ocde.

+Hay alguna direa que les gustaria
potenciar mis en Chile?

-El negocio de ahorroe inversion,
wealth management, es un nego-
cio que queremos potenciar bastan-
te, en es0 hemos venido ganando
participacion de mercado, hemos
venido ganando clientes, ¥ crecien-
dosustancialmente losahorrosbajo
manejo.

¢Estin pensando en ira pafses en
los gque no estin dentro de la re-
gidn, como Brasil o Argentina?
—En el caso de Argentina, hacedos
meses comenzamos a administrar
las reservas técnicasde una compa -
fifa de seguros, incursionamos ya
en Argentina a través de la unidad
de investment management.

(No tienen planes de comparar
nada por ahora?

—No, de forma inorginica no vemaos
por este momento ninglin proyecto. @



