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Tras la aprobacion de la reforma:

Las acciones donde
las AFP tienen mas
espacio para inyectar flujos

La diferencia de ponderacién de los fondos de pensiones en acciones chilenas
respecto al IPSA revela el margen que tienen para aumentar inversiones a futuro.

MARCOS BARRIENTOS

Es una noticia extrafia para el Chile
polarizado que estuvo dominando en
los dltimos afios. El amplio consenso
politico respecto a la reforma de pen-
siones, la que promete un aumento en
la capitalizacién individual a través de
las “AFP 2.0”, tiene multiples conse-
cuencias para el pais. No solo podria
contribuir alegitimar un sistema previ-
sional que se vio cuestionado en los dl-
timos afios. Para los inversionistas en
renta variable, el acuerdo despachado
ayer desde el Congreso se podria tradu-
cir en mayores inversiones en acciones
chilenas alolargo de los afios, marco en
el que varios llaman a mirar una métri-
ca en particular: aquella que permite
saber si a estos institucionales les queda
0 no espacio para invertir en ciertos ti-
tulos del indice S&P IPSA.

Dénde estdn los espacios
En este contexto, al revisar la diferen-

cia entre el peso de los componentes
del IPSA en el selectivo y el posiciona-

miento de las AFP en acciones chilenas,
destaca que el mayor espacio para au-
mentar inversiones estd en Banco de
Chile, donde se aprecia un llamativo
diferencial de 8,4 puntos porcentuales
(pp) entre la ponderacién actual de los
fondos de pensiones (3,9%) y el peso
del papel en el indice (12,4%).

Luego, le siguen Embotelladora An-
dina serie B, con un

sobreponderacién), Cenco Malls (2,61
pp), Enel Américas (1,4 pp), Banco San-
tander Chile (0,85 pp), entre otras.

De todos modos, con la reforma
previsional el escenario se apresta a
cambiar. “Estimamos que un aumen-
to del1% generaria ingresos netos adi-
cionales de mds de US$ 70 millones
por mes, totalizando mds de US$ 850

millones anuales”,

diferencial de 2,23
pp; Quifienco (1,84
pp); Vapores (1,71
pp); CMPC (16 pp),
entre otros.
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calculé JPMorgan en
un informe. “Con
aumentos del 4% y
del 6%, los ingresos
mensuales ascende-

En la otra vereda,
donde las AFP estdn mds sobrepondera-
das respecto al indice S&P IPSA, destaca
Mall Plaza, con un exceso de pondera-
cién de 3,9 pp. Esto, tras el reciente au-
mento de capital de la operadora de cen-
tros comerciales, el que fue suscrito por
las administradoras y elevd su posicién
en la compania vinculada a Falabella.

Otras acciones en donde las AFP ten-
drfan menos espacio para aumentar
sus inversiones al considerar el indice
S&P IPSA serfan Cencosud (2,8 pp de

rian a US$ 284 millo-
nes y US$ 426 millones, respectiva-
mente”, agrego.

Al considerar el porcentaje actual
de exposicién que tienen las AFP a ac-
ciones chilenas, de 6,7% (al cierre de
2024), esto implicaria nuevos flujos
netos mensuales para las acciones chi-
lenas de US$ 4,7 millones por el au-
mento de cotizacién del 1%, el cual su-
birfa a US$ 19 millones con un aumen-
to de 4% y a US$ 28 millones por mes
al llegar al 6%.



