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La serie Borradores de Economia, de la Subgerencia de Estudios Econdmicos del Banco de la Republica,
contribuye aladifusién y promocion de lainvestigacion realizada por 1os empleados de lainstitucion. Esta serie
se encuentra indexada en Research Papers in Economics (RePEc).

En multiples ocasiones estos trabajos han sido el resultado de la colaboracién con personas de otras instituciones
nacionales o internacionales. Los trabajos son de caracter provisional, las opinionesy posibles errores son
responsabilidad exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta
Directiva.
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En Jara, Gdmez, Pardo (2005) se concluye que los portafolios de los fondos de pensiones obligatorias son
financieramente ineficientes. Esta ineficiencia puede reducir € ahorro pensional y suele estar acompafiada de
rebalanceos frecuentes, 1o cual puede afectar el normal funcionamiento de los mercados financierosy su
estabilidad. Los afiliados al sistema de pensiones obligatorias prefieren que sus ahorros sean invertidos
eficientemente. Esta premisa junto con lo planteado anteriormente resalta laimportancia de proponer esquemas
que promuevan una mejor alineacion entre las decisiones de inversién de las administradoras de los fondos y los
objetivos de sus afiliados. En el presente trabajo se analizan tres propuestas: i) calcular y divulgar la Razén de
Sharpe; ii) calcular y divulgar la Razén de Informacion; y iii) limitar inferiormente la Razon de Informacion. Se
sugiere que la Superintendencia Financieraimplemente el primer punto en €l corto plazo, estudie esquemas para
implementar € segundo punto en el mediano plazo y analice més afondo la posibilidad de implementar el tercer
punto en el largo plazo, si no se observa una mejora en la eficiencia de lasinversiones de los fondos de
pensiones.

La serie Borradores de Economia es una publicacién de la Subgerencia de Estudios Econoémicos del Banco de la

Republica. Los trabajos son de carécter provisional, las opinionesy posibles errores son responsabilidad
exclusivadel autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.
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