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® El mercado reacciona.
Con un alza de 4,18% cerro
ayer el papel de Invercap,
luego que se supiera que
el control de la sociedad
que tiene la mayoria ac-
cionaria de CAP podria
volver a disputarse entre
Roberto de Andraca, y sus
cercanos, y la familia
Rassmuss. Pese a que sélo
transé $33 millones, el pa-
pel alcanzd a convertirse
en el principal ganador
durante las primeras ho-
ras de la sesién. No obs-
tante, corrido el dia perdid
protagonismo. PULSO pu-
blico ayer que el hijo del

emblemadtico empresario,
quien asumio la direcciéon
de las inversiones tras la
muerte de su padre en
marzo de este afio, std dis-
puesto a aumentar su par-
ticipacion en la matriz de
CAP. Juan Rassmuss R. se
reunio con De Andraca
hace cerca de un mes, jus-
tamente para plantearle
dicha posibilidad. En el
afio el papel ha subido
34,58%.

® Se dispara Falabella. El
retailer acapard toda la
atencién del mercado en
lajornada de ayer. Las
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transacciones en Falabella
se dispararon y alcanzaron
los $50.847 millones, lue-
go de que el martes el indi-
ce MSCI aumentara la
ponderacion de la compa-
fiia, la cual superé a Copec
como la empresa con ma-
yor peso en el indicador.
Los movimientos de titu-
los méas que duplicaron lo
esperado por el mercado,
que estimaba las compras
de los fondos pasivos en la
jornada de ayer en unos
$20 mil millones. Los
papeles cerraron con
un alza de 0,44% a
$4.913,60.
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Afiliados que se han mantenido en el fondo
A desde 2012, habrian rentado hasta 43,5%

Enlo que vadel
afio, quienes
permanecieron en
el fondo E han
obtenido los
mayores retornos.

OS retornos obtenidos
L por cambios de fon-

dos de pensiones no
siempre superan a las ga-
nancias que se pueden lo-
grar manteniéndose en el
portafolio. Asi se despren-
de de los datos de un andli-
sis elaborado por la Corpo-
racion de Investigacion,
Estudio y Desarrollo de la
Seguridad Social (Ciedes),
que estudié los resultados
en larentabilidad nominal,
usando como referencia el
valor cuota de una AFP re-
presentativa.

Asi, para el periodo enero
2012 ajunio de 2016, con-
cluye que “un afiliado que
ha permanecido siempre
en el fondo A es quien més
ha rentado, con un 43,5%
nominal, seguido de los
fondos Cy D, con el 43,2%y
42,8% respectivamente. En
la contraparte, el estudio
de Ciedes muestra que
quienes permanecieron en
los fondos By E obtuvieron
la menor rentabilidad no-
minal, conun 39,8%y
39,9% respectivamente.

Asimismo, indican que el
haber seguido las recomen-
daciones de traspasos de
un tercero (asesores de
cambios F&F, Fondo Alerta
y TPg socios) en dicho pe-
riodo, les habria generado
un retorno superior a los
fondos By E, pero inferior
aldelos fondos A, CyD.

En tanto, en lo que va de
2016 los que optaron por el
fondo mas conservador, li-
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FUENTE: Superintendencia de Pensiones, Elaboracion CIEDESS.
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0OJO los resultados de
los fondos varian segun
las estrategias de inver-
sion de cada AFP.

deran en ganancias. Ello
porque entre eneroy junio
de este afio, las cifras de
Ciedes reflejan “una situa-
cion m4ds rentable para
quien permanecio en el
fondo E, con una rentabili-
dad nominal de 3,8%. El
peor escenario es para los
afiliados del fondo A, con
un -2,9% nominal.

El centro de estudios acla-
raque “el efectoen laren-
tabilidad que puede obte-
ner un afiliado que sigue
las recomendaciones de
terceros dependera del pe-
riodo analizado y el fondo
de referencia”. Asimismo,
afiade que “los resultados
son sensibles a las estrate-

gias de inversién de cada
AFP en particular, es decir,
dependera de cada valor
cuota”.

El andlisis incluye ademaés
comparaciones para dife-
rentes periodos (Ver tabla).

VISION DEL REGULADOR

La Superintendencia de
Pensiones, si bien destaca
lalibertad que tienen los
afiliados de poner sus aho-
rros previsionales en cual-
quiera de los fondos dispo-
nibles, salvo las restriccio-
nes para quienes estan
cercanos a jubilar, recuerda
la importancia de tomar es-
tas decisiones con la mayor
informacion posible, la que
esta disponible en el sitio
web de la Superintenden-
cia de Pensiones.

“Laeleccién de tipo de
fondo debe considerar las
preferencias de los afilia-
dos en cuanto a su nivel de
tolerancia al riesgo, pero
también otras caracteristi-
cas relevantes como el ho-
rizonte de inversién. En ge-
neral, los fondos m4és ries-
g0s0s tienen mayor
rentabilidad esperaday
mayor variabilidad en el
tiempo, y los fondos menos
riesgosos tienden a tener
una menor rentabilidad y
menor variabilidad”. Asi,
los afiliados cerca de la
edad legal de jubilar, pue-
den privilegiar la seguridad
de sus inversiones en los
fondos tipo Dy/o E, yaque
no tendran tiempo de recu-
perar eventuales pérdidas
en fondos riesgosos.

La SP comentd que moni-
torea constantemente los
retornos y traspasos de fon-
do, vigilando los cambios
de tendencia, para tomar
medidas si es necesario.®



