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BAJA N U EVAM ENTE PLAZO Hasta enero del 2014, el Plazo Promedio Ponderado (PPP) se ubic6 en 11.7 anos. Cabe destacar que en abril

del afio anterior tuvo su mas alto plazo, alcanzando los 13.4 afios. No obstante, de los cuatro esquemas de

PROMEDIO PONDERADO

CRECEN GRADUALMENTE

siefores, el SB1 fue el que recibié una mayor caida, reduciéndose por casi tres anos.

Plazo Promedio Ponderado (PPP) - Sistema (af0s)

Siefores

reducen el
plazo promedio

El plazo promedio ponderado
(PPP) de las inversiones de las sie-
fores a enero del 2014 fue de 11.7
anos, equivalente a 4,270 dias para
todo el sistema; con esto, las siefo-
res se mantienen en un horizonte
de inversion de largo plazo, mayor
en comparacion con otros valores,
como los gubernamentales, cuyo
plazo promedio de vencimiento es
de 7.8 afos (2,834 dias).

Dado que el horizonte de in-
version de los fondos de pensiones
es de largo plazo, cobra relevan-
cia el contar con una estrategia de
inversion acorde a este horizon-
tey tener flexibilidad para ajus-
tarse, a fin de que no se vea afec-
tada significativamente con los
movimientos del mercado, ya que
las alzas y bajas son imposibles de
predecir; lo anterior, con el obje-
tivo de que la estrategia de inver-
sién a largo plazo produzca bue-
nos resultados.

Ante esto, las siefores han in-
crementando gradualmente el
plazo promedio de vencimiento
de sus inversiones, manteniendo
su vision de largo plazo, de acuer-
do con el régimen al que pertene-
ceny considerando la edad de los
trabajadores de cada siefore. Por
ejemplo, a enero del 2014, 1as sie-
fores basicas 1 (SB1) presentan un
PPP de 7.9 afios (2,884 dias), las
SB2de10.2afos (3,723 dias); las
SB3 de12.2 afios (4,453 dias) y las
SB4 de 13.7 afios (5,000 dfas).

Al comparar el PPP que regis-
traron en enero del 2010 de 6.6
anos (2,409 dias), 8.6 anos (3,139
dias); 10.3 afios (3,759 dias) y 11.7
anos (4,270 dias), respectiva-
mente, para cada una de las siefo-
res bésicas (SB), puede observar-
se que en un lapso de cuatro anos,
las SB han incrementado casi en
69% el plazo promedio de ven-
cimiento de los instrumentos en
los que invierten. De esta mane-
ra, el PPP de sistema pas6 de 10.1
anos en enero del 2010 a11.7 afios
aenero del 2014.

Esimportante mencionar que
ante periodos de volatilidad, se
pueden realizar algunos cambios
en la combinacion de las inversio-

nes y lareduccion de plazos o ven-
cimientos de éstas son un recurso
paramitigar el riesgo por volati-
lidad. Por ejemplo, como puede
observarse en las graficas, en los
meses de mayores variaciones du-
rante el 2013, las SB redujeron el
PPP de sus inversiones, siendo la
SBI la que realizé los ajustes mds
significativos y asi gradualmen-

te en menor medida, hasta la SB4.
Lo anterior, en concordancia con
el perfil de los trabajadores de ca-
da siefore bdsica y su expectativa
de jubilacion.

La reduccion del PPP pudiera
ser un reflejo de que el riesgo por
volatilidad aun persiste y las siefo-
res continuan ajustando sus carte-
ras de inversion, a fin de disminuir
relativamente su exposicion a este
riesgo. Sin embargo, es importan-
te mencionar que en el largo pla-
70, la estrategia de inversion de las
siefores se mantiene y de esta ma-
nera, a pesar de la reduccion del
PPP durante el 2013.

Es importante apuntar que pe-
se a que el rumbo que siga el mer-
cado es imposible de predecir, el
desempeno historico de las sie-
fores nos muestra el beneficio de
conservar inversiones en el largo
plazo, en lugar de reaccionar alos
cambios bruscos del mercado.

Rendimiento anual prome-
dio (ultimos cinco afios). A1 28 de
febrero del 2014, el Rendimien -
to Anual Compuesto (RAC) a cin-

co anos de las cuatro SB es positivo.

Enlas SB1, SB2 y SB3 sobresalen
Invercap, PensionISSSTE, Sura,
Banamex y Profuturo, al ubicar-
se en las primeras posiciones. Por
su parte, los mejores RAC a cin-
co afios en la SB4 fueron obteni-
dos por Sura, Invercap, Banamex,
Profuturo y Metlife.

Al cierre de febrero de este afio,
operaban 12 afores, las cuales ad -
ministraban activos por 2 billo-
nes 87,200 millones de pesos, cifra
que descuenta los flujos de retiros
durante ese mes, que ascendieron
a 4,583 millones de pesos. Al cie-
rre de febrero del 2013, los ahorra-
dores en el SAR acumularon 1 bi-
116n 912,400 millones de pesos.
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Siefores - rendimiento anual a cinco anos
(31 DE ENERO DEL 2014)
AFORE BASICA 1 BASICA 2 BASICA 3 BASICA 4
RDTO. (%) POSICION  RDTO. (%) POSICION RDTO. (%) POSICION  RDTO. (%) POSICION
AFIRME 5.27 11 5.90 11 6.53 11 6.66 12
AZTECA 6.10 8.09 9 8.82 9 8.96 9
BANAMEX 7.78 5 9.90 5 11.05 4 12.83 3
COPPEL 5.58 10 722 10 7.66 10 7.96 10
INBURSA 5.21 12 5.70 12 6.26 12 6.74 11
INVERCAP 9.58 1 11.02 1 12.56 1 13.64 2
METLIFE 7.29 7 9.40 7 10.35 6 11.47 5
PENSIONISSSTE 8.64 2 10.08 3 1112 3 11.23 6
PRINCIPAL 7.00 8 8.94 8 9.85 8 10.97 8
PROFUTURO 7.89 4 10.07 4 10.82 5 12.33 4
SURA 7.95 3 10.79 2 12.11 2 13.64 1
XXI BANORTE 7.38 6 9.49 6 10.27 7 1111 7
MEDIANA 734 9.45 10.31 11.17
FUENTES: VALMER Y FITCH RATINGS GRAFICO EE




