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Introduccion: El presente trabajo tiene como objetivo realizar un analisis de los fondos
mutuos en el Per( y la participacion que tiene dentro del mercado de capitales. Ademas, un caso
préactico donde se construye un portafolio para un inversionista con perfil de riesgo moderado.

Metodologia: Se desarrolla bajo el marco tedrico del Proceso de Asignacion de Activos. De
tal manera se detalla los procedimientos a seguir mediante analisis econdémico y financiero de

los fondos mutuos en el PerQ y su aplicacion para la construccion de un portafolio de inversion.

Resultados: El mercado de fondos mutuos presenta un dinamismo importante en los ultimos
afios con fondos especializados de acuerdo con el perfil de riesgo del inversionista, lo cual
brinda mayores opciones y cubren las expectativas de una inversion diversificada. En ese
sentido, la construccion del portafolio contiene 10 tipos de fondos mutuos para los 11 activos y
estan clasificados en 4 categorias permitiendo distribuir el capital en diferentes instrumentos

que conforman cada fondo.

Conclusiones: los fondos mutuos ademas de presentar una rentabilidad esperada también
otorgan un mayor beneficio de diversificacion en comparacion a los otros vehiculos de
inversion. Esto permite obtener combinaciones mas eficientes de los activos para cada tipo de

perfil del inversionista.
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Introduction: The purpose of this work is to carry out an analysis of mutual funds in Peru
and their participation in the capital market. In addition, a case study where a portfolio is built

for an investment with a moderate risk profile.

Methodology: It is developed under the theoretical framework of the Asset Allocation
Process. In this way, the procedures to be followed are detailed through the economic and
financial analysis of mutual funds in Peru and their application for the construction of an

investment portfolio.

Results: The mutual fund market presents an important dynamism in recent years with
specialized funds in accordance with the investor's risk profile, which provides greater options
and meets the expectations of a diversified investment. In that sense, the construction of the
portfolio contains 10 types of mutual funds for the 11 assets and are classified into 4 categories

allowing the distribution of capital in different instruments that make up each fund.
Conclusions: Mutual funds in addition to presenting an expected return also provide a
greater benefit of diversification compared to other investment vehicles. This allows for more

efficient combinations of assets for each type of investor profile.
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Introduccion

La economia peruana presenta un crecimiento del 2.5% durante el 2019, nivel que esta por
debajo de la tasa potencial del 3% establecido por el Banco Central del Pert. Dado un entorno
de desaceleracion economica mundial ocasionado por los conflictos en el escenario
internacional sobre la posible salida del Reino Unido de la Union Europea y las tensiones
comerciales entre Estados Unidos y China, sin embargo, dado las Gltimas reuniones en el tltimo
trimestre del afio muestran condiciones de mejorias al establecer acuerdos comerciales que
dinamicen sus industrias para el 2020.

Asimismo, el entorno nacional a pesar de registrar bajos niveles de gasto privado presenta
una ruta para emplear politicas econdémicas contraciclicas que buscan incrementar el gasto
publico y representaria un 5% en comparacion del 1% del 2018, donde se enfocara en la
elaboracion y ejecucion de proyectos de inversion de mineria y pesca.

Por otro lado, para atraer inversiones del exterior es necesario mejorar el mercado de
capitales respecto a términos de liquidez y profundidad donde las operaciones estén gestionadas
por instituciones sélidas y bajo un sistema regulatorio que respalden las inversiones privadas.
De este modo, se espera obtener ventajas competitivas en la regién donde actualmente se
encuentra como el segundo mas bajo de riesgo pais en América Latina con 112 puntos basicos
y una clasificacion de grado de inversion de BBB+ segin Moody's. En ese sentido, el
crecimiento del mercado de capitales depende estrechamente en funcién de las actividades del
mercado de valores donde es necesario incentivar la disposicion de invertir en activos
financieros siendo fundamental para este prop6sito un proceso de transicion al pasar de la
capacidad de ahorro a invertir.

Por tal motivo el desarrollo del presente trabajo tiene como objetivo brindar un analisis sobre
el mercado de los Fondos Mutuos dado que es un vehiculo de inversion que permite obtener
una rentabilidad dada su capacidad de diversificacion en los instrumentos financieros.

En ese sentido, la presente investigacion consta de dos capitulos: el primer capitulo presenta
un resumen de la experiencia laboral vinculado con la formacion académica en economia
durante la etapa universitaria.

El segundo capitulo comprende analizar el mercado de los Fondos Mutuos y los agentes que
participan en este proceso. Asimismo, se desarrolla el proceso de asignacién de activos para un
inversionista con perfil moderado y la construccion del portafolio de inversion utilizando los

tipos de fondos mutuos para cada activo.






Capitulo 1 Informe de Experiencia Profesional

1. Descripcion de la experiencia laboral

El presente capitulo desarrolla una descripcion general de la experiencia profesional en
relacion con las actividades de las &reas de trabajo en la empresa Inversiones DJIO S.A.C desde
2017 hasta la actualidad.

1.1 Inversiones DJIO S.A.C.

Es una empresa peruana que desarrolla dos actividades econdémicas enfocados en los sectores
de construccion y comercio con presencia de mas de 7 afios en el mercado. Se especializa en
ejecutar servicios de construccion relacionados a infraestructuras hidraulicas y proyectos de
saneamiento para el sector publico y privado. Por otro lado, desarrolla la actividad comercial
respecto a la venta y distribucion de azlcar rubia en sacos de 50 kilos siendo sus principales
puntos de venta las ciudades de Lima y Cusco.

La misidn de la empresa es “ofrecer servicios de asesoria y construccion especializados en
proyectos de saneamiento que mejoren la calidad de vida de la sociedad”.

La vision de la empresa es “consolidarse en el sector de construccion mediante el
mejoramiento continuo en los procesos, buena calidad de capital humano comprometido con
los resultados y eficiencias con los resultados y politicas corporativas que nos permitan
alinearnos a una mejor gestién empresarial. Las labores realizadas se rigen por los valores de
integridad, prudencia, responsabilidad y vocacion de servicio”.

En relacion con el nivel organizacional de la empresa esta cuenta con tres (03) areas que son
Administracion y Finanzas, Proyectos y Operaciones. Asimismo, para brindar soporte a los
procesos de la empresa existe la politica de tercerizacion de los servicios complementarios con
el fin de poder especializarnos en el “core” de nuestras actividades comerciales. En la figura
n.° 1 se muestra el organigrama de la empresa.

La empresa cuenta con una sede principal en la ciudad de Lima ubicada en Los Almendros
nro. 194 piso 202 en la Residencial Monterrico en el distrito La Molina. Ademas de una sucursal

en la ciudad de Cusco con direccion Huayrurupata nro. 901 en el distrito de Wanchag.



Figura n.° 1: Organigrama de la Empresa Inversiones DJIO
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Fuente Inversiones DJIO: Elaboracién Propia

1.2 Descripcion de las actividades profesionales

Desde julio del 2017 desempefio labores en la empresa Inversiones DJIO donde cumplo
funciones relacionadas con la gestion financiera. Se desarrollan actividades sobre elaboracién de
reportes financieros, presupuestos y evaluacion de proyectos. En esta area se trabaja de forma
conjunta con la gestion de los procesos de control, ejecucion y actividad comercial siendo areas en
las que se particip6 de acuerdo con las funciones requeridas en finanzas.

Asimismo, la asignacion de las funciones se da en el ambito de elaboracién y ejecucion de
proyectos cuyo tiempo de permanencia es de 3 a 6 meses siendo periodos definidos de trabajo donde
se forman equipos para cada fase de las actividades del proyecto.

Por ello, la prioridad y enfoque de trabajo se detalla en la elaboracién de informes sobre
rendimiento de actividades en funcion al cronograma y los analisis de costos sobre las etapas de
ejecucion y cierre del proyecto. De tal manera, al emplear metodologias de monitoreo y control
permiten recopilar informacion relevante para definir indicadores de gestion que muestran los

desemperfios de cada proceso con el objetivo de toma de decisiones. En ese sentido, prevenir



posibles riesgos potenciales, mejorar la ejecucion de las actividades del plan de presupuesto y
operacional asignado de cada proyecto de inversion son competencias que he desarrollado.
Por consiguiente, las labores asumidas en la empresa comprenden funciones en dos areas y

cargos que si bien son diferentes, mantienen un patrén en comdn que es la gestion financiera.

1.2.1 Analista de Finanzas
Las funciones de las actividades se enfocan en la elaboracion de los analisis de estados
financieros, recopilando y llevando el control de la informacion a fin de apoyar la correcta
elaboracion de los informes financieros. Asi como llevar el registro y control de la
disponibilidad presupuestaria, seguimiento a los compromisos financieros de la institucion con
las entidades bancarias y los proveedores. ElI desempefio en el area de finanzas permite
identificar potenciales riesgos de liquidez y operacional que son prioridades para mantener de
manera eficiente la cadena de procesos que conforman desde la adquisicion del bien y los
canales de distribucion para la venta final del producto.
Asimismo, dentro de las actividades principales también son necesarias realizar funciones
de soporte que complementan a las areas de contabilidad y logistica en lo siguiente:
- Andlisis las cuentas contables para elaborar el balance General, estado de ganancias y
pérdidas.
- Elaboracién de flujo de caja mensuales y reportes de ventas semanales cada uno en
colaboracion con el area de sistemas y contabilidad.

- Hacer seguimiento a las facturas por cobrar para evitar descalces de liquidez.

1.2.2 Asistente de Administrador de Obra

Las funciones comprenden actividades de planificacion, supervision y control de
operaciones financieras que aseguran una coordinacién con los equipos de trabajo durante las
etapas de ejecucion y cierre del proyecto. Asi como en la participacion de reuniones de
planeamiento donde se brinda apoyo en la gestion de los procesos gestion del presupuesto y
asignacién de recursos para los requerimientos del proyecto para el plan operativo y gestion de
las actividades.

Por tanto, las labores de analisis sobre los procesos del proyecto permitieron mejorar su
ejecucion mediante la integracion del enfoque financiero y operacional. Ello se traduce en una
eficiente gestion de los costos y gastos de acuerdo con el cumplimiento del cronograma de
financiamiento de los bancos, pagos a los proveedores y asignacion de los recursos respecto al

presupuesto del proyecto.



1.3 Fundamentacion

Los conocimientos adquiridos durante la etapa universitaria contribuyen en formar una base
solida en las capacidades de elaborar analisis sobre el entorno econémico y gestion financiera
en funcion de las actividades laborales. De esta manera, permite enfocar diferentes perspectivas
que estan vinculadas con los negocios de la empresa en los sectores de saneamiento y comercio.

Por tanto, dentro de las funciones de diagnosticos de los proyectos de inversion es importante
considerar identificar las siguientes variables como periodo de ejecucion, capacidad de
financiamiento y perfil de cada proyecto para poder destinar los recursos de la empresa de
acuerdo con el contexto econdmico del pais.

Por otro lado, el sector comercial tiene un analisis referido a la capacidad de producciéon del
azUcar a nivel nacional e internacional y su consumo interno. Puesto que la peculiaridad de este
mercado es el exceso de demanda del bien respecto a su oferta donde un enfoque respecto a las
variables relevantes como son la volatilidad del precio del azucar, los canales de venta y la
cantidad que se deben importar para cubrir la demanda en temporadas especificas.

En ese sentido, emplear las metodologias de analisis top down y conocimiento sobre los
ciclos econémico del pais sirvieron para estar anticipados ante las necesidades del mercado.
Asimismo, los conocimientos de politica monetaria y fiscal ayudan a interpretar mejor la
situacion sobre del gasto publico respecto a las ofertas de proyectos de saneamiento del Estado
ya que es importante identificar cuando es el periodo en que se ejecutaran las obras de trabajo
y cuales son los mecanismos de participacion como licitacion publica, asociacién publica
privada u obras por impuesto.

De tal manera, es fundamental como empresa privada desarrollar los perfiles del proyecto y
términos de referencia con anticipacion para acotar la seleccion de los proyectos que se
desarrollan durante el afio.

De este modo, los conocimientos sobre analisis de riesgos adquiridos en los cursos de
especializacion sirvieron para poder identificar mejor esos riesgos potenciales y clasificarlos de
acuerdo con el impacto que pueden tener durante la parte de planeacién, ejecucion y cierre de

un negocio o proyecto.



1.4 Valoracién de la experiencia profesional

La proyeccion del desarrollo profesional en los proximos afios comprende en mejorar las
capacidades de gestionar los recursos financieros de la empresa de forma eficiente y crear un
valor dentro de la organizacién mediante mejoras en las capacidades de toma de decisiones y
trabajo en equipo. De este modo, asumir nuevos retos y responsabilidades para liderar grupos
de trabajo y escalar posiciones de responsabilidad en una entidad de gran envergadura son los
objetivos que traza la empresa debido a la necesidad de promover la integracion de las
actividades entre las areas de trabajo.

Por tal motivo, el desenvolvimiento en diferentes funciones en la organizacion brinda la
posibilidad de aumentar el desempefio y ejecucion de las labores porque involucra los diferentes
puntos de vista de cada especialista del area donde se definen los pros y contras respecto a las
prioridades de la empresa. No obstante, solo se puede asegurar ese resultado siempre y cuando
se siga un lineamiento de normas o politica de trabajo a seguir.

De tal manera, el tiempo que se ejerce en el area de finanzas permite oportunidades de
adaptacion en nuevas funciones debido a la integracion de areas comercial y operativo puesto
que la frecuencia de acceder a la informacién es crucial para evitar ciertos riesgos potenciales
que en su conjunto afecta a toda la empresa.

Por consiguiente, dentro de las funciones realizadas se formo parte de la gestion de control
y monitoreo donde las tareas de recopilacion de informacién, elaboracion de presupuesto,
analisis de rentabilidad y de costos involucran constantemente una interaccién entre las
actividades comerciales, tesoreria y logistica de la empresa.

Dado que laborar bajo una perspectiva de organizacion horizontal impacta de manera
positiva en mejorar las capacidades de trabajo en equipo donde la participacion en funciones
afines permite perfeccionar las condiciones de negociacion con los proveedores vy
financiamiento con los bancos.

En ese sentido, es importante evaluar y tomar decisiones para elegir la mejor opcion respecto
a una administracion eficientemente de los recursos de la empresa y cubrir sus obligaciones y

reinvertir las utilidades para la ejecucidn de nuevos proyectos y/o activad comercial.

1.5 Aportes

Dentro de los objetivos y aportes realizados en la empresa destacan las funciones de asistente
de administrador de obra en 2017 en relacion con el proyecto de “Servicio de Rehabilitacion
del Dique de Contencidn del Canal de Estiaje de la Pantalla N° 01 a la Pantalla N° 60 en el Rio

Rimac” con el objetivo de restablecer las condiciones funcionales del canal de estiaje los cuales



fueron afectados por los huaicos ocasionados por el rio Rimac por el fenomeno de “El nifio
Costero”.

Dando como resultado mejoras en los niveles de rendimiento operacional de acuerdo con el
cronograma establecido, monitoreo de los procesos y actividades con fines de mitigar los
riesgos potenciales del proyecto. Asi como una eficiente gestion financiera que permita
mantener un adecuado desarrollo de las actividades del proyecto respecto a los sobre costos,
paralizaciones y penalidades que merman la utilidad esperada del proyecto.

De tal manera, las labores designadas durante esta obra de trabajo brindaron el soporte
requerido para el cumplimento de los objetivos mediante gestion de los procesos, analisis
cualitativos que incluye los alcances de las especificaciones técnicas y seguir los lineamientos
generales para el desarrollo de las etapas del proyecto de manera optima.

Por otro lado, en 2018 el nivel de especializacion en las funciones financieras de la empresa
se enfocd en mejorar la gestion de costos, permitiendo la participacion en el equipo de
evaluacion econdmica donde se implemento la incorporacion de automatizaciones, controles y
redisefio de procesos para el desarrollo de las actividades comerciales.

En consecuencia, se mejoraron los mecanismos de diagnosticos financieros y formalizacién
de politicas de cobranzas dando como resultado la reduccion de la cartera morosa y
contribuyendo a minimizar los costos en los procesos de pagos respecto a los proveedores
mediante un mejor flujo de liquidez, segmentacion de proveedores y fortalecer los puntos de
control.

Finalmente, gracias al desarrollo de conocimientos y habilidades analiticas permitié mejorar

el desempefio laboral y mantener una expectativa de crecimiento profesional.



Capitulo 2 Los Fondos Mutuos como vehiculo de inversion: El caso peruano

2.1 Contexto

En los Gltimos afios el mercado de capitales presenta un desarrollo a gran escala debido a la
globalizacion y mecanismos que promueven la inversién mediante esquemas y regulaciones
que generan un dinamismo en la economia. Permitiendo oportunidades de expandir las fronteras
de inversion mediante la diversidad de activos financieros por lo que exige una especializacion
en la gestion de administracion de los fondos de inversion bajo una adecuada normativa de
regulacion que proteja y promueva el flujo de capitales en las diferentes clases de activos
existen en los mercados primario y secundario.

Por tal motivo, se establecieron vehiculos de inversion que agrupan y definen el mecanismo
adecuado para acceder a mayores opciones de instrumentos financieros incrementando la
capacidad de ahorro, financiamiento e inversion con ellos objetivos de cubrir las necesidades
de los emisores o los inversores en términos de rendimiento, liquidez y riesgo.

Los vehiculos de inversion al ser gestiones de capitales formado por participaciones o cuotas
de los inversionistas son administradas de manera indirecta con la finalidad de obtener
rentabilidades en las clases de activos que conforman su fondo de inversion.

Por tanto, existen diferentes opciones de fondos de inversion ya que cada uno se especializa
respecto a la necesidad del mercado y entre los mas representativos son:

- Fondos de Pensiones son formados por los aportes de sus afiliados para realizar

inversiones financieras autorizados por el marco regulatorio de la Superintendencia de
Banca y Seguros (SBS) y representan alrededor del 20% del PBI. Asimismo, existen 4
tipos de fondo proteccion de capital (fondo 0), preservacion de capital (fondo 1),
balanceado/mixto (fondo 2), apreciacion de capital (fondo 3) donde cada una esta
conformada por activos de renta fija y variable de acuerdo con lo establecido en los
limites de inversion por tipo de instrumento, emisor y otros. Ademas, la gestion de estos
fondos se da en un horizonte de inversion para el largo plazo.

- Fondos Mutuos brindan acceso al mercado de valores ya que estan conformados por un
patrimonio recaudado por aportantes voluntarios y administrado por especialistas cuyo
objetivo es obtener una mayor rentabilidad que los instrumentos de ahorro. Por ello
existen diferentes tipos de fondos mutuos que estan compuestos por clases de activos
gue se adecuan al perfil del inversionista y cuya gestion es menos rigida respecto a los
plazos de inversion y presentan ventajas tributarias respecto a cada tipo de fondo.
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- Exchange Traded Funds (ETF) presentan una combinacién de varios activos que se
cotizan en las bolsas de valores del mundo donde los indices mercado son replicados por
tipos de ETF. De tal modo, permiten conformar cestas de acciones que logran una mayor
diversificacion y soportan un riesgo menor en comparacion a las acciones de forma
individual. Ademas, presentan un retorno muy parecido al indice o mercado que esta en
su estrategia de acuerdo con el tipo de industria, mercado, activo y otros que se desea
invertir.

- Real Estate Funds son fondos de inversion con caracter inmobiliario, “REITs”, bajo un
patrimonio fideicometido donde sus cuotas de participacion son colocadas mediante
oferta publica. De tal manera, la escala de inversion que ofrece este vehiculo permite
diversificar segun el destino de su inversion en propiedades de renta comercial, oficinas,
residencial y otros. Donde son gestionados por administradores especializados cuyo
periodo de inversidn es a largo plazo y aportan un componente de diversificacion en la
formacion del portafolio debido a que presenta una correlacion baja respecto a los demas
activos como acciones y bonos, ya que no responden de igual forma ante los factores del
mercado financiero.

- Private Equity Funds realizan inversiones en diversas empresas que son no cotizadas,
no hacen oferta publica de sus valores y presentan alto potencial de crecimiento. Por lo
que al comprar participacion accionaria de forma parcial o total permite tener injerencia
en la gestién con el objetivo de incrementar el valor de la compafila durante un
determinado plazo para luego proceder a su venta y obtener ganancias de capital.

De tal modo, a pesar de que la modalidad de inversion de los fondos es semejante respecto

a la formacién de patrimonios conformados por diferentes inversores y cuyos valores se dan en
oferta publica local e internacional. No obstante, existen diferencias donde los fondos de
inversion tienen un horizonte de inversién determinado mientras que los fondos mutuos no
cuentan en si con una fecha de vencimiento.

Ademas, el primero tiene definido que su participacion en el patrimonio puede ser rescatados

en determinados periodos de tiempo, lo cual no ocurre en los fondos mutuos puesto que posee
un capital abierto y es afectado por las nuevas aportaciones o rescates permitiendo que

presenten mayor nivel de liquidez y flexibilidad en la disponibilidad del capital invertido.

2.2 Los Fondos Mutuos
En el Perd, los fondos mutuos son un tipo de vehiculo de inversion cuyo fondo se debe al

mecanismo de ahorro colectivo de personas naturales o juridicas que conforman un patrimonio
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autonomo y se desarrolla dentro del mercado de valores. Donde las inversiones se dan en oferta
publica de acuerdo con lo permitido por ley y siendo invertidos en diferentes instrumentos
financieros (categorias de renta fija, renta variable, estructurados e inversiones alternativas) que
estan clasificados en los tipos de fondos mutuos que hay en el mercado por lo que brinda una
mayor capacidad de diversificacién a comparacion de otros vehiculos de inversion.

Por tanto, la gestion de los fondos es realizadas por las sociedades administradoras de fondos
(bancos o institucién financiera) quienes tienen agentes especializados para administrar 1os
fondos bajo los términos y condiciones acordado por ambas partes.

De tal manera, durante los Gltimos afios los fondos mutuos vienen presentando un
crecimiento y dinamismo en el mercado de valores de manera importante donde el patrimonio
administrado por los fondos asciende a un total de 34.5 mil millones de soles al cierre tercer
trimestre del 2019 y representa el 4% respecto al PBI del pais, aunque esta relacion es baja en
comparacion a otros paises de la regién como Chile, México y Colombia con 22%, 8% y 7%
respectivamente. No obstante, se espera una mejora en el mercado de fondos mediante la
intervencion de regulaciones y cambios en la norma que permitan la posibilidad de ampliar y
dinamizar las opciones de inversion de los fondos mutuos.

Para Omar Gutiérrez, Superintendente Adjunto de Supervision Prudencial de la SMV, las
ultimas modificaciones en el reglamento tienen como propdésito brindar mayores opciones de
inversion. Entre ellas se tienen las ofertas de fondos mutuos en la Alianza del Pacifico que
presentan productos como operaciones de reporte, préstamo, ventas descubiertas, derivados de
cobertura y especulativos entre otros. Por consiguiente, el impacto en la gestion de portafolios

de inversion permitira mejorar la competitividad de los fondos en la region.

Figura 2. Crecimiento del Patrimonio Administrado y Participes: 1995 — 2019
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Figura 3. Crecimiento de las de SAFM y Fondos Mutuos: 1995 - 2019
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Asimismo, los fondos mutuos presentan ventajas como beneficios tributarios con una tasa
de 5% por ganancia de capital mediante la Bolsa de Valores de Lima y la exoneracion del
impuesto a las transacciones financieras (ITF). Por otra parte, tiene efectos de economia de
escala permitiendo acceder a una mayor capacidad de inversion en sectores econémicos donde
si fuese de manera individual no podrian participar debido a los altos costos de transaccion lo
cual restringe la formacion del portafolio de activos.

Adicionalmente, presenta una alternativa de diversificacion ya que permite reducir el riesgo
de las inversiones por la gran cantidad de activos que se encuentran clasificados por tipos de
fondos y brinda diferentes posibilidades de estrategias de inversion para cada objetivo que se
ajusta a las necesidades del inversionista.

Por otro lado, de acuerdo con el articulo 1° de la ley de fondos de inversion se establece que
las actividades de las Sociedades Administradoras de Fondos Mutuos (SAFM) estan
supervisadas por la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV), cuyo propésito es
proteger a los inversionistas, eficiencia y un adecuado proceso de gestion mediante la
transparencia de los mercados bajo su supervision y sujetas a condiciones de pago de impuesto
a la renta de segunda categoria para personas naturales y tercera categoria para personas
juridicas.

En ese sentido, dada la regulacion vigente se garantiza la seguridad juridica en los procesos
de inversion y la disponibilidad del capital siendo considerados como un vehiculo de

diversificacion que permite un mecanismo simple para los inversionistas.
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Tabla 1. Participacion de las SAFM del Patrimonio Administrado

Administradores de hJ!M deS/. a Participacién| Participacién

Fondos setiembre 2019 Acumulada
Credicorp Capital 13,387.20 40.00% 40.00%
BBVA Asset Management 6,797.35 20.31% 60.31%
Scotia Fondos 5,743.11 17.16% 77.47%
Interfondos 4,722.33 14.11% 91.58%
Fondos Sura 2,744.38 8.20% 99.78%
Diviso Fondos 46.86 0.14% 99.92%
AdCap Asset Management 16.73 0.05% 99.97%
Promoinvest 10.04 0.03% 100.00%

TOTAL 33,468.00

Fuente SMV: Elaboracion Propia

Por otro lado, segun el boletin informativo de la Asociacion de Administradoras de Fondos
del Perd, se tiene un total 172 Fondos que estan en el mercado de fondos mutuos y son
gestionados por 8 Sociedades Administradoras donde 5 de ellas concentran el 99.78% del
patrimonio administrado con un monto de S/.33,468 MM al cierre del tercer trimestre del 2019.

Asimismo, la composicién de las categorias de fondos comprende una clasificacion por tipo
de activo, industria, paises y moneda. Al respecto, se tiene alrededor de 52 fondos en moneda
local (soles) y 120 fondos en moneda extranjera (dolares americanos) debido a que nuestra

economia es parcialmente dolarizada.

2.2.1 Participes

Del total de los 434 566 participes a setiembre del 2019 se tiene que el 97% corresponde a
personas naturales y 3% a personas juridicas. Ademas, en el ambito geografico se tiene en
promedio un 77.3 % del patrimonio administrado que se concentra en Lima mientras que la
zona sur tiene un 11%, norte 7.4% y un 4.3% en el centro del pais.

Por otro lado, los fondos mutuos mas demandado por los participes son los fondos que
invierten principalmente en instrumentos representativos de deuda y cuya preferencia se ve
reflejada en una participacion del 75.80% del total del patrimonio administrado.

De este modo, se puede afirmar que durante los Ultimos afios se mantiene una preferencia de
los inversionistas de fondos mutuos por una predominancia de un perfil conservador debido a

gue son menos tolerantes ante eventos de volatilidad en los mercados.
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En ese sentido, La tendencia de los inversionistas conservadores presentan como prioridad
la eleccién de instrumentos financieros con bajo nivel de riesgo como los activos de renta fija,
ya que brindan mayor estabilidad ante escenarios de volatilidad que generan incertidumbre en
la rentabilidad de los fondos. Por tanto, tiene que ante las externalidades negativas estos
inversionistas opten por decisiones extremas como cambiar totalmente de fondo a otro y retirar
sus inversiones porque no soportan los altibajos del mercado de capitales.

Por otro lado, los inversionistas, que no presentan un perfil muy conservador, afrontan los
cambios del entorno econémico donde mantienen su posicion en el fondo ain que tomando
acciones como ajustar su estrategia mediante el rebalanceo en la composicion de sus activos
del portafolio debido a la informacion y expectativas que tienen del mercado que este sujeto al

horizonte de su inversion.

2.2.2 Tipos de Fondos Mutuos

La importancia de elegir el tipo de fondo mutuos se da segun el perfil de riesgo del
inversionista y su horizonte temporal de inversion. De tal manera, existen fondos cuyas
inversiones se dan por categorias de activos dando como resultados fondos conformados
principalmente por acciones (renta variable), instrumentos de corto plazo y bonos (renta fija) y
una combinacion entre los instrumentos de deuda y las acciones (renta mixta).

Asimismo, durante los Gltimos 12 afios se evidencia existencia de una mayor variedad de
fondos debido al impulso de las demandas de inversionistas por preferencias de mas
especializados que permitan cubrir sus necesidades y expectativas de rentabilidad.

Ademas de los fondos 3 fondos mencionados se tienen los siguientes:

- Fondos Estructurados buscan obtener una rentabilidad previamente establecida de
acuerdo con una politica de inversiones. Cuya estructurada esta enfocado en un objetivo
ya definido ademas de recuperar el capital.

- Fondos de Fondos son inversiones digeridas especificamente a otro tipo de fondo mutuo
donde se compromete al menos el 75% de su patrimonio.

- Fondo Internacional posee como condicion minima de inversion del 51% de la cartera
en instrumentos extranjeros.

- Fondo Flexible es considerado todo aquel fondo que no encaja dentro de los criterios de
los demaés fondos.

Por tal motivo, el dinamismo del mercado de los fondos mutuos muestra que a partir del

2008 presenta mayor participacion de los fondos especializados respecto al patrimonio

administrado.
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Figura 4. Participacion de los Fondos Mutuos del Patrimonio: 2008-2019
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Figura 5. Participacion de los Fondos Mutuos por categoria de inversion: 2008-2019
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Los tipos fondos mutuos son muy diferenciados puesto que se forman en funcién de la
mezcla de varios instrumentos financieros que estdn orientados a los diferentes perfiles de
inversionistas. Donde los fondos de instrumentos de deuda son los de mayor demanda desde la
aparicion de los fondos mutuos debido a su menor volatilidad o riesgo. Ademas, se pueden

clasificar por duracion del instrumento como son los de muy corto plazo con duracién del
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portafolio de hasta 90 dias y vencimiento no mayor a 360 dias, corto plazo con duracion de 90
a 360 dias, mediano plazo sea mayor a 360 hasta 1080 dias y largo plazo de duracion promedio
mayor a 1080 dias. De tal manera, durante el periodo de analisis se tiene que en promedio el
38.7% corresponde a los instrumentos de deuda de muy corto plazo y corto plazo
correspondiente a la categoria de Money Market.

Por otro lado, los fondos de Renta Mixta y Renta Variable son los que ofrecen mayor
rentabilidad, no obstante, en los ultimos afios perdio participacion por que los inversionistas
estdn buscando opciones mas especializadas respecto a sus objetivos ante ello tenemos los
fondos Estructurados, Flexibles y Fondos de Fondos que presentan politicas de inversion que
van ajustadas a los requerimientos de los inversionistas. De tal manera se evidencia que a partir
del 2014 existe un crecimiento de estos tipos de fondos y concentran en promedio el 18.8% del

patrimonio administrado.

2.3 Gestion de un Portafolio de Inversiones de Fondos Mutuos

Para realizar una inversion en un portafolio de activos es necesario definir el objetivo o
finalidad de la inversion, horizonte de tiempo y la tolerancia al riesgo. Por ello, se utiliza el
método de Asset Allocation Process, dado que permite lograr una mejor diversificacion de
acuerdo con una estrategia de inversion donde la seleccion de activos se da mediante de cada
instrumento financiero que se encuentran en los tipos de fondos mutuos.

En consecuencia, se procede a realizar las 5 etapas:

1) Perfil del inversionista.

ii) Asignacion estrategia de activos.

iii) Asignacion tactica de activos.

iv) Construccion e implementacion del portafolio.

v) Monitoreo del portafolio.

El desarrollo de este proceso considera a los fondos mutuos como vehiculo de inversion
utilizado para la construccion e implementacion del portafolio, no obstante, la etapa de

monitoreo no estara contemplada en el proceso.

2.3.1 Perfil del inversionista

El inversionista es abogado, trabaja en una importante consultora del pais y tiene un perfil
moderado dado su capacidad de invertir el 70% de sus ingresos de 20 mil soles mensuales.
Ademas, cuenta con ahorros de 100 mil soles y 50 mil dolares en sus cuentas bancarias los que

son destinados para invertir en fondos mutuos y con un horizonte de inversion de 5 afios.
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El objetivo de su inversion es la construccion de un hotel que tiene un costo de 380 mil soles
dado que obtuvo un terreno mediante la herencia de sus padres por lo que espera contar con el
capital necesario para solventar los costos y gastos de construccion, ya que a partir del cuarto
afio necesitara el 50% de su salario para empezar con los trabajos del proyecto.

Asimismo, el inversionista presenta una preferencia por los fondos de renta variables durante
los tres primeros afios mientras que en los ultimos dos afios desea tener una mayor presencia en
instrumentos de deuda ya que se acerca al cierre de su proyecto. De tal manera, los fondos que
conforman su portafolio de inversion pueden estar en moneda de soles para el mercado local y
ddlares americanos para paises desarrollados para evitar el riesgo cambiario.

Por otro lado, considera como prioridad de inversion en los mercados desarrollados a los
Estados Unidos donde representard la mayor parte de sus activos de renta variable y en
mercados emergentes es Perd para renta fija. Adicionalmente, podra realizar inversiones en
activos no tradicionales especificamente en fondos de inversion inmobiliaria.

En ese sentido se establece la politica de inversion respecto a los limites de participacion

que tendran los instrumentos financieros por tipo de activo.

Tabla 2. - Limites de Inversion

Tipo de
: il Tipo de Activos Minimo Maximo
instrumento
Efectivo 1% 5%
Papeles comerciales 1% 10%
Money Market
Certificados de Depdsitos 1% 10%
Depésitos a plazo fijo 1% 10%
Bonos grado de inversién 5% 20%
(Us)
Global Fidex Bonos grado de inversién
. 0% 20%
Income (sin US)
Bonos de alto rendimiento 5% 40%
Acciones de Estados Unidos
5% 50%
(Us)
Global Equities it 0% 20%
desarrollados (sin US)
Acciones de mercados 0% 25%
emergentes
Alternative
REITS 0% 5%

Investment
Fuente SMV, BCP, BBVA y Sura: Elaboracion Propia




18

2.3.2 Asignacion Estratégica de Activos
Definido el perfil de riesgo y las preferencias de inversion, se realiza la seleccion de

activos para determinar la composicion y presencia que tendran dentro del portafolio. Para ello
se identifican los indices de referencia para cada tipo de activo y sus respectivas participaciones.
De tal manera, su conformacion se da por instrumentos de deuda en los mercados internacional
clasificados como Global Fixed Income, participacién en acciones mercados emergentes y
desarrollados como Global Equities, Real Estate Investment Trust como Alternative Investment
y efectivo, papeles comerciales, certificados de depdsito y depdsitos a plazo fijo como Money
Market.

Por tanto, el portafolio para el perfil moderado es el siguiente.

Tabla 3. - Seleccion de la Estrategia de los Activos

Tipo de

. Tipo de Activos indice Estrategia
instrumento
El promedio aritmético simple de tasas de
Efectivo Depdsito a Plazo a 30 dias de 3 principales 2%
bancos del pais.
Money Market Papeles comerciales Promedio aritmético simple de las 2%
A tasas de cuentas de depdsito a plazo a o
SO e 360 dias soles de los 3 principales
Depésitos a plazo fijo bancos del pais. 5%
Bonos grado de inversidn
(Us) Braclays US Agrregate Bond Index 15%
Global Fidex Bonos grado de inversién | S&P/Citigroup Int. Treasury Bond
8%
Income (sin US) Index ExUS

Bonos de alto rendimiento | JP Morgan EMBI Global Composite 8%

Acciones de Estados Unidos | S&P 500 / Legg Mason Clearbridge

0,
(US) US Large Cap Growth Gt

Global Equities fcoones C Metede MSCI EAFE index 12%

desarrollados (sin US)

Acciones de mercados

MSCI EM index 10%
emergentes
Alternative iShares International Developed
REITS 5%
Investment Real Estate

Fuente SMV, BCP, BBVA y Sura: Elaboracion Propia

Se observa la siguiente composicion de activos donde existe un 31% en Global Fidex
Income, Global Equities 52%, Alternative Investment 5% y Money Market con 12%. En ese
sentido, la esta estrategia logra ajustar el perfil de riesgo del inversionista de acuerdo con una

distribucidén de activos relacionada al horizonte de inversion.
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2.3.3 Asignacion Téctica de Activos

Para realizar una seleccion téctica de activos es necesario definir cuales son las proporciones
0 pesos que cada uno tendra al conformar el portafolio en funcion de la situacion y perspectivas
del entorno econdémico de los paises e industrias donde se realizan estas inversiones.

Por ello es importante enfocar el anlisis del entorno internacional respecto a los Estados
Unidos por ser una economia con gran impacto a nivel mundial y los efectos que tienen respecto
a China y la Union Europea. Asimismo, se procede a realizar el diagnostico sobre las
consecuencias que puedan tener en el ambito local (peruano) debido a que gran parte los
instrumentos financieros dependen de la situacion econémica global.

Por tanto, se desarrolla el analisis macroeconémico para la reasignaciéon y argumentos que

sustenten la variacion en las participaciones de los activos del portafolio.

2.3.3.1 Entorno econémico de los mercados desarrollados

Los Estados Unidos es considerado como una de las economias més estable y con gran
impacto a nivel mundial siendo primordial revisar sus indicadores de crecimiento y politica
monetaria frente al entorno mundial.

Durante los altimos afios la FED fue reduciendo la tasa de referencia debido a la coyuntura
de desaceleracion del mercado global, sin embargo, se espera que al cierre del afio trate de
mantener el nivel de la tasa en un rango de 1.5% y 1.75% ya que existen sefiales de
recuperacion en el mercado laboral y niveles de inflacion dentro de lo esperado siendo
respaldado por Jerome Powell , presidente de la FED, al dar un mensaje sobre una valoracion
positiva del mercado global lo cual justifica la actual politica monetaria.

Figura 6. Curva de Rendimiento de los CD’s y Bonos del Tesoro de EE. UU
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Por tanto, las condiciones de bajos niveles de los tipos de interés ocasionan que los
rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios sean de 2.9% y se espera un crecimiento de
3.2% para el 2020. Donde un escenario con menor incertidumbre del mercado global y una
politica monetaria menos laxa permitiran una prima a plazo menos comprimida reflejando una
curva de rendimiento menos aplanada.

En ese sentido, dado a una politica restrictiva de la FED y manteniendo su tasa de referencia
para siguiente afio implicaria una menor demanda de los bonos soberanos peruanos, puesto que
la rentabilidad de los bonos de los EE. UU no caerian tanto como se esperaba. Por consiguiente,
la salida de dolares respecto a menor tenencia de deuda soberana peruana serd mitigada por la
entrada de capital extranjero para los proyectos de inversién minera y ocasionara efectos a la
baja del tipo de cambio cercano al S/. 3.30 para el 2020.

Ademas, la situacion comercial entre EE. UU y China muestran intenciones de mejora
respecto a sus relaciones mercantiles mediante nuevos acuerdos y reduccion de las tasas
arancelarias que se van ajustando con el objetivo de dinamizar sus industrias, lo cual implicaria
consecuencias favorables para el balance de riesgos que afronta la economia norteamericana.

Asimismo, la economia de China también presenta una estrategia para frenar la ralentizacion
econdmica con bajos tasas de interés, devaluacion del yuan y la reforma fiscal para incentivar
el nivel de consumo mediante la inyeccién de capital en la economia.

Por otro lado, el Consejo Europeo emitié un comunicado de prensa respecto a la decision de
prorrogar el plazo del Brexit, teniendo efectos en el aumento de incertidumbre respecto de la
separacion del Reino Unido de la Unién Europea para el 31 de enero del 2020, donde lo
importante es que aun no se establecen los términos y condiciones del acuerdo dejando el
mercado internacional incierto.

Por tal motivo, las condiciones de politica monetaria y fiscal implementadas por los bancos
centrales del mundo para evitar entrar en un periodo de recision global resulta favorable puesto
que se redujo del 30% de probabilidad de ocurrencia a 20% para el proximo afio segun el indice
NY FED Probability of Recession in US Twelve Months Ahead elaborado por la Reserva

Federal de Nueva York.

2.3.3.2 Entorno econémico de Peru
La economia peruana presenta un crecimiento alrededor de 2.5% del PBI anual y se espera
un crecimiento de 3.1% para el 2020, segun el Marco Macroeconémico Multianual del 2020 -

2023 del Ministerio de Economia del Per(.
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Los efectos de la economia internacional respecto a la incertidumbre en Europa y tensiones
comerciales entre EE. UU y China desacelero el ritmo de crecimiento del pais durante el
presente afio. Sin embargo, el panorama para el 2020 presenta ser favorable por mejores
condiciones globales y el plan estimulo econdmico del Estado Peruano.

En consecuencia, la expectativa de un aumento moderado en los precios de los metales
especificamente en el cobre debido a las perspectivas de un crecimiento de la economia de
China debido a una mayor demanda de materia prima por incrementos en sus niveles de
produccién. No obstante, este escenario se dara siempre y cuando se establecen los acuerdos
comerciales que estimulen su economia.

Por otro lado, el petréleo presenta una ligera caida en su precio debido a las tensiones
geopoliticas en el Medio Oriente, donde el informe emitido por la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP) donde una reduccion en las expectativas del consumo de
crudo para el 2020 ocasionado por la desaceleracion econémica mundial.

En ese sentido, el BCRP cuenta con suficientes politicas contraciclicas para mitigar el
impacto del estancamiento de la economia global. Por ello, el impulso de la actividad
econdmica del pais se da mediante politica fiscal a través de un sustancial aumento de la
inversion publica y la reduccion de las limitaciones de financiamiento. Donde la capacidad de
promover a los gobiernos regionales y municipales respecto a una mayor ejecucion de proyectos
bajo un sistema de control y monitoreo por parte de la Contraloria de la Republica que
garanticen la correcta calidad de la gestion del gasto publico. Por tanto, el Estado viene
estableciendo alianzas como es la cooperacién con Corea del Sur para la implementar un
sistema de gestién de monitoreo para proyectos hidricos en el pais que busca fortalecer el
desarrollo eficiente de estas actividades.

De este modo, se tiene dentro de las metas del 2020 la prioridad de proyectos nacionales
enfocados en la recuperacion de la produccion minera donde el cobre esta llegando a niveles de
produccién estables y se estima para el proximo afio un crecimiento del 8% debido a la
ampliacion de la mina de Toquepala y lograra alcanzar su maxima capacidad de produccion.

Asimismo, el hierro presenta una mejor exceptiva de crecimiento del 37% también por la
ampliacién de la unidad minera de Marcona.

Ademas, una mejor ejecucion de la inversion pablica en proyectos como la reconstruccion
del norte del pais se estima 1 mil millones de USD para el préximo afio y la aceleracion en el

gasto de Linea 2 del Metro de Lima.
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Figura 7. Curva de Rendimientos de los CD BCRP y Bonos del Tesoro Publico

(%) (%)

5,09 517 28A4g0.2019
2,39 2,40 30 Set. 2019 = 513 30 Set.2019

Meses Afios

Fuente y Elaboracion: BCRP

Por otro lado, el nivel de endeudamiento pablico mediante las emisiones de bonos soberanos
en soles y letras del tesoro publico son consideradas prioridades para el desarrollo del mercado
de valores. Donde el objetivo es llegar al 1% de la deuda publica respecto al PBI para el 2021
permitiendo formar una curva de rendimiento mas completa y liquida que permita ser una
referencia para que el sector privado donde pueda acceder a mejores condiciones de
financiamiento.

Por consiguiente, esto ayuda para realizar una asignacion més eficiente de recursos en la
economia donde la tasa de interés de los bonos soberanos de deuda publica se encuentra entre
los mas bajas de los mercados emergentes. De tal manera, al mantener una deuda publica baja
y menor déficit fiscal beneficia al Perl respecto a su riesgo pais con una clasificacion crediticia
de grado de inversion de BBB+ segln la calificadora S&P y Fitch mientras que Moody’s
califico con A3 reflejando una perspectiva estable para los inversionistas extranjeros.

El nivel de inflacion es de 2.01% y se encuentra dentro del rango meta del BCRP debido a
las solidas politicas monetarias y un diagnostico mas conservador del contexto internacional,
no obstante, para poder realizar un mayor estimulo economico para el 2020 se espera un recorte
de 25 puntos bésicos en la tasa de referencia donde a la fecha es de 2.50%.

Por lo tanto, las medidas adoptadas por el BCRP para mejorar el desempefio reflejan la
confianza empresarial con 60 puntos en el indice de expectativa de la economia, puesto que ya
se interiorizo los efectos del entorno internacional y las elecciones parlamentarias de enero del
proximo afo y elecciones generales en el segundo trimestre del 2021.

Establecido los lineamientos de las reglas macrofiscales y politica monetaria para el
siguiente periodo se obtiene una mejor vision sobre los posibles efectos que tendran el mercado

internacional y el plan de reactivar la actividad economia del pais.
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En ese sentido, de acuerdo con los analisis del entorno econémico local e internacional se
procede a establecer la asignacion tactica donde se ajustaron las ponderaciones (pesos)
correspondientes a cada instrumento financiero.

Como se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 4. Asignacion Téctica de los Activos

Tipo de
i P Tipo de Activos Estrategia Tactica
instrumento
Efectivo 2% 2%
Papeles comerciales 2% 2%
Money Market
Certificados de Depdsitos 3% 3%
Depdsitos a plazo fijo 5% 5%
Bonos grado de inversion
15% 15%
(us) o
Global Fidex Bonos grado de inversion
. 8% 5%
Income (sin US)
Bonos de alto rendimiento 8% 5%
Acciones de Estados Unidos 30% 359

(Us)

ais Acciones de mercados
Global Equities 12% 10
q desarrollados (sin US) = -

Acciones de mercados
emergentes

10% 13%

Alternative
REITS 5% 5%

Investment
Fuente SMV, BCP, BBV A y Sura: Elaboracion Propia

Asimismo, se establece un indicador de benchmark para comparar el rendimiento de la
asignacion tactica compuesta por:

Benchmark = 35% *S&P 500 + 10%*MSCI EM Index + 13%* MSCI EAFE index +
15%*Braclays US Agrregate Bond Index + 5%* S&P/Citigroup Int. Treasury Bond Index ExUS
+ 5%* JP Morgan EMBI Global Composite + 10%*rendimiento promedio aritmético simple
de los depdsitos en soles a 360 dias de los tres principales bancos (Peru, tamafio de los pasivos)
para los mismos periodos + 5% * Dow Jones UBS Comdty Index + 2%* rendimiento promedio
aritmético simple de los depositos en soles a 90 dias de los tres principales bancos del pais.

De tal manera, se obtiene una asignacion tactica que procura tomar decisiones respecto a los
instrumentos de inversion y sus indices del mercado. Para elegir la composicion de los pesos
de cada activo sujeto ante los posibles eventos de volatilidad del mercado global en el periodo
de un afio y cuyo rebalanceo se dara a lo largo del plazo de 5 afios como horizonte de inversion.
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2.3.4 Construccién e Implementacion del portafolio

Para el proceso de construccion del portafolio se utiliza como vehiculo de inversién a los

Fondos Mutuos debido al beneficio de diversificacion permitiendo un menor nivel de

volatilidad de los activos y la posibilidad de mejores rendimientos.

De tal manera se realiza un andlisis de los tipos de fondos mutuos en el Per( para asignar un

tipo de fondo mutuo por cada activo que conforma el portafolio.

En ese sentido, los criterios para elegir los fondos dependen de la rentabilidad del fondo

respecto al indice o benchmark del instrumento financiero, tiempo de inversion en funcion a las

expectativas que se espera del fondo, politicas de inversion y tipo de moneda.

Tabla 5. Construccion del portafolio de inversion: Fondos Mutuos

Tipo de % Activos
P Tipo de Activos Fondos Mutuos Moneda
instrumento del Portafolio
Efectivo BBVA Cash soles PEN
Papeles comerciales BBVA Perti Soles FMIV PEN
Money Market 12%
Certificados de Depésitos BBVA Pert Soles FMIV PEN
. . Credicorp Capital Conservador
Dep6sit I f PEN
epositos aplazotijo Liquidez soles FMIV
Bonos grado de inversiéon | Fondo de Fondos Credicorp Capital UsSD
(US) Deuda Global FMIV
Global Fidex B rado de inversié
ONOTRRI0.0S TeEen Sura Bonos Globales FMIV usD 25%
Income (sin US)
B de al dimi Fondo de Fondos Credicorp Capital USD
onos de alto rendimiento Deuda Global EMIV
Acciones de Estados Unidos | Fondo de Fondos Credicorp Capital iish
(US) Acciones Estados Unidos FMIV
Global Equities Acciones de merf:ados Fondo de Fondos Credicorp Capital USD 58%
desarrollados (sin US) Acciones Europa FMIV
Acci d d
celones de mercados BBVA Latam - Pacifico FMIV usD
emergentes
Alternative REITS Sura Real Estate Global Income uso 5%
Investment FONDOS SURA SAF °

Fuente SMV, BCP, BBVA y Sura: Elaboracién Propia

Finalmente, el portafolio esta conformado por 10 tipos de fondos mutuos respecto a las 11

clases de activos donde 4 de ellos son en soles y 7 en ddlares americanos que conforman el

portafolio del inversionista.




Conclusiones

Los Fondos Mutuos en el Per( presenta una gran variedad de opciones de inversiones para
cada tipo de inversionista ya que permite encontrar diferentes categorias dentro de cada fondo
respecto a las variables de interés que son rentabilidad, plazo de inversion, tipo de moneda,
mercado nacional e internacional. Asimismo, Su dinamismo esta en funcion de la intervencion
del desarrollo del mercado de valores donde se cuenta con 172 tipos de fondos mutuos donde
52 son en moneda de soles y 120 en dolares americanos.

Por otro lado, una caracteristica del inversionista promedio estos fondos es la tendencia de
calzar con el perfil conservador lo cual influye en la composicion y desarrollo de este mercado.
De tal manera, los fondos mutuos de mayor participacion son los fondos de instrumento de
deuda y moneda soles. No obstante, hay que considerar que al destinar toda la inversién en un
solo tipo activo de bajo riesgo no es la Gnica manera de evitar la volatilidad del mercado.

En ese sentido, un factor importante es lograr una diversificacion de los activos permitiendo
distribuir el capital en diferentes instrumentos que conforman cada tipo de fondo mutuo y tiene
como resultado efectos al reducir la volatilidad de los instrumentos mediante la compensacion
de rendimientos de activos que conforman el portafolio de inversion.

Por consiguiente, se utilizé la metodologia Asset Allocation para lograr una mejor
diversificacion en la composicion del portafolio de inversién de acuerdo con una asignacion de
activos que estan en funcion de los fondos mutuos elegidos por el inversionista y respaldado
bajo la asesoria de agentes especializados de los administradores de fondos.

Por tanto, se establece una asignacion tactica de los activos para un determinado horizonte
de tiempo cuyo analisis esta vinculado con las perspectivas y tendencias sobre las variables e
indicadores econdmicos durante plazo de un afio y definido en la politica de inversién del fondo.

De tal manera, se recomienda que ante resultados escenarios desfavorables o periodos de
incertidumbre no solo considerar la opcién de cambiarse de fondo, sino que también es
necesario realizar un rebalanceo en la composicion del portafolio para establecer nuevas

ponderaciones de los instrumentos de inversion vinculado al objetivo y horizonte de inversién.
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Anexos
Anexo 1. Constancia de Trabajo

INVERSIONES DJIO §.A.C.

RUC: 20548883416

“Afo de la lucha contra la corrupcion e impunidad”

CONSTANCIA DE TRABAJO

El que suscribe CARLOS YANEZ SANTOS identificado con DNI N°
48943377, GERENTE GENERAL DE INVERSIONES DJIO SAC con
RUC N° 20548883416, domiciliado en la calle Los Almendros N° 196 Dto.
202 Urb. Residencial Monterrico La Molina, provincia y departamento de
Lima.

HACE CONSTAR QUE:

Que el Sr. YURY ABEL OVIEDO OVIEDO identificada con DNI N°
48103794, viene laborando como ANALISTA DE FINANZAS de la
Empresa INVERSIONES DJIO SAC con RUC N° 20548883416 a partir del
03 de julio del 2017 hasta la actualidad, desempefiandose durante este tiempo
con eficiencia, honestidad y responsabilidad en las labores encomendadas.

Se expide el presente documento, de acuerdo con Ley, para los fines que el
interesado crea conveniente.

Lima, 19 de julio del 2019

GERENTE GENERAL

Direccion: CALLE LOS ALMENDROS NRO. 196 DPTO. 202 URB. RESIDENCIAL MONTERRICO - LA MOLINA - LIMA.



