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LAS GLAVES DE
UN INMINENTE
REBALANGEQ

En un entorno de extrema vo-
latilidad, los inversionistas ca-
libran la mira para un reajuste
de portafolios. El rebalanceo,
que por ahora favorece las po-
siciones en activos defensivos
y de mejor calidad, comienza
a abrir la puerta para mirar
mas alla de Estados Unidos.

POR MARCO ALVA P.

a falta de predictibilidad

sobre las politicas econémi-

cas del presidente Donald

Trump en Estados Unidos
(EE.UU.) empieza a perfilar al
2025 como un ano complejo
para las inversiones. En respues-
ta, los inversionistas y gestores
locales y extranjeros se han en-
frascado en un necesario reba-
lanceo de sus portafolios, sin
prisa, pero sin pausa. Ello como
parte de una movida que se ve-
nia evaluando desde finales de
2024, como recuerda el mana-
ging director y CIO de Credicorp
Capital Asset Management, Gino
Betocchi.
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Ahora, lo que reina en los
mercados es la incertidumbre.
“Trump estd usando la politica
comercial como herramienta de
negociacién y aun no hay clari-
dad sobre el rumbo que se va to-
mar”, remarca el gerente general
de Prudential SAF, Diego Icaza.
Una coyuntura compleja en la
que los reajustes apuntan, por
un lado, a tomar posiciones de-
fensivas, pero que también abre
la puerta a una mayor flexibili-
dad de los inversionistas locales
para aprovechar las oportunida-
des que inevitablemente surgi-
rdn en aguas movidas.

EN BUSCA DE CALIDAD
Los movimientos vistos hasta hoy
apuntan a una mayor diversifica-
cién, que incluya activos de corte
defensivo. Y, a la vez, los inver-
sionistas comienzan a mirar mas
alld de las ‘7 magnificas’ y otras
acciones tecnologicas de EE.UU.
“Se ha visto una migracién de
flujos de los inversionistas, que
venden el S&P 500 y van hacia
otros sectores y otras regiones”,
cuenta Becchotti.

Aunque las noticias no paran
de remecer los mercados to- =
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dos los dias, por ahora el escena-
rio base que manejan los especia-
listas es el de una desaceleraciéon
de la economia estadounidense.
En lo que va de este afio, los prin-
cipales indices de Wall Street re-
gistran pérdidas y la posibilidad
de que la economia entre en
recesion no se descarta. Lo que
ha llevado a muchos analistas a
ajustar en sentido pesimista sus
proyecciones.

Eso, sin embargo, no significa
que EE.UU. haya dejado de ser el
principal mercado financiero del
mundo. Mds bien, lo que se apre-
cia es un renacimiento del inte-
rés por acciones de calidad del
mercado norteamericano y no
necesariamente tecnolégicas, de
acuerdo con el Global Wealth Dis-
cipline Manager de BBVA en Pert,
Roy Asencios.

‘Calidad’ supone, en este con-
texto, companias con flujos cer-
teros en el tiempo, retornos sobre
patrimonios altos, dividendos
elevados y sostenibles, mds alld
de las turbulencias actuales. Al-
gunos sectores que encajan en
esa clasificacién y que estdn ga-
nando atractivo son el financie-
ro, los servicios publicos y los

DENTRO DE EE.UU.

LA REORIENTACION
DE LOS PORTAFOLIOS
ES HACIA SECTORES
DE MAS VALOR Y
MENOS CRECIMIENTO

bienes de consumo bdsico. “Den-
tro de EE.UU., la reorientacion es
hacia sectores mds value (valor) y
menos growth (crecimiento), que
venian rezagados respecto a las
tecnolégicas”, agrega Bettocchi.

OPORTUNIDADES EN EL ‘DIP’

Aun asi, el sector tech no ha deja-
do de ser atractivo. Los inversio-
nistas con perfiles mds agresivos
y horizonte de largo plazo, de
hecho, pueden encontrar en las
fuertes caidas una oportunidad
de tomar posiciones a buenos
precios. “No creemos que las ‘7
magnificas’ ya ‘fueron’, porque
ahi hay valor. Esperamos un re-
bote”, advierte el gerente de In-
versiones de Fondos Mutuos de
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Faro Capital, Rolando Luna Vic-
toria. En la misma linea, Piero
Irivarren, chief investment officer
de AFP Habitat, considera que
la tendencia favorable a las tec-
nolégicas no se ha roto, por lo
que tiene sentido aprovechar las
correcciones para incrementar
la posicién.

Ademads del ajuste de posicio-
nes, hoy se aprecia cierto reba-
lanceo de los portafolios de ren-
ta variable hacia economias y
regiones con valorizaciones re-
zagadas. En ese grupo, el mayor
interés se concentra en Europa
—sobre todo Alemania—, Chi-
nay, en menor medida, Améri-
ca Latina.

Otro movimiento esperado es
que los portafolios reduzcan su
exposicién a la renta variable e
incrementen las posiciones en
renta fija. Ahora hay mads de-
manda de bonos con grado de
inversion y plazos entre cortos y
medianos. “Nos sentimos cémo-
dos con una vida promedio de
los portafolios de renta fija de
entre 4 y 5 anos”, asegura Asen-
cios, de BBVA.

Los bonos con tasas de interés
en délares también podrian ga-
nar atractivo, en medio de la cre-
ciente busqueda de activos refu-
gio en los portafolios. “Ha habido
un flight to safety, donde el oro se
ha beneficiado enormemente”,
dice Icaza. En ese sentido, Asen-
cios sefiala que, para una cartera
con 35% de renta variable, hoy
lo recomendable es tener posicio-
nes en oro en torno a 5%-10%.

Con todos estos reacomodos,
los inversionistas y gestores es-
peran poder sortear la volatili-
dad actual. Aunque, a final de
cuentas, el desempeno a corto
plazo de los portafolios depen-
derd de la severidad y la per-
manencia de los efectos de las
politicas arancelarias sobre el
crecimiento econémico y la in-
flacién, tanto en EE.UU. como
en el resto del mundo. [ ]
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