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ECONOMIA
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Ante efectos en la economia

Proyecto previsional:
Mercado se inquieta
por estancamiento

o

Los activos locales quedaron
debilitados tras la seguidilla de retiros

de las AFP.
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Hasta el afio 2045. Dos déca-
das tomarfa al mercado de capi-
tales recuperar la profundidad
que tenfa previo a los retiros de
los fondos gestionados por las
AFP, en caso de que no se aprue-
be la reforma de pensiones. Con
un aumento en la cotizacién de
seis puntos, en tanto, “recupera-
mos en cinco afios la profundi-
dad que tenfamos en 2019”, cal-
cula Sergio Lehmann, econo-
mista jefe de Bci.

Por eso, que la reforma no
avance preocupa al mercado. “Si
no hay reforma se retarda la re-
cuperacién”, advierte Felipe
Alarcén, economista asesor de
EuroAmerica.

En el Gobierno lo tienen cla-
ro. “Cada dfa que pasa sin una
reforma de pensiones es un cos-
to importante para el mercado
de capitales”, dijo el ministro
de Hacienda, Mario Marcel, en
un seminario de la Bolsa Elec-
trénica.

El problema, plantean econo-
mistas, es que sin reforma la re-
cuperacién de la profundidad
del mercado, tras los retiros, se-
rd lenta. Y esto golpearfa a la
economia.

La ventana podria cerrarse.
“Nuestro escenario principal es
que no hay reforma”, dice Jorge
Fabrega, asesor experto en data-
politics de Pacifico Research. “Es
poco probable que se cierre en
enero y, por ende, la discusién
continuard en pleno inicio del
afio electoral, paralizandola”.

Eso despierta preocupacio-
nes. “Es urgente llegar a un
acuerdo”, acota Lehmann. “No
solo por mejorar la jubilacidn,
también permite profundizar
el mercado de capitales”, afia-
de. Y calcula que alcanzar los
niveles de 2019 tomaria cinco
afios si es que el 6% extra de co-
tizacién se dirige a cuentas in-
dividuales. Habiendo cedido
en su postura, dificilmente el
Gobierno acepte que todo el
monto vaya a capitalizacién in-
dividual.

Para Andrés Pardo, estratega
de XP Investments, “sea como
sea la distribucién” del 6%,
“ayudaria a la demanda de acti-
vos locales”.

Y la falta de acuerdo significa
mayores costos de financia-
miento “para el fisco, empresas
y consumidores”, dice Alarcén.

La renta fija sufrirfa. Tras los
retiros, las tasas locales depen-
den mds de las externas y estdn
mds altas de lo que debiesen,
consigna Natalia Ardnguiz, so-
cia de Aurea Group. Esto halle-
vado a tasas hipotecarias “muy
elevadas”.

Para algunos, un rechazo no
serfa un golpe extra paralos acti-
vos. Otros ven una reaccion ne-
gativa. “Sin acuerdo, se podrian
generar presiones contra el pe-
so”, apunta Andrés Abadyia, eco-
nomista de Pantheon.
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