EL FUTURO DE LOS FONDOS DE PENSIONES -
COMO INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES -
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El crecimiento de los fondos de Pensiones y la
creacion de los multifondos exigiran nuevas
alternativas de inversion.

Ejemplo: Fondos de Infraestructura.
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lﬁ- Antecedentes de los fondos de pensiones =

El crecimiento de los fondos a llevado de la mano el crecimiento
del mercado de capitales, especialmente el de deuda

Valor de los Fondos

Evolucion de la Composicion del
portafolio de Pensiones Obligatorias
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Pero en la medida que el mercado a ofrecido instrumentos
atractivos, las FPs los han incluido en su portafolio (ejm: acciones)




lﬁ- Antecedentes de los fondos de pensiones =

El crecimiento de los fondos a llevado de la mano el crecimiento
del mercado de capitales, especialmente el de deuda

Valor de los Fondos

Evolucion del Valor de las
acciones en el total de portafolios
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Pero en la medida que el mercado a ofrecido instrumentos

atractivos, las FPs los han incluido en su portafolio (ejm: acciones)




lﬁ- Antecedentes del mercado de renta variable =
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El rol de los fondos de Pensiones en el mercado accionario es de
primer orden: 20% de las operaciones de venta de acciones y 35%
de las operaciones de compra de acciones son realizadas por los
AFP




o Participacion de los FPs en las ultimas

lﬁ' colocaciones.

AFP
ECOPETROL 32%

Accionistas
con menor
participacion Qtrc?s
65% accionistas
3%
ISAGEN Accionistas
minoritarios
20%

AFP
80%

En las emisiones primarias de
acciones, los FPs han tenido una
participacion fundamental,
determinando el precio y la liquidez
que en el futuro van a tener estos
activos
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Accionistas
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71%

AFP
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10%
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ISA 2007 90%
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Minoritarios
37%
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63%



S ) Regulacion Limitante para los FPOs

 Inversiones permisibles

* Rentabilidad Minima

Regulacion

gue limita

* Un solo portafolio




lﬁ Situacion Actual

Deuda

Publica

Crecimiento
de los
Fondos

Instrumentos
disponibles

 La evolucion de los ultimos afos
llevo a un amplio desarrollo del
mercado de deuda publica,

* El ritmo de crecimiento de los
fondos supera el tamafo de los
mercados de los titulos
permisibles

* El abanico de instrumentos
nuevos en el mercado local
tampoco es muy amplio y limita
mayores diversificaciones
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infraestructura

Estructura tipica de financiamiento en

Consiste en dos etapas: la de construccion y la refinanciamiento a largo

plazo

Financiamiento Inicial

Construccion “

Operacion

Financiacion Permanente

Fuentes Financiamiento Inicial

«  Equity

* Créditos Puente

Fuentes Financiamiento Permanente
- Equity

* Mercado Capitales Local

« Mercado Capitales Internacional

* Mercado Bancario Local

* Mercado Bancario Internacional

Fuente: CITIBANK

Para ser atractivo el proyecto debe:

Tener estabilidad regulatoria

Distribucion adecuada de los riesgo
entre los distintos participantes

Sponsors de gran solidez y
reconocida experiencia en obras de
infraestructura
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Fuentes de Financiamiento de ISA a Largo
Plazo

Las fuentes de financiamiento de ISA son basicamente tres:
Mercado de capitales local, mercado bancario internacional y
mercado de capitales internacional

El mercado de capitales local debe

Mercados de Capitales locales 703,404 . .

Mercados de Capitales Internacionales 554,000 ser la fuente primaria de

Creditos bancarios locales 591,535 financiamiento de los proyectos de

Creditos bancarios Internacionales 387,583 infraestructura porque:

2,236,522
31% 379, *Permite plazos mas largo y

mejores tasas que los créditos
comerciales

Evita el riesgo cambiario que se
[0 Mercado Capitales

Lo asume al tomar créditos en el

[0 Mercado Capitales exterior

Inter
B Bancaria Local

23%

[JBancaria
internacional 13
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lﬁ Caracteristicas de la Inversion en
Infraestructura para los FPs

Menor
volatilidad

Beneficio de
diversificacion

Crecimiento
economico global

Rendimiento
estables a
largo plazo

Dificil bajo la
requlacion actual

Inversiones en infraestructura tienen ingresos
estables por ser negocios regulados

Baja correlacion con portafolios tradicionales

Externalidades positivas

El horizonte de inversion de los Fondos es el
largo plazo

En especial con respecto a calificacion,
valoracion y liquidez
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lﬁ Ventaja para ISA de vincular a los FPs en sus
proyectos de Inversion en Infraestructura

Menor riesgo

cambiario

Menor riesgo
refinanciamiento

Rol de socio
Inversionista

Menor riesgo
politico

La mayoria de los proyectos generan ingresos en
moneda local.

Los FPs pueden invertir en renta fija a largo plazo.

Los fondos tienden a estar menos involucrados en
la administracion que otros inversionistas
(compensado por un sistema de gobernabilidad
apropiado)

Respeto regulatorio al ahorro de los trabajadores.
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Instrumentos

Financieros

Cambios en la
regulacion

Estructuras de
las
concesiones

Concesionarios

Atractivos para los fondos y que satisfagan sus
necesidades de inversion: rentabilidad, riesgo
cuantificable, calificacion, liquidez y valoracién

Que permitan una participacion mas amplia de los
FPs en los proyectos de inversion.

Proyectos atractivos, Estabilidad regulatoria,
Riesgos adecuadamente distribuidos, contratos
Serios.

Sdlidos, con experiencia, confiables y con buen
buen gobierno corporativo
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lﬁ- Estructura de negocio L

ISA como socio de un fondo de capital

*ISA maneja los
proyectos

[ Accionsta s

Inversionista
Gestor

*Se Acuerdan
reglas de gobierno

Accionista .
Accionista

|
! ! ! |
| e et
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iﬁ' ISA, el socio ideal en proyectos de
infraestructura

" A = e
¥ A B

= Excelentes practicas de gobierno
corporativo

= Exitosa trayectoria en construccion y
operacion de proyectos de
infraestructura en América Latina

= Relaciones constructivas y de largo
plazo con sus socios

= Diversidad de nuevos proyectos

=  MEGA agresiva e incursion en
negocios de transporte de gas y
concesiones viales
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