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El gerente de Inversiones de Profuturo AFP sostiene que la
volatilidad sera este ano la marca de fabrica de los mercados

notas
breves

La bolsa puede rendir 30% en el 2008

DANTE PIAGGIO

LUIS DAVELOUIS LENGUA

Hacer entendible para el resto de
mortales que noson economistas
lacomplicadamecanicaque mue-
velos mercadosinternacionales,
y ademas hacer predicciones,
puede ser una tarea extremada-
mente dificil. Las administrado-
ras defondos de pensiones (AFP)
son, de hecho, los principales ju-
gadores del mercado de valores
peruano y los mayores deman-
dantes de instrumentos de inver-
sién. Eduardo Herrera, gerente
de Inversiones de Profuturo AFP,
seaventuraenel, a veces, ingrato
oficio de hacer proyecciones dela
economia internacional y su pro-
bable impacto en la economia pe-
ruanay la bolsa local para el afio
querecién empieza.

¢Comosedesenvolveralaactual
coyunturainternacional?

Creo que en general serd un mal
afio. Lasnoticias seranlagranva-
riable que determinaré el rumbo
macroeconémico del mundo, lo
que redundard en una marcada
volatilidad de los mercados. Pa-
ra EE.UU. serd un afio muy irre-
gular, pues creo que el problema
(financiero) es menos severo de
loque se piensa. Vaahaberopor-
tunidades de inversion, creo que
ya las hay; uno ve la accién de
Citigroup, que cuesta la mitad
de lo que costaba hace medio
afioy piensa que es evidente que
el mercado debe rebotar. ;Cuan-
do? No se sabe. No creo que
quien invierta en el mercado in-
ternacional vaya a terminar per-
diendo plata; si podria no haber
variacién ounarentabilidad muy
pobre. Pero, definitivamente, el
mercado caerd durante la prime-
ra mitad del afio. La tendencia
negativa es muy fuerte.

CAUTELA. Para Eduardo Herrera, ampliar la cobertura de los sistemas de pensiones tiene poco que ver con
los precios que las AFP o el Sistema Nacional de Pensiones cobran por administrar los fondos de pensiones.

¢Y esocomonos afecta?

Eso nos puede afectar en dos di-
mensiones: una bursatil y otra
econémica. En el primer caso,
la coyuntura puede desmerecer
una eventual obtencién del grado
deinversi6n por el riesgo que, por
ser exportadores netos de ‘com-
modities’, representamos. Eso
podriaverse enmenores flujos de
inversién extranjeraenlabolsay
menores volimenes de negocia-
cién, como se ha visto durante
los tilltimos meses. Eso se podria
contrarrestar con los resultados
financieros de las empresas que
cotizan en bolsa, pero, en todo ca-
so,larecuperacién serfa timiday
gradual. Enlo econémico, el gran
‘driver’ serd el consumointernoy
por ello, ahi nos ird mucho mejor

queen el plano bursatil. Aun asf,
creo quelabolsa puede rendir al-
rededor de 30% este afio.

¢Silasituaciéneconémicamun-
dial empeoraray la peruana se
mantendra, qué haran las AFP?
¢Concentrar aun mas lasinver-
sionesenelPeri?

Los precios delas acciones en el
Perti han retrocedido casi 40%
desde mediados de afio pero se
podria reducir la diversificacién.
Esodependera de cada AFP. Du-
do que regresen las inversiones
quesetienenen el extranjero, pe-
ro es posible que se lictien como
porcentaje del fondo general.

Hay una evidente escasezdeins-
trumentos deinversion de corto,

medianoy largo plazoy eso pue-
determinarporpresionarotravez
los precios al alza o generar un
premio porlos pocos que hay...
Es cierto que atin hay escasez de
instrumentos de inversién en
todos los sectores, sobre todo en
renta variable, donde se gene-
r6 un inmenso cuello de botella
cuandoelfondo3empezdacrecer
comolo hizo. Paraque tenga una
idea, empezb en el 2007 siendo el
5% del total del fondoyha cerrado
el afio con el 23%. Habria un pro-
blema grave si siguiera creciendo
comolohizoelafio pasado...

A eso me refiero, la demanda
por instrumentos podria llegar
a afectar los precios por razo-
nes ajenas afundamentos.

SUPERINTENDENCIA
DE BANCA, SEGUROS Y AFP

SEGUNDO Y ULTIMO AVISO

SE CUMPLE CON HACER DE CONOCIMIENTO PUBLICO QUE SE HA SOLICITADO ANTE ESTA SUPERINTENDENCIA EL OTORGAMIENTO
DE UN CERTIFICADO DE AUTORIZACION PARA ORGANIZAR UNA ADMINISTRADORA PRIVADA DE FONDOS DE PENSIONES (AFP),
PARTICIPANDO COMO ORGANIZADORES LAS PERSONAS NATURALES Y JURIDICAS SIGUIENTES:

No creo que eso suceda. Las
personas ya entendieron lo que
representa estar en un fondo
que invierte en acciones, enten-
dieron que se puede perder pla-
ta, que hay riesgos inherentes a
esetipodeinversion. Ademasla
oferta estd creciendo, es cierto,
no a la misma velocidad en que
crece la demanda por estos ins-
trumentos...

¢Esonuncahapasadoaqui?

Si, ha pasado, pero eso fue en
el 2006 y en la primera mitad
del 2007, cuando se form6 una
burbuja. Incluso en renta fija,
por tratar de asegurar papel, los
postorestirabanlatasaal piso. Si,
el déficit de instrumentos existe
yel ‘pricing’ (fijacién de precios)
por instrumentos es relativo pe-
10, entodo caso, noes dramatico.
La oferta de papel todavia aguan-
talademanda. Ademas, este afio
habra muchas emisiones, loca-
les y del exterior. Cada vez més
vienen a levantar capital desde
el extranjero, también de fondos
privados; espacio para emitir hay
muchoyseestindando cuenta.

¢ Por otrolado, c6mo ampliarla
coberturadelaspensiones?

Eso depende de la prioridad del
regulador y esta, en el 2006 y el
2007, fue reducir los costos. Si
esoserepiteyunanueva AFPen-
traal mercado conunaestrategia
de precios mas bajos, no vamos
a poder aprovechar la presente
coyuntura y perderemos otros
dos afios enlo que deberia serlo
mas importante: no discutir siel
sistema funciona, como quedd
demostrado en Chile, sino c6-
mo hacer que funcione paramis
gente. En ese sentido, ampliar la
cobertura tiene poco onada que
ver con los costos. |

111 INDICE CRECE 1,76%

BVL subi6 ayer por
acciones mineras

El indice general de la Bolsa de
Valores de Lima subi6 1,76% al
cierredelajornadadeayer,enuna
sesi6n en la que se negociaron
S/.34,5 millones. Las acciones
con mejor rendimiento fueron
Minera IRL, Newmont Minning,
Minera Corona, Universal Textil
y Cervecerias Peruanas Backus.

111 SEGURIDAD FERROVIARIA

Ositran da buena
pro a Ferroconsuit

Elente supervisor en transportes,
Ositran, otorgd al consorcio Ins-
pectorate-Ferroconsult la buena
pro para la verificacién del cum-
plimiento de estindares y nor-
mas FRA (United States Federal
Railroad Administration) por
parte de la empresa concesiona-
ria Ferrocarril Transandino. El
consorciorealizard la verificaciéon
de dos tramos viales: en el Ferro-
carril del Sur (850 km) y el Ferro-
carrildel Sur Oriente (121 km).

111 PARAMAS PROYECTOS

Mivivienda anuncia
subasta de pagarés

Elministrode Vivienda, Enrique
Cornejo, informé que afines de
febrero el fondo Mivivienda su-
bastard US$120 millones de su
cartera de pagarés, con lo cual
buscard obtener mayor liquidez
parafinanciar programashabita-
cionales en provincias. La subas-
ta estd dirigida a inversionistas
extranjeros y el objetivo es dina-
mizar el mercado secundario
deviviendas. “Esta esla primera
operaci6n de este tipo que se rea-
liza en el Pertiy marca un hito”,
sostuvo el ministro.
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LA DENOMINACIQN PROPUESTA DE LA EMPRESA ES “AFP INTERACTIVA”. SU SEDE PRINCIPAL ESTA UBICADA EN LA CIUDAD DE LIMA,
Y DESARROLLARA SUS ACTIVIDADES EN EL AMBITO GEOGRAFICO NACIONAL.

LA SOCIEDAD TENDRA UN CAPITAL SOCIAL DE S/. 2,012,566.00 INTEGRAMENTE SUSCRITO Y PAGADO. SU REPRESENTANTE
AUTORIZADO ANTE ESTA SUPERINTENDECIA ES EL SENOR JORGE FLORES ESPINOZA Y/O JUAN CARLOS VALLEJO BLANCO.

DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO POR EL INCISO b) DEL ARTICULO 8° DEL REGLAMENTO DEL TEXTO UNICO ORDENADO DE LA
LEY DEL SISTEMA PRIVADO DE PENSIONES, APROBADO POR D.S. N° 004-98-EF Y EL ARTICULO 16° DEL TiTULO Il DEL COMPENDIO DE
NORMAS DE SUPERINTENDENCIA REGLAMENTARIAS DEL SISTEMA PRIVADO DE FONDOS DE PENSIONES, APROBADO POR
INTERESADOS PODRAN FORMULAR LAS OBSERVACIONES QUE CONSIDEREN
PERTINENTES, DENTRO DE UN PLAZO DE DIEZ (10) DIAS UTILES CONTADOS A PARTIR DE LA FECHA DE LA PRESENTE PUBLICACION.

RESOLUCION N°

054-98-EF/SAFP, LOS

LAS OBSERVACIONES QUE SE FORMULEN DEBERAN SER FUNDAMENTADAS, BAJO RESPONSABILIDAD.

SAN ISIDRO, 26 DE DICIEMBRE DE 2007




