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El buen momento de la renta fija le da un impulso al fondo E de las AFP

Elbuenmomentodela
rentafijale daunimpulso al
fondo Edelas AFP

En lo que va del mes, el multifondo E de las AFP renta
5%, en circunstancias que los fondos A y B, los mds
riesgosos, caen 1,69% y 0,63 %, respectivamente. En
tanto, el fondo C sube 1,44%. A julio, el fondo E tiene un
86,9% de su patrimonio invertido en renta fija nacional,
por lo que el alza en el mercado local le pega

fuertemente.

MAXIMILIANO VILLENA

Un escenario internacional marcado por el
proceso de recorte de tasas en E.EUU. y ma-
vores expectativas de inflacion en Chile para
loqueresta del ano yainstaladas, sonlos fac-
toresque han contribuido para que este agos-
tolos retornos de la renta fija hayan saltado,
empujando con esto al fondo E de las AFP.

En loque vadelmes, el multifondo Ede las
AFP renta 5%, en circunstancias que los fon-
dos A y B, los mds riesgosos, caen 1,69% y
0,63%, respectivamente. En tanto, el fondo C
sube1,44%. A julio, el fondo E tiene un 86,9%
de su patrimonio invertido en renta fija na-
cional, porlo que el alza en el mercado local
le pega fuertemente.

Marco Gallardo, subgerente de Inversiones
Renta Fija en Bice Inversiones AGF, explica que
elfendmeno se ha producido porque “el atrac-
tivode losinstrumentos indexados ala UF ha
aumentado, gracias tantoal ultimo registro del
IPC, comoalas expectativas de inflacion para
los préximos meses, que sugieren un posible
incremento del 3% en solo seis meses”.

Los bonos del Tesoro en pesos para distin-
tos plazos cayeron entre 14 y 54 puntos base
enelmes, ylos BTU entre 17 y 36 puntos base.
“Con eso, la rentabilidad aproximada en pe-
sosesentre 0,5%y 7,7%, concentrando los ma-
yores retornos en los bonos de mayores pla-
z0s, mientras que en UF es de entre 0,9% y
6,8% en lo que va del mes”, subraya Gallar-
do.

Enjulio, el Indice de Preciosal Consumidor
(IPC) registré unalza de 0,7%. De ese total, casi
el 40% correspondié sélo a la tarifa de la
cuentade la luz Conesto, entre enero yel sép-
timo mes la inflacion acumulada es de 3,1%,
lo que impacta las expectativas del mercado
y los lleva a demandar mads instrumentos
para cubrirse de una inflacién mayor de la es-
perada.

Cristian Araya, gerente de estrategia de Sar-
tor, indica que la subida se ha producido en
los instrumentos de mas largo plazo, lo que
también en parte se estd explicando “porque
las expectativas de crecimiento se deterioran
en el margen. Con esto, los niveles de tasas en
los segmentos largos de la curva parecian al-
tos, por lo que se abri6 el apetito y surgio el

flujode compra”, subiendo los preciosde los
bonos y provocando ganancias de capital.

Seguin Guillermo Araya, gerente de estudios
de Renta4, hay que recordar que los merca-
dos recibieron de buena manera las palabras
de Jerome Powell, presidente de la Reserva Fe-
deral (Fed) de EE.UU. el viernes pasado en el
contextode la reunion de banqueros centra-
les celebrada en Jackson Hole.

Cabe recordar que en sudiscurso, Powell se-
nalo que “hallegado el momento de un ajus-
te en la politica monetaria”, y que “la direc-
cidn a seguir es clara, y el momento y el rit-
mo de los recortes dependerdn de los datos
entrantes, la evolucion de las perspectivas y
el equilibrio de riesgos”.

Para Araya, “Powell nunca habia sido tan
claroensenalar futuras bajasenla tasay por
lo mismo ahora el mercadoespera la prime-
ra baja de tasa en septiembre, donde ahora el
63,5% espera una baja de 25 puntos bdsicos,
pero el 36,5% restante espera una baja de 50
puntos. Ademads se prevé otra baja de tasa en
diciembre. A tener presente que actualmen-
te la tasa de la Fed se ubica en el rango entre
5,25%a 5,50%. Bajas en la tasa de la Fed em-
pujan al alza el precio de la renta fija”.

Para Gallardo, “en este contexto es proba-
ble que el Banco Central reanude la disminu-
cion de la Tasa de Politica Monetaria (TPM)
en las proximas RPM. Como resultado, hemos
observado caidas en las tasasde interés de los
bonos locales en casi toda la curva, tanto en
pesos como en UF. Este fenémeno no parece
ser una tendencia pasajera, sino el inicio de
una nueva direccion en el mercado de renta
fija nacional, donde la selectividad sera cru-
cial para lograr los mejores rendimientos en
lo que queda del ano™.

Cabe recordar que ensureunion de finesde
julio, el Banco Central mantuvo en 5,75% la
tasa de interés, siendo la primera vez que el
enterectordecidio dejarintacta la tasa dein-
terés desde junio de 2023. Al mes siguiente,
en julio del ano pasado, comenzo el proceso
de recortes, que desde ese entonces acumu-
la una reduccion de 550 puntos base desde
el maximo del ciclo, de 11,25%. Cada recorte
detasas, ademas, lleva aunagananciade ca-
pital para los instrumentos de renta fija.@
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