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2015, elano en gue
el dolar salvo la plata

| dltimo mes de 2015 fue

un mes peculiar para la in-
dustria de fondos mutuos: gran
parte de las tendencias que venian
dominando durante los meses an-
teriores, se tomaron un descanso.
De hecho, de todas las categorias
de inversién que existen en el mer-
cado, solo los fondos de acciones
chilenas, deuda de corto plazo y
mercado monetario nacional lo-
graron cerrar el mes con nimeros
positivos. Todo el resto acorté las
ganancias acumuladas en el afo,

con pérdidas de hasta 2,4% para
mercados como Europa. Al revés
de lo que venia siendo la tenden-
cia. De hecho, Acciones Chile fue
una de las tres categorifas de fondos
mutuos que terminaron con retor-
nos negativos en el balance anual,
mientras que Europa fue de las que
mis subié. Esto, en un afo en el
que los retornos estuvieron marca-
dos por el desempefio del délar, el
cual subié 16,5%.

Pese a eso, no fue un buen afio
para la industria de fondos. 2015

M Rentabilidad por categoria

terminé con un pequefo creci-
miento en los montos administra-
dos, del 5%, hasta los $28.264.254
millones. Mientras que en térmi-
nos de participes, el crecimiento
fue de 4%, para llegar hasta los
2.082.655, muy poco para una in-
dustria que crecié a dos digitos en
2013 y 2014. Los clientes institu-
cionales, ademds, cayeron 18%.
Para los inversionistas, la mejor
apuesta de 2015 fue invertir en
categorias expuestas al d6lar. Euro-
pa fue uno de los pocos mercados

i Rentabilidad g
Categoria Diciembre Oct - Dic Jun - Dic 12 meses 3 anos
2015 2015 2015

0,55%
0,35%
0,18%

-0,07%

-0,20%

-0,40%

-0,59%

-0,68%

-0,73%

-0,81%

-0,91%

-1,09%

-1,35%

-1,41%

Garantizado Deuda l -151%

Acc -1,54%
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""" | -1,63%

-2,28%

-2,44%

-2,74%

-4,25%

-4,55%

Accionario Chile -0,53% -10,86%

euda Corto Plazo Nagional 0.34%

2,83% 2,51% 7,25%

5,95% 10,36%

1,21% 0,34%

y 0

20,16%

-11,45%

-24,28% -28,91% -34,33%

Accionario Brasil
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que subid por sus propios méritos
—aunque la moneda también ayu-
dé en algo a los inversionistas— tras
promediar un alza de 20,15%.

El resto de las categorfas que
gané sobre 15%, en 2015, se be-
neficié directamente del salto de
la moneda estadounidense. La ca-
tegorfa de Deuda de Corto Plazo
Internacional y Mercado Mone-
tario Internacional, por ejemplo,
que suelen tener menores retornos
que las acciones, ganaron 17% en
el afo. Los fondos de EE.UU., en
tanto, también tuvieron retornos
atractivos, de 16,6%, pese a que
el S&P 500, de la bolsa de Nueva
York, cay6 en -0,73%

Los fondos balanceados del tipo
agresivo también  consiguieron
altos rendimientos en 2015, tras

NOVIEMBRE 2015

al 31 de diciembre de 2015.

Este reporte es realizado por EI Mercurio Inversiones partir de los datos
provistos por la Superintendencia de Valores y Seguros, con las cifras actualizadas

Para conocer mas de la metodologia de este reporte, ingrese al servicio online
www.elmercurio.com/inversiones o contactenos en inversiones@mercurio.cl.

promediar un alza del 10,3%. Mds
abajo se ubicaron los fondos mo-
derados y conservadores, con retor-
nos de 7,2% y 6% cada uno.

Para los fondos que siguen mer-
cados emergentes, el balance fue
mixto. La categorfa Accionario
Asia logré cerrar el ano con una
rentabilidad promedio de 9,3%,
pese a todos los temores sobre el
crecimiento de China y las turbu-
lencias en los mercados. Pero los
fondos de América Latina y Brasil
cerraron con fuertes pérdidas de

-11,45% y -28,9% respectivamen-
te en 2015, los dos retornos mds
bajos de la industria.

Los fondos de acciones chilenas
también se plegaron a la racha ven-
dedora en los mercados latinoame-
ricanos y cerraron con una pérdida
promedio de -2,88%. De hecho,
solo dos fondos mutuos de un total
de 38 lograron alcanzar un desem-
pefo positivo en el afio que pasod.

Sélo Accionario Brasil, Acciona-
rio América Latina y Accionario
Chile cerraron 2015 con pérdidas.

M Inversion neta por categoria

Inversion neta en millones de pesos

- 1
i Diciembre Oct - Dic Jun - Dic 12 meses 3 aios
Categoria 2015 2015 2015
Deuda Mercado Monetario Nacional 1.675.483 2.229.021 2.519.815 -473.553 385.466

-721.286

1.287.780

-1.789.016

687.072

-1.180.051

1.839.794

-420.599

497.063

3.432.427

7.052.768

Deuda Largo Plazo Nacional

TOTAL
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M El movimiento de la manada
Total Participes por categoria T Variacién 1
Participes Diciembre Oct - Dic Jun - Dic 12 meses 3 aios
Diciembre 2015 2015 2015 2015

Accionario América Latina

ﬁalanceado Conservador

Bal

Calificado Accionario

Cal

Deuda Corto Plazo Internacional

Deuda Largo Plazo Internacional
Deuda Largo Plazo Nacional

=

Deuda Mercado Monetario Nacional
Gal

Garantizado Deuda

26.062
34.011
SHste
80.040
54.852
29.018
28.662
21.000
6.461
47.799
168.985
56.197
3.566
704
1.345
186.412
19.018
525.407
52.498
729.462
4.438
3.127

-30,25%

-11,00%

27,12%

-15,75%
-12,21%

11,39%

37,79%

51,46%

-49,15%

-37,91%

Participes Institucionales por categoria

Accionario América Latina

Garantizado Deuda

Institucionales
Diciembre 2015

11,56% -18,14%

T Variacion

Diciembre Oct - Dic Jun - Dic
2015 2015 2015

-10,20%

-13,33%

-12,50%

24,49%

21,06%
-14,78%

2921%  30,27%

50,00%

12 meses

-16,98%

100,00%

19,61%

-33,33%

21,06%
-51,00%

1
3 aiios

-16,98%

-25,00%
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Una forma de saber cudles son
los mercados en que mds confian
los inversionistas es revisar dénde
estdn poniendo su dinero y desde
dénde lo estin rescatando. En di-
ciembre, la tendencia siguié car-
gindose a favor de los de Merca-
dos Desarrollados y las estrategias
balanceadas. Esto, sin considerar el
movimiento de los money market,
que suelen ser muy voldtiles.

En términos anuales, los fondos
balanceados del tipo conservador,
es decir aquellos que invierten al
menos el 80% de su portafolio en
renta fija, recibieron la mayor in-
versiéon de la industria de fondos
en el afio, de unos $825.250 millo-
nes. El apetito por estos productos
ha sido persistente: en un periodo
de tres afos, también acumulan la

mayor inversién neta del mercado.

En segundo lugar, en términos
de inversién neta, se ubicaron los
fondos
los cuales reparten mds o menos

balanceados moderados,
equitativamente su portafolio en-
tre renta fija y acciones. Mientras
que en el tercer y cuarto puesto
aparecieron los fondos de accio-
nes de mercados desarrollados y
Europa, con una inversién neta
de $152.500 millones y $149.000
millones cada uno.

Ademids de estas categorias, los
fondos de acciones asidticas fue-
ron los Gnicos que registraron una
inversién neta positiva en el afo,
dentro de las alternativas en renta
variable. Esto, a pesar de que en
los dltimos seis meses la categoria
ha registrado fuertes fugas por los
temores a China.

M El rendimiento de los fondos accionarios

NOVIEMBRE 2015

La regién que si se ha visto afec-
tada por el menor crecimiento del
gigante asidtico es América Latina,
cuyos fondos mutuos registran la
mayor salida de dinero en el 4ltimo
afio, entre los fondos accionarios,
de $46.034 millones. La crisis po-
litica y econémica por la que atra-
viesa Brasil y los menores precios
de las materias primas han incidido
fuertemente en esta decisién.

Aunque los gestores dicen que
Chile se ve algo mejor en este pa-
norama latinoamericano, el apetito
de los inversionistas por las accio-
nes locales no logra repuntar. Los
fondos mutuos que apuestan por
esta clase de activo han perdido
$40.350 millones en un afio, acu-
mulando tres calendarios seguidos
de desinversiones netas desde los
fondos mutuos de acciones locales.

Evolucion del promedio mensual de retornos finales (o reales) de las distintas categorias de fondos mutuos de renta variable

may-15

Accionario Estados
Unidos
2,14%

Accionario Europa
o

99%

Accionario Mercados
Desarrollados
1,50%

Accionario Sectorial
-0,02%

Accionario Chile
-0,13%

Accionario Asia
-0,72%

Accionario Mercados
Emergentes
-1,54%

Accionario Brasil
-2,43%

jun-15

Accionario Brasil
0

591%

Accionario Estados
Unidos
1,04%

Accionario Mercados
Desarrollados
0,29%

Accionario Mercados
Emergentes
0,37%

Accionario Asia

1%

Accionario Europa
-0,79%

Accionario Sectorial

-1,86%

Accionario Chile
-4,20%

jul-15

Accionario Europa
,20%

Accionario Estados
Unidos
6,95%

Accionario Mercado
Desarrolados
5,87%

Accionario Sectorial

Accionario Mercados
Emergentes
-0,02%

Accionario Chile
-0,44%

o

Accionario Asia
-0,649

Accionario Brasil
-6,68%

ago-15

Accionario Sectorial
-0,50%

Accionario Chile

-1,30%

Accionario Estados
Unidos
-3,36%

Accionario Mercado
Desarrollados
-3,37%

Accionario Europa
-3,96%

Accionario Asia
-5,67%

Accionario Mercados
Emergentes
-5,74%

Accionario Brasil
-9,77%
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sept-15

Accionario Mercados
Emergentes
-2,07%

Accionario Asia
-2,19%

Accionario Sectorial
-2,65%

Accionario Estados
Unnidos
-3,36%

Accionario Chile
-3,40%

Accionario Mercados
Desarrollados

-4,06%

Accionario Europa
-4,08%

Accionario Brasil
-10,09%
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oct-15

Accionario Estados
Unidos
6,99%

Accionario Mercados
Desarrollados
6,49%

Accionario Asia
5,90%

Accionario Europa
89%

Accionario Sectorial
5,65%

Accionario Mercados
Emergentes
517%

Accionario Chile
2,60%

Accionario Brasil
-1,38%

nov-15

Accionario Europa
3,63%

Accionario Estados
Unidos
2,95%

Accionario Mercados
Desarrollados
2,95%

Accionario Asia
0,76%

Accionario Brasill
0,71%

Accionario Mercados
Emergentes
0,34%

Accionario Sectorial
-1,56%

Accionario Chile
-4,30%

dic-15

Accionario Chile
0,17%

Accionario Sectorial
-0,40%

Accionario Asia
-1,25%

Accionario Estados
Unidos
-1,70%

Accionario Mercados
Desarrollados

-1,83%

Accionario Europa
-2,97%

Accionario Mercados
Emergentes
-3,11%

Accionario Brasil
0

-4,91%
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M Accionario Chile
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Fondos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente en activos de renta variable de empresas chilenas. Para calificar en esta categoria, los fondos deben tener por los menos un
90% de su patrimonio invertido en acciones y un 90% en papeles emitidos por empresas que cotizan en la bolsa chilena. Si el fondo invierte menos de un 90% acciones, entonces debe
estar en una de las categorias bajo el nombre de balanceadas.

Fondos

Chile Mid Cap BICE

| Itad Chile

| BICE

| BICE

M Trust

jl CorpBanca

| BTG Pactual

jl EuroAmerica

| Itau Chile

j Penta

jl CorpBanca

| BBVA
LarrainVial

l Larrainvial

| BCI

Administradora

N° de
series

2,3%

| BancoEstado |}

j Sura

EuroAmerica

N Santander

 sSura

| BICE

jl EuroAmerica

jl Scotia Chile
Scotia Chile

N BBVA

| Larrainvial

N Zurich

B EuroAmerica

| Banchile

N Security

N Principal

| Penta

B Banchile

| Banchile

N Banchile

| BCI

| Banchile

N Banchile

Rentabilidad Patrimonio
l?ic.-15 Acum.@ I?Mills. Var. M

es |

Participes
Total Var. Mes

Meses sobre

el benchmark TAC

2,40%

o

~:

Rango

6,43%

EE.UU., en tanto, que se perfila
como el mercado con mejores fun-
damentos econémicos en 2016,
también acumula fuertes pérdi-
das en los ultimos 12 meses, de
$27.368 millones. Tras varios afios

de alza, los gestores han aconseja-
do diversificar el portafolio hacia
mercados accionarios con mayor
potencial, como Europa y Japén,
por eso, el menor apetito.

Para los fondos de renta fija

INDUSTRIA DE
FONDOS MUTUOS
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chilena, 2015 no fue tan positivo
como el afio anterior. La catego-
ria de Deuda de Largo Plazo Na-
cional, la segunda mds grande de
la industria, cerré el afio con una
desinversién neta, en medio de
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fuertes pérdidas de los fondos, tras
las subidas de las tasas.

Los fondos de Deuda de Corto
Plazo Nacional también registra-
ron fugas de dinero en los dltimos
meses, aunque por un monto me-
nor: $49.588 millones.

Otra manera de conocer las ex-
pectativas de los inversionistas es
ver cémo cambia el niimero de
participes, lo que refleja el movi-
miento en las decisiones individua-
les, el que no es simétrico al de los
flujos de inversién.

Bajo esta mirada, los fondos de
Deuda de Corto Plazo Internacio-
nal fueron lo que mds aumentaron
su base de participes, en 2015, tras
crecer un 51,46%. Un poco mds

abajo le siguieron los fondos Ca-
lificado Accionario, con un creci-
miento del 37,7% y los Balancea-
dos Moderado, con 27,5%.

Del otro lado, los fondos que
mds aportantes perdieron fueron
los de la categorfa Calificado Deu-
da y Accionario Brasil, con caidas
de 65% y 56% respectivamente.
Los fondos de renta variable de
América Latina, Mercados Emer-
gentes y Chile también registraron
salidas de sus participes, dando
cuenta del temor de los inversio-
nistas hacia estos mercados.

FONDOS ACCIONARIOS

Para los fondos que invierten
en activos riesgosos, 2015 fue un

I Accionario América Latina

NOVIEMBRE 2015

ano relativamente positivo. De las
nueve categorias que invierten en
renta variable de diversos lugares
del mundo, seis tuvieron ganancias
en promedio. Sélo tres perdieron:
los Accionarios de Brasil, América
Latina y Chile.

Los mejores retornos estuvie-
ron en los fondos que invierten en
acciones del viejo continente. El
mejor de ellos, el fondo Europa,
de EuroAmerica registr6 un retor-
no absoluto de 26,9% en 2015,
el mis alto de toda la industria en
los dltimos doce meses. Un poco
mds abajo se ubicaron los fondos
Best Europa, de BICE y Europa de
Principal, con retornos de 24,6% y
24,3% cada uno.

Fondos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente en activos de renta variable (acciones) de distintos mercados de América Latina. La mayor parte de ellos distribuye sus
inversiones en los mercados de Brasil, México, Colombia y Pert. Los fondos mutuos que invierten mayoritariamente en Brasil estan considerados en una categoria aparte.

Fondos Administradora

—_

BTG Andino BTG Pactual

| BICE

§ BCI

| Sura

| Banchile

| BICE

| BBVA

| BBVA

jl BTG Pactual

| Scotia Chile

§l BICE

| LarrainVial

jl Itad Chile

| Principal

jl Banchile

| Security

jl CorpBanca
Zurich

N Banchile

§ Larrainvial
Santander

j sci
Sura

B EuroAmerica

| EuroAmerica

| BICE

Penta Latinoamérica Penta

N° de
series

-18,7%

Rentabilidad Patrimonio Participes
1?ic-15 Acum.m GMiIIs. Var. Mes—l l_TotaI Var. Mes

el benchmark TAC

-15,7%

0,00%

1,50%

2,80%

~

Meses sobre l— Rango

%
577%
o

%
477%
>
4,59%
%
5,56%
%
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Otras categorfas que presenta-
ron retornos atractivos fueron la
de los Mercados Desarrollados y
Estados Unidos. En el primer caso,
el fondo Mundo Activo, de BICE
fue el que obtuvo el mejor resulta-
do de la categoria, con un retorno
de 19,7% en 2015, en el caso de
Estados Unidos, el fondo USA, de
EuroAmerica registré el mejor re-
sultado entre sus pares, de 19,6%.

Los fondos de acciones asidticas
también reportaron nimeros posi-
tivos en doce meses, a pesar de las
turbulencias provenientes de Chi-
na. En esta categoria, el fondo Ja-
pén, de BICE, que invierte exclu-
sivamente en acciones de la bolsa
nipona, registré el mejor retorno
en 2015, de 16,6%. En segundo
lugar se ubicé el fondo Chindia, de
Bci, con una rentabilidad parecida

M Accionario Brasil

NOVIEMBRE 2015

de 16,5%. Este fondo invierte de
manera tictica en instrumentos de
las bolsas de China e India.

Descontando estas dos estrate-
gias, la categorfa Asia cerré con un
alza promedio de 7,9%.

Algunos fondos de Mercados
Emergentes, en tanto, también ce-
rraron con cifras azules. El fondo
Global-Acciones, de Scotia Chile

reporté una ganancia de 6,3% en

Fondos cuya estrategia de inversion estd mayoritariamente en activos de renta variable (acciones), que buscan invertir mayoritariamente en companias listadas en Brasil.

N° de
series

Fondos Administradora

—

Brazil Equity

| Principal | -2,5%
| BTG Pactual

| Itad Chile

| Banchile

-347% 1175

| Itad Chile
| Santander
| BCI

BICE

Rentabilidad Patrimonio Participes
l?ic-15 Acum.Aﬁ_ol I?Mills. Var. Mes—l

-8,5%

Meses sobre l— Rango
el benchmark TAC

0,00%

Total Var. Mes

-4,5% 5,65%

M Accionario Mercados Emergentes

Fondos cuya estrategia de inversion estd mayoritariamente en activos de renta variable (acciones), que buscan invertir en compafiias de distintos mercados en desarrollo del mundo, sin un
criterio geogréfico especifico. Algunos buscan crear portafolios con los denominados paises BRIC (Brasil, Rusia, Indica y China), otros combinan presencia en Africa con Asia, efc.

N° de
series

Fondos Administradora

Global-Acciones

=

Scotia Chile
BCI

BICE
LarrainVial
Sura

BTG Pactual
Santander
Banchile
BBVA

1.716

EuroAmerica
Banchile
Penta

Itad Chile
Security
Banchile
BancoEstado

Rentabilidad Patrimonio Participes
1?ic-15 Acum.Aﬁ_ol E Mills. Var. Mes—l l_TotaI Var. Mes

-4,3%

Meses sobre Rango
el benchmark TAC

-1,4%
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términos absolutos, un mérito para En el universo de América Latina ~ 26%, otros como el BICE México,
una categorfa que renté apenas también se registré una excepcién  de BICE, mostraron retornos de
2,1% en promedio, sin descontar  importante en 2015. Mientras 11% en el afio: toda una hazafia
las comisiones por gestidn. algunos fondos perdieron hasta  que refleja el descalce que hay entre

I Accionario Estados Unidos

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente en activos de renta variable (acciones), que buscan invertir en compaiiias listadas en los
mercados financieros de Estados Unidos, como la Bolsa de Nueva York (NYSE) o el Nasdaq.

Fondos Administradora  N° de Rentabilidad Patrimonio Participes Meses sobre Rango
series lTic-15 Acum.@ l? Mills. Var. Mes—l l_TotaI Var. Mes! el benchmark TAC

—_

Best Norteamérica BICE

j Sura

§ BBVA

| CorpBanca

jl Santander

jl Itad Chile

| Principal

jl EuroAmerica - . - : -0,49 1,00%

| BTG Pactual

jl Banchile - : . -1, : -0,6¢ 1,50%

| Security

§ BCI - : 2, : 0,79 0,00%

| Penta

§ BCl

jl Zurich . %

| Banchile - : - - , 4,76%

j LarrainVial %

Scotia Chile - . - 5,50%

Us Mid Cap Banchile - 13,6% . -5,7% 5,80%

(e}

o

M Accionario Europa

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente en activos de renta variable (acciones) de distintos mercados del continente europeo, como
Alemania, Inglaterra, Francia, asi como las economias mas emergentes de Europa del Este.

Fondos Administradora  N° de Rentabilidad Patrimonio Participes Meses sobre Rango
series 1?ic-15 Acum.m 1? Mills. Var. Mes—l l_TotaI Var. Mes! el benchmark l_ TAC

Acciones Europa jl Santander  [EEHNEACE) - 12486 2,00%
LarrainVial <IN

Best Europa BICE 7 , : ) . 1,90%
CorpBanca  |NEIS
Banchile 4 . - . - 1,50%
Principal
BBVA

10N IS O A W=

Banchile
j Zurich
LarrainVial

EuroAmerica
BCI
CorpBanca
Principal
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las percepciones de los inversionis-  Sur. Las estrategias ligadas a la bol-  fuerte caida del petréleo y el cobre.
tas con México versus las commodi-  sa colombiana y de Perd fueron las En Chile, el panorama tampoco
tizadas economias de América del ~ que mds sufrieron en 2015, con la  fue mejor. Solo dos fondos de un

M Accionario Asia

Fondos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente en activos de renta variable (acciones) de distintos mercados del continente asidtico, como Japén, China, India, Singapur y otras
economias asiaticas.

Fondos Aaminstradors e [oic. 15 Acum. Aol Ls i, Var.Mos | | Tota Var Mosl o ponstmmc | TAG.
Chindia BCI | 2% 12.307

BICE

Banchile

BICE

Banchile

Principal |

EuroAmerica |

BCI

—

Zurich
BTG Pactual

Scotia Chile
CorpBanca
BBVA
Santander
Sura
l LarrainVial
Inversion China Banchile
Bice Japon BICE
jl Security
Banchile

@ Accionario Mercados Desarrollados

Fondos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente en activos de renta variable (acciones), que buscan invertir en compafias de distintos mercados de alto nivel de desarrollo del
mundo, sin un criterio geografico especifico. Estados Unidos, Japdn, Inglaterra y Alemania, son algunos de los ejemplos de paises.

Fondos Administradora  N° de Rentabilidad Patrimonio Participes Meses sobre Rango
series lTic-15 Acum.m E Mills. Var. Mes—l Total Var. Mes! el benchmark l_ TAC

Mercados Desarrollados Scotia Chile
BCI
Santander
LarrainVial
Itad Chile
BICE
IM Trust

O N O AsE WN =

BancoEstado - . . . 1,50%
Banchile
BTG Pactual
Sura
CorpBanca
| Security
| Zurich
| Penta
16 Global Dollar Banchile - 14,7%

=]
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M El rendimiento de los balanceados

Evolucién del promedio mensual de retornos finales (o reales) de las distintas categorias de fondos mutuos que combinan instrumentos de renta fija y variable

may-15 jun-15 jul-15 ago-15 sept-15 oct-15 nov-15 dic-15

Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado
Conservador Conservador Agresivo Conservador Conservador Agresivo Agresivo Conservador
0,49% 0,24% 2,37% -0,30% -0,88% 4,46% 1,30% -0,60%

Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado
Agresivo Moderado Moderado Moderado Moderado Moderado Moderado Agresivo

0.37% -0,09% 1,88% -1,14% -1,89% 2,53% 0,64% 1.06%

Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado Balanceado
Moderado Agresi Conservador Agresivo Agresivo Conservador Conservador Moderado
0,34% < ) 1,73% -3,11% -2,93% 1,10% 0,54% -1,32%

M Balanceado Agresivo

Fondos cuya estrategia de inversion esta en encontrar un balance entre papeles de deuda o bonos, con una alta participacion de renta variable. Esta debe tener un minimo superior al 75%
del valor del fondo y un maximo de 90%. Si la participacién accionaria es un poco menor a esos margenes, se le considera un fondo Balanceado Moderado. Si es mayor, se le considera
directamente como un fondo accionario.

Fondos Administradora N° de Rentabilidad Patrimonio Participes Meses sobre Rango
series l_|c15 Acum. m l_ $ Mills. Var. Mes—l l_TotaI Var. Mes! el benchmark l—

Gestion Flexile ~ H:8] | - . . -4,4% 0,00%  2,80%
§l Santander
j BICE
§ LarrainVial
) Santander
jl Security
| LarrainVial
j BICE
§l Santander
j EuroAmerica
| Security | - 10,9%
j BCI
j Principal
j BCI
§ Banchile
 Santander
j BBVA
BancoEstado
| BiCE
B CorpBanca
j Principal
Scotia Chile
B zurich ) - 10,0%
¢ B Compass Group [§
Estrategia Actva ~ JSIIIE
 Banchile
Gestionado Agresivo Itad Chile

0 N O O Ae WD =

(o]

o

1,07%  361%
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total de 38 reportaron ganancias
en términos absolutos, en 2015: el
fondo Enfoque, de LarrainVial y el
Dividendo Local de EuroAmerica.
Todo el resto reportd pérdidas, las
que fueron lideradas por Banchile.
En un periodo mayor, el cuadro
es mds negro. Los fondos de accio-
nes chilenas, por ejemplo, acumu-
lan tres afios de pérdidas, con una
caida de 10,8%. El caso mds dra-
mitico es el de Brasil, cuyos fondos
han perdido 34% en tres afios.

M Balanceado Moderado

FONDOS BALANCEADOS

Los fondos balanceados supera-
ron la prueba en 2015. Aunque los
retornos no fueron tan espectacu-
lares, todas las categorias superaron
en promedio la rentabilidad obte-
nida por los fondos de pensiones
en los tltimos doce meses. Al igual
que las AFD, los gestores de los fon-
dos balanceados deben combinar
cuidadosamente sus inversiones en
activos de renta fija y acciones

En los dltimos doce meses, la

NOVIEMBRE 2015

consigna de que el riesgo lleva a
una mejor rentabilidad final, s se
cumplié entre los fondos balancea-
dos, con las estrategias “agresivas’
liderando los retornos. Los fondos
balanceados agresivos invierten al
menos un 75% de su portafolio en
renta variable, segtin las definicio-
nes de El Mercurio Inversiones, y
se asemejan al multifondo A de las
AFD, la cual renté 8,1% en 2015.
Los balanceados agresivos, en cam-
bio, consiguieron una rentabilidad

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta en encontrar un balance entre papeles de deuda o bonos, con una participacién de renta variable, la cual debe
tener un minimo superior al 25% del valor del fondo y un méaximo de 75%. Si la participacion accionaria es un poco menor a esos margenes, se le considera un fondo Balanceado
Conservador. Si es mayor puede que se le considere un Balanceado Agresivo.

Fondos

Ahorro Balanceado
Security

N BBVA

l Itadi Chile
ll Santander
N Larrainvial
ll Santander
N BBVA

Renta Balanceada
Banking Moderado

Select Equilibrio

Administradora

j| BancoEstado

N° de

Rentabilidad
series IEHE Acum. Afio

Patrimonio

Participes
$ Mills. Var. Mes—l

Gestion Global Dindmica 50
Capital Moderado
Santander C

Zurich Balanceado

Scotia Mixto

Activa C

Lifetime 2020

Estrategia Equilibrada

Capital Balanceado

Mix Moderado

Lifetime 2030

j BCI
j Principal

CorpBanca

j BCI
jl Santander

Principal

| zurich
BTG Pactual

Nl Scotia Chile
N CorpBanca
N BBVA

il Principal

i Principal

ll EuroAmerica
Nl Banchile

Sura

Meses sobre

el benchmark TAC

0,20%

Total Var. Mes
0,0%

Rango

0,20%
%

CorpBanca

Banchile 24.666 131,3%

135,0%

Principal 17.225  -0,8%

j Itad Chile

EuroAmerica 14,5%

l ttad Chile

Zurich

0,8%

FL MERGURIO, NDUSTRIA DE

Inversiones | FONDOS MUTUOS




REPORTE
ESPECIAL

INDUSTRIA DE
FONDOS MUTUOS

promedio de 10,3%, sin descontar
los costos por administracién.
Dentro de las alternativas de la
categoria, el fondo Global Equity,
de Compass Group reporté por
lejos las mayores rentabilidades
de la industria, en 2015, tras cre-

cer 18,8%. Este fondo mutuo de
Compass inici6 sus operaciones en
diciembre de 2014 y se ubicé seis
meses sobre el benchmark. En se-
gundo y tercer lugar le siguieron
los fondos Preferencial Activo, de

NOVIEMBRE 2015

Gestién Global Dindmica 80, de la
misma gestora, con un 15%.

Cabe destacar que 11 fondos
de un total de 26 lograron retor-
nos sobre el 10% en 2015, un
buen resultado para la categoria.
De ese total, s6lo dos obtuvieron

Bci, con un retorno de 17,5% vy

I Balanceado Conservador

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta en encontrar un balance entre papeles de deuda o bonos, con una participacion de renta variable, la cual debe
tener un minimo de 10% del valor del fondo y un maximo de 25%. Si la participacion accionaria es menor a esos margenes, se le considera un fondo de bonos. Si es mayor puede que se
le considere un Balanceado Moderado o un Balanceado Agresivo.

St ciee [oic1s Acum Aol [s i, Var Mes] | Totar Var. Mos
Scotia Chile _ 0.0%
Santander
§ BCI
Santander
BCI
B | arrainVial
N LarrainVial
BancoEstado
| LarrainVial
Santander
BancoEstado
Banchile
Scotia Chile
BICE . - 0,85%
LarrainVial
§ BCI 6 0,00%
BBVA
N LarrainVial
§ BCI
LarrainVial
B LarrainVial
N Santander
N BICE
Ahorro Activo LarrainVial
Gestion Conservadora BTG Pactual
Tendencias Deuda BICE
Banchile
Banchile
EuroAmerica
 Estrategia Conservadora LIS
Security
i itad Chile
B BancoEstado
B CorpBanca
CorpBanca
LarrainVial
Compass Group
Banchile

Fondos Meses sobre l— Rango

el benchmark TAC

0,10%
0,81%

- 1,02%

1,52%

0 N Os W =

-~ 0,15%
0,95%

1,50%

2,56%

- Proteccion

::Santander D

23,6%
-3,5%

Estrategia Conservadora
17,1%
::Gestionado Conservador
::Renta Estratégica

~ Délar Global

Inversion Dollar 30
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Deuda Mercado
Monetario Internacional

1,74%

Deuda Corto Plazo
Internacional
1,72%

Deuda Largo Plazo
Internacional
1,64%

Deuda Largo Plazo
Nacional
0,43%

Deuda Corto Plazo
Nacional
0,42%

Deuda Mercado
Monetario Nacional

0,23%

Deuda Mercado

Monetario Internacional - Monetario Intemacional

2,80%

Deuda Corto Plazo
Internacional
2,74%

Deuda Largo Plazo
Internacional

117%

Deuda Largo Plazo
Nacional
0,52%

Deuda Corto Plazo
Nacional
0,38%

Deuda Mercado
Monetario Nacional

0,22%

Deuda Mercado
5,92%

Deuda Corto Plazo
Internacional
2,74%

Deuda Largo Plazo
Internacional
5,57%

Deuda Largo Plazo
Nacional

0,85%
Deuda Corto Plazo
Nacional
0,38%

Deuda Mercado

Monetario Nacional

0,24%

Deuda Corto Plazo
Internacional
2,82%

Deuda Mercado

Monetario Internacional

2,711%

Deuda Largo Plazo
Internacional
0,50%

Deuda Largo Plazo
Nacional
0,48%

Deuda Corto Plazo
Nacional

0,29%

Deuda Mercado
Monetario Nacional

0,23%

Deuda Mercado

Monetario Internacional

2,12%

Deuda Corto Plazo
Internacional

1,48%

Deuda Corto Plazo
Nacional

0,24%

Deuda Mercado
Monetario Nacional
0,23%

Deuda Largo Plazo
Nacional

-0,0:

Deuda Largo Plazo
Internacional
-1,06%

Deuda Largo Plazo
Internacional
0,76%

Deuda Mercado
Monetario Nacional

0,25%

Deuda Largo Plazo
Nacional

-0,15%

Deuda Corto Plazo
Nacional
-0,24%

Deuda Corto Plazo
Internacional
-1,72%

Deuda Mercado
Monetario Internacional

-2,05%

Deuda Mercado
Monetario Internacional
3,20%

Deuda Corto Plazo
Internacional
3,18%

Deuda Largo Plazo
Internacional
1,79%

Deuda Mercado
Monetario Nacional
-0,23%

Deuda Corto Plazo
Nacional
0,12%

Deuda Largo Plazo
Nacional
-0,09%

REPORTE INDUSTRIA DE
ESPECIAL FONDOS MUTUOS NOVIEMBRE 2015
M El rendimiento de los fondos de renta fija
Evolucién del promedio mensual de retornos finales (o reales) de las distintas categorias de fondos mutuos de renta fija
may-15 jun-15 jul-15 ago-15 sept-15 oct-15 nov-15 dic-15

Deuda Mercado
Monetario Nacional

0,26%

Deuda Corto Plazo
Nacional

0,08%

Deuda Largo Plazo
Nacional

-0,33%

Deuda Corto
Plazo Internacional
-0,65%

Deuda Mercado

Monetario Internacional

0,71%

Deuda Largo
Plazo Internacional
-2,22%

retornos negativos: Bice Tenden-
cias, de Bice, con -0,7% y Gestidn
Flexible, de Bci, con -6,6%. ;Una
curiosidad? Ambos fondos utilizan
un algoritmo matemdtico para ele-
gir las inversiones de su portafolio.
Los fondos Balanceados Mo-
derados también trajeron buenas
noticias. En promedio, la categoria
consiguié un retorno 7,25%. El
mejor de ellos, el Balanceado Glo-
bal Plus, de EuroAmerica duplicé
la rentabilidad promedio, tras ga-
nar 14,5% en doce meses. Hay que
tener en cuenta que esta categorfa
ofrece un menor riesgo que los
“agresivos”, ya que la inversién en
renta variable puede oscilar entre
25% y 75%, segtin las definiciones
de El Mercurio Inversiones.
Otros fondos que se ubicaron
muy por sobre el promedio fue-
ron el Preferencial Balanceado y el
Gestién Global Dindmica 50, am-
bos de Bci, con retornos de 13% y
12% respectivamente en el afio. La
mayorfa se ubicd en un rango de
9,5% y 5%, en términos de renta-

bilidad. Solo el fondo Itatt Mix, de
Itati Chile reportd resultados nega-
tivos en 2015, tras perder -0,9%.

Los fondos balanceados conser-
vadores, en tanto, reportaron los
menores resultados, tras conseguir
una rentabilidad promedio de 6%
en doce meses. Los vehiculos que
tienen alguna exposicién al délar,
como el Délar Global, de Larra-
inVial y el Inversién Dollar 30,
de Banchile se beneficiaron de su
apreciacién frente al peso y renta-
ron 16,8% y 11,5% cada uno.

El fondo que obtuvo la menor
rentabilidad del afio fue el Gestién
Conservadora, de Banchile, con un
retorno de solo 0% en doce meses.

FONDOS DE DEUDA

Pese a las dificultades que sufrie-
ron los mercados de deuda chilena
en 2015, casi todos los fondos que
apuestan en renta fija local consi-
guieron ganancias absolutas.

Las estrategias de Deuda de Lar-
go Plazo Nacional, por ejemplo,
cerraron el afio con una rentabili-

INDUSTRIA DE

dad promedio de 5%, pese a las
pérdidas que sufrieron los bonos
locales durante los tltimos me-
ses del afo. Siete fondos de la
categoria consiguieron retornos
iguales o superiores a 6%, los
que fueron liderados por el fon-
do Renta Local Mediano Plazo,
de Penta, con un 6,6%.

Para los otros 67 fondos que
participan de esta categoria el
balance no fue tan malo: 40
reportaron ganancias entre 4%
y 6%, y sélo dos terminaron el
ano con pérdidas, el Bice Bene-
ficio, de Bice, con una caida de
-2,2% y Equilibrio 30, de Zu-
rich, con -0,1%.

Para los fondos de renta fija
que invierten en activos de me-
nor plazo, el cémputo final tam-
bién los favorecié. De un total
de 24 fondos, 13 de ellos, es de-
cir el 61% obtuvo retornos entre
4% y 6%. Solo tres obtuvieron
retornos iguales o inferiores a
0%: el Cash Plus, de Zurich,
con un -0,9% y los fondos Bci

EL MERCURIO, ‘
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De Negocios, de Bciy Renta Corto
Plazo Chile, de Sura, con 0%.

Para los fondos de renta fija ex-
tranjera, en cambio, el 2015 fue un
afio ganador. Todos los fondos que
tienen alguna exposicién al délar
reportaron numeros positivos en
los dltimos 12 meses, en algunos
casos de hasta 18,5%, como es el
caso del fondo Dollar Investment
Grade, de Banchile.

Algunos fondos que apuestan
por bonos latinoamericanos o de
mercados emergentes también re-
gistraron buenos resultados el afio
que pasé. El fondo Renta Emer-
gente, de Principal, reporté una
ganancia de 16,4% en 2015, mien-

M Deuda Corto Plazo Nacional

tras que Bonos Latam, de Larrain-
Vial, rent6 12,2%.

De los 24 fondos que participan
de esta categorfa, 16 consiguieron
un retorno entre 9% y 19%, un
excelente resultado para una estra-
tegia de renta fija. Solo tres fondos
registraron resultados iguales o in-
feriores a 0%: el Mds Ingreso, de
Corpbanca, con 0%, el Renta La-
tino Délar, de BTG Pactual, con
-0,5% y el Deuda Latam, de San-
tander, con una pérdida de -3,9%.

MERCADO MONETARIO

Para los que querian resguardar
su dinero en activos de bajo riesgo
y alto retorno, los fondos de mer-

NOVIEMBRE 2015

cado monetario internacional fue-
ron la mejor alternativa. De los 18
fondos que apuestan por estos bo-
nos extranjeros de cortisimo plazo,
17 ganaron sobre 16% en 2015,
por lejos el mejor resultado dentro
de las alternativas de renta fija que
se encuentran en el mercado local.

El Gnico que se escapé para abajo
fue el fondo Euro Money Market,
de Banchile, que apuesta por los
euros, con un retorno de 4,5%, un
resultado que al menos le permite
empatar con la inflacién del perio-
do. Los fondos de mercado mone-
tario nacional, también obtuvieron
buenos resultados para esa clase de
activo. El mejor de ellos, el fondo

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papales de deuda denominados en pesos chilenos o unidades de
reajuste nacionales como UF o IVP. Se considera ademas de corto plazo porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos esperados de esas deudas, esté entre los 90 y
los 365 dias. Si un fondo tiene una duracion menor a la mencionada, se califica bajo la categorfa Mercado Monetario. Si esté por sobre eso, estd en la categoria Largo Plazo.

TSR s Loirts - Acum. Aol [swits, . thes | [ Toal Var. es
§ Banchile | 3 ] 3,7% ! . 2%
jl LarrainVial 9
j LarrainVial
§l CorpBanca
jl BancoEstado
j LarrainVial
jl EuroAmerica
§ Scotia Chile
§ BCI
j BBVA
§l Santander
j Principal
j Itat Chile
§ Santander
jl Security
Security
Banchile
Sura
| Penta
j M Trust
j CorpBanca
§ BCI
jl Zurich
§l BTG Pactual
j BICE
Banchile
 Zurich
Zurich

Fondos Meses sobre l— Rango

el benchmark TAC
1,00%  1,19%
%

—_

Crecimiento

(2]

Refugio UF
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INDUSTRIA DE
FONDOS MUTUOS

Mercado Monetario, de Larrain-
Vial, obtuvo una ganancia de 6%,
muy parecida al mejor resultado
de la categoria de Deuda de Corto
Plazo Nacional y solo seis puntos

debajo de los fondos de renta fija

chilena de mayor duracién.

A diferencia de las otras catego-
rias de deuda local, ningtin fondo
de la categoria Mercado Monetario
Nacional obtuvo resultados infe-
riores a 2,5%. Los que consiguie-

NOVIEMBRE 2015

ron el desempefio mds bajo fueron
Monetario VII y Monetario XIV,
ambos de BBVA, con retornos de
2,6% y 2,7% en el ano, muy por
sobre los menores registros de otras
categorias de deuda local.

Los fondos aquf calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papales de deuda denominados en pesos chilenos o
unidades de reajuste nacionales como UF o IVP. Se considera ademés de largo plazo porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos esperados de esas
deudas, es de 365 dias 0 més.

=

Fondos

Bonos Nacionales

Retorno Nominal BCI

§ BancoEstado

jl Banchile

| BCI

jl Itad Chile

§l Sura

§l Santander

jl Zurich

§ EuroAmerica

Y Banchile
Scotia Chile

B Banchile

j BBVA
Sura

Nl BBVA

B Larrainvial

| Penta
BCI

B Scotia Chile

ll Banchile
BCI

§ BBVA
BancoEstado

i Banchile

e
Security

Nl Zurich

Nl BBVA

B Santander

l Larrainvial
Banchile

§ BBVA

i BCI

j BBVA

jl Santander
Security

N Sura

B Banchile

i BCI

B Santander

Administradora ~ N° de
series

Rentabilidad Patrimonio
IEHS Acum. Afm[ $ Mills. Var. Mes_l l_To

% ) 290.709
-0,2% 110.246 -3,3%

Meses sobre Rango
el benchmark TAC

0,50%

Participes
tal Var. Mes
1,75%

2,50%
i3
1,69%
i3
1,58%
b
2,09%
b

1,90%

h

0,00%
0,49%
1,02%

0,00%

59%
2,03%
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CALIFICADOS Y GARANTIZADOS
Para los fondos que siguen estra-
tegias mds alternativas, como los
calificados y garantizados, el afio
2015, fue un periodo de alta dispa-
ridad. De los fondos garantizados
que tienen una antigiiedad igual o

superior a doce meses, el Garanti-
zado USA, del 4rea de inversiones
de Santander, ha conseguido el
mejor retorno de la categoria, de
4,4% en el ano. El Garantizado
Oportunidad Europa, de BBVA,
ha ganado apenas 2,1%, en 2015,

I Deuda Largo Plazo Nacional (continuacion)

NOVIEMBRE 2015

mientras que el Mercados Desarro-
llados Garantizado, de Bci, ha per-
dido -0,5%.

Entre los fondos calificados, en
cambio, se pueden encontrar es-
trategias con mejores resultados.
Dentro de los calificados acciona-

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papales de deuda denominados en pesos chilenos o
unidades de reajuste nacionales como UF o IVP. Se considera ademas de largo plazo porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos esperados de esas

deudas, es de 365 dias 0 mas.

Fondos Administradora

Deuda UF Plus Itad Chile
B EuroAmerica
§l Principal
j LarrainVial
jl Banchile
il Banchile
jl Principal
) Sura
Sura
N M Trust
LarrainVial
jl BancoEstado
jl Scotia Chile
CorpBanca
N Banchile
B CorpBanca
B Larrainvial
jl Banchile

Compass Group

B BICE
N Larrainvial
B BICE
Principal
Security
B EuroAmerica
N Itau Chile
3 BICE
LarrainVial
Banchile
B EuroAmerica
Security
A EuroAmerica
Nl BTG Pactual
B BTG Pactual
N CorpBanca
N BTG Pactual
B BTG Pactual
I CorpBanca
Bice Beneficio BICE

N° de Rentabilidad Patrimonio Participes
series 1 Dic-15 Acum.@ EMiIIs. Var. Mes—l l_TotaI Var. Mes

-0,2% - 25485  -13,8%

-13,4%

Meses sobre l— Rango
el benchmark TAC

0,90%  2,40%

%,
1,53%
%,

-7,3%

0,00%

1,00%

0,00%

2,02%

o
1,90%

w: o
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rios, que como dice su nombre si-
guen apuestas en renta variable, el
vehiculo Booster Europa, de Ban-
chile, ha logrado la mayor ganancia
de la categorfa, y de muchos otros
fondos de la industria, tras subir

19,7% en los dltimos doce meses.
Detris de ella, se ubicaron otras
dos estrategias de Banchile: el fon-
do USA Equity Tax Advantage,
con un retorno de 15,8% y el Bo-
oster Japdn, con una ganancia de

M Deuda Corto Plazo Internacional

NOVIEMBRE 2015

15,3% en 2015.

Un poco mis abajo en la tabla
destaca el fondo Mexican Equity,
de la gestora Compass, con un alza
de 12,5%.

Esa es la cara positiva, porque

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papales de deuda denominados en monedas distintas a pesos chilenos o
unidades de reajuste nacionales como UF o IVP. Se considera ademas de corto plazo porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos esperados de esas deudas, esté entre
los 90 y los 365 dias. Si un fondo tiene una duracion menor a la mencionada, se califica bajo la categoria Mercado Monetario. Si esta por sobre eso, esté en la categoria Largo Plazo.

Fondos

1 Frontera BCI
Banchile

Administradora  N° de
series

Rentabilidad Patrimonio
1?ic-15 Acum.,@ l?Mills. Var. Mes—l l_To

-0,1% 16,2% 6.649 -1,8%

Participes Meses sobre Rango

tal Var. Mes! el benchmark TAC
874  -0,9% 6 0,00% 1,79%
471 1,5% 6 0,25%  0,25%

M Deuda Largo Plazo Internacional

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion estd enfocada en papeles de deuda (es decir, que esperan un retorno fijo), de los cuales por lo menos el 20,1% de su
patrimonio esta denominado en moneda o unidades de reajuste extranjeras. Se considera ademés de largo plazo porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos

esperados de esas deudas, es de 365 dias 0 mas.

Fondos

=

Preferencial Ahorro BCI
"""" | 5CI
§ EuroAmerica
j LarrainVial
j CorpBanca
j BancoEstado
§ Banchile
§ Banchile
§ BCI
j Penta
§ IM Trust
| Principal
j CorpBanca
j Penta
Sura
| BTG Pactual
CorpBanca
§ Santander
| BICE
i Larrainvial
i Security
22 Bonos Latam i BBVA
23 BonosLatam l Larrainvial
2 i Security
3 BCI
j it Chile

27 RentalatinoDélar BTG Pactual

R e O L =T - T = S L Y ICRY O]

Administradora  N° de
series

Rentabilidad Patrimonio
1?ic-15 Acum.m EMiIIs. Var. Mes—l l_To

57% 38.810

-4,5%

3201 -30,8%

Participes Meses sobre Rango
tal Var. Mes! el benchmark TAC
942 -1,6% 4 0,80% 1,60%
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dentro de la misma categorfa hubo  Trust, que invierte en acciones del  y el Inversionista Calificado, de
otros fondos que reportaron gran-  mercado peruano, report6 una cai-  Banchile, registraron pérdidas de
des pérdidas en 2015: el fondo Es-  da de 21,9% el ano pasado, mien-  11,5% y 9,5%.

tratégicas Perti, de Credicorp-IM  tras que el Booster Asia Emergente Ademds de ellos, otros cinco fon-

@ Mercado Monetario Nacional

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papeles de deuda denominados en pesos chilenos o unidades de
reajuste nacionales como UF o IVP. Se considera ademas de Mercado Monetario porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos esperados de esas deudas, es menor a
90 dias. No confundir con los fondos de bonos de corto plazo cuya duracién es de entre 90 y 365 dias.

Fondos Administradora  N° de Rentabilidad Patrimonio Participes Meses sobre Rango
series 1?ic-15 Acum.l-El E Mills. Var. Mes_l I_Total Var. Mes! el benchmark TAC

Mercado Monetario LarrainVial 6,0% . 86,5%
§l BBVA
§ BCI
l Security
§ BCI
j Security
§ Zurich
jl BancoEstado
jl Banchile
jl BancoEstado
jl Banchile
§l Banchile
§ BICE
jl Santander
jl Santander
j Penta
Banchile
§ BBVA
Nl Banchile
ll Scotia Chile
§ BBVA
jl Banchile
j LarrainVial
j Itad Chile
§l Banchile
jl BTG Pactual
Santander
B M Trust
LarrainVial
} BCI
il Banchile
Nl Itad Chile
ll Banchile
i Itai Chile
§ BCI
i Itad Chile
Itadi Chile
il CorpBanca
N EuroAmerica
N BBVA
Vision Principal . . , 1,18%
Flexible Banchile I . , 1,19%

—

©
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I Mercado Monetario Nacional (continuacion)

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papeles de deuda denominados en pesos chilenos o unidades de
reajuste nacionales como UF o IVP. Se considera ademas de Mercado Monetario porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos esperados de esas deudas, es menor a
90 dias. No confundir con los fondos de bonos de corto plazo cuya duracion es de entre 90 y 365 dias.

Fondos Administradora N° de l—Rentabllldad _l 1— Patrimonio —1 Participes Meses sobre Rango
series Dic-15 Acum. Aiiol ! $ Mills. Var. Mes Total Var.Mes! el benchmark TAC

Bice Manager BICE 419.729
§l CorpBanca
jl Scotia Chile
jl Scotia Chile
§l Santander
jl Scotia Chile
§ BCI
§l Sura
j BancoEstado
jl BBVA
j BCI
§l Banchile
§ BBVA
§ BBVA
§ BBVA
BBVA
j BBVA
BBVA
| BBVA ,
BCI Eficaz § BCI ' 752 -20,8%

©

0, 36% O 36%

B Mercado Monetario Internacional

Los fondos aqui calificados son aquellos cuya estrategia de inversion esta mayoritariamente (por lo menos un 80%) en papeles de deuda de los cuales por lo menos el 20,1% del valor
del fondo estd denominado en moneda o unidades de reajuste extranjeras. Se considera ademas de Mercado Monetario porque la duracion, es decir el promedio ponderado de los pagos
esperados de esas deudas, es menor a 90 dias. No confundir con los fondos de bonos de corto plazo cuya duracion esta entre los 90 y 365 dias.

Fondos Aaminstradors e [ oice1s Acum Atol [snire. var-es | | Tota oy Mos| ol somonom | TAC

EuroMoneyMarket Banchile 22% 4,5% . -134% 2. 0,0% 5 0,01% 0,01%
BBVA
Scotia Chile
Security
Scotia Chile
BCI
EuroAmerica
LarrainVial
BCI

=
<=}

BICE
Santander

IM Trust

Banchile

Itaa Chile

CorpBanca

BTG Pactual

BancoEstado -0,7% . , 228,6%
Money Market Dolar Penta - 14.878

w
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dos reportaron nimeros rojos en el
afio, dentro de esta categoria.

Para los Calificado de Deuda
el balance fue similar. Mientras el
fondo Latam Corporate Debt, de
Compass obtuvo un retorno de

10,5% en el afo, el fondo Fixed
Income Brl, de Security, perdié
15,5%, tras la pérdida del grado de
inversién en la deuda soberana de
Brasil. Como la categoria de califi-
cados tiene pocos requisitos en sus

NOVIEMBRE 2015

instrumentos y focos de inversién
se pueden encontrar todo tipo de
estrategias. Por eso los resultados
tan dispares entre los diversos
fondos mutuos que participan en
ella.

M El rendimiento de los fondos Calificados y Garantizados

Evolucion del promedio mensual de retornos finales (o reales) de las distintas categorias de fondos mutuos garantizados y de fondos mutuos para inversionistas calificados

may-15 jun -15 jul-15

Garantizado
Accionario

Garantizado Calificado
Accionario Deuda

0,67% 2,42% 1,07%

Calificado a Garantizado
Accionario Deuda
0,17% -0, 0,08%

Garantizado Garantizado Calificado
Deuda Accionario Accionario
0,03 -0,43% -0,02%

Calificado Calificado Calificado

Deuda Accionario Deuda
-0,18% -3,32% -1,04%

M Garantizado Accionario

ago -15

Calificado
Deuda

-1.97%

Garantizado
Accionario
-2,25%

Garantizado
Deuda
-2,47%

Calificado
Accionario
-3,21%

sept-15

Garantizado
Accionario

-1,59%

Garantizado
Deuda

-1,79%

Calificado
Deuda
-3,12%

Calificado
Accionario
-3,58%

oct-15

Garantizado
Accionario
5,31%

Calificado
Accionario
4,13%

Garantizado
Deuda
2,87%

Calificado
Deuda

1,25%

nov-15

Calificado
Deuda

1,76%

Garantizado
Accionario
0,16%

Garantizado
Deuda

-0,04%
Calificado
Accionario

-2,66%

dic-15

Garantizado
Accionario
0,22%

Calificado
Accionario
-0,37%

Calificado
Deuda
-1,17%

Garantizado
Deuda
=,

%

Los fondos aqui calificados son aquellos que ofrecen una rentabilidad minima a los inversionistas, gracias a la estructuracion de activos y uso de opciones. En este caso, los activos
subyacentes del fondo son principalmente papeles accionarios de renta variable.

Fondos Administradora  N° de l_
Dic-15

series
Santander
BBVA
i Banchile
l Banchile
i Banchile
E
BancoEstado
jl Banchile

Garantizado Usa

—

® i~

Rentabilidad
Acum. Al

0 I?Mi

Patrimonio
lls. Var.M

es [ 10

5.394 -0,2%

Participes
tal Var. Mes

Meses sobre
el benchmark

Rango
TAC

1,20%

M Garantizado Deuda

Los fondos aqui calificados son aquellos que ofrecen una rentabilidad minima a los inversionistas, gracias a la estructuracion de activos y uso de opciones. En este caso, los activos

subyacentes del fondo son principalmente papeles de deuda.

es—l l_TotaI Var. Mes

Rentabili
Fondos Administradora  N° de [—Je" abilidad [, patrmonio
series Dic-15 Acum. Afio $ Mills.  Var. M

1 BCI108 1l | BCI
BCI
Santander

3 Objetivo Europa 2017 I ,
En

BBVA

6 Mercados Desarrollados Garantizado [:1¢]
Santander

352

11633,3%

Meses sobre
el benchmark

Rango
TAC

0,00% 0,00%
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LOS NUMEROS POR AGF de mercado, su administradora si-  solo Santander crecié en 2015, por

Para las administradoras de fon-
dos, el 2015 fue un afio de festejos
y grandes frustraciones. Sura fue la
gestora que mds celebré al cierre
del afo, tras ensanchar en 42% su
patrimonio, sélo por atraer nue-
vas inversiones de los clientes. La
administradora del grupo colom-
biano recibié inversiones netas
casi todos los meses de 2015, con
excepcién de enero, totalizando
una inversién neta de $280.143
millones (unos US$ 836 millones).
En términos de nimero de apor-
tantes, la gestora también registré
el mayor aumento de la industria
en 2015, tras subir 28,16% su base
de participes, hasta los 62.028.

Aunque el crecimiento de Sura
ha sido gigante en el dltimo tiem-

po, en términos de participacion

gue ubicdndose en la mitad de la
tabla, con un patrimonio total ad-
ministrado de $981.379 millones
(unos US$ 1.387 millones). Los
lideres siguen siendo las gestoras li-
gadas a los grupos bancarios, como
Banchile, Santander y Bci.

Otra gestora que avanzé lugares
en el tltimo afio fue BancoEstado.
Su AGF crecid 22,1% el ano pasa-
do, gracias a inversiones netas. En
términos de participes se ubic6 en
el quinto lugar, tras aumentar en
12,9% su base de clientes.

Otras administradoras que des-
tacaron el afo pasado, aunque con
tasas de crecimiento algo menores
fueron Principal, Security y Larra-
inVial, con saltos de 17%, 13% y
12% cada una. De las gestoras li-
gadas a grandes grupos bancarios

nuevas inversiones de sus clientes,
en un 10%. Pero hay que tener en
cuenta, que la administradora se
independizé del banco durante el
afio pasado para dar un giro hacia
clientes institucionales.

Del otro lado de la moneda, los
escdndalos corporativos le pasa-
ron la cuenta a las AGF de Penta
y BTG Pactual. Para la gestora del
grupo brasileno, al arresto de su
CEOQ, en Brasil, en noviembre, le
siguié una desinversién neta de
$418.033 millones en 2015, una
caida del 46% en su patrimonio.

Segtin célculos de El Mercu-
rio Inversiones, hasta octubre, la
gestora acumulaba una inversién
neta positiva en el afo, de $38.345
millones. Pero en noviembre y
diciembre perdié gran parte de

M Inversion neta en las AGF

Inversion neta en millones de pesos

I -1
- Diciembre Oct - Dic Jun - Dic 12 meses 3 afios

Administradora 2015 2015 2015

Santander 284.351 360.800 476.002 420.602 1.333.895
Banchie 227015 187.810 385.800 - 268149 1.201.994
BBVA 196.880 188648 | 264702  -11689 . 213891
Scotia Chie 192652 144117 161291 69343 117.452
B 189.693 19854 143957 - 681 963.495
BancoEstado 146277 157468 287.083 332035 900.752
LarrainVia 9105 39070 129101 190903 511119
Security 77449 189429 297416 231710 | 660535
ltad Chite 73968 28689 0617 - 287509 67090
EuroAmerica 13991 17906 - 13296 33132 255.146
Sua 1979 57.695 169.910 280.143 550.836
penta 4232 3479 9006 57720  -87.631
BCE 388 82589 - 89565 59733 . 219450
Principal 3633 10453 ! 55122 121473 332082
Compass Group 1657 - 9479 - 92946 9093 -
Zuich 4295 15082 - 1782 - 4635 35526
MTrust 7346 - 8100 8285 3891 21895
CorpBanca 18554 -86.542 - 58576  -79330 22038
BTG Pacttal -197.449 473783 -407.393 - -418.033 -266.796

TOTAL 1.287.780 687.072 1.839.794 497.063 7.052.768

EL MERCURIO,

ND

Inversiones | FoN




INDUSTRIA DE
FONDOS MUTUOS

REPORTE
ESPECIAL

su patrimonio, tras registrar una
desinversién neta acumulada de
$456.377 millones.

En el caso de Penta, la fuga de
dinero se arrastra desde enero de
2015, cuando se intensificaron las
dudas del mercado respecto a las
acusaciones contra sus controla-

dores. Al revisar el balance anual,
se puede ver que la administradora
perdié el 30% de sus montos ad-
ministrados en 2015, por rescates
de dinero, los que ascendieron a
$57.720 millones (unos US$ 81
millones). Sin embargo, en térmi-
nos generales, el patrimonio de la

M Evolucion de Participes por Administradora

NOVIEMBRE 2015

gestora ya es el segundo menor.
Otra administradora que perdi6
dinero en 2015 fue Itad, tras sufrir
una caida del 25% en su patri-
monio por rescates de dinero. En
términos de participes, la gestoras
que mds clientes perdieron fueron

Penta, LarrainVial y BTG. [l

Total
Participes
Diciembre 2015

Administradora

Banchile

441.853
315.472
97.093
209.776
41.506
61.017
428
48.108
28.395
3.369
38.807
191.214
4.822
135.062
232.095
95.131
69.463
62.200
6.844

——— Variacion
Diciembre 2015 Oct - Dic
2

12 meses
015

1,38%

-2,55%

-0,10%

0,37%

M Patrimonio Administradora

-1

—— Variacion ——

Participes
Institucionales Dic-2015 Oct - Dic
Diciembre 2015 2015

21,90%

12,50%

0,00%

16,67%

12,20%

Administradora Patrimonio ($ Mills)

Diciembre 2015

6.008.037
1.845.658
964.710
3.747.939
1.502.219
531.493
102.465
532.784
526.535
169.218
1.162.712
1.819.200
140.963
860.196
4.508.094
1.041.383
1.654.084
981.379
165.185

Banchile

Zurich

Variacion 1
Dic 2015 Oct - Dic Jun - Dic 12 meses 3 aiios
2015 2015

3,19%
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-6,41%
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