PORTAFOLIO DEL FONDO CONSOLIDADO DE RESERVAS
PREVISIONALES (FCR)

A abril 2016, el Portafolio Consolidado CuadroN°1
del FCR ascendi6 a USD 5 670 millones, |Asignacion de Activos del FCR abr-16 Estratégico
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El Cuadro N°1 muestra la composicion de los Activos del Portafolio Administrado por el
FCR, conforme a la Asignacion Estratégica de Activos (AEA) aprobada por el Directorio
FCR, siendo los activos de Renta Fija lo mas representativo del Portafolio (79%),
invertidos principalmente en el Mercado Local (63%).

Cabe mencionar que el Directorio del FCR, en Sesion de octubre 2012, aprob6 la AEA
del Portafolio FCR, mostrandose en la columna “Estratégico” del Cuadro N°1, el
objetivo al que se pretende llegar con la implementacidn progresiva de la AEA.

Activos del Portafolio Consolidado FCR
a) Rendimiento

Los rendimientos durante el mes de abril CuadroN°2
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El rendimiento negativo en parte fue por oumos 24 meses 649% _ 271% 1.26%
Ultimos 36 meses 5.93% 1.56% 6.31%

efecto de la valorizacion expresada en
Soles, resultado de la combinacion de
exposicion Dolares (53%) y devaluacion
del Délar durante el mes (1,57%).

(1) Consolidado de Act. Financieros, Inv. Inmobiliarias y Electroper(
(2) Variaciones Anualizadas.

Respecto al rendimiento del Portafolio por moneda de origen durante el mes de abril, en
Soles fue 0,57% y en Délares 0,55%.

En términos de los dltimos 12m, 24m y 36m por moneda de origen, el Cuadro N°2
muestra los retornos del Portafolio Consolidado FCR.

1 La Valorizacién considera Gnicamente las acciones que corresponden al FCR. Como préctica, los Dividendos se han
venido otorgando en los Gltimos afios en un 100%.
2 Rendimiento de Electroperd expresado sobra la base de valor de mercado.



Al cierre del mes de abril, el tipo de cambio local fue de S/ 3,2710 por unidad de dolar,
resultando una apreciacion 1,57% con respecto a marzo (S/ 3,3230 por unidad de ddlar).

La variaciéon porcentual del tipo de cambio PEN/USD durante los ultimos 12m fue
4,71%, en ltimos 24 meses fue 7,96% y durante los Gltimos 36m fue 7,35% (estos dos
ultimos datos son anualizados).

A nivel internacional (Cuadro N°3), al
cierre del mes de abril el Portafolio
FCR-FLAR alcanz6 USD 168,45
millones con un rendimiento de 0,08%,

Cuadro N°3: Portafolios Administrados
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) Capital suscrito USD 80 millones

) Capital Suscrito USD34,4 millones.
4) Capital suscrito: 38 millones de euros
5) Capital suscrito : USD 50 millones.

lado, los datos economicos de US (
mostraron cierta debilidad, generando un  (
incremento  de tasas para los US (
treasuries de distintos plazos (2y, 10y y (
30y finalizaron con tasas de 0,78%, (
1,82% y 2,66% respectivamente). Con estas condiciones, el manager mantuvo la
posicion corta en bonos del gobierno, asi como su duracién (4,81 vs. 5,37 del
benchmark). En tal sentido, el Portafolio ain mantiene mayor exposicion en
corporativos, especificamente en sectores industriales y financieros, con una mayor
exposicion en MBS, no obstante redujo su exposicion en Ginnie Mae (17,91% en marzo
vs 15,02% en abril) debido a que el manager considera que estos papeles se encuentran
muy sobreestimados, ello origin6d un incremento en cash en el Portafolio, pasando de
0,97% en marzo a 5,14% en abril.

1
2
3

El Portafolio FCR-UBS alcanz6 USD 235,67 millones, obteniendo un retorno de 0,73%.
Las fuentes de retornos positiva provinieron la “Yield” (19,4 pbs) y “calidad de activos”
(35,5 pbs).

El gestor, debido a la volatilidad de los mercados, ampliacién de spreads, y la preferencia
de activos de mayor calidad crediticia, ha optado por agregar un poco mas de riesgo en el
portafolio, incrementando la exposicion en papeles corporativos (sectores eléctricos,
financieros y servicios publicos), MBS (Ginnie y Freddie Mae) y emerging markets, a
causa de las atractivas valuaciones que presentan los mismos. Por su parte se hace
evidente en la estructura del Portafolio, la reduccion en la exposicion en US Treasuries
(10,86% vs 13,98% en marzo) y el incremento en Tips (3,10% en abril). En cuanto a la



duracion del portafolio, esta se mantiene neutral (5,56 vs 5,37 del benchmark) mientras
la curva de rendimientos se mantenga aplanada.

En cuanto a los Portafolios de Renta Variable, éstos presentaron rendimientos positivos
en el mes.

El Portafolio FCR-Wellington obtuvo un rendimiento de 1,75%, (el Benchmark se ubicé
en 1,48%). El performance (alpha) de la cartera se debié a la exposiciéon en sectores
primarios tales como Consumo bésico (0,29%), Tecnologia (0,50%) y Energia (0,03%).
Aunque este resultado fue parcialmente contrarrestado por la exposicion en los sectores
de industria (-0,07%), financiero  (-0,33%) y consumo discrecional (-0,13%). Durante
el mes, el Manager increment6 su exposicion en el sector de energia (5,42% vs 3,58% de
marzo). Por otro lado, se redujo la exposicion en el sector de Tecnologia de Informacion
(13,51% vs 15,52% de marzo) posiciondndose underweight en comparacion al
benchmark.

El Portafolio FCR-Analytic, registré un rendimiento de 0,74%, menor en 74 pbs. con
respecto al benchmark (1,48%), sin mantener cambios significativos en su estructura.
Dentro de la gestion del Portafolio, el Manager distribuye los activos de la cartera por
pesos en cinco grupo de riesgos, tomando mayor posicion en el grupo de menor riesgo y
casi anulando su exposicion en el grupo de mayor riesgo. Para el mes de abril los
sectores que  obtuvieron resultados ,adro N°4: Portafolio FCR
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Depdsitos en el Sistema Financiero (1) Exposicion EUR xpresado en USD



representan el 32,49% y Bonos el 55,46%.

En tanto, el mercado internacional representa el 28,53%, conformado por mandatos
discrecionales de Renta Fija (FLAR, GSAM y UBS), de Renta Variable (Wellington y
Analytic) y de Inversiones Alternativas (Neuberger Berman, GSAM, Alpinvest y

Altamar).
¢) Flujo de Fondos

A abril 2016, el valor del Portafolio FCR
tuvo una variacion de S/ 14 millones con
respecto al mes anterior, esto se sustenta
en el Cuadro N° 5 adjunto.

Fuente de recursos; el ingreso de recursos
ascendié a S/ 46 millones, explicado
principalmente por LDI equivalente a
S/ 49 y contrarrestado por el Rendimiento
negativo de S/ 4 millones.

Uso de recursos; conformado

principalmente por Obligaciones
Previsionales ascendente a S/ 32 millones.

d) Hechos de importancia

Cuadro N° 5:

Fuentes y Usos de Fondos Mar 2016 - Abril 2016
(expresado en S/ Millones)

mar-16 abr-16 Variacion
(Abril16-Mar16)
PORTAFOLIO FCR 15,051 | 15,065 14
% Partic.
FUENTES 46 100.0%
LDI Abril 2016 49 104.9%
Alquiler Inmuebles + Usufructo 2 4.7%
Rendimiento -4 -9.6%
Usos 46 100.0%
Obligaciones Previsionales 32 69.9%
Capitalizacion FCR 14 30.1%

- La empresa Electropert S.A. reportd la estimacion del Valor de sus acciones totales
al 31.12.2015 ascendente a 1 902 561 miles USD (2014: 2 054 475 miles USD).
- Con fecha 7 de abril el FCR procedi6 con la habilitaciéon de recursos USD 105 MM,

a favor del mandato Mila Plus.



