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Antes de que termine este ano, las afores empezaran a cambiar su modelo de inversién:
dejaran de invertir el ahorro para el retiro de los mexicanos en los fondos de inversion
conocidos como siefores, y comenzaran a migrar los recursos a fondos ciclo de vida. Se trata
de uno de los cambios regulatorios mas relevantes que lleve a cabo la Comision Nacional del
Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar), érgano que regula a las 11 afores en operacién. El
nuevo modelo implicard menores costos y mejorara, aunque marginalmente, el monto de la
pensidn que recibiran los trabajadores, dijo en entrevista Carlos Ramirez, presidente de la
Consar. Se calcula que los trabajadores mexicanos obtendran, en promedio, una pension
equivalente a 26% de su ultimo sueldo antes del retiro (tasa de remplazo), el nivel mas bajo
entre los paises miembros de la OCDE, con la aportacién que hacen actualmente a su afore de
6.5% de sus ingresos mensuales.Sin embargo, segun Ramirez, el modelo de fondos ciclo de
vida lograra mejorar entre un 5% y 10% esa tasa de remplazo.Bajo ese esquema, los
inversionistas permanecen en un solo fondo durante toda su vida laboral hasta antes del retiro.
La composicion del fondo y el monto de recursos que las afores invierten en cada instrumento
cambiara conforme avanza la edad del trabajador y se acerque al retiro sin necesidad de
cambiar de un fondo a otro. Hasta ahora, y desde 2007, las afores invierten los recursos de los
trabajadores en cinco siefores o fondos con limites de inversion adecuados a la edad de los
mismos, bajo el supuesto de que la inversidn de una persona préxima al retiro enfrenta
mayores riesgos que la de alguien que se retirara en 20 o 40 afnos. Por ejemplo, los mas
jovenes, menores a los 36 anos, estan en la siefore basica 4, que puede invertir hasta 45% de
Sus recursos en renta variable (acciones), mientras que el ahorro de un trabajador de 60 anos o
mas, esta en la siefore basica 1, que puede invertir solo 10% en renta variable, entre otros
limites, Bajo el modelo actual, las afores deben migrar los recursos de los trabajadores a la
siguiente siefore cuando llegan a cierta edad (ver imagen), lo cual no requerira hacerse en el
fondo ciclo de vida.“Ese proceso que anualmente hacemos de cambiar a la gente de un fondo
a otro al cumplir cierta edad, nos lo ahorrariamos, porque no solo tiene una complejidad
operativa relevante, si no que tiene costos de transaccién para la afore”, sefial6 Ramirez.

Fondo por edad El ahorro de los trabajadores debe cambiar de siefore cuando estos
cumplen cierta edad. (Foto: Consar) Para llevar a cabo la transferencia de recursos de
una siefore a otra, con lo que ello implica como por ejemplo reducir el monto de inversion en
renta variable o en valores extranjeros, la afore debe generar liquidez. “Es un proceso que
cuesta y que operativamente tiene riesgos”, dice Ramirez. Con el modelo de ciclo de vida al
trabajador se le fija una fecha de retiro, por ejemplo, el afno 2057, si es que actualmente tiene
25 anos, y se le asigna el fondo que madurara ese afo. La mezcla de activos del fondo, lo que
invierte en bonos, acciones, valores estructurados, ird cambiando conforme el trabajador se
acerque a su fecha de retiro. Qué implica el cambioEse nuevo modelo de inversidn requerira
gue los equipos de gestidén de las afores aprendan a invertir con una visién de mas largo plazo,
y ya no por etapas. “Buscamos que las afores tengan las estrategias para generar mayor
rentabilidad a lo largo de todo un ciclo de inversion, desde que entras al mercado laboral hasta
que te retiras”, sefald Ramirez.La permanencia en un mismo fondo permitira aprovechar mejor
estrategias de largo plazo, agreg6. El cambio del actual modelo de inversidon de siefores a ciclo
de vida no requiere de entrada un cambio de ley, sin embargo para que tenga mayores
beneficios sera necesario ampliar los limites de inversién en activos en el extranjero que
actualmente es de 20%,, lo cual si requerira cambios de ley. “La primera etapa puede hacerse
sin cambio de ley, y lo empezaremos a la brevedad”, refiri6 Ramirez.En 2018 se dejara sentada
la base para que en una segunda etapa se haga un cambio de ley que quiza le toque hacer a la
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siguiente legislatura del Congreso de la Unién. ]]>
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