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La préctica sobre politicas de inversién diferencia entre la definicion de la composicién del portafolio de referencia de largo
plazo o benchmark y de los mecanismos de desviacion en el corto plazo respecto a ese portafolio, en lo que se conoce como
asignacion estratégica de activos y asignacion tactica de activos, respectivamente. Este documento se ocupa de revisar la
practica sobre asignacion estratégica de activos, aplicada al caso de inversiones de lago plazo como lo son los Fondos de
Pensiones Obligatorias, pero introduce en enfoque alternativo en lo que a la optimizacion del portafolio se refiere. En lugar de
utilizar el criterio clasico de media-varianza, el cual es el comin denominador de los modelos teéricos y académicos de
optimizacién de portafolios, se aplica el modelo de retorno total-maximo drawdown, el cual evita varias de las conocidas
limitaciones del criterio clasico y procura un mejor resultado del portafolio en el largo plazo. Los resultados corroboran los
beneficios de seguir las fases que componen el proceso de asignacion estratégica de activos, tales como la diversificacién
local, la diversificacion internacional y la exposicién cambiaria. Adicionalmente, los resultados obtenidos brindan evidencia de
las ventajas que ofrece un enfoque alternativo como el de la optimizacién de portafolios en el espacio retorno total-maximo
drawdown.
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