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Informe de Ciedess con valores cuota al 23 de noviembre:

Multifondos se recuperan por rechazo a 4° retiro
y elecciones; fondo E acota pérdidas del afio

PAULA GALLA

Buenas noticias hay en lo que
va denoviembre para la rentabi-
lidad de los multifondas. Con
datos al 23 del presente mes, to-
dos los sel ‘0% anotan ganar-
cias, particularmente los mds
conservadores D y E, luego de
varins meses con resultados pa-
ra el olvido. Tanto asi, que de
acuerdo con el reporte del centro
de estudios Ciedess {CChC), ¢l
fondoe E se encamina a lograr el
segundo mejor registro desde s
creacion. El anterior ncurrid en
abril del 2020, con una ganancia
de 5,06%.

Segiin el boletin de Ciedess,
en el undécimon mes los selecti-
vos mis riesgosos A v B anotan
alzas de 0,98% v 1,10%,, respecti-
vamente, mientras el C presenta
una variacidn de 1.76%. Por su
parte, los tipos mis conservado-
es tambien ven resultados posi-
tivos: el D", de 3,26% y el "E”,
de 4,69%.

Con la rentabilidad del pentil-
timo mes de 2021, el desempeno
de los multifondos en lo que va

RESULTADOS MIXTOS
Entre enero y noviembre, los
fondos Ay B ganan 1L50% y

6,23%, respectivamente,
ratificando el buen aiio para les
selectivos mds riesgosos.

del afio muestra un perfil mixto,
Entre enero y noviembre, los
fomdos A y Bregistran ganancias
de 11,50 v 6,23%, respectiva-
mente, ratificando ¢l buen afo
para los selectivos mds riesgo-
sos, mientras que Jos conserva-
dores ven alivio luego de pérdi-
das que se acercaron al 2007,

Asi, para lo que va de 2021, el
selectivo € presenta una varia-
cionde-2,76%, el Dde -10,57% y
el Eacota sus perdidas a -13,56%.
Contodo, aun mes deque termi-
ne el presente ejercicio, el fondo
E se acerca a cerrar el afio con el
peor resultado en la historia de
Ins multifondos.

Efecto de las elecciones

Sobre las razones de los mejo-
res resultados en noviembre,
Ciedess loatribuye ala variacion
en los precios de los instrumen-
tos de renta variable, v particu-
larmente, en los tipos conserva-
dores. Releva que “se observa
una cafda en las tasas de interés
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Pese a que el fondo mds conservador se encamina

a lograr el segundo mejor registro mensual (4,69%),
esto no seria suficiente para impedir que cierre el afio
con su peor desempeno histérico.

Rentabilidad real de los fondos de pensiones
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de los instrumentos de renta (ija
nacional, luego del rechazo en el
Senado al cuarto retiro y los re-
sultados de las elecciones”.

Esta lectura es compartida en
forma transversal por distintos
expertos. Para |a economista de
Euroamerica Martina (lg.\z, ol
rechazo de un nuevo rescate por
el Senado incidid en forma im-
portante en los precios de los ac-
tivos en renta local y desde ese
hito “las tasas del mercado de

renta fija —activos principales
de los fondos D y E— han regis-
trado un descenso importante
desde los miximos en prictica-
mente toda la curvaa comienzos
de noviembre (4 de noviembre),
bajas que en promedio alcanzan
los 25 pbs”, explica.

A ello se suma, afirma, el re-
sultado que se dio para el Con-
greso poselecciones, que “tendrd
fuerzas equilibradas durante el
proxime gobierno, Jo que garan-

liza hasta ahora reformas mds
moderadas a las planteadas por
loe candidatos”, lo que se reflejd
en que desde el lunes “las tasas
5Safios de la curva nominal regis-
traron un descenso en tormo a los
15 pbs, mientras quelas tasas a it
v 20 anps de la curva en UF pre-
sentaron bajas desde los 10a 5
pbs, respectivaments”.
Complementa el gerente ge-
neral de Ruvix, Sergio Tricio,
que entre ambos factores —res-
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‘ ‘ Es probable que
veanos mayor
volatilidad en los
mercados hasta la
segunda vuella. Seria
importante que los gestos
de moderacidn que han
mosirado los candidatos
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66 Tremaos viendo

como los programas de
gobierno, tanto de Kast
coma de Boric, comienzan
@ incorporar visiones mds
moderadas y realistas.
Eso podria contener alzas
en lasas, Pero es

se aterrizaran altamente probable que
rapidamente en la volatilidad se
propuestas concretas”. mantenga elevada”.
CARLOS MILLA, PORTFOLIC MANAGER ATP SERGIO LEHMANN

CAPITAL

6& Hubo una reaccion
importante por parte del
mercado asociada al
resultaco que se obtuvo
en el Cangreso, que
tendrd fiterzas
equilibradas, lo que
garantiza reformas mds
moderadas a las
planteadas por los
candidatos”.

MARTINA OGAZ
ECOMNIMISTA EURTAMERICA

cate y elecciones— senala que
“el mis relevante es el rechazoal
cuarto retiro del 100, De hecho,
siguen pasando los dias y toda-
viana hay una definicion, lo que
disminuya la presion sobre Ia
renta fija”, y coincide en que,
tras lasclecciones, la clave estu-
vo en el resultado del Senado,

2 quedaunasefial de estabilidad”.
Entre los expertos hay coincidenciaen que el rachazo de un nueve rescate en el Senado incidio an oua las tasas dal
mercado de venta fija registraran un descense importante, lo que favarece especialmente a los fondos O y E.

Volverala volatilidad al acer-
carse la segunda vuelta? Para el
cconomista jefe de BCT, Sergio
Lehmann, “iremos viendo como
los programas de gobierno, tan-
to de Kast como Boric, comien-
Zzan a incorporar visiones mds
maoderadas v realistas”, v aun-
que eso podria contener las tasas
“es altamente probable que la
volatilidad se mantenga eleva-
da, alaespera de coma se resuel-
va la eleccion”, mientras Tricio
apunta a que dependerd de co-
mao ajusten los programas eco-
ndmicos los candidatos “que son

ECONOMISTA JEFE DE BCI

66 El factor mds

relevante es el rechaze al
cuarto retiro del 10%. De
heche, siguen pasando
los dias y todavia no hay
una definicidn, lo gue
disminuyo la presion
sobre la renta fija”.

SERGCIO TRICIO
GERENTE GEMERAL DE RUYLE

ambios bastante deficientes”.

En la misma linea, el académi-
co dela Universidad de Chile Jo
=€ Luis Ruiz sostuvo que si bien
“elresultado entre ambos candi-
datos fue bastante estrecho”, el
programa de Boric “aparece més
castigado por los mercados de
capitales”, mientras que el de
Kast “para los mercados finan-
cierns genera mas estabilidad
para los inversionistas”, v fue o
que se observo desde el lunes.
Con tedo, “nada estd dicho v la
incertidumbre se va a mante-
net”, atendiendo, ademas, 2 que
la pandemia "lodavia no es algo
que haya quedado en el clvido”.

Desde la industria, en tanto,
Carlos Milla, Portfolio Manager
AFF Capital, afirmd que, “dado
que la eleccion presidencial si-
gue siendo muy disputada ¢ in-
cierta, es probable que veamos
mayor volatilidad en los merca-
dos hasta la segunda vuelta” v,
per lo mismo, “seria importante
que los gestos de moderacion
que han mostrado los candida-
tos se aterrizaran ripidamente
€n propuestas concretas”,




