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Sr/a Profesional:

En atencion a lo establecido en el art. 72 de la ley 17.738, se informa
la composicidn del portafolio de inversiones de la Institucién al
31/12/2014 y la rentabilidad generada en el afio 2014.

l) COMPOSICION DEL PORTAFOLIO

AL 31/12/2014

| valor del portafolio de

inversiones al 31/12/2014

alcanzé a 9.934 millones de
pesos uruguayos. Con respecto a
igual fecha del afio anterior, éste
aument6 en 769 millones de pesos,
equivalente al 8,39 % (medido en
pesos corrientes).

INVERSIONES FINANCIERAS

El portafolio financiero de la
Institucién representa el 83% de
las inversiones totales, destacindose
los Titulos de Deuda Publica con
una participacion del 67% del total
de la cartera. La mayor parte de
estos titulos estin nominados en
moneda nacional con reajuste segiin
la evolucién de la inflacién; entre
los instrumentos disponibles en el
mercado, éstos son los que mejor
contribuyen al calce de moneda de
las obligaciones que debe afrontar
la Caja.

Durante el afio 2014 se increment6
relativamente la posicion de titulos de
deuda en ddlares ante la expectativa
de que dicha moneda continte
evolucionando al alza. También se
incrementé la posicién de titulos
nominados en pesos (sin reajuste)
a corto plazo, debido a que éstos
comenzaron a ser mas atractivos
en términos de tasa y plazo que los
nominados en unidades indexadas
(U1).
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Los principales activos del

portafolio financiero al cierre del

ejercicio 2014 son:

m Notas del Tesoro emitidas en
UI (20%).

m Letras de regulacién monetaria
en moneda nacional (15%).

m Bonos Globales en pesos
reajustables (13%).

En el transcurso del afio, se
procedié a realizar un ajuste del
portafolio con el objetivo de reducir

la posicién en colocaciones a largo
. I
plazo, contribuyendo de esa forma a

mitigar el riesgo ante la expectativa COMPOSICION POR INSTRUMENTO

de una posible suba de las tasas
internacionales de interés en el Titulos de Deuda
2015. B Publica 66,97%

INVERSIONES NO FINANCIERAS

Estas inversiones ascienden al r7%
de las inversiones totales. Incluyen
los inmuebles para la venta de la
Torre de los Profesionales y los
Bienes Inmobiliarios para Renta,
conformados por los predios ) o
forestados propiedad de la Caja en Inversiones y créditos por

venta de unidades de la

los departamentos de Florida y Cerro Torre de los Profesionales
Largo. m 3,75%

Fideicomisos
Financieros 0,32%

\_ Obligaciones

Negociables 0,90%

Créditos por Préstamos
2,04%

Inversiones en activos

forestales y créditos por Colocaciones
explotacion forestal Transitorias 12,75%
13,27%

RESUMEN DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES AL 31/12/2014

R 0) % D ORTAFOLIO ALOR 0 R AYO
Titulos de Deuda Piiblica 66,97% 6.654.866.769
Fideicomisos Financieros 0,32% 31.407.451
Inversiones financieras Obligaciones Negociables 0,90% 89.405.730
Créditos por Préstamos 2,04% 202.488.016
Colocaciones Transitorias 12,75% 1.205.779.305
Inversiones en activos forestales y créditos por 13,27% 1.317.833.443
Inversiones no financieras explotacion forestal
Inversiones y créditos por venta de unidades de la 3,75% 372.201.357
Torre de los Profesionales

Total 0.934.042.131



I1) RENTABILIDAD

La rentabilidad bruta nominal
en pesos de las inversiones
financieras de la Caja, calculada en
funcién del valor cuota promedio
mensual, ascendi6 al 13,12% en
el afio 2014.

A partir de enero 2014,
se procedié a un cambio de
metodologia en la medicién de
la rentabilidad de las inversiones
financieras para el total del
portafolio, adoptando como
criterio el denominado valor cuota.
El valor cuota es el valor neto de
todos los activos que componen el
portafolio (incluyendo los saldos
de caja) descontando las entradas
netas de capital. Dicho valor es
calculado en forma diaria, y se
ajusta por la variacién obtenida
como consecuencia de los
intereses corridos y el precio de
mercado de cada inversién.

A continuacién, se expone la
rentabilidad nominal en pesos
uruguayos de las inversiones
totales, teniendo en consideracién
las inversiones financieras y no
financieras correspondientes
al afio 2014 y la rentabilidad
promedio anual de los altimos
3 afios, asi como las respectivas
tasas reales (descontadas por la
inflacién).

Los instrumentos que
presentaron mayor rentabilidad
bruta nominal en pesos en el afio
2014 fueron los nominados en
délares, destacandose los Bonos
Globales (28,12%) y los Bonos
Locales (27,23%). Los precios
de estos titulos registraron
importantes incrementos como
consecuencia de la afluencia
de capitales extranjeros a
mercados emergentes motivados
por las bajas tasas de interés
internacionales. Asimismo, los
instrumentos en délares se vieron
beneficiados por la apreciacién
de esta moneda. Por el contrario,
los instrumentos en moneda
nacional reajustable, fueron los
que tuvieron el desempefio mas
bajo durante el afio 2014, debido a
un ajuste a la baja en la cotizacién
en los mismos.

Durante el transcurso del afio
2014 la estrategia financiera de
la Caja siguié siendo invertir de
acuerdo con criterios de seguridad,
rentabilidad, liquidez, congruencia
monetaria y plazos adecuados
a la finalidad de la Institucion,
teniendo en consideracién la
coyuntura y las expectativas
econémico-financieras de los
mercados.

ENTRE LAS ACCIONES MAS
NOTORIAS EN MATERIA DE
MANE)O FINANCIERO DE LAS
INVERSIONES SE DESTACARON:

m Se disminuyeron los plazos de
las inversiones, ante la probable
ocurrencia de suba de tasas de
interés internacionales en el
mediano plazo.

m Se realiz6 un cambio en
la participacién porcentual por
moneda :

mse incremento6 la composicién
porcentual de los instrumentos
nominados en dolares, dadas las
expectativas de apreciacién de
esta moneda.
mse increment6 la posicién de
instrumentos en pesos a corto
plazo debido a que las tasas
resultaron mas atractivas que
las ofrecidas por los nominados
en unidades indexadas.

mse disminuyé la posiciéon de

instrumentos nominados en

pesos reajustables. m

RENTABILIDADES NOMINAL
Afio 2014 12,63% 4,04%
Promedio anual dltimos 3 afios 11,59% 3,25%

enero 2012 - diciembre 2014




Somos profesionales,
sabemos que juntos somos-mas

70

nuevds
CaArr€ras

Desde 2006 se suman nuevas profesiones
amparadas por la Caja.

Buscé la tuya en
cajadeprofesionales.org.uy

Somos tu Caja, estamos contigo
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