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ESPECIAL DE    PARA EL ECONOMISTA

Siefores amplían 
su cobertura 
geográfica 
EL 4 de junio, se publicaron en el Dia-
rio Oficial de la Federación las disposi-
ciones de carácter general sobre el ré-
gimen de inversión al que deberán 
sujetarse las siefores, cuya modifica-
ción principal es la diversificación de 
las inversiones en los mercados inter-
nacionales y robustecer la adminis-
tración de riesgos a través de mayores 
controles y supervisión. 

Como parte de las modificaciones 
se incluyeron otros países elegibles en 
el listado, cuyos mercados financieros 
tienen un sólido marco regulatorio y 
han mostrado un importante desarro-
llo en su economía, lo cual, de acuerdo 
con la Consar, proporciona diversifi-
cación en la inversión de los recur-
sos de los trabajadores, manteniendo 
al mismo tiempo los mejores estánda-
res de regulación y supervisión en los 
mercados internacionales. 

La mayor diversidad por zona geo-
gráfica del régimen ha sido apro-
vechada por las afores, lo cual se ve 
plasmado en la composición de las in-
versiones de las siefores por tipo de 
instrumento. 

Por ejemplo, las inversiones en ren-
ta variable internacional han aumen-
tado su participación, al pasar de 4.7% 
en el 2008 a 14.2% en abril del 2013. 
América es la región que en este perio-
do ha participado en mayor propor-
ción; sin embargo, Asia incrementó su 
presencia de manera significativa en 
el 2013. 

CONTROL DE RIESGO

Otra de las modificaciones efectuadas 
corresponde al ajuste en la herramien-
ta del Diferencial del VaR Condicional 
para el control de riesgo del portafolio 
de inversión, dependiendo de las con-
diciones del mercado. Esto permitirá 

a las afores una gestión y supervisión 
más robusta y apropiada, así como un 
fortalecimiento en el manejo del aho-
rro de los afiliados. 

En opinión de Fitch, la evolución fa-
vorable de la industria ha permitido 
que paulatinamente se amplíen las op-
ciones de inversión de las siefores y la 
posibilidad de otorgar mejores rendi-
mientos. No obstante, esto se ha dado 
bajo una regulación más robusta, don-
de la administradora debe operar con 
las mejores prácticas, manteniendo un 
gobierno corporativo más sólido y la 
infraestructura adecuada para un efi-
ciente proceso de inversión y admi-
nistración de riesgos que salvaguarde 
en todo momento los recursos de los 
trabajadores.

Por otra parte, al cierre de mayo del 
2013, el rendimiento anual compues-
to (RAC) a cinco años de las cuatro sie-
fores básicas (SB) es positivo. Sobresa-
len las siefores de Sura, que ocuparon 
la primera posición en las SB. En los úl-
timos tres meses, Sura, XXI Banorte, 
Banamex y Profuturo tuvieron un muy 
buen desempeño, ya que el RAC de sus 
cuatro SB se ubicó por encima o en la 
mediana de cada tipo. Considerando 
los resultados a mayo, tres de los fon-
dos de MetLife y Principal presenta-
ron el comportamiento anteriormen-
te descrito. 

Asimismo, el RAC de la SB1 de In-
vercap y la SB3 de Azteca fue superior 
o equivalente a la mediana de sus pares. 
Las sociedades de PensionISSSTE no 
se incluyeron en el análisis, al no tener 
aún cinco años de historia; no obstan-
te, su RAC a 53 meses fue muy favora-
ble. Actualmente, operan 12 afores, las 
cuales administran activos por 1 billón 
995 millones de pesos, correspondien-
tes a 49 millones de cuentas. 

(CIFRAS EN PORCENTAJE)				  

TIPO DE INSTRUMENTO	 2008	 2009	 2010	 2011	 2012	 APR-13

Renta variable internacional	 4.7	 4	 9.1	 9.6	 13.4	 14.2

América	 2.6	 1.8	 8	 7.9	 11.5	 11.3

Asia	 0.3	 0.2	 0.3	 0.8	 1.1	 2.1

Europa	 1.8	 2	 0.7	 0.7	 0.6	 0.7

Oceanía	 0	 0	 0.1	 0.2	 0.1	 0.1

FUENTE: CONSAR	

MÁS ALLÁ DE LAS FRONTERAS	
Participación de renta variable internacional en el total de las inversiones de las afores.

VAN A MERCADOS 
INTERNACIONALES	

La flexibilización llevada a cabo por la Consar en el régimen de inversión, así como las modificaciones a las disposiciones 
recién publicadas, conllevan a un fortalecimiento en la operación dentro de los mercados internacionales en que partici-
pan las siefores y a mayores opciones de inversión que permitan maximizar los rendimientos para los trabajadores.
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SIEFORE BÁSICA 3 (ENTRE 37 Y 45 AÑOS)
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SIEFORE BÁSICA 4 (36 AÑOS Y MENORES)
Rendimiento anual compuesto cinco años  (%,MAYO 2013)
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SIEFORE BÁSICA 2 (ENTRE 46 Y 59 AÑOS)
Rendimiento anual compuesto cinco años  (%,MAYO 2013)
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