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“No hemos hecho
ningun cambio
con respectlo a las
nversiones en
Chile™

El CEO de Sura Asset Management se muestra confiado en Chile.
Valora la aprobacion de la Pension Garantizada Universal y que
el futuro gobierno haya anunciado que los retiros de AFP no
seguirdn. Cree, ademds, que el mercado local se ha venido
estabilizando desde la eleccion presidencial. Por ahora, la nueva
Constitucion no lo complica. También profundiza en las
oportunidades de inversion que ve a nivel global.

Una entrevista de MARIANA MARUSIC  Fotos MARIO TELLEZ

)

Después de las elecciones donde
fue electo el presidente Gabriel
Boric, uno ve una tasa de cambio
y una Bolsa en Chile que se han
venido estabilizando™.

esde el dfa en que Ga-
briel Boric resultd
electo como presiden-
te, ¥ hasta ahora, el
mercado local se ha
ido estabilizando. La
llegada de Mario Mar
cel al Ministerio de
Hacienda tue una buena senal. ¥ el anuncio
gue han hecho ambos, respecto de no seguir
retirando 10% de las AFP, fue importante.
Esa esla vision que Lliene el CEO de Sura As-
set Management, lgnacio Calle, sobre Chile,
Actualmente, en el conjunto de paises en
gue operan, tenen unos US$145 billones en
activos bajo administracion, lo que se com
para con los US$95 billones que tenian hace
diez anos, En Chile hoy tienen casi US$40 hi-
llones, “inclusive después de los retiros”,
puntualiza Calle, Sura es el controlador de
AFP Capilal.

El ejecutivo también ahonda en las oportu
nidades de inversion que ve a nivel global. Al
respecto, comenta que hay un pais que cree
serd relevante en losproximeos afios: India. “Es
un paisque, posiblemente, esta sea su déca
da. Ahivyo creo gque puede empezar a balan-
cearse la demanda de productos del planeta
de China a la India. Creo que ahi hay un
tema interesante para observar”, reflexiona.
Ha habido ruide politico en Chile en el al-
timo tiempo. Ustedes, como inversionistas
que buscan estaren el largo plazo en el pais,
2siguen teniendo los mismos planes de in-
version que hace tres afios?

-5i, s¢ mantienen, No hemos hecho ninglin
cambio con respecto a las inversiones en

Chile, el pais es muy importante para Sura
AM Yo dirfa que nuestros pafses mads impor-
tantes son México v Chile, por el lamano
que tenemos. Son superestratégicns, v en
es0 Nosotros no tenemos un proyecto en el
que hayvamos venido desacelerando Chile, al
reves: seguimos ganando participacion de
mercado, seguimeos fortaleciendo los equipos,
productos y las soluciones, Seguimos invir-
tiendo,
Pero lo estin mirando mas de cerca...
Siempre lo miramos desde cerca. Sura es
una compafia latinoamericana que tiene
mds de 75 anos de existencia, Nos ha tocado
todo tipo de turbulencias politicas y econo-
micas en muchos de los paises en que ope-
ramos. Claramente en Chile esto no lo veia
mos antes. En afios anleriores se empezo a
mirarconel tema de las manifestaciones, pero
vocreo que eneste momento, despuds de las
elecciones donde fue electo el presidente
Gabriel Boric, uno ve una tasa de cambio y
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una Bolsa en Chile que se han venido estabi-
lizando; ademads del anuncio del nombra-
mientode Mario Marcel en el Ministerio Ha-
cienda, un gran economista, muy respetado
ensus momentos del Banco Central, fue par
te dela Comision Marcel en el gobiernode Mi-
chelle Bachelet. Eso ha generado mucha,
muchamds tranquilidad en el mercado en ge-
neral. ¥, porejemplo, el anuncio deno seguir
entregando mas 10% de las AFP es muy im-
portante. Ya se entiende la importancia de que
esos recursos gue tienen las AFP son para las
personas, para sus pensfones. Eso es muy re-
levante. Enlonces, uno va empieza a mirar
mis estabilidad,

El aiio pasado se reunio, junto a otros
controladores de AFP y aseguradoras, con el
ministro de Hacienda, Rodrigo Cerda, para
mostrarle la preocupacion que tenian por
los retiros. ;Fsa preocupacion ya
desaparecia?

Agui hay varias etapas. Lo primero, es quela
gente, los chilenos, se dieron cuenta que los
recursos si existian. Lo segundo, es que se
han dado cuenta cdmo se ha multiplicado su
dinero, En principio, los retornos que han
lenido las AFP para los recursos que han
invertido las personas en Chile han sido
demasiado buenos. Y lo tereero, es gueel
anuncio por parte del nuevo gobiemo, de no
hacer mds reliros, es muy importante,
porque realmente es una conservacion del
dinero para las pensiones. Es muy dificil que
las personas retiten todos sus recursos y
volver otra vez a construir pensicn a partir de
los 45 050 afos, se vuelve muy dificil.

Pero el actual gobierno también estaba en
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contra de los retiros de AFP y ain asi el
Congreso aprobo tres. ;Fs un riesgo que atn
existe, o cree que ya se disipo?

-Hay un tema muy importante que pasd en
enero en Chile, que fue la aprobacion de la
Pensién Garantizada Universal (PGU). Eso es
definitivo. Yo creo que esun gran ejeniplo el
que estd dando Chile para el resto de la
region al permiltirle a todos los ciudadanos
chilenos que tengan tuna PGU., Ese primer
pilar ya estd cubierto por el Estado.

Y, sin embargo, todavia no se aprueba una
reforma estructural del sistema de pensiones
en Chile, Ya van siete afios desde la Comision
Bravo. El futuro gobierno propone acabar
con las AFE. ; No temen que cambien las
reglas del juego?

-Eso es un tema que sucede en cualguier
parte del planeta. En el caso de las pensiones,
tenes dos varlables exdgenas. La primera, la
longevidad, las tablas son dindmicas en la
forma como las personas van envejeciendo v
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claramente se van cordendo en el tiempo.
Entonces, eso s una variable que hay que
irla ajustando en el empo. Y la segunda, son
las retornos que se estin viendo en los
mercadeos, que son mds bajos frente a lo que
se vela anterdormente. Esos son retos que hay
en el sistena de pensiones v se deben ir
adecuando a través de reformas
previsionales. Yo diria que no podemos
demorar en hacer reformas de pensiones, es
muy importante irlas haciendo en el tiempo.
En el caso de Chile también se esta
redactando en paralelo una nueva
Constitucion.

Une de los temas que también hemos visto
es que de las iniclativas populares més
voladas en la Constituyente es “Con i plata
no”, Eso es muy importante, porgue la gente
se diio cuenta que para ellos la cuenta
Individual es muy relevante v que se lo
administre una entidad especializada en
imversiones es importante, porgque es la

forma en gue se puede optimizar en muchos
asset classes con equipos especializados v
profesionales, para obtener los mejores
retormos. Y agrego algo: acabamos de ver una
reforma muy importante en Holanda, que
pasa de un sistermna puiblico a un sistema de
ahorro individual, hasicamente solicitado
inclusive por los grupos de jovenes
holandeses, donde pasa a ser una
contribucitn definida para que la gente
pueda ahorrar para su propia pensidn. Uno
Io que ve es que el planeta se estd moviendo a
sistemas previsionales que Ameérica Latina
los tiene, en el caso de Chile, desde 1981,

JLa nueva Constitucion genera una
incertidumbre adicional para invertir en el
pais?

-En este momento no. Vemos gue ahora en
julio se acaba el andlisis por parte de los
constituyentes. Creoque es de esas discusio-
nes tan importantes que se tienen quedaren
los paises para ir evolucionando, v gue las

nuevas generaciones de jovenes gue van en-
trando se hagan parte de la construceion de
esa Carta Magna es super relevante. Es uno
de los temas que, en general, cada cierto
tHempo los pafses van necesitando para ir
ajustando las poblaciones a esas nuevas de-
mocracias que tenemos.
Y sin embargo hay empresarios en Chile que
estdn cambiando su domicilio al exterior.
+Por qué cree que los inversionistas
extranjeros son mas positivos con el pais gue
los locales?

¢Has escuchado gue el prado del vecino
siempre es mds verde? Sura AM nacio hace
10 afios de la adquisicion inicialmente de los
activos de ING en América Latina. Y en 10
afios hemos hecho 19 adquisiciones. Hemos
montade toda una plataforma, nosolamen-
te de AFP. sino también una platatorma
para wealth management, una plataforma
para investment management, parainver-
sionistas institucionales. Es una parrilla
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completa que nos ha permitido tener una
capilaridad muv alta en todos los pafses
para poder ofrecer todos los productos gue
nosotros queremos para nuestros clientes,
Nosotros arrancamos con alrededor de unos
15 millones de clientes v cerrameos el 2021
con 21,6 millones de clientes. Y si le suma-
mos la plataforma de bienestar financiern
que tenemos para empleados de pymes, ya
llegamos a un millon de usuarios. Es decir,
tenemos pricticamente 21,6 millones de
clientes en América Latina, y ahi Chile es
parte de ese rompecabezas en el que que-
remos permear toda una plataforma de pro-
ductos y de soluclones para ese propasito
quenosolros tenemaos, que es acompanara
nuestros clientes a cumplir esos suefios,
esas metasque tienen. Entonees, temas que
puedan legar a sucederen elentretanlo, yo
creo que son parte de las discusiones en una
regidn gue ha sido turbulenta, una region
que tiene muchos cambios y nosolros, en es-
tos diez afios, entendemos muy bien la re-
glon.

Estamos en un mundo con inflacién al alza,
de tasas al alza, y ahora se suma la invasion
de Rusia a Ucrania. ; Donde invertir, qué
mercado es atractivo?

-Empezamos un 2022 con inflacidn. El afio
2021 fue un afo de recuperacion frente a
2020, v estamos frente a un 2022 gue se ve
un poce mas complejo con respecto al
crecimiento que tuvimos en 2021. Con
cuatro anos consecutivos de crecimiento en
mercados desarrollados, claramente ya se
empiezan a ver algunos activos a unos
niveles bastante altos. Atin asi, todavia puede
haber oportunidades en mercados
desarrollados (EE. UL v Europa), En el
mercado de acciones puede haber todavia
algunas oportunidades donde los multiplos
permiten la entrada en ciertos mercados.
También est:i la guerra en Ucrania. Eso ha
generadoun movimiento muy fuerte de
commodities, muy a la expectativa de lo que
pueda pasar con Taiwin, Estamos enun
momento en que China también puede
llegar a moverse en Taiwdn v, para la OTAN,
especialmente para EE.UU, le queda
bastante complejo atender estas dos crisis
que se estin viendo en este momento. Yo te
diria que eso, a pesar de la situacion que
produce una guerra, genera una
oportunidad en los mercados para la parte
de los commodities, en el caso del petroleo,
el cobre v la plata.

.Y los activos alternativos?

-En el mercado de alternativos se ven
oportunidades inleresantes, en el casodein
fraestructura, privateequity, private debt,
real estate, en algunos subyacentes de pro-
ductos inmobiliarios se volvio muy intere-
sante (...) El terna de hoteler(a, sobre tode de
turismo, con plataformas digitales para per
S0Mas, que se conocen como los ndmadas di-
gitales. Y hay otro fendmeno que es el de
venture capital, Esincrefble la cantidad de
adquisiciones que se han venido realizan-
dode venture capital en toda América La-
tina, nuevos unicormios, una cantidad de
compariasjovenesalas cuales se lesestd in-
vectando mucho dinero, es unode los tipos
de activos que todavia estd por desarrollar
en la region v donde vamos a ver también
hastante inversion.@



