
RENTAB[UDAD

A[ analizar [a rentabilidad de estos
fondos de pension es, a diciembre
del 2008 , todos los fondos registr a
ron rentabilidades negativas en sus
inversiones, en el que eI Fondo 1
(Conservador) registro un a rentabi
lidad negativa de -4 %; el Fondo 2
(Mo derado ), de -22%; y el Fondo 3
(Agresivo), de -38 %.

E[ Fon do 1 fue el menos afectado,
ya que su cartera posee un bajo
porcentaje de acciones y una menor
proporcio n de bo nos de [argo plaza
comparado a los dernas fondos.

Hay que resaltar qu e, en tod os los
casos, se ha notado un a recuperacion
desde noviembre de 2008, y en
mayo de 2009 la rentabilidad
nominal anual rnejoro a 1%, -12%
y -26% para los fondos tipo 1, 2 y 3,
respectivamente.

Si bien las rentabilidades nominales
del periodo comprendido entre
mayo del 2009 y mayo del 2008
son negativas, particularmente para
los Fondos 2 y 3, las rent abilidades
histor icas para los tres tipos de fondos
siguen siendo significativame nte altas.

Asi, la rentabilidad del Fondo Tipo
2 (fondo rnixto), qu e es el de mas
afios de funciona mie nto (mas de 15
anos) y en el cua l se invierte hasra
un 45% en accio nes , ha sido en
prom edio de 13% an ual. En el caso
del Fondo 1 (fondo co nservador),
donde se invierte hasta un 10%
en acciones, se observa un a
rentabilidad nominal promedio de
9% anua l, mientras qu e el Fondo 3
(Fondo de crecimiento), donde se
invierte hasta un 80% en acc iones,
mu estra una rentabilidad nominal
promedio de 16% anual.

En 10 que va del afio, la BVL se ha
recuperado en forma significativapor 10
que los Fondos de Pensiones tambien
muestran rendimientos positivos. Asi,
se observa que los Fondos han rend ido
9% , 15% y 27% para los Fond os Tipo
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La Rentabilidad en el Largo Plazo

La labor principal de las Administradoras de Fondos de Pen siones
es generar e1 mayor valor para los abonos hechos por los afiliados
en sus cuentas de ahorro previsional. A mayor saldo final en la
cuenta de ahorro, mayor sera la pension que recibira el afiliado en
e1 momento de su jubilacion.

EI tiempo promedio que un afiliado permanece en e1 SPP,
acumulando sus ahorros para la jubilacion, es de alrededor de 25
afios . Este ahorro destinado para la jubilacion es por definicion
un ahorro de largo plazo, ya que solo se tocara en e1 momenta de
la jubilacion.

Las principales alternativas de inversion que tienen las AFP
son las acciones y los bonos . Las acciones incorporan e1 riesgo
que tiene e1 duefio de una empresa respecto a la rentabilidad
de su negocio (ganancias 0 perdidas), por 10 que e1 valor de
estos instrumentos sue1e variar de acuerdo con los ciclos
econornicos. Por su parte, los bonos, al ser un compromiso
de pago de una empresa (similar al compromiso de pago que
asume una persona con un banco al obtener un credito), sue1en
no Tener fluctuaciones de valor importantes. Segun los que nos
dicta la teoria y se confirma en la practica, las acciones son
mas riesgosas que los bonos, pero deberian de entregar mayor
rentabilidad en e1 largo plazo.

El concepto de analizar el resultado de las inversiones en e1 largo
plazo es la clave al evaluar los retornos de los fondos de pensiones.
Bajo el esquema de mulrifondos, las AFP administran tres tipos
de inversiones: Fondo Conservador 0 corto plazo - maximo 10%
en acciones (para las personas que estan cercanas a la jubilacion),
Fondo Mixto 0 mediano plazo - maximo 45% en acciones (para
personas que se [ubilaran en unos 10 anos), y fondo Agresivo 0

largo plazo - maximo 80% en acciones (para personas que se
[ubilaran despues de 15 afios) .

Despues de 3.5 anos de la creacion de los multifondos, los
resultados saltan a la vista: los portafolios con mayor porcentaje
en acciones han tenido rendimientos bastante superiores que el de
los fondos conservadores, inclusive considerando la actual crisis
econornica mundial. •
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