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principa lment e en fondos mutuos
(8%) que, a su vez, poseen una
carte ra d iversificada d e acciones y/ o
bonos del exterior.

La inversi6 n d e los recursos
de los fo nd os d e pen siones
en el exte rio r co ns t ituye una
he rram ien ta clave para el eficien te
man ejo del po rr afo lio , debid o
a qu e la di versific ac i6 n reduce
el r iesgo co rr espo nd ie n te al
mercad o loca l. Asi m ismo , per m ite
enfren rar el exceso d e d ema nda d e
instrumen tos d e inversi6 n en el
mercad o loca l.

Adi cionalme nte, el marco normat ivo
para las inversiones de los fo nd os
de pensiones esta blece qu e las AFP
pue de n invertir en instr umentos
de inversi6n emit idos por empresas
que desti nen dic hos recursos al
financiamiento de nu evos proyec tos ,
obrasde infraestructu ra, concesiones,
vivienda , exploracion de recursos
natura les, asi co mo otras act ividades
que por sus caracteristicas req uieran
fina nciamiento de mediano y largo
plaza .

De esta manera, el fond o de
pens iones ha venido destinando, en
forma d irecta e ind irecta, recursos
hacia n uevos proyectos de inversi6n,
dentro de los cuales destacan el del
Consorcio Agua Azul, Conso rcio
Transman taro , Transporte de Gas
del Peru (TGP), Red de Energia del
Peru (REP), Enersur, Pluspet ro l,
ent re otros.

La SBS sefia la qu e, a ab ril del 2009,
se ha invertido u n tot al de S/. 9, 137
millones (16% del total de la cartera
ad min ist rada) en instrumentos
emitidos para el finan ciamiento de
nu evos proyectos de infraestructura .
Este sector mayori tariam ente se han
invertido los fondos de pens iones
de energin (60% del total de las
inversio nes en proyec tos), seguido
po r el secto r telecomunicaciones qu e
representa el 22% de la inversi6n
to ta l en proyectos.
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Inversion en proyectos de infraestructura

La inversi6n en infraestructura es un factor clave y determinante para el
crecimiento econ6mico del Peru no solo en eI presente, sino en el largo
plaza. La evidencia internacional sugiere que, para que este crecimiento
sea sostenido, dicha inversi6n deberia bordear al menos el 5% del PBI
cada afio.

Ahora bien, los nuevos proyectos requieren de fuentes de financiamiento
tanto locales como internacionales como bancos, mulrilaterales e
inversionistas institucionales como las AFP, quienes recientemente y
de rnanera creciente estan participando activamente en este tipo de
iniciativas , los cuales conjuntarnente con eI gobiemo, en muchos casos,
esten dispuestos a desarrollar proyectos en el Peru y asumir el riesgo que
corresponda.

Este tipo de inversiones debe reunir a participantes con una posici6n
financiera solida, con capacidad para evaluar el riesgo a asumir y definir
la estructura optima de capital, de la mana con ejecutores, constructores
y sponsors, que cuenten con una arnplia experiencia y solvencia para
desarrollar proyectos de gran envergadura.

Es alii que inversionistas institucionales locales como las AFP tienen la
posibilidad de lograr dos objetivos relevantes al participar en este tipo
de proyectos: a) calzar sus inversiones con el plaza de sus ob ligaciones
(pensiones en el largo plazo) a rraves de instrumentos que ofrezcan la
combinaci6n de riesgo/retorno adecuados, y b) contribuir al desarrollo
econ6mico sostenible del pais.

Aun queda mucho por consolidar y los fondos de pensiones pueden seguir
contribuyendo en financiar la inversi6n privada en infraesrructura. Para
ello, es necesario continuar con un desarrollo mas profundo del mercado
de capitales, un sistema de concesiones y de financiaci6n publico-privada
de infraestructu ras mas maduro y una regulaci6n flexible.

A la fecha, los fondos de pensiones del sistema privado de pensiones
han contribuido significarivamenre con el crecimiento observado en
los ultimos afios, canalizando el ahorro de los peruanos a proyectos
de inversiones de gran impacto en el desarrollo del pais. Podemos
mencionar la construcci6n del ducto de Camisea; el desarrollo del sector
energia (generaci on, transmisi6n y disrribucion de energia, proyectos
hidroenergeticos e hidrocarburos), la carretera interoceanica, eI trasvase
de Olmos; los sectores de saneamiento y telecomunicaciones; entre otros.
Son mas de 9 mil millones de soles invertidos en infraestructura, que
constituye por eI momenta el 16% del fondo de pensiones. •
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