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Jubilacién. Para el grueso de los trabajadores, la pension de las afores serd insuficiente, segiin la Consar
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para el retiro (Afores) en México: XXI-Banorte,
Banamex y Sura que en conjunto manejan casi
60% del ahorro de los trabajadores, son las primeras
en explorar la figura de mandatos de
inversion con los que perseguiran ga-
nancias en el mercado internacional,
ante un estancamiento en los rendi-
mientos de los instrumentos locales.
Pero el sendero es largo y lento. Son
muchos los pasos para recibir la auto-
rizacion y cumplir con los lineamien-
tos de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro
para el Retiro (Consar), disefiados para minimizar el
riesgo de pérdidas para los trabajadores, con solicitu-
des, contratosy manuales operativos.
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“Con este camino recorrido, esperamos (que las
autoridades) sean mas agiles al entregar nuevos man-
datos para nosotros y los demés competidores” dice
Javier Orvafanos, director de inversiones de Afore
Banamex. Desde mediados de 2012,
ésta anuncio que invertiria entre 500 y
600 millones de dolares (MDD) a tra-
vés de las firmas JP Morgan, Schroders
y BlackRock, y sigue en espera de que
las autoridades le den luz verde.

BlackRock también esta trabajando
con Sura, que ademas tiene tratos con
Pioneer Investments, Invetec y Morgan Stanley, a los
que planea entregar hasta 700 MDD en los proximos
meses. Afore XXI-Banorte dara a conocer en breve
sus primeros cinco mandatos.
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“La diversificacion
en mercados
internacionales
debe considerarse
una estrategia”.

ENRIQUE SOLORZAND,
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DINERO TRABAJANDO

Las Afores invierten el grueso de sus fondos en valores gubernamentales,
una opcién mds segura pero menos rentable.
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El uso de mandatos fortalece a las Afores con una
mejor estrategia de inversion que detona diferencia-
dores de mercado, dice Adriana Beltran, directora de

sociedad de inversion de la calificadora Fitch.

Segin calculos oficiales, 71% de los trabajadores
que se retiren en 2021 en la primera generacion bajo
el esquema de las Afores recibira mensualmente sélo
una cuarta parte de su tltimo salario. Cualquier peso

adicional en rendimientos es bueno.

Pero ganar ese peso extra se volvidé mas duro. En
mayo los activos de las Afores bajaron 4%, unos
80,000 MDP, por la volatilidad internacional que gol-
pea el valor de los instrumentos emitidos por el go-

bierno de México.

Alli esta invertido mas de la mitad del dinero de
los trabajadores. Asi es dificil mantener los retornos
de 12 a 14% anual que las Afores dieron en los tltimos
afios. “México converge en condiciones diferentes
donde estas tasas no se pueden mantener”, dice Enri-
que Solérzano, jefe de inversiones de Sura México.

Las Afores deben salir a buscar mejores rendi-
mientos en los mercados internacionales, pero hacer-
lo sin el conocimiento adecuado puede ser costoso.

Es ahi donde cobra importancia la incorporacién
de firmas especializadas.

“Los mandatos que pueden otorgar las afores a los
managers externos para una diversificacién en valo-
res internacionales es una medida para disminuir el
riesgo de estos movimientos”, explica Solorzano.

MAXIMO POTENCIAL

El uso de mandatos también permitira a las Afores
aprovechar el 20% de los activos que la ley les permi-
te invertir en el extranjero. Actualmente s6lo usan
15%, pero enfocado en Ameérica y en instrumentos
tradicionales, dejando de lado regiones y esquemas
mas redituables.

Los mandatos abren la puerta para participar en
inversiones estructuradas, deuda internacional y
commodities.

“En nuestro caso, los managers que se analizaron
(para la entrega de mandatos) ofrecieron al menos
400 puntos base (cuatro puntos porcentuales) supe-
rior a la alternativa (de inversién) mas pasiva que se
tenia”, explica Solorzano, de Sura.

Los mandatos permiten a las Afores aprovechar las
oportunidades externas con unmejor manejo de ries-
go y garantizar el retorno que requieren sus afiliados,
asegura Samantha Riccardi, directora ejecutiva de
BlackRock México, uno de los fondos globales intere-
sados en hacer negocio con las Afores.

“Estamos trabajando con los planes de pension
del pais para ayudarlos a encontrar soluciones de in-
versiones a largo plazo”, explica Robert Kapito, presi-
dente global de BlackRock.

Sura espera rendimientos de entre dos y cinco
puntos porcentuales por arriba del indice de referen-
cia en el mercado local.

El beneficio no es sélo para los trabajadores. Mas
rendimientos también dan mayor rentabilidad a las
administradoras, dice Carlos Ramirez, presidente de
la Consar.

De la docena de Afores que tiene el sistema, al
menos otras tres estan considerando utilizar manda-
tos de inversion.

De salir bien la jugada, el limite permitido para in-
version en valores internacionales podria ampliarse
como en otros paises de la region. Chile permite 40%.

“Quiza deberiamos pensar en un techo de 50%
como una medida para incrementar los rendimien-
tos”, afirma Ignacio Saldafia, director de inversion de
Afore XXI-Banorte. @
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