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Gerente general de Sura
AM cree exagerados
temores sobre Chile y
no ve fin al sistema de
AFP

lgnacic Calle sostiene que es poco probable
que los llamados de los candidatos
presidenciales de la oposicion a desmantelar el
sistema de pensiones lleguen a puerto.
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Pese a gue algunos politicos chilenos amenazan con acabar con su negocio, uno de los
mayores administradores de fondos de América Latina se mantiene firme en su vision llena de
optimismo para los mercados del pais.

lgnacio Calle, gerente general de Sura Asset Management, con sede en Bogota, que
administra el tercer fondo de pensiones privado mas grande de Chile, sostiene que es poco
probable que los llamados de los candidatos presidenciales de la oposicién a desmantelar el
sistema de pensiones lleguen a puerto. Y los inversionistas han sido demasiado pesimistas
sobre el pais, afirma, ya que hay muchas oportunidades que estan listas para ser
aprovechadas.

“Tenemos una vision muy positiva del futuro de Chile”, dijo Calle en una entrevista. ‘Las
condiciones para los inversionistas extranjeros son buenas”.

Es una vision sorprendentemente optimista de un pais que alguna vez fue considerado el
epitome de la estabilidad y la buena gobermanza en America Latina, pero que se ha vuelic mas
volatil en medio de una crisis social por la desigualdad y los deficientes servicios plblicos. El
desempefic reciente de los mercados ha sido inferior al de ofras naciones en desarrollo ante la
posibilidad de que un candidato de izquierda llegue a |a presidencia, la inquietud por una
nueva Constitucion y después de que US349.000 millones en ratiros anticipados de pensiones
autorizados como parte de las medidas de alivio por la pandemia redujeran los actives de las
cuentas en al menos un 20%.

Los bancos de inversion estan divididos sobre como interpretar los riesgos para los mercados
de valores en Chile. Estrategas de Bank of America Corp. y UBS Group AG redujeron su
exposicion a las acciones del pais, aduciendo la creciente incertidumbre politica, mientras que
JPMorgan Chase & Co. se mantiene neutral. LarrainVial, con sede en Santiago, dijo que el
mercado ya ha descontado la fragilidad instifucional de Chile, mientras que BTG Pactual tiene
una s=sobrenonderacion. va due los riesqos estarian implicitos en las valoraciones actuales.



El indice bursatil de referencia 5&P IP5A ha perdido un 6. 9% en los Oitimos tres meses en
términos de ddlares, uno de los 10 peores resultados del mundo durante ese periodo. El peso
se ha debilitado un 8% en tres meses, lo que lo convierte en la moneda con el pear
desempefio entre las 31 principales divisas. Las tasas de los bonos denominados en pesos
con vencimiento en 2030 han subido casi 150 puntos bases desde junio.

Calle cree que gran parte de la preocupacion es exagerada. Los mercados han seguido
funcionando en muchos paises a pesar de los movimientos sociales o de los Gobiernos de
Izquierda, sefiala.

Y aunque varios candidatos presidenciales, incluide Gabriel Boric, el favonto para las
elecciones de noviembre, han dicho que quieren reemplazar las pensiones privadas del pais
por un sistema estatal. Calle cree que la idea no ira a ninguna parte. Seria practicamente
imposible debido a las pesadas cargas fiscales y tnibutanas que se requiere para que el Estado
asuma la responsabilidad, segun Calle.

‘Muchas veces los candidatos son muy agresivos durante sus campafias electorales, pero
tienden a moderar sus discursoes una vez que llegan a la presidencia®, dijo.

En toda la region, Sura administra unos US$147 000 millones en activos en Chile, Argentina,
Colombia, México, Pert, Uruguay y El Salvador, y espera cerrar el afio con US$162.000
millones, sefialé Calle. Tres cuartas partes de esos activos corresponden a las operaciones de
pensicnes de Sura en la regidn. y el resto a sus operaciones de inversion y administracion de
patrimonio.

Anticipandose a las alzas de tasas, este afic Sura ha reducido la renta fija de sus carteras y ha
sobreponderado la renia variable en Chile, México y Colombia. Algunas acciones chilenas y
colombianas habian sido excesivamente castigadas incluso antes de la pandemia, dijo Calle.

Sura también esta incrementandao la asignacion a activas alternativos coma capital privado,
deuda privada, infraestructura e inversiones inmobiliarias, con el objetivo de aumentar su
ponderacion al 15%, desde el 7% actual. sefiald Calle. Su cartera de capital privado deberia
aumentar en un 50% a US$15.000 millones en 2025.

La compafiia también esta expandiendo su oferta de fondos inmobiliarios en Chile, Colombia vy
Pert a 20 para fin de ano desde los 15 actuales, y pronto deberia agregar fondos inmaobilianos
mexicanos. Calle espera que los fondos de pensiones sigan siendo un cliente imporiante de
sus fondos de infraestructura mientras buscan opciones en un mundo de rendimientos
decrecientes.

Y el propio fondo de pensiones de Sura estara presente para eso, afirma.



