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Optimismo local y menor riesgo global:

Los factores que estdn
impulsando los fondos de
pensiones a NUEeVos maximos

L —

En el balance parcial a noviembre, los multifondos estdn
logrando su mejor desemperfio desde 2019.

J. AGUILERA

Un escenario internacional
mejor que el proyectado a prin-
cipios de afio y un mercado
bursatil local optimista de la re-
cuperacién econémica, meno-
res tasas de interés y el cambio
de ciclo politico son algunos
factores que empujan la renta-
bilidad de los fondos de pensio-
nes a elevados niveles.

Aunque noviembre rompid
con una racha de cinco meses
con resultados positivos para
todos los fondos —algo inédito
desde 2014—, la rentabilidad
acumulada en lo que va del afio
es azul. Entre enero y noviem-
bre, el fondo E registra su mejor
retorno acumulado para un pe-
riodo similar desde su creacién
(8,73%). Los demds anotan su
mejor resultado desde 2019: las
ganancias van desde 14,68% en
el fondo A hasta 10,8% en el
fondo D (ver grafico).

Que el mejor desempeiio rela-
tivo esté en los fondos mds ex-
puestos a la renta
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Gonzalo Mufioz.

Desde el punto de vista de los
activos mds riesgosos, la volati-
lidad externa ha castigado par-
cialmente el desempeno de la
renta variable durante el afio.
Sin embargo, la tendencia pre-

dominante ha sido

fija muestra que
hay mejores fun-
damentos para la
economifa nacional
que han favorecido
tasas de interés
mds bajas. “A esto
se sumd un escena-
rio empresarial especialmente
favorable: resultados corporati-
vos sélidos, un mercado bursdtil
dindmico y, en particular, un IP-
SA que no solo recuperd terreno,
sino que alcanzé maximoshistd-
ricos, reflejo del buen dnimo que
predomind entre inversionistas
y empresas”, describe el analista
de mercados de XTB Latam,

Para el periodo
enero-noviembre, este
fondo acumula su mejor
desempeiio histérico.
|

una disminucién
de la percepcién de
riesgoy alzas signi-
ficativas en los dis-
tintos mercados ac-
cionarios. En parti-
cular, detalla Jorge
Tolosa, analista de
renta variable en Vector Capi-
tal, esta tendencia se consolidé
durante el tercer trimestre: “Pa-
ra dimensionarlo: la utilidad
por encaje obtenida en ese tri-
mestre fue practicamente equi-
valente ala del primer semestre
completo”, detalla, en alusién a
la fraccién de su patrimonio
que —por obligacién legal—

las AFP invierten en los fondos
que gestionan.

¢Riesgo a la baja?

Aunque predominan las pro-
yecciones positivas, los expertos
coinciden en que los resultados
abren dudas respecto de posibles
correcciones. Esto es especialmen-
te relevante, dice Mufioz, “consi-
derando que el IPSA ha operado
enniveles extraordinariamente al-
tos y que los precios de varios acti-
vos se han visto impulsados por
expectativas optimistas tanto eco-
ndémicas como politicas”.

Tolosa agrega que “siempre
pueden existir riesgos de co-
rreccidn, pero en este caso son
mds bien acotados”. Los vincu-
la a las futuras decisiones de la
Reserva Federal estadouniden-
se y a eventuales rebotes tras
“un ano de fuertes valorizacio-
nes” en los mercados globales.




