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Rentabilidad, menor volatilidad y diversificacién: Las cuentas alegres de los fondos generacionales en México

Rentabilidad, menor volatilidad y
diversificacion: Las cuentas alegres de

los fondos generacionales en México

M El nuevo esquema
lleva cinco anos
funcionando en
dicho pais. En ese
periodo, este tipo de
fondos ha exhibido
una rentabilidad 214
puntos base superior
a los multifondos.

POR M. P. INFANTE Y S. FUENTES

En abril de 2027, debutaran en
Chile los nuevos fondos generacio-
nales o target age funds que reem-
plazaran alos actuales multifondos
de pensiones.

Entre las caracteristicas del nuevo
esquema se destaca el ajuste auto-
matico en el riesgo de inversiones
segun la edad del afiliado, redu-
ciéndolo a medida que las personas
se acercan a la edad de jubilacion.

A nivel internacional existen
distintos ejemplos de paises que han
implementado fondos generacio-
nales, como Reino Unido, Estados
Unidos, México, entre otros.

Este tiltimo concentra las miradas
de la industria chilena ya que fue
el primer pais de América Latina
en adoptar este modelo, que lleva
cinco afos operando.

Segun un estudio de la Federacién
Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones (FIAP),
la evidencia preliminar sugiere
resultados positivos en una serie
de indicadores.

En rentabilidad, en los altimos
cinco anos, los target age funds han
tenido retornos 214 puntos base
superior a la de los multifondos.
No obstante, la vicepresidenta
ejecutiva de FIAP, Karol Fernédndez,
aclard que esta diferencia no puede
atribuirse exclusivamente al cambio
de modelo, dado que la rentabilidad
depende de multiples factores.

México comenzo a operar con
fondos generaciones el 13 de di-
ciembre de 2019, tras un plazo de
seis meses de implementacién, muy
inferior alos dos afios que establecio
la reforma chilena. El trdnsito, im-
plicé pasar de cinco Siefores basicas
(equivalentes a multifondos) a 10
Siefores generacionales.

El cambio de modelo también
traeria mejoras en las tasas de
reemplazo. El Banco de México
estimd que la reforma las elevaria
para todos los niveles de ingresos, al
mejorar laacumulacion de ahorros
y reducir costos.

Estimaciones iniciales de la Comi-
sion Nacional del Sistema de Ahorro

para el Retiro de México (Consar)
proyect6 que la tasa de reemplazo
de los afiliados jovenes, asi como
de las futuras generaciones, se
incrementaria entre dos y cuatro
puntos porcentuales gracias a los
target date funds.

En detalle, considerando la to-
talidad de la reforma mexicana, el
efecto simulado sostuvo que, para
un trabajador con renta promedio,
se estimo un incremento de la tasa
de reemplazo de 25% a 62%.

Mejoras en los portafolios

De acuerdo con FIAP, en los
primeros cinco anos de implemen-
tacion de los fondos generacionales
en México (diciembre de 2019 y el
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cierre de 2024), se evidenci6 una
reduccién en la volatilidad.

Los nuevos fondos tuvieron una
menor volatilidad durante los 500
dias en comparacién con las Siefores
basicas, mientras que posterior-
mente, no se observo unadiferencia
significativa en la
volatilidad entre
ambos esquemas.

Tras la imple-
mentacion de los
fondos generacio-
nales, también se
produjo unaumento
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anos en el horizonte
de inversién total
del sistema. Esto,
aunque en el caso
de la deuda del Gobierno —clase
de activo relevante dentro de la
cartera- la duracion se redujo.

Asimismo, se exhibi6 una mayor
diversificacion de los portafolios,
reduciendo la concentracién que
tenian las Siefores bésicas en ins—
trumentos de deuda (especialmente
gubernamentales).

Por (ltimo, el documento destacd
que los equipos de inversién de las
Afores han mejorado, adoptando
estrategias de largo plazo, diver-
sificando carteras, reduciendo
riesgos operativos y alineando las
inversiones con las necesidades de
los trabajadores.

Eggwema.

Deloitte advierte mayores costos y multas a empresas

que incumplan la implementacion de la reforma

I La “Big Four” alertd que el no declarar
o0 pagar correctamente las cotizaciones
previsionales, puede resultar en una
sancion de UF 0,75 por cada trabajador.

La reforma de pensiones aumentara la coti-
zacion en un total de siete puntos porcentuales
con cargo al empleador, ademas de introducic
una serie de cambios en el sistema.

A raiz de las modificaciones de la ley, Deloitte
advirtié que surgiran nuevas exigencias para
las empresas y adelantd que atn existe incerti-
dumbre sobre la interpretacion de la normativa.
“Aumenta el riesgo de incumplimientos, lo que
podria derivar en multas y sanciones”, sostuvo.

Deloitte indicé que el incremento gradual del
nuevo aporte previsional, generara efectos en la
estructura de costos y de planificacion financie-
ra de las compaiiias. Lo que a juicio de la “Big

Four”, es aun mds complejo en un contexto de
constantes cambios normativos.

Uno de los problemas mas criticos que identi-
fico la firma auditora es que muchas empresas
no cuentan con sistemas de gestion especiali-
zados o integrados para manejar sus procesos
previsionales.

Con ello, advirtié que el no declarar o pagar
correctamente las cotizaciones, puede ser obje-
to de una multa de UF 0,75 por cada trabajador
(unos $ 29.429 por cada persona).

A lo anterior, se sumardn los reajustes e inte-
reses sobre los montos adeudados.

Adicionalmente, la Direccién del Trabajo,
podria aplicar infracciones derivadas de no
cumplir con las obligaciones del empleador,
las que son variables, pero pueden llegar hasta
$ 4.200.000, en el caso de las mads graves, por
cada evento de fiscalizacion.
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