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CONTINUA FACTOR DE INCERTIDUMBRE SOBRE SALIDA DE EU DEL ACUERDO COMERCIAL

TLCAN y comicios preocupan mas
a afores que reforma fiscal en EU

El presidente de la Consar asegura que estan preparados para superar posibles minusvalias en el 2018

Elizabeth Albarran
EL ECONOMISTA

LAS ADMINISTRADORAS de
fondos para el retiro (afores) es-
tdn mas al pendiente de la volati-
lidad que se pueda generar con la
renegociacion del Tratado Libre
de Comercio de América del Nor-
te (TLCAN) y las elecciones pre-
sidenciales del proximo afio que
con la reforma fiscal de Estados
Unidos, expuso Carlos Ramirez,
presidente de la Comisién Nacio-
nal del Sistema de Ahorro para el
Retiro (Consar).

“Si se aprueba la iniciativa de
reforma fiscal, para efecto de las
afores puedo decir que estdn pre-
paradas para enfrentar un even-
tual ciclo de volatilidad en los
mercados. Otros factores como el
TLCAN vy las elecciones en Méxi-
€O son mds relevantes en cuanto a
volatilidad”, dijo en entrevista.

Indicé que una de las maneras
como demuestran las afores que
estdn lidiando con los periodos de
volatilidad es través de la genera-
cion de plusvalias, las cuales es-
tdn por arriba de los 240,000 mi-
llones de pesos.

Abundd que si bien el gobierno
ha hecho un buen trabajo en la re-

negociacion del TLCAN, aun con-
tinua el factor de la incertidum-
bre sobre si en algin momento EU
decide salirse del acuerdo comer -
cial que entro en vigor en 1994.

“Las afores han aprendido a na-
vegar en estos periodos de volatili-
dad, han demostrado que cuando
ocurren minusvalias, se recuperan
y van para arriba, y este afio es el
mejor ejemplo”, afirmo.

Recordo que, a finales del 2016,
los mercados financieros vivian
fuertes periodos de volatilidad por
las elecciones de EU; sin embar-
go, las afores lograron sortear el
efecto y desde noviembre de ese
afno a la fecha han logrado regis-
trar plusvalias.

“Llevamos 13 meses de plusva-
lias, el periodo més largo de 1a his-
toria del sistema. Ha sido un afio
muy bueno y las afores vuelven a
demostrar que mientras los por-
tafolios de inversion estén orien-
tados a largo plazo no hay que
preocuparse por una eventuali-
dad de corto plazo”, aclard.

SALIDA DE CAPITALES

El presidente de la Consar asegu-
16 que no hay razén para creer que
las afores no estarian preparadas
para enfrentar un periodo de sali-
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Las afores llevan 13 meses de plusvalias, el periodo mas alto en la historia del
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sistema, pero el 2018 no pinta facil. FOTO: SHUTTERSTOCK

da de capitales con la aprobacion
de la reforma fiscal del pais vecino.

“Si hubiera un éxodo de capi-
tales, las afores tienen mucha li-
quidez y tendrian mds acceso a
proyectos para invertir en activi-
dades productivas, remplazando a
los que pudieran estar migrando a
EU”, afiadio.

Enfatizo que las medidas fis-
cales no son el unico factor que
consideran las empresas para
quedarse en un pais o hacer sus
inversiones, sino que también
consideran la tasa de retorno, es

decir, cudnto les genera de utili-
dad un proyecto que se haga aqui
0 en otro pafs.

“Meéxico sigue siendo un pais
atractivo en materia fiscal, no va
a haber un éxodo de capitales y si
se diera, las afores estdn perfecta-
mente capacitadas y han analiza-
do el tema en un entorno de ma-
yor volatilidad”, explico.

AMPLIAR INVERSIONES

Arturo Rueda, director sénior de
Fitch Ratings, considero que las
afores deberfan aprovechar mads

las inversiones que pueden reali-
zan en el extranjero, pues si bien
tienen un limite de 20%, hay al-
gunas que se encuentran en 17 por
ciento.

“Seria deseable ver que de ma-
nera consistente las afores utili-
zaran un mayor aprovechamien-
to del régimen de inversion en el
extranjero y en renta variable. Al-
gunas afores aprovechan 100 %
del potencial de inversion en ac-
tivos internacionales, sobre todo
en las siefores 3y 4, pero otras no
lohacen”.

Al respecto Adriana Beltrdn,
directora de fondos de inversion
de Fitch, agrego que si bien en los
ultimos anos las afores han redu-
cido la concentracion de sus in-
versiones en papeles guberna-
mentales, aun tienen una mayor
participacion en estos activos.

Al cierre de noviembre del 2017,
del total de inversiones que reali-
zan las afores para obtener mayo-
res rendimientos, 50.2% se hizo en
deuda gubernamental, 18.1% en
deuda privada nacional, 15.9% en
renta variable internacional, 6.1%
en renta variable nacional y el res-
to se realizd en mercancias, instru-
mentos estructurados y fibras.
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