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AFP mostraron diferencias= de

<en2016

Modelo lidero en 2016, aunque en cinco afos Habitat esta a la cabeza. Las brechas entre la mejor y peor AFP en rentabilidad acumulada
en ellustro pueden llegar hasta los 4 puntos. Expertos del sector explican que una variable importante es la diversificacion de las carteras.

CECGILIA ARROYO
—Importantes fueron las di-
ferenciasderentabilidaden-
tre AFP en 2016, uno de los
afios mds voldtiles para los
multifondos.

Cdlculos al 31 de diciembre
dan cuenta de diferencias de
hasta2,17 puntosentrela AFP
guegand més ylague avanzd
menosen un fondo duranteel
afio. Tal fue el caso del fondo
B, en que Modelo, la AFP con
mejordesempenodel periodo
en este pertafolio, cerrd con
un retornede 2,14%, frente a
-0,03%de Planvital. Enel Fon-
do D, la misma AFP superd
en 2,03 puntos a la de menor
ganancia en el fondo, conun
avance de 3,16%, frente al
1,73% de Provida. La tenden-
ciaserepitivenel restodelos
portafolios, dejando a Mode-
loysuequipode inversiones,
liderado por Andrés Flisfisch,
alacabezade las rentabilida-
des en 2016. En la contrapar-
te, Planvital, cuyo equipo de
inversiones estd a cargode la
gerente deinversiones, Yoana
Villalabos, obtuve las meno-
res cifras en los fondos Ay B;
v Provida, cuyas inversiones
estanacargode Cristobal To-
rres, logré el peor desemperio
desde el fondo Cal E.

Al analizar un horizente
mayor, los ganadores y per-
dedores varian, mientrasque
labrecha aumenta. La renta-
bilidad acumulada en cinco
afios por Fondo, muestra di-
ferenciasde 3y 4 puntosen-
tre las AFP, siendo mayores.
en los portafolios, Cy D. En
el fondo C, Habitat acumula
una ganancia de 26,13% fren-
teal 21,79% que logra Planvi-
tal, la con menor retorno
para esa cartera en €l perio-
do.Enel ), Habitat logra un
25,61%, frente al 21,79% de
Provida, lade menor perfor-
mance. Habitat lideraen to-
dos los fondos, seguida por
Cuprum, con la que mantie-
ne unadistancia a favor que
vade0,5puntosenel A, a1,13
puntos en el E. Luego esté
AFP Modelo, que ocupa el
tercer lugar desde el A al D.
En el E, gana Capital.

Elacadémico delaUniver-
sidad de Chile, José Luis
Ruiz, explica que gran parte

delarentabilidad de las AFP
se debe a las variaciones de
los mercados financieros,
que han mostrado fuerte vo-
latilidad eneliltimo tiempo.
Esto"estaria explicandoen el
corto plazo diferencias ma-
yores a las habituales entre
las AFP”. Pero advierte que es
necesario mantener una vi-
sién de mds largo plazo.

EnCiedess, agregan que un
factor relevante en las bre-
chases la diversificacion de
las inversiones. En el caso
de Modelo, del total de los
fondos administrados, po-
see mayor participacion en
renta variable (RV) total (con
38,8% frente al 34,5% de la
industria); v renta variable
extranjera (con 28,4% ver-
sus 24,8% de la industria)
Asimismo, su inversidn ex-
tranjera total es de 44,2%
frente al 39,9% de la indus-
tria; v en acciones naciona-
les, de 9,2% frente al 7,9% de
sus pares. En renta fija (RF)
local y extranjera, particu-
larmente voldtiles en 2016,
Modelo muestra una exposi-
cion de alrededor de 5 pun-
tos porcentuales menor que
el resto de sus pares.

Desde Modelo afirman que
sus resultados “son conse-
cuenciade una combinacion
de factores estratégicos”™. En
el casodel Fondo E, aseguran
que el buen desempeno vie-
ne explicado casi en su tota-
lidad por la RF nacional,
mientras que parael restode
los fondos, se dio una buena
mezcla de los desempenos
delaRVyRF nacionalylaRF
extranjera. Sin embrago,
aclaran que “rentabilidades
pasadas no garantizan que
vuelvan a repetirse en el fu-
turo”. Cuprumcalifica el 2016
comounano desafiante para
las inversiones. “La subida
de tasas por parte de la Fed
{...), inestabilidad en el mer-
cadochinoenenero,lacaida
en todas las bolsas y activos
riesgosos durante eneroy fe-
brero, el Brexit en junio y la
eleccion de Donald Trump
en noviembre, generaron
cambios importantes en la
valoracion de los instrumen-
tos”, afirmaron. Elrestode las
AFP no se refirid al tema. @

Valores cuota al 28 de diciembre 2016

D Mayor retomo
Menor ratorno

A B Cc D E
CAPITAL -1,10 094 1,63 2,69 4,23
CUPRUM -0,81 112 195 2,82 3,95
HABITAT -0,22 168 2,48 3,49 432
MODELO | 0,26 2,14 2,76 3,76 4,43 |
PLANVITAL 1,20 2,30 355
PROVIDA 159 0,35
P.PONDERADO -0,88 1,06 172 2,59 385
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