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PRINCIPAL INDIGE ACGIONARIO LOCAL SE CONTRAJO 1,54% POR TOMA DE UTILIDADES E INCERTIDUMBRE GLOBAL:
IPSA corta racha alcista y cierra su peor semana desde junio

JUAR MANUEL VILLAGRAN S.

uego de un mes con una marcada
tendencia alcista que lo tenia en su
récord, el principal fndice accionario lo-
cal, el IPSA, cerrd ayer su peor semana
desde junio v se contrajo 1.54%, con lo
que se ubicé en 5.033,33 puntos.
Especialistas del mercado desmenu-
zan las razones del descenso, donde aso-
man como principales factores la toma

sionistas salieron a vender sus posicio-
nes, Atribuye estoa las declaraciones be-
ligerantes entre EE.UUL y Corea del Nor-
te. De todos modos confia en que si se di-
sipan estos ruidos “vamos a volver a ver
una vuelta hacia los activos de riesgo, da-
da la alta liquidez que existe en los mer-
cados a nivel global”.

En tanta, Heinrich Lessau, managing
dircctor de Credicorp Capital, explica
quelabaja del IPSA se debi a “tomas de

de utilidades de los inversionistas y una
tendencia global de cautela ante una ma-
yor incertidumbre geopolitica.

Jorge Garcla, subgerente de Asset Ma-
nagement de Nevasa, reconoce que estos
dias han sido “duros para los mercadas
emergentes”, que luego de mostrar altas
rentabilidades han visto como los inver-

utili pucs de fuertes alzas regis-
tradas en lo que va del afio y especial-
mente durante julio. Ademds, a eventos
puntuales como los problemas de CMPC
con Guaiba 11 y las dificultades del pro-
yecta Alto Maipo que afectaron a AES
Gener y alos bancos acreedores”. Lessau
descarta de plano que el dommgrade por

parte de Fitch haya tenida algiin impacto
y agrega que “superada esta toma de uti-
lidades, la bolsa debicra mantener una
moderada tendencia alcista, impulsada
pur mejoras de sentimiento local por las
elecciones, el precio del cobre y por una
revision al alza de las expectativas de re-
sultados de las empresas para 2018, que
nosotros situamos entre 10% y 12%",

Analistas lo ven en hasta
5.500 puntos

José Ignacio Ruiz, analista de estrate-
giasenior de Bei Corredora de Bolsa, avi-
zora que “es probable que veamos algo
de caidas adicionales en el IPSA, ya que
la bolsa habiz estado transando con pre-
mio v las tensiones geopoliticas han sido

Evolucion de IPSA

En puntos
la excusa perfecta para una toma de utili- 5200
dades”. Conffa en que si se disipan los
riesgos geopoliticos “es probable que 5o
volvamas a ver al IPSA por sabre los 4.500,42
5100 puntos”. El socio de MBI, Germaén o
Guerrero, no descarta que el IPSA pueda
caer algomds a corto plazo, pero dice que
sigana la eleccion presidencial Pifiera el @z 72031
IPSA podria terminar el afio entre 5.300
puntos y 5400 puntos” 4400
Enla corredora de bolsa de Tanner es-
tin positivos. Su gerente de renta varia- 4200
ble, Francisco Soto, asegura que sigue es-
perando “un IPSA en tomo a los 5.500 o0 14886
puntos pars fines de este afio. Al ser un T -
mes de vacaciones en el hemisferio norte, ene [feb | mar [abr|may] jun | pd |2
no debiésemos ver movimientos tan 2017

marcados en el mereado y no veo un
evento de guerra con alta probabilidad”.

Fusente Bolsa de Comertie
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RESPONDIO A CRITICAS DE ALGUNOS ACTORES QUE SE OPONEN A CREACION DE UN FONDO SOLIDARIO

Presidenta Bachelet: “Creen que es buena idea
hacer negocios privados con las pensiones”

La Mandataria defendié que la iniciativa permitird complementar el ahorro de cada uno con la solidaridad de todos. Ademds, sostuvo que espera que en

el Congreso el debate tenga “la altura que corresponde y que podamos avanzar rdpidamente, porque nuestros pensionados no pueden seguir esperando”.

M.P. INFANTE. F. FINALDT y J. S0TO

pocas horas de haber
anunciado la reforma
al sistema previsional
a través de tres pro-
yectos de ley, la Presidenta Ba-
chelet salid ayer en defensa de
las iniciativas,

Enel marco de una visita a Pu-
nitaqui (IV Regidn), la Mandata-
ria asegurd que “es hora de ac-
tuar, porque las actuales pensio-
nes ne permiten una vida digna
de los jubilados y no van a mejo-
rar por si salas en el futura”. Asf,
defendi6 el camino que escogie-
ron para clevar las pensiones y
que busca crear un nuevo pilar
de ahorro colectivo con un alza
de 5% en la tasa de cotizacion
con cargo al empleadar. A dife-
rencia del 10% de cotizacién
obligatoria, este ahorro extra se-
rd administrado por un ente es-
tatal y no por las AFP. EL3% del
ahorro adicional se destinard a
cuentas personales de los traba-
jadoresy el 2% restante iria a un
fondo solidario, para subir los
montos de los actuales jubilados,
compensar las pensiones de las
mujeres v entregar aportes in-
tergeneracionales.

Este iltimo punto generd cri-
ticas inmediatas por parte de al-
gunos actores de la industria y
tambi¢n del oficialismo, asegu-
rando que el 2% se transformard
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La residenta Bachelet advirtio  ayer que “la promesa que nos hicieron hace 40 afios de que solo con el ahorro

enun impuesto al trabajo, que el
proyecto no cumplird con su ob-
jetivo de mejorar las pensiones y
que los afiliados deberdn pagar
una segunda comisién por la ad-
ministracién estatal.

“Es obvio quea algunos noles
gusta, porque a lo mejor ellos st
pueden arreglirselas solos o
porque creen que es una buena

idual tendrfamos buenas pensiones no se cumplia” y que hay que aportarle solidaridad al sistema.

idea hacer negocios privados
con las pensiones de todos. Pero
pregtintenles a las personas que
viven de su trabajo, a la gente de
clase media, si acaso noesun ali-
vio y un acto de justicia que sus
pensiones puedan mejorar sig-
nificativamente”, dijo la Jefa de
Estado, asegurando que la i
ciativa permitird Lomplemen-

Cuprum espera que cambios no
se sigan dilatando, pero que
“salga una buena reforma”

El gerente general de AFP
Cuprum, Pedro Atria, advierte
que si bien es fundamental co-
nocer el detalle de los proyec-
tos que buscan reformar el
tema de pensiones, valoraelin-
cremento al aherro y ve como
una oportunidad el debate en
el Congreso, donde podrian
mejorarse algunos aspectos
que permitan beneficiar mds a
los afiliados.

—;Céma ven los anuncios del
proyecto?

En términes generales, las
propuestas que vendrian en el
proyecto son mas o menos las
que se habian venido diciendo
con anticipacion. La clave es
que el sistema de pensiones
tenga un buen disefio. Hay
que tener claro cudl es el obje-
tivo central que tiene que te-
ner un disefio de pensiones, v
esto es cémo mejoramos las
pensiones de los chilenos hoy
diaylas de las futuras genera-
ciones. Es fundamental no
equivocarse con la reforma
que se haga, porque no es sa-
no estar haciendo reformas
permanentes a un sistema de
pensiones”.

—;Temen que pueda salir algo
completamente distinto del
Congreso, algo mds radical?

“Mis que temor, tenemos la
esperanza de que serd una ins-
tancia para que se mejore el pro-
yecto. Y ojald se alineen todos
para buscar el objetivo central
de mejorar las pensiones, Con-
fiamos en que se va a producir
una discusién productiva entre
todas las partes y que, finalmen-
te, se va a poder llegar a un
acuerdo razonable”,

“ Tenemos la

esperanza de gue
(el debate en el
Congreso) sera
una instancia para
fue se mejore el
proyecto. Ojald se
alineen todos para
buscar el objetive
central de mejorar
las pensiones”.

—;Se enredaria el debate si en
este Gobierno no hay ley y el si-
guiente presenta un nuevo pro-
yecto, diferente?

“Que esto se siga postergan-
do por supuesto que no nos
gustaria. Nos gustaria que haya
cambios y mejoras de ciertas co-
saspacuerdos minimos que son
relativamente transversales y
que son consistentes con lo que
vemos en otras partes del mun-
do. Creemos que la discusidn
no puede ser eterna, sobre todo
porque en el intertanto no son
i los gobiernos ni el mundo
politico ni las AFP los que pa-
gan el costo de la demora, son
los afiliados. Por lo tanto, espe-
ramos que esto no se siga dila-
tanda, pero en la medida que
salga una buena reforma que va
amejorar las pensiones”,

—El Gobierno plantea cambiar
el mecanismo de licitacidn, que
hoy es por precio, y ampliarlo a
desempeiio y servicio. ; Valoran
eso?

“Lalicitacién por precio hoy
parte de un supuesto de que
Ias AFP son caras y los datos
duros muestran que eso no es
verdad; al contrario, son mas
baratas que la mayoria de los
sistemas de pensiones”.

“Segundo, focaliza solo en
precio y nuestra posicidn
siempre ha sidn que ese no es
el tinico atributo valorado por
los afiliados. Que se incorpo-
ren otros atributos —que es lo
que se entiende del mensaje
(de la Presidenta Bachelet) sin
conocer adn cémo va a ser—,
que no es sola precio, nos pa-
rece positivo”.

tar el ahorro de cada uno con la
solidaridad de todos™

La Mandataria se refirié a los
pasos que seguirdn los proyec-
tos, En ese contexto, espera que
el debate en el Congreso “tendra
la altura que corresponde y que
podamos avanzar rdpidamente,
porque nuestros pensionados
no pueden seguir esperando”.

Ente estatal se financiara con
recursos del fondo colectivo

Los ministres de Hacienda, Ro-
drigo Valdés, y del Trabajo,
Alejandra Krauss, entregaron
ayor més detalles sobre los pro-
yectos de ley que buscan refor-
mar el sistema de pensiones.
“Esta no es un saludo a la bande-
¥a, s un proyecto de ley que
queremos que sea
aprobado en una
discusién ordena -
da, contributiva”,
sostuvo Valdés,

El jefe de las finan-
248 wl:lims reco-
nocid gue existe Un

“ Estonoesun

saludo a la bandera,
es un proyecto de ley
que queremos que

Respecto de la iniciativa que
busca fortalecer y hacer cambios
ala regulacién del sistema de
pensianes, el ministro de Hacien-
da reconocié que es una parte de
las medificaciones con mayer
complejidad. De hecho, alin no
existe una sola postura por parte
de los partides
politicos, ya que
para algunos los
puntos menciona-
dos son insuficien-
tes. "Ese es un
proyecto que tiene
mds complejidad y

costo de adminis-  spa apmbado enuna  nopodemos es-
tracion en el gestor . conderlo”, sostuvo
estatal: "admiis-  UISCUSION OFdenada, el ministro de
trarrd!lnerro no es contributiva®. Hacienda. Con
gratis”, dijo. En ese ello, Vakdés mani-
contexto, Valdés festd: "no haga-
explicd que loque  RODRIGO VALDES | mos una discusidn
se propone es gue de, por un lado,

Ia comisién de ahorro colectivo se
autofinancie a partiv del fondo.
“Las AFP van a sequir cobrando
un porcentaje sobre el sueldo y el
fondo simplemente va a cobrar en
Ios costos de administracion,
porque no es gratis administrar
Fondos del propio fondo que
administra”, dijo.

tratar de proteger a las AFP, y
por otro lado tratar de restar,
eliminar o disminuir al minimo
posible las AFP",

Ademds, la ministra Krauss
sefiald que el proyecto de ley
previsional no aborda la modifi -
cacion al sistema de pensiones de
las Fuerzas Armadas.

Capital: Cuesta entender que
creacion de ente estatal mejore
las pensiones; “las empeora”

A pocas horas de que la Presi-
denta Bachelet firmara los tres
proyectos que buscan reformar
¢l sistema de pensiones, el ge-
rente general de AFP Capital,
Eduardo Vildésola, manifesté
que la propuesta presentada
por el Ejecutivo se deberia cen-
trar en la mejora de las jubilacio-
nes, 1o que es, a su juicio, el eje
central. Ademds, critico que el
proyecto estd “claramente apu-
rado ¥ no analizado”, lo que le
restarfa la importancia debida

—(Serd suficiente en el iempo
un aumento de 5% en la cotiza-
cidn?

“No s€ sien dos afios mds, pe-
ro las expectativas de vida estin
aumentande une o dos afios”.

—;Qué cosas quedaron ausen-

tes en el proyecto?
“Nosotros lo que echamos de

menos en esta reforma es la

creacion de un ente indep
diente técnico que vele por la
sustentabilidad del sistema de
pensiones, porque este va a ne-
cesitar nuevos ajustes parameé-
tricos importantes”.

—:C6mo ven que no se hayan
Hecho cambios ala edad dejubi-
lacis

05 gusta compararnos con
la OCDE para algunas cosas y
para otras no. El resto de los pai-
ses va gradualmente aumentans
do la edad de pensiones. Obwia-
mente uno plantea que se haga
hoy, més en el caso de las muje-
res que de los hombres, Empe-
cemos a subir gradualmente la
edad de pension para que el im-
pacto no sea tan fuerte”

—;Qué le parece que les hayan

cerrado las puert toala

administracion del 5')6? ,,T'ene

que ver con temas de legitimi
dad?

“Las AFP han entregado ren-
tabilidades bastante buenas
Los cinco puntos, que en reali-
dad son tres, van a ser adminis-
trados por un ente estatal que
les va a cobrar. Entonces cuesta
entender que eso mejore las
pensiones; las empeora. Se
mezclan los argumentos, no se
puede entregar mads si no se
ahorra mas”.

—Como Capital, justedes en la
tramitacién qué prefieren?
“Que salga una buena refor-
ma y se demore un poco mds, &
que saguemos una reforma
apurada y que terminemos
arrepintiéndanos en un par de

Lo que echa-
mos de menos en
esta reforma es la
creacion de un ente
independiente téc-
nico que vele por la

sustentabilidad del
sistema”.

EDUARDO VILDGSOLA
L GENERAL GAPITAL

afios mds”.

—;Lamentan que la Presidenta
hace un afio llamara a conseguir
un gran pacto nacional y final-
mente el proyecto ingresara sin
acuerdo?

“Esperamos que la conversa-
cién ocurra de aquf para adelan-
te. Lamentaria mucho que la re-
forma no mejore las pensiones”

—Sienten que el proyecto no
mejora las pensiones?

“La que mejora las pensinnes
son las cotizaciones de los inde-
pendientes {obligatoriedad de
ahorrar en el sistema) y los tres
puntos que van a la cuenta indi-
vidual y decimos que si quere-
mos mejorar las pensiones ac-
tuales, debe ser a través del
Solidario”,

WANUEL HERRERA



