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ESPECIAL DE FitchRatings PARA EL ECONOMISTA

RAC A CINCO ANOS DE &l Rendimiento Anual Compuesto (RAC) a cinco afios de las siefores bésicas (SB) de Pensionissste, Sura, Banamex y

LAS SIEFORES BASICAS

refuerzo ala
gobernanza de
las afores

EN LA nueva Circular Unica Finan-
ciera (CUF), dirigida a las adminis-
tradoras de fondos para el retiro (afo-
res) y publicada el pasado agosto, las
normas que trataban “de las bue-
nas prdcticas” se han elevado a un
titulo propio, “de las sanas prdcti-
cas”, con lo que imponen mayores
responsabilidades.

El titulo abarca aspectos que se
ubicaban en diversas secciones y
capitulos del que se redefine como
“disposiciones en materia de inver-
siones”: los derechos corporativos,
las buenas précticas (el concep-
to literal original), las practicas pa-
ra evitar conflictos de interés, la cer-
tificacion de los funcionarios y los
consejeros independientes.

Como novedad, se estipula que el
drgano de gobierno deberd elaborar
y aprobar el cdigo de buenas practi-
cas para eliminar conflictos de inte-
rés potenciales en las actividades de
inversiones y riesgos. Las disposicio-
nes redefinen que ese 6rgano, en vez
de la administradora, hard lo propio
con el codigo de €tica para estable-
cer principios de actuacion para los
funcionarios de las dreas operativas
y de toma de decisiones. Destaca que
las reglas enuncian, sin limitar, que
algunas sanciones internas que po-
drian imponerse son las amonesta-
ciones privadas y publicas, y las se-
paraciones del cargo.

En el aspecto de la certificacion
del personal se ampli6 el reque-
rimiento de certificacién para to-
dos los funcionarios de las dreas de
inversiones, riesgos, contraloria y
middle y back office (control y pro-
cesamiento de operaciones); y se
adiciond el requerimiento de la cer-
tificacion en productos estructura-
dos para quienes formen parte de las
dreas referidas, excepto las de middle
y back. Destaca la modificacién que
recorta de tres a dos afios la vigen-
cia de la certificacidn de Ejecutivo
de Afores y Siefores, y de indefini-
da a tres afios la de productos deri-
vados. Ademads, agrega alternativas
de certificacion internacionales, co-

Aspectos de sanas practicas
enla CUF

* Derechos corporativos
* Buenas practicas

* Pricticas para evitar conflictos de
interés

« Certificacién de funcionarios
« Consejeros independientes

FUENTE: CUF EMITIDA POR CONSAR

mo Chartered Financial Analyst (CFA)
y Financial Risk Manager (FRM), cu-
ya vigencia puede ser permanente pa-
ra efectos del SAR, si se completan to-
dos sus niveles.

La CUF dispone ahora la defini-
cién de una politica, en vez de un me-
canismo, para designar a los conseje-
ros independientes, a quienes impone
la obligacion de incluir, en su informe
anual al 6rgano de gobierno, su opinién
respecto de las dreas de oportunidad
(debilidades, fallas o problemas) que
identifiquen en la afore en materia fi-
nanciera. La nueva circular establece a
estos consejeros la obligacion de rendir
un informe adicional al dejar su cargo,
que incluya su opinién con respecto ala
situacion de la administradora en ma-
teria financiera y sobre los aspectos ya
contemplados para su informe anual.

Fitch Ratings considera que la actua-
lizacién de las disposiciones relativas a
las sanas prdcticas provistas en la CUF
fortalecerd la gestion de las dreas de in-
versiones, riesgos, contraloria norma-
tivay administracion de operaciones de
las afores. La calificadora observa que
la regulacion orienta a las administra-
doras a dejar el modelo de certificacion
y capacitacion continua que se aplica
en el sector bursdtil y remplazarlo por
personal con competencias superiores
alos de ése y los otros sectores del sis-
tema financiero. Fitch estima, ademss,
que las afores habrdn de definir meca-
nismos de retencion de capital huma-
no, apegarse a mejores codigos de ac-
tuacion y enriquecer sus modelos de
gobernanza o gobierno corporativo.

Profuturo GNP fue mayor que la mediana de sus pares. EI RAC de las SB2, 3y 4 de Afore Coppel, de la SB1y 2 de XXI
Banorte, de la SB3y 4 por Principal y de la Basica 1 por Invercap fue igual o superior a la mediana en cada grupo.

Sanas practicas:

SIEFORE BASICA 1 (60 ANOS Y MAYORES)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco anos (%, SEPTIEMBRE 2015)
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SIEFORE BASICA 2 (ENTRE 46 Y 59 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco anos (%, SEPTIEMBRE 2015)
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SIEFORE BASICA 3 (ENTRE 37 Y 45 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco anos (%, SEPTIEMBRE 2015)
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SIEFORE BASICA 4 (ENTRE 27 Y 36 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco anos (%, SEPTIEMBRE 2015)
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