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benefició cambio de regulación

Aumenta apetito de 
afores en fondos 
de inversión
blackstone tiene US695 millones de los fondos de pensión, 
para fondear sus primeros dos fondos de capital privado
Reuters 

Blackstone Group cuenta con 
695 millones de dólares de las ad­
ministradoras de fondos para el re­
tiro (afores), con lo cual fondeará 
sus primeros dos fondos de capi­
tal privado, con lo que se une a Bl­
ackRock y KKR & Co en la expan­
sión en México luego de cambios 
regulatorios.

Varios de los principales gestores 
de capital privado del mundo han 
recaudado miles de millones de dó­
lares de las afores desde que se pro­
mulgaron nuevas reglas a principios 
del 2018, según documentos envia­
dos a la Bolsa Mexicana de Valores 
(BMV) y un documento no público 
revisado por Reuters. Los regulado­
res autorizaron a algunos fondos a 
recaudar más con el tiempo.

La llegada de Blackstone a Mé­
xico ocurre después de un cambio 
regulatorio en enero del 2018, que 
permitió a los fondos de capital pri­
vado extranjeros aprovechar los ac­
tivos de las afores por primera vez.

mayor flexibilidad

Las afores, que administran más de 
179,000 millones de dólares, tienen 
más flexibilidad para invertir sus 
activos.

El pleno de la Cámara de Diputa­
dos está a punto de votar sobre otro 
proyecto de ley de Movimiento Re­
generación Nacional del presidente 
Andrés Manuel López Obrador. La 
ley otorgaría aún mayor flexibilidad 
a los fondos de pensiones.

Un ejecutivo de Blackstone, 
Matthew Pedley, dijo que las afores  
aprovechaban el reciente cambio en 
la regulación para sumar exposición 
a las alternativas internacionales y 
diversificar sus carteras.

Los fondos de capital privado 
podrían ayudar a las afores a distri­
buir el riesgo con inversiones inter­
nacionales que van desde infraes­
tructura hasta energía.

Luis Sayeg, director general de 
Administración de Inversiones de 
Citibanamex, que gestiona uno de 
los principales fondos de pensio­
nes en el país, sostuvo que los nue­
vos fondos podrían beneficiar a las 
pensiones.

“Es una oportunidad para diver­
sificar el portafolio hacia activos al­
ternativos, con retornos atractivos, 
que no necesariamente sólo existen 
en México”, dijo Sayeg.

El proyecto de ley fue elogiado 
por la agencia de calificación cre­
diticia Fitch, pero algunos críticos 
han expresado su preocupación por 
el hecho de que el gobierno desea 
aprovechar las pensiones para ayu­
dar a financiar proyectos de interés 
del partido gobernante.

listos

BlackRock fue uno de los prime­
ros gestores de fondos extranjeros 
en expandirse a México con ese tipo 
de productos, recaudando 615 mi­
llones de dólares para dos fondos, 
uno de los cuales se centrará en in­
versiones en infraestructura, según 
un documento no público que de­
tallaba la actividad de recaudación.

KKR & Co recaudó 683 millones 
de dólares para dos fondos, inclui­
do uno que invertirá en capital pri­
vado, capital de expansión y activos 
reales, así como en fondos de co­
bertura de situaciones especiales y 
fondos de crédito privado, según el 
documento.

Los fondos están listados en 
la BMV. México es atractivo pa­
ra aquellos que buscan aumentar 
los activos para inversiones a largo 
plazo.

La inversión de las afores fuera 
de México aún es limitada a 20% de 
los activos totales, lo mismo que la 
inversión alternativa, como el ca­
pital privado. Esto les da poco es­
pacio para la diversificación en un 
momento en que la mayoría de los 
otros sistemas de fondos de pensión 
que están madurando está amino­
rando las restricciones de inversión 
para ayudar a resolver problemas 
como las brechas de financiamiento 
y el envejecimiento de la población.

Tonatiuh Rodríguez, direc­
tor ejecutivo de Afore Azteca, dijo 
que su comité de inversiones ha­
bía decidido no invertir en capi­
tal privado por ahora. “El riesgo de 
esos activos tiene que ser vigilado 
de una manera diferente”, afirmó 
Rodríguez. 

nuevas reglas

La regulación estipula que los ad­
ministradores de capital privado 
deben invertir al menos 10% del 
capital en México y comprome­
ter al menos 2% como coinversión 
junto con los fondos de pensiones.

A pesar de su aversión al riesgo, 
Rodríguez dijo que el hecho de que 
los gestores de fondos son grandes, 
conocidos y con mejores prácticas 
minimiza el riesgo para las afores. 

Las afores son los principales inversionistas institucionales en México. 
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nidad de compra al tener valuaciones 
con descuento.

Estimados de diversos analistas, 
el IPC podría alcanzar 52,000 unida­
des, según J.P. Morgan, mientras que 
otros tienen expectativas más mode­
radas, como Monex con un pronóstico 
de 48,500 puntos, y Bursamétrica que 
estima que el mercado finalizará el año 
en 42,144 enteros.

Ser selectos

En un entorno de incertidumbre resul­
ta importante la selección y análisis de 
firmas, para encontrar aquellas de ma­
yor rendimiento, expresan expertos.

“De momento, dado el difícil entor­
no nacional e internacional, privilegia­
mos la inversión en empresas defensi­
vas que tienen una elevada generación 
de flujo de efectivo, sólidos fundamen­
tales, valuación atractiva y buena pers­

pectiva”, escribieron en un documen­
to los analistas de Intercam Casa de 
Bolsa.

Los estrategas de Intercam consi­
deran a Asur, FEMSA, Funo, Banorte 
y Walmex como emisoras con un buen 
panorama este año. De Asur destacan 
que opera el aeropuerto de Cancún, y 
que es el principal impulsor del cre­
cimiento en el tráfico; sobre Walmex, 
que tiene las mejores métricas entre 
sus pares mexicanos, con crecimiento 
en ventas superiores a las de la ANTAD 
y con márgenes de utilidad del doble 
que sus competidores.

A principios de marzo, el banco in­
glés seleccionó a tres firmas mexica­
nas entre sus favoritas del continen­
te mexicano: Walmex, Banorte y GAP.

El banco las escogió porque son 
fuertes en su sector y tienen eficiencias 
operativas.

20%
de los activos

de las afores puede ser 
invertido fuera.

China no se encuentra tan lejos de 
nuestro país para abrir portafolios 
de inversiones.

Refiere que la entrada de la Bol­
sa Continental China al índice 
MSCI puede representar una op­
ción atractiva para inversionistas 
latinoamericanos, particularmen­
te mexicanos.

En entrevista, refiere que el 
mercado de China represen­
ta importantes oportunidades por 
desarrollar. 

A diferencia de México, Brasil 
tiene una historia más avanzada de 
relación con China, pero los inver­
sionistas chinos están dispuestos a 
explorar nuevas fronteras y que los 
mercados latinoamericanos, co­
mo México, ofrecen importantes 
atractivos. 

Es la segunda vez que visita Mé­
xico, y un punto que le ha llamado 
la atención es la institucionalidad y 
certidumbre que ofrece el mercado. 

Se trata de una economía en de­
sarrollo, comenta acerca de Mé­
xico, cuyo mercado continúa 

profundizándose.

China, expansión estable

Acerca de la situación económica 
de China, expone que BNP Paribas 
estima una expansión entre 6.2 y 
6.5% para los próximos cinco años.

Comenta que si continúa la ten­
sión comercial entre Estados Unidos 
y China y se extiende por más tiem­
po, podría generar una desacele­
ración importante en ambas eco­
nomías. Pero descartó que pueda 
presentarse un impacto recesivo en 
China, pues considera que existen 
importantes contrapesos econó­
micos en el sector doméstico asiá­
tico para contrarrestarlo.

Afirma que se ha debilitado el 
comercio exterior del gigante asiá­
tico; sin embargo, sostiene que la 
aportación a la economía gene­
ral no tiene un impacto determi­
nante, y cuenta con mercado do­
méstico de consumo e inversión 
altamente desarrollado que limi­
ta el efecto negativo del deterioro 
comercial.


