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Bolsa informé montos transados a 2024

Profundidad del
mercado cae 35%
desde retiros de fondos
de pensiones

La debilidad del mercado ha sido parte del debate
sobre la reforma de pensiones, que traeria nuevos
recursos para que las AFP inviertan en él.

Pablo Reyes

esde el 2020 hasta el 2021 se realiza-
ron tres retiros de los fondos de las
AFP y solo el primero y segundo
significaron que las administrado-
ras liquidaran US$32.244 millones en posi-
ciones en el mercado financiero. Desde en-
tonces, los montos transados en la Bolsa de
Comercio de Santiago no se han logrado re-
cuperar, y es por esto que en el debate parla-
mentario de la reforma de pensiones del Go-
bierno, uno de los puntos clave es cuanto del
nuevo 6% de cotizacién ird a cuentas indivi-
duales, y por lo tanto, a recuperar el mercado
financiero,
El 2021 en la Bolsa de Comercio de San-
tiago se trans6 un peak historico de $43.929

mil millones en acciones. Al cierre del 2022,
en cambio, y tras los retiro de las AFP, se ne-
gociaron $36.905 mil millones, y ya para el
2023 $27.238 mil millones.

Si bien en 2024 la cifra subié levemente
($28.671 mil millones) atn se estd lejos de los
voltiimenes previos a los retiros.

Elincremento de cotizaciones en los fon-
dos de pensiones "tiene la capacidad de au-
mentar la profundidad de mercado”, dice el
director de Estrategia de Inversiones para
América Latina de BlackRock, Axel Christen-
sen.

Un aumento de profundidad en el mer-
cado "permite el libre traspaso, el libre inter-
cambio o la facilidad de intercambio entre los
distintos intermediarios”, explica Jorge Tolo-
sa, operador bursatil en la corredora Vector

Capital. "Permite que las valorizaciones de
los instrumentos sean en el fondo més acorde
a sus flujos, a sus fundamentos financieros’,
anade.

Segiin Axel, las ventajas de un mercado
profundo son muchas: mayor acceso a capi-
tal para empresas; reducir costos de endeu-
damiento; ofrecer un rango mayor de alter-
nativas de ahorro e inversién; y fuente de fi-
nanciamiento para inversion de infraestruc-
turas y servicios publicos.

Tras el primer retiro de las AFP, el merca-
do se volvié "menos liquido, més caro y con
clientes sin querer invertir en Chile”, descri-
be Eduardo Munoz, presidente de Nevasa y
director de Nuam, la sociedad que conjuga

las bolsas de Santiago, Colombia y Pert.

Proyecciones para el 2025

Para el 2025, Patricio Rojas, gerente ge-
neral de la Bolsa de Santiago y gerente Cor-
porativo de Finanzas de Nuam, asegura que
pese al crecimiento del 5% en torno a los
montos por acciones en 2024 vs 2023, "el
mercado todavia necesita atraer una mayor
participacién de los inversionistas para for-
talecer la profundidad y liquidez. El ejecuti-
vo apunta a que la recuperacién de la pro-
fundidad en el mercado de valores es funda-
mental para fortalecer su atractivo tanto pa-
ra inversionistas locales como extranjeros.

Hay otros factores, de caracteristicas mas
politicas, que podrian beneficiar esta atrac-
cién de flujo de inversionistas, senala Chris-
tensen, como ""un cambio de Gobierno hacia
uno mas proclive a politicas econémicas en-
focadas en aumentar el crecimiento podria
ser una fuente de aumento de flujos de inver-
sionistas hacia el mercado de valores chile-
no”.

Munoz, de Nevasa, afade que estos be-
neficios se verian reflejados en una serie de
factores econ6micos. “Una mayor liquidez en
el mercado de capitales implicaria tasas mas
bajas, mds inversion y mas empleo”. Ademas,
"los inversionistas tienen mayor confianza
porque pueden entrar y salir con facilidad,
asegurando precios justos y minimizando
riesgos’, senala Rojas.

Por otro lado, sobre los factores que po-
drian afectar negativamente la profundidad
del mercado el 2025, Christensen menciona
un entorno global mds negativo; tensiones
geopoliticas; y/o medidas de proteccionis-
mo.

Segtin datos de la bolsa, eso si, los mon-
tos totales transados en el mercado (suman-
do acciones, renta fija, monedas y otros) han
ido al alza desde los retiros. El 2024 cerraron
en $907.017 mil millones, muy por encima de
2021 cuando acumulaban $792.384 millones.
Al cierre de 2023, esto significé un importante
alza de 25%. Lo transado en renta fija crecié
35% hasta $196.094 mil millones y la interme-
diacién financiera en 26% hasta 434.108 mil
millones.

En tanto, el niimero total de transaccio-
nes en la bolsa de Santiago el 2024 crecié un
16% versus 2023, hasta un total de 12 millo-
nes, con la mayor alza en los CFI, de 90%. El
numero de negocios en acciones (que repre-
senta cerca del 90% del total) subi6 17% y el de
la renta fija s6lo un 1%.
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