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Agenda

e Fondos soberanos: conceptos basicos y gobernanza
e Gestion financiera: desafios y tendencias recientes
e Fondo soberando de Noruega: transparencia

e Programa de Asistencia Técnica y Gestion de Reservas (RAMP)
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Fondos Soberanos

Conceptos basicos y gobernanza
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¢,Que son fondos soberanos?

e Un fondo soberano de riqueza es un fondo de inversion a largo plazo propiedad de una nacion
soberana

— Distinto de las inversiones de fondos de pensiones nacionales con obligaciones explicitas en materia de
pensiones, empresas estatales, bancos de desarrollo y fondos de desarrollo, y

— Distinta de la gestion por parte del banco central de las reservas oficiales de divisas.

e Los fondos soberanos pueden derivarse de diversas fuentes y utilizarse para diversos propositos.

e Las inversiones aceptables en cada SWF varian de un fondo a otro y de un pais a otro.
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Tipos de fondos soberanos

e Fondos de estabilizacion (Chile, Botswana, Azerbaijan)
e Fondos de ahorro o de generaciones futuras (Noruega, New Zealand, Abu Dhabi)

e Fondos soberanos de riqueza para el desarrollo estratégico (INA, Khazanah, Temasek)

e Otros fondos publicos o estatales:
— Fondos de Pensiones publicas

— Reservas internacionales
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Los objetivos estratégicos de un fondo son
clave para definir su habitat de inversion

Increasing tolera
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Como estan distribuidos los tipos de fondos
por el mundo?

Figure 9. SOl mandate per region (% based on number of funds)
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Fuente: Global SWF, 2023 Annual Report
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Generally Accepted Principles and Practices for SWF

Principios de Santiago*

w

© N o o b

9.

Marco juridico solido

Mision bien definida

Actividades internas coordinadas con las autoridades
fiscales y monetarias

Reglas claramente definidas para los giros
Transparencia para el propietario

Clara division de funciones

Organos rectores nombrados de manera predeterminada

Organos rectores que acttian teniendo en cuenta los
intereses dl fondo soberano

Independencia

10. Definicion formal del concepto de rendicién de cuentas

11. Informes anuales

12. Auditor independiente

*As summarized by Ashby Monk (Institutional Investor, April 2013)

13.
14.
15.

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24,

Etica y profesionalismo
Outsourcing por normas

Capacidad para cumplir con las normas de paises
extranjeros

Mas independencia

Cierta transparencia publica

Politicas de inversion claras

Orientacion comercial

Restricciones al uso de informacion privilegiada
Politicas de uso de los derechos de los accionistas
Gestion eficaz de riesgos

Informes adecuados sobre el desempeiio

Y revisiones frecuentes del cumplimiento de estos
principios.
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El diseno de los fondos soberanos se basa en
el marco de politicas y el contexto del pais

Las normas y politicas que dan lugar a la creacion de fondos soberanos determinaran el disefio del

fondo:
— Tipo de fondo y objetivo institucional, es decir, estabilizacion macroeconomica, generacion de ingresos, transferencia
intergeneracional de capital, contingencias exogenas, otros

— Fuente(s) y condiciones de las entradas al fondo
— Normas o condiciones explicitas en virtud de las cuales SWF desembolsa fondos para objetivos especificos

Fuera del marco de la politica fiscal, otras consideraciones fundamentales que influyen en el disefio de
los fondos soberanos de inversidn son las siguientes:

— Tratados y acuerdos regionales
— Calidad de la gestion de gobierno y control de la corrupcién
— Instituciones con mandatos existentes o experiencia en la gestion de activos publicos

— Acceso a habilidades especializadas
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Consideraciones relativas ala gobernanza de
los fondos soberanos

Los mecanismos de gobernanza para administrar los fondos soberanos abarcan una amplia gama de
posibilidades, con distintos grados de independencia del Gobierno, a fin de equilibrar dos exigencias
contrapuestas:

e formulacion robusta de politicas (bien informadas) e ownership del perfil de riesgo/rendimiento de la cartera
para alcanzar sus objetivos estratégicos al mas alto nivel de patrocinio; y

e delegacion de autoridad y responsabilidad para la ejecucion a una entidad especializada en gestion
financiera

La falta de un marco adecuado para separar las decisiones de politica de la ejecucion puede llevar a
iImponer restricciones ineficientes a las inversiones que no se corresponden con el horizonte temporal
de inversion ni con la tolerancia al riesgo de los fondos soberanos
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Principios de buena gobernanza para las
carteras de inversion a largo plazo

Objetivos institucionales Elaboracién de politicas bien Delegacion clara de autoridad y
claros formulados en el informadas y ownership del perfil de responsabilidad a una entidad
mandato legal riesgo/rentabilidad de la cartera al especializada en gestidon de activos
mas alto nivel de patrocinio. para la implementacion.
Controles y supervision eficaces Transparencia y comunicacién

respaldados por normas reconocidas de
cuidado prudencial
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Gobernanza: ¢,guién toma qué decision?

Decisiones tomadas
Decisiones con menos
estrategicas Determinacion de los principios de politica frecuencia

de inversion que deben regir la gestion de

los fondos para alcanzar objetivos de largo
plazo.

Decisiones de Politica

Comité de Inversiones

Traduccion de principios politicos en
indices de referencia y directrices de
inversion

Departamento de Gestion

Gestion de carteras de conformidad con

las directrices de inversion aprobadas Decisiones tomadas

con mayor
frecuencia @THEWOHLDBANI(
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implementacion

11




Principios basicos: Relacion principal-agente estilizada

Agente: gestor de activos

e: World Bank Treasury. Similar chart can be found in referenced IMF paper on slide 9
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Gestion financiera

Desafios y tendencias
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2022 - un ano dificil para gestores de activos publicos

El primer ano con reduccion del valor total de los activos

US$ trillion Figure 1. SOls Assets under Management (AuM)
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2022 - un afio dificil para gestores de activos publicos
Todas las clases de activos tuvieron retornos negativos

Table 1. Return of asset classes in 2021 vs 2022 Desafios en 2022:

Asset Class 2021 2022 Benchmark e Geopolitica

Fixed Income -0.8% -14.8% S&P500B ) .
e Altainflacion

Public Equities  +19.3%  -18.7%  S&PGL1200
Real Estate 1495%  984%  S&P500RE e El aumento de las tasas de interés, y

Infrastructure  +2.4% -3.7%  S&PGLInfra e Rendimientos significativamente negativos en

Private Equity ~ +37.8%  -317%  S&PLPE ambas acciones y bonos

Hedge Funds +9.6% -3.6% EH HFI

Fuente: Global SWF, 2023 Annual Report
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Algunas tendencias recientes

Inversion domeéstica x inversion internacional

e El nimero de fondos estrategico ha crecido

0 ¢)
2022 YA 85% bastante

2021 29% 71% e Sin embargo, el analisis de los fondos
‘flexibles’ (al lado) muestra una trayectoria

2020 A46% 549 interesante (efecto COVID)

e La respuesta acerca de inversiones
2019 33% 67% domésticas o internacionales no es universal

2018 EEELA 829 o _Es raz_onable esperar aumento de
Inversiones domeésticas

0% 20% 40% 60% 80%  100%

Source: Global SWF B Domestic M Foreign
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Algunas tendencias recientes

Inversion verde

Value . Volume
(US$ billion) Figure 22. Black vs Green Investments (#deals)
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Fondo soberano de rigueza
de Noruega

Aspecto destacado: transparencia

@ THE WORLD BANK
Treasury | IBRD - DA



Estrategia de inversion basada en el objetivo y caracteristica

del fondo y creencias de inversion

El mayor retorno financiero posible a largo plazo medido en una canasta de monedas
Internacionales dentro de un nivel moderado de riesgo.

La estrategia de inversion se caracteriza en particular por:

20

>
>
>

Amplia diversificacion

Cosecha de primas de riesgo (SAA 70% renta variable, 30% renta fija)

Un grado moderado de gestion activa (las clases de activos no cotizados forman parte de la

gestion activa de NBIM)
Gestion responsable

Eficiencia de costos
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La cartera esta invertida a nivel mundial en
acciones, rentafijay inmuebles.

Global investment
Number of investments by asset class

La fuerte
creencia en una
amplia
diversificacion
hace que un
portafolio global
sea lo natural
desde un punto de
inversion
estrategica

, . . . Middle East Oceania
North America Latin America International

249 organisations

companies

126

bends fram
16 issuers
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Los requisitos de presentacion de informes en el mandato del Ministerio de Hacienda garantizan
la transparencia sobre la asuncion de riesgos en la gestion activa

_,

Retutn
and.risk

(1 n Fund Global Government Pension Fund Global

Investing in
real estate

Norges Bank Investment Management

Goyernme P ia Reésponsible
Pension Fund 75 in estment

Informacion adicional disponible en el sitio web de NBIM:

» Series temporales para cada clase de activo con rendimientos mensuales del indice de
referencia y de la cartera

« Conjunto de datos y descripcion de la metodologia para las pruebas de estres.

» Informes de certificacion GIPS de terceros (Global Investment Performance Sta@f‘%@wonm BANK
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RAMP

Programa de Asistencia Tecnicay
Gestion de Reservas

@ THE WORLD BANK
Treasury | IBRD - DA



¢Qué es el RAMP?

» Desarrolla la capacidad de gestion
de inversiones de las instituciones
de gestidon de activos publicos.

* Sirve a bancos centrales, fondos
publicos de pensiones, fondos
soberanos e instituciones
flnancieras internacionales.

 Mision e impacto de RAMP (video)

Asistencia

Técnica

Red global

Entrenamiento
Ejecutivo



https://www.youtube.com/watch?v=mAo9rzjveFA&list=PLuz9mCSZhLGnT5FY36a0_Li2YH5bEN-RO&index=1

Descripcion general

« RAMP se fundd en 2001 y ha asesorado a mas de 100
Instituciones de gestion de activos publicos

* Incluye mas de 70 miembros, principalmente bancos centrales,
gue en conjunto administran mas de 2 billones de dodlares en
activos financieros

« Opera segun un modelo sin fines de lucro: todas las tarifas
cobradas por los servicios se devuelven a los miembros en forma
de servicios

e Leer: Las dos décadas de RAMP invirtiendo en administradores
de reservas (CentralBanking.com)



https://www.centralbanking.com/central-banks/reserves/7898741/two-decades-of-investing-in-reserve-managers-world-bank-treasurys-ramp
https://www.centralbanking.com/central-banks/reserves/7898741/two-decades-of-investing-in-reserve-managers-world-bank-treasurys-ramp

Asitencia Técnica

« RAMP ayuda a los miembros

a abordar cuestiones

especificas de la institucion y
obtener acceso a mas de 70

anos de conocimiento en
gestion de activos publicos.

e Cubre todos los aspectos de

la gestion de activos
publicos.

Gobernanza
& Legal

Asignacion

estratégica

de activos
(SAA)

Asistencia
técnica

Gestion de Gestion de
riesgos la cartera




Red global de miembros diversos

Income Group Region

56
bancos centrales

7
Fondos Publicos de
Pensiones

E Sub-Saharan Africa

m Lower Middle Income

_ m Latin America & Caribbean
Upper Middigigne Europe & Central Asia
3 ® High Income East Asia & Pacific
® Low Income ® Middle East & North Africa

H South Asia

fondos soberanos




Mas informacion

[®]

RAMP Website
ramp.worldbank.org

RAMP: The World Bank Treasury's Reserve Advisory & Management Partners... Learning Together: World Bank Treasury's RAMP

youtube.com youtube.com A

RAMP YouTube
Click a video to play it

o
@2
O

World Bank Treasury
LinkedlIn

N

Going Farther, Together: World Bank Treasury's RAMP World Bank Milken Institute Public Financial Asset Management Program...

youtube.com youtube.com


https://www.youtube.com/watch?v=7FJ1IWfkqww&list=PLuz9mCSZhLGnT5FY36a0_Li2YH5bEN-RO&index=4
https://www.youtube.com/watch?v=mAo9rzjveFA&list=PLuz9mCSZhLGnT5FY36a0_Li2YH5bEN-RO&index=1
https://www.youtube.com/watch?v=L4-w931FvW4&list=PLuz9mCSZhLGnT5FY36a0_Li2YH5bEN-RO&index=5
https://www.youtube.com/watch?v=SnhedD5Ff2Q&list=PLuz9mCSZhLGnT5FY36a0_Li2YH5bEN-RO&index=3
https://www.linkedin.com/company/the-world-bank-treasury
https://www.youtube.com/playlist?list=PLuz9mCSZhLGnT5FY36a0_Li2YH5bEN-RO
https://ramp.worldbank.org/
https://ramp.worldbank.org/
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Gracias!
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