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IPSA anota récord histérico y analistas apuntan a efectos positivos de reforma previsional

IPSA anota récord historicoy
analistas apuntan a efectos
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El indice accionario anoto tres jornadas consecutivas con ganancias, donde

),

avanzo un 2,7%. En la sesion de este jueves, avanzo a 1,88% a 7.222,08, su nivel

mads alto en la historia.

MAXIMILIANO VILLENA

Una nueva jornada al alza vivio el princi-
pal selectivo accionario del pais, en una se-
sion donde se acoplé alos principales indi-
cesglobales, y termind de digerir la aproba-
cion de la reforma previsional de este
miércoles.

Asi, luego de unajornada de bajas el miér-
coles, tras el discurso del presidente de la Fed
Jerome Powell, los principales mercados
del mundo recuperaron lasenda alcistas. El
S&amp;P500 se empind 0,54%, mientras
que el industrial Dow Jones y el tecnologi
cos Nasdaq subieron 0,38% y 0,25%, respec-
tivamente.

La jornada también estuvo marcada por-
que la Reserva Federal mantuvo las tasas es-
tables el miércoles, eliminando el lenguaje
que reconocia la relajacion de la inflacion
de su ultima declaracion de politica mone-
taria.

En este escenario, el IPSA avanzo6 a 1,88%
a7.222,08, sunivel mds alto en la historia.
“Este jueves el IPSA cerr6 al alza en linea con
el rendimiento de las bolsas globales. Si
bien los mercados internacionales estuvie-
ron en modo “risk on,” el alza del IPSA se
debe a la aprobacion de la reforma de pen-
siones”, comento José Agustin Cristi, portfo-
lio manager de acciones chilenas de Zu-
rich.

Ademas, el IPSA anotd tres jornadas con-
secutivas con ganancias, donde avanzo un
2,7%.

“El mercado lo toma como positivo la
aprobacion al considerar el aumento en la
cuenta de capitalizacion individual en un
4.5%, yaque deberia generar unaumento en
los flujos en el mercado de capitales loca-
les. Por otro lado, el mercado consideré de
manera positiva que las diferentes coali
ciones politicas llegaran a un acuerdoy den
estabilidad al sistema politico y por ende
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economico”, agrego Cristi.

De caraal cierre del mes, que termina este
viernes, en eneroacumula un alzade 7,
y lleva siete meses seguidos de ganancias,
acumulando 12,6%.

Al cierre de este jueves, el dolar cayo $7,31
respecto del miércoles y llegé a un valor de
$984,25 la unidad. Ante esto, la moneda de
Estados Unidos en Chile anot6 una rachade
dos jornadas consecutivas a la baja, donde
perdio $11,05.
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EFECTO DE LAREFORMA

La reforma aprobada, implicard un cargoal
empleador de 7% de la renta imponible, la
cudl se implementard con una gradualidad
de 9anos. Pero los plazos podrian extender-
se dos anos mas en la medida que una eva-
luacion externa sobre la Ley de Cumpli-
miento Tributario, que se efectuard al ter
cer ano, dé cuenta de un menor efecto
recaudatorio al esperado, conforme a las
recomendaciones del Consejo Fiscal Auté-
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La cotizacion adicional iniciard cinco me-
ses después de que se promulgue la Ley. Y
€so ocurrird este afo.

Aldo Morales, subgerente de Estudios Ren-
ta Variable en BICE Inversiones, sefiala que
la aprobacionde la reforma “es un cataliza
dor positivo, porque aumentara el ahorro
neto en la economia, porque entrara un 1%
anual de cotizacion adicional en los proxi
mos afos. Ese aumento en el ahorro recu-
perara gran parte de los flujos de los recur-
sos que salieron por los retiros de fondos de
pensiones, que fueron entornoslos US$50
mil millones”™.

“Eso deberia también presionar a la baja
las tasas de interés, y debiera ser positivo en
general para el mercado de capitales”, dice
Morales, y agrega que “si las AFP mantienen
el 7% de los recursos administrados en ac-
ciones chilenas como esta hoy, el flujo be-
neficiaria a estos titulos”.

Jorge Garcia, gerente de inversiones de Ne-
vasa AGF, senala que que si bien la refor-
ma beneficiard al mercado de capitales, el
impacto no necesariamente se sentird de in-
mediato, pues ese mayor flujo serd gra-
dual.

“Efectivamente el componente ahorro se
va a ir incrementando, aunque gradual-
mente en varios anos, el mercado de capi-
tales local deberfa recibir parte importante
de estos flujos, tanto en acciones como bo-
nos, lo que entrega viento a favor desde el
punto de vista de los factores técnicos en el
mediano y largo plazo. Por otra parte, el en
carecimiento del capital humano para las
compainias también podria tener una me-
lla en las rentabilidades, sobre todo de las
empresas mas intensivas en personal”, in-
dica Garcia.

Segun sus cdlculos, por cada 1% adicional
cotizado, llegan a los fondos de pensiones
US$70 millones mensuales, “si eso lo cru-
zamos con la inversion de los fondos en
Chile, que tiende a ser algo mas del 50%, en-
tregaria flujos del orden de los US$40 mi-
llones al mercado local de forma mensual
por cada punto adicional”.

Guillermo Araya, gerente de estudios de
Renta4, sefala que “si hoy con un10% de co-
tizacion se aporta mensualmente US$ 700
millones al sistema, con un 4,5% adicional
de ahorro individual se sumarin aportes
mensuales por US$ 315 millones”.

Esto, pues 2,5 puntos porcentuales irdn al
Seguro Social para contingencias de invali-
dez, sobrevivencia y beneficio a mujeres,
que estard compuesto de la cotizacion de
1,5% que actualmente paga el empleador
para el SIS, y 1 punto porcentual adicional
proveniente de la nueva cotizacion del em-
pleador, que completa el 7% aprobado.

“Estimo que ya en los dias previos el IPSA
fue recogiendo en parte esta noticia. El efec-
to inmediato es que se desecha cualquier
discusion relativa a un eventual retiro de los
fondos de pensiones, lo que tiene un efec-
to positivo sobre el [PSA. Recordemos que
el tema de los retiros ha sido un tema recu
rrente todos los anos”, dice Araya.@
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