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Las Afores,

un factor

detonante
de proyectos de
infraestructura

Las Administradoras de Fondos para el Retiro tienen
activos de 8.1 billones de pesos que representan 23%
del PIB; 12% de ese recurso estd invertido en diferentes
proyectos de carreteras, electricidad y vivienda

# Se necesitan proyectos w0 Afores tienen listos para

ya armados invertir 600,000 mdp

Guillermo Zamarripa, presidente de Julio César Cervantes, presidente
la Amafore, dijo que en la cadena de de la Consar, dijo que la cancha
construccién de infraestructura, las Afores estd preparada, rara lo cual hubo

son el eslabén financiero y no participan modificaciones al régimen de
en el armado de proyectos. inversién del sector.
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El ahorro para
nuestro retiro esta en
una Afore, ¢sabemos

en qué se invierte?
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i padre tuvo dos trabajos y en uno de ellos utilizd
el retiro voluntario, después del terremoto de 1985,
cuando atin no cumplia los 60 afios. En su otro traba-
jo se jubild al cumplir 30 afios de servicio. Asi que €l
tuvo dos pensiones, chiquitas, pero dos, del ISSSTE y
del IMSS, bajo el sistema de reparto.

Cuento esta historia porque el 1 de julio de 1997 ini-
ci6 el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) y con él
surgieron las Administradoras de Fondos para Reti-
10, las Afores, basadas en cuentas individuales. El sis-
tema inicié con 17 administradoras y en este momen-

to operan 10.

Desde el inicio hubo una Afore para los trabajado-
res al servicio del Estado, PensionISSSTE y otra para
los trabajadores del IMSS, Afore XXI, esta ultima fue
absorbida por Afore Banorte, hoy XXIBanorte. En es-
tos 28 afos ha habido fusiones, unas han desapareci-

doy otras se han consolidado.

Ha habido épocas de plusvalias y también de mi-
nusvalias, pero hoy el sistema administra 8.1 billo-

p nesde pesos de ahorro de
los trabajadores -mds de
la mitad son rendimien-
tos—, a través de 69 millo-
nes de cuentas, pero una
parte importante de la po-
blacién labora en la infor-
malidad y no van a tener
una pension, aunque ten-
drdn la pensién para Adul-
tos Mayores que ya es un
derecho constitucional.

Dicho por la Comision
del Sistema de Ahorro pa-
ra el Retito, la Consar, se
han hecho los cambios
que se requieren en la Ley
del SAR para que nuestro
ahorro aumente y la ta-
sa de reemplazo supere,
por lo menos, 70% del ul-
timo salario que percibi-
mos durante nuestra vi-
dalaboral.

Hoy las Afores pueden
invertir en instrumentos
de muy largo plazo co-

mo las Fibras o los CKDs,
y hoy el Plan México se
vislumbra como una bue-
na opcion, siempre que se
demuestre que son pro-
yectos rentables.

Segun cifras oficiales, al
cierre de agosto, las Afores
tienen invertidos 978,932
millones de pesos en el sec—
tor de infraestructura, esto
€s12.6% de todos sus acti-
VoS netos, con 331,939 mi-
llones de pesos en energia y
41,107 millones de pesos en
vivienda, y hacia alld es a
donde tenemos que voltear.

En este Suplemen-
to Amafore 2025 habla-
mos con los directores de
las nueve Administrado-
ras que forman parte de la
Amafore y con el vocal eje-
cutivo de PensionISSSTE.

Todos ellos coinciden
en que mientras el go-
bierno y el sector priva-
do ofrezcan proyectos de
larga maduracién, con
un gobierno corporati-
vo adecuado para inver-
tir el dinero, ahi podrdn
participar.

Lo cierto es que el aho-
rro no dejard de crecer,
hoy representa casi 23%
del PIB y en el 2040 esta
proporcioén se duplicard.

Por eso saber cdmo se
invierte el ahorro para
nuestro retiro es algo que
nos debe importar.

En esta edicién busca-
mos dar algunas respues-
tas, los invitamos a leerlo
y compartirlo, porque to-
dos debemos aspirar a te-
ner unajubilacién desde el
primer dia que iniciamos
nuestra vida laboral.
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EDITORA
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COEDITORA
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México debe aprovechar
su situacion geopolitica

David Razy, director general de Afore
XXI Banorte, dijo que una deuda piblica
controladay la estabilidad cambiaria
don confianzo en el pais para que se
realicen inversiones a largo plazo.

El gran reto es la
identificacion de
proyectos maduros

Eduardo Salabury, director general
de InverCap Afore, dijo que el sector
estd trabajando con el gobierno
para plantear una iniciativa de
“reciclamiento de activos maduros.

Estamos para acompaiiar
al gobierno en la ejecucion
del Plan México

Arturo Garcia Rodriguez, director
general de Profuturo, dHO que hay

una fase constante de didlogo con las
autoridades y con el sector privado
para concretar proyectos.

Hay espacio para
fortalecer la competencia
y perfeccionar la
regulacion
Luis Armando Kuri, director general de
Afore Banames, dijo 3ue las reformas
del 2020 ol SAR ayudaron a mejorar
lo tasa de reemplazoy conello la
ﬁensién de los frabajadores, pero ain
ay dreas de oportunidad.
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Principal Afore
La Afore mejor evaluada

en ética e integridad en el ranking
Empresas Mas Eticas (E+E) 2025.

EMPRESAS
. Bl ETicas
l Bl 2025

Somos la Afore mejor posicionada en ética e integridad,
valores que nos distinguen y que fortalecen lo mas
importante: tu confianza.

Este reconocimiento nos motiva a seqguir trabajando con
responsabilidad y transparencia para acompanarte en la
construccion de un retiro tranquilo y seguro.

Y tu, ¢ya nos conoces?

O N O M

principal.com.mx

Empresas+Eticas y su logo son una marca registrada, uso bajo licencia de Intelicomp, S.A. de C.V
Los recursos en tu cuenta individual son tuyos. Inférmate en www.gob.mx/consar”
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No solo es en
México, no vas
a encontrar un
fondo de pen-
siones en el
mundo que no
esté invertido
en infraestruc-
tura. Es de los
destinos favo-
ritos. ¢Y por
qué? Porque
es el tipo de
inversién que
le va a traer
mejores rendi-
mientos a los
ahorradores de
los fondos de
pensiones”.

David Razy,
DIRECTOR GENERAL DE
AFORE XXI BANCRTE.

23%

DEL PIB
representan los
recursos administra-

dos por las Afores.
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Ahorro que financia el futuro

I Inversionista de peso

Ante el monto que administran, las Afores son el segundo
inversionista mds grande del pais, solo por debajo de la banca.

Recursos administrados por 8.1
las Afores | BILLONES DE PESOS |
6.8
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| Alta inactividad

Muchas de las 69 millones de cuentas estdn inactivas,
duplicadas o pertenecen a personas que ya no cotizan.

Cuentas administradas por
las Afores | EN MILLONES |
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I Depuracion de cuentas

La depuracion de cuentas explica la disminucidn del ndmero de
bajadores registrados.

Trabajadores
registrados en las

Afores | EN MILLONES | 51.94

" 49.39 M ss70 5315
0774348 |
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| Retiro de recursos

Cada afio se ven mds refiros de recursos en medio de prdcticas
fraudulentas con “coyotes”.

Retiros por desempleo |
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a carretera por la que viajas en vacacio-
nes, la planta que genera la electricidad de
tu casa o de tu trabajo e incluso hasta tu
propio hogar pudieron haber sido cons-
truidos con tus propios ahorros: el ahorro
para turetiro que estd en tu Afore.

Y es que alo largo de sus 28 afios de vi-
da, las Administradoras de Fondos para el
Retiro (Afores) no sélo han administrado
tus ahorros, sino que ademds han finan-
ciado el desarrollo del pafs a través de in-
version en proyectos de infraestructura,
energia y vivienda

Segun cifras de la Comisién Nacional del
Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar),
al cierre de septiembre, las Afores tenian
invertidos 985,111 millones de pesos en el
sector de infraestructura, lo que equivale a
12.3% de todos sus activos netos.

Entre los proyectos que han financiado
las Afores estan mas de 10,000 km. de ca-
rreteras, aeropuertos, energia y agua, se-
gun explicd el presidente de la Asociacion
Mexicana de las Afores (Amafore), Guiller-
mo Zamarripa.

Pero aun cuando la inversion actual
pueda parecer mucho, el potencial es atn
mayor, a decir de funcionarios y direc-
tivos de las propias Afores, maxime con
lallegada de un gobierno que no solo ha
mostrado apertura a la inversion privada
en infraestructura, sino que ademas quie-
re que las administradoras inviertan mds
enese rubro.

El atractivo de la infraestructura
Mis alld de que el articulo 43 de la Ley de
los Sistemas de Ahorro para el Retiro man-
dataque las inversiones de las Afores deben
canalizarse a fomentar el desarrollo de in-
fraestructura estratégica del pafs, tanto re-
guladores como las propias Afores coinci-
den en el atractivo que el sector tiene para
los fondos de pensiones.

David Razu, director general de Afo-
re XXI Banorte, asegurd que la inversién
en infraestructura por parte de las Afores
es algo que se da de manera muy natural,
debido a que se trata de proyectos que re-
quieren mucho dinero (cosa que las Afores
pueden brindar), ademds de que pueden
ser muy rentables y por si fuera poco, son
de largo plazo.

“No solo es en México, no vas a encon-
trar un fondo de pensiones en el mundo
que no esté invertido en infraestructura.

1 1 Participacién creciente |

El papel de las Afores como fuente

de financiamiento para proyectos de
infraestructura ha aumentado, sobre foda
después del 2024, cuando se realizaron
cambios en el régimen de inversién. Antes
esfablecia un méximo de 20% de su por
tafolio en instrumentos estructuradas, ohora
dicho limite aumenté hasta 30 por ciento.

SEPTIEMBRE DEL 2025

Inversién de las Afores
en sector infraestructura
| MILLONES DE PESOS, CIERRE DE

484,634

DEUDA LOCAL

Ares,

el motor silencioso

detras del desarrollo de

infraestructura en México

astién Di

Es de los destinos favoritos.
JY por qué? Porque es el ti-
po de inversion que le va a
traer mejores rendimientos
alos ahorradores de los fon-
dos de pensiones”, explicd
el directivo.

En el caso de México, las
Afores tienen a su disposi-
cion diversos instrumentos
que les permite invertir en
infraestructura (tanto de-
sarrollada por privados co-

mo por el gobierno), como
lo son la deuda privada, Fi-
deicomisos de Inversién en
Bienes Raices (Fibras) y es-
tructurados como Certifi-
cados de Capital de Desarro-
1o (CKDs).

Segun datos de la Con-
sar, al cierre de septiembre
las Afores tenian 484,635
millones de pesos en ins-
trumentos de deuda lo-
cal vinculados al sector

1|

infraestructura.

Ademds, tenian 145,696
millones de pesos en Fibras;
93,916 millones de pesos en
FibraE, y 264,266 millones
de pesos en estructurados.

El Plan México

José Manuel Valle, director
general de Afore Coppel, ex-
plicd que el sexenio pasa-
do, no hubo mucha opor-
tunidad para las Afores de




FIBRAS

le

93,916

FUENTE: ELABORACION PROPIA CON CIFRAS DE LA SHCP. GRAFICO EE

La actual administracién trae

iniciativas como el Plan México,
que contempla un portafolio de
inversiones de 277,000 mdd para
proyectos en materia energética,
logistica y de cadenas productivas

invertir en nuevos proyec-
tos de infraestructura, de-
bido a que los que se cons-
truyeron, fueron financiados
100% por el gobierno.

Con proyectos como el
Tren Maya, la refineria de
Dos Bocas o el Aeropuerto
Internacional Felipe Ange-
les (AIFA), en los que el go-
bierno enfocd buena parte
de la maquinaria de la in-
fraestructura el sexenio pa-

La Ley del SAR mandata
que las inversiones de las
Afores deben candlizarse
a fomentar el desarrollo de
infraestructura estratégica
del pas.

i o

sado, las Afores no tuvieron opor -
tunidad de participar.

“Mucho se sefialé que los par-
ticulares no iban a participar ahi.
Entonces, se dejo de trabajar, se
dejaron de poner esas condiciones
bajo las cuales se podia hacer una
alianza, se dejo de trabajar bajo
laldgica de las APPs (Asociacio-
nes Publico-Privadas)”, dijo Valle.

Sin embargo, la actual admi-
nistracion trae un enfoque com-
pletamente distinto, con inicia-
tivas como el Plan México, que
contempla un portafolio de in-
versiones de 277,000 millones de
dolares.

El presidente de la Comision
Nacional del Sistema de Ahorro
para el Retiro (Consar), Julio César
Cervantes Parra, recordd que hace
un afio, se modificd el régimen de
inversion de las Afores para am-
pliar de 20 a 30% el limite de in-
version de sus portafolios en ins-
trumentos estructurados.

Cervantes refirié que con esta
ampliacion de los cajones de inver-
si6n, se “prepard la cancha” para
que las Afores puedan participar
en todo lo que tiene que ver en las
inversiones en infraestructura vin-
culadas al Plan México.

De acuerdo con el funcionario,
proyectos vinculados al Plan Mé-
xico en materia energética, logis-
tica, de cadenas productivas y de
sectores vinculados a la soberanfa
en materia manufacturera, “en-
tran perfectamente” en los cajo-
nes de inversion que el regulador
ha venido ampliando.

“A partir de la modificacion que
hicimos yaalaregulacion, todavia
hay bastante espacio para que las
Afores inviertan en infraestruc-
tura . El espacio regulatorio es de
aproximadamente 600,000 mi-
llones (de pesos)”, destacé Cer-
vantes Parra.

Sin despliegue de capital
en nuevos proyectos
Ahorabien, aun cuando el gobier-
no estd mostrando apertura para
que las Afores puedan aumentar
suinversion en infraestructura, las
administradoras son claras: nece-
sitan proyectos bien planificados
y armados, pues ellas son inver-
sionistas, no desarrolladores de
proyectos.

Igualmente, comodijo el direc-
tor general de Afore SURA, Emi-

lio Bertrdn, se necesita que ha-
yaEstadode derechoy claridad
respecto a las reglas, pues de
otra manera es imposible que
una administradora acepte in-
vertir en algun proyecto.

De acuerdo con los directi-
vos, hasta ahora no se ha des-
plegado capital en proyectos
relacionados con el Plan Mé-
xico, ya que €stos apenas estdn
enuna fase en la que todavia se
estd definiendo como partici-
pardn los privados en la inver-
siény el financiamiento.

“El gobierno estd aterrizan-
dolos programas y los proyec-
tos, lo estd haciendo en con-
junto con el sector privado y
con la industria de la Afores y
€S0 Creo que es un prerrequisito
muy bueno para que eventual-
mente, en los proximos me-
ses, empecemos a armar algo
ya tangible”, declard Bertrdn.

En ese sentido, el presiden-
te de la Amafore, confio en que
sino es a finales de este afo,
seguramente serd en el 2026
cuando haya un despliegue
mads grande por parte del go-
bierno de proyectos, yaen for-
ma, enlos que podrian partici-
par las Afores.

Afores administraran
50% del PIB

Este 2025, los recursos admi-
nistrados por las Afores han su-
perado los 8 billones de pesos,
esto es 23% del Producto In-
terno Bruto (PIB) nacional y las
convierte en el segundo inver-
sionista mas grande del pais,
solo por debajo de la banca.

Sin embargo, se proyec-
ta que para 2040, los recursos
administrados lleguen a 50%
del PIB, de acuerdo con David
Razti de XXI Banorte, esto en
buena medida gracias al incre-
mentoen las aportaciones obli-
gatorias a las Afores de los tra-
bajadores por las reformas del
2020 alaLey del SAR.

“Este esun monto muy bue-
no y muy sano para el pafs en
muchos sentidos. No solo por-
que haya mds recursos pa-
ra invertir (...) sino porque le
da mucha solidez al pais que
haya esa cantidad de recursos
en ahorro interno”, mencio-
noé Raza.

| Desempeiio histérico

En los dltimos afios, las Afores han registrado plusvalias histdricas,
esfe d fio se halogrado gracias o una combinacin de factores.

Plusvalias /minusvalias de las Afores | MILLONES DE PESOS |
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I Mas requisitos
Tras el pico provocado por la pandemia y el endurecimiento de los
requisitos para refirar, las solicitudes han disminuido.

Solicitudes de retiros | EN

MILLONES DE PESOS | ],975 1913
1401]'8174 [ 176 i
W35 1 e | 1,188
| om | !
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FUENTE: CONSAR
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| Comisiones menores

Desde el 2020 existe un tope legal anualimpuesto por la Consar,
que obliga a reducir progresivamente las comisiones.

Comisiones de las Afores | EN% |

2008 187
2009 1.70
2010, 1.59
0m 148

012 1.38

013 1.28

014 1.19

2015 1.1

2016 1.06

017 1.03

018 1.01

019 0.98

2020 0.92

200 0.81

2022 0.57

2023 0.57

2024 0.57

0% 055
20— ) 54

FUENTE: CONSAR
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de los acfivos nefos

de las Afores estén

inverfidos en el sec-
tor de infraestructura.
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600,000

MDP

es el monto dispo-
nible para invertir
en infraestructura.

il
(]
50%

DEL PIB

se calcula que
representardn los
recursos administra-
dos por las Afores
en el 2040.

&
30%

ES EL MAXIMO
que pueden
invertir las Afores

en instrumentos
estructurados.

El sexenio pasado
no hubo mucha
oportunidad para
las Afores de invertir
en nuevos proyectos
de infraestructura,
debido aque

los que se
construyeron, fueron
financiados 100%
por el gobiemo.
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Afore Coppel

Reconocidos por nuestra |
calidad, eficiencia y C 4
tiempos de respuesta.

La nueva herramienta Monitor Afore publicada por CONSAR nos
posiciona como la segunda Afore con mejor desempefio a nivel
nacional, destacando por la atencién dgil y cercana que
brindamos a quienes confian en nosotros.

Cada interaccién, cada respuesta oportuna y cada servicio
reflejan nuestro compromiso por acompafiar a nuestros clientes
en su bienestar financiero.

Fuente: www.consar.gob.mx

Dos reconocimientos, un mismo propdsito: seguir
trabajando por la tranquilidad y el bienestar
financiero de nuestros clientes. Porque en Afore

Coppel, los resultados reflejan nuestra dedicacion
por acompanar a las personas en la construccion
de su futuro.
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[.a solidez también
Se reconoce

Por tercer afio consecutivo, Moody’s Local México nos otorgd la mds
alta calificacidon en administracidn de activos, un reconocimiento
que reafirma nuestra fortaleza, responsabilidad y experiencia para
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Histéricamente
las inversiones
de las Afores en
infraestructura
han estado en
cuatro grandes
categorias:
e|etce$icidad,
conectividad
(carreteras,
frenes, puertos,
aeropuertos),
consfruccidny
agud”.
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MDP

es lo que significa
un punto porcentual
de los recursos

que administran las
Alores, por eso no
es fan facil cambiar
la esfructura.
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e del 2025

Amafore

as Afores necesitan proyectos bien pla-
nificados y “ya armados” para poder in-
vertir en infraestructura, los cuales el go-
bierno federal atin no ha puesto sobre la
mesa al menos en este primer afio del se-
xenio, considerd el presidente de la Asocia-
cién Mexicana de Afores (Amafore), Gui-
llermo Zamarripa.

En entrevista, previo al Encuentro
Amafore 2025, recalco que las Afores son
un inversionista que, en la compleja ca-
dena que es la construccion de infraes-
tructura, estd en el eslabon del financia-
miento, no en el de armado ni de gestion
de proyectos.

“Nosotros, Afores, somos parte de este
sistema complejo, pero somos el eslabén
de financiamiento, no somos el ejecutor,
no somos el que define 1a politica publica,
el gobierno vaa decidir qué carreteras ha-
cer, no las afores”, explico.

A diferencia de lo que pensaba hace un
ano, el Presidente de la Asociacion ve aho-
raun panorama en el que al gobierno fe-
deral le tomard mds tiempo de lo esperado
desarrollar los proyectos de infraestruc-
tura que se habian prometido en la cam-
panaelectoral.

Dijo que a partir de lo que se ha visto,
sobre todo con el Plan México, al gobier-
no de la presidenta Claudia Sheinbaum le
estd tomando mds tiempo del que se es-
peraba la planeacion de los proyectos de
infraestructura.

“El arranque estd siendo lento, pla-
near requiere tiempo”, declaro, alo que
afiadi6 que como el gobierno entrante tu-
VO que acabar este afio las obras del sexe-
nio pasado, eso hizo mucho mds comple-
japara la nueva administracion la labor
de echar a andar toda la maquinaria de
infraestructura.

No obstante, destacd que ello no signi-
ficaque en este primer afio de trabajo nose
haya avanzado, pues precisamente lo que
se ha realizado es toda la planificacion de
los proyectos, el desarrollo de ciertos sec-
tores econémicos, asi como algunos cam-
bios legales que tienen el objetivo de acei-
tar el engranaje antes de echarlo a andar.

“Lo bueno que ha pasado este afio es
que han planeado bien, tienen jerarquiza-
do, se tienen ciertos criterios definidos, se
ha avanzado”, reconocio.
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ores necesitan
proyectos ya armados
en infraestructura”

Guillermo Zamarripa
PRESIDENITE

® En lo que va de la actual administracién se ha realizado
toda la Jonificacién de los proyectos, el desarrollo de
ciertos sectores econémicos, asi como algunos cambios
legales que tienen el objetivo de aceitar el engranaje antes
de echarlo a andar

Las Afores son un
inversionista que, en la
compleja cadena que

es la construccién de
infraestructura, esté en el
eslabén del financiamiento,
no en el de armado ni de
gestién de proyectos.
[

En ese sentido, Zama-
rripa dijo que la vision que
hoy tiene es que con todo lo
que se ha avanzado en es-

Ana Marias Rosas y Sebastian Diaz Mora | valores@eleconomista. com.mx

te primer afio de gobier-
no, el despliegue fuerte de
proyectos de infraestruc-
tura en el que las Afores po-
drian invertir va a empezar
enel2026.

No obstante, el directi-
vo fue muy reiterativo en su
mensaje: “hay alguien que
habilita y desarrolla el pro-
yecto que no son las afores,
las afores financian”.

“El engranaje de echar
a andar infraestructura es

muy complicado, partici-
pan muchos (...) El tema de
coordinar a todas estas par-
tes (estados, municipios,
gobierno federal, contratis-
tas, inversionistas) es com-
plicado”, advirtio.

Aqui, el Presidente de la
Amafore resalté que his-
téricamente las inversio-
nes de las Afores en in-
fraestructura han estado en
cuatro grandes categorias:
electricidad, conectividad

(carreteras, trenes, puertos,
aeropuertos), construccion
yagua.

Invertir bien los
mayores flujos, el reto
Por otro lado, el Presiden-
te de la Amafore manifesto
que con la reforma del 2020
yelincremento gradual alas
aportaciones obligatorias,
las Afores van a tener mds
dinero para invertir.

“Ungranreto que tiene el
sistema es: ‘Me estd llegan-
do, me hallegado mds flujoy
en los proximos aflos me vaa
llegar todaviamds flujo’. En-
tonces un reto es invertirlo
bien, encontrar buenos acti-
vos invertibles”, reflexiond.

La infraestructura, refi-
1i6, es precisamente esa cla-
se de activo de largo plazo
que podria recibir parte de
esos flujos crecientes que ya
estdn recibiendo y seguirdn
recibiendo las Afores en los
préximos afios.

Precis6 que en el 2023 la
cuota de aportaciones obli-
gatorias a las cuentas de
ahorro para el retiro era de
7.5% del salario del traba-
jador. Para el 2024 subid
a8.5%, en el 2025 estd en
9.5% y el objetivo es que en
€12030 llegue a15 por ciento.

Relatd que otros de los re-
tos que ve en el corto y me-
diano plazos para las Afo-
res son promover el ahorro
voluntario que atin es muy
pequefio, mejorar la aten-
cion y el servicio al cliente,
asf como promover unama-
yor educacion financiera en
lapoblacion.

Asevero que gracias aque
el Sistema de Ahorro para el
Retiro (SAR) estd en cons-
tante evolucion, los retos
que se tenfan hace 15 afios
eran muy diferentes a los
quese tienen hoy.

“Esta evolucion me po-
ne hoy en una situacion en
laque sigo teniendo muchos
retos, pero también veo ha-
ciaatras y digo, ‘He avanza-
do muchisimo’”, concluyé
el presidente de la Asocia-
cién que agrupa a nueve de
las 10 Afores en el pais.
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Brecha de género
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En Afores, mujeres ahorran menos que los hombres

Belén Saldivar | ana.martinez! omista.mx

a brecha de género también le pasa factura
alas mujeres en el momento de su retiro. Pese
aque éstas representan mds de la mitad de la
poblacion en México, los datos de las Admi-
nistradoras de Fondos para el Retiro (Afores)
muestran que son ellas las que tienen un me-
nor registro de cuentas, ast como un menor
monto de ahorro para el retiro.

Datos de 1a Comision Nacional del Sistema
de Ahorro para el Retiro (Consar) revelaron
que, al cierre de septiembre, las Afores regis-
traron 25.3 millones de cuentas pertenecien
tes amujeres.

En contraste, los hombres reportaron 33.8
millones de cuentas de Afore, es decir, hay
unadiferencia significativa de 8.5 millones de
cuentas menos de mujeres, esto es unabrecha
de 25 por ciento.

Ladisparidad de las cuentas reportadas se
explica por diversos factores, y muestran que
las mujeres enfrentan mayores desventajas al
momento de ahorrar para su vejez y tener un
retiro digno.

Una de las principales razones es que tam-
bién existe una brecha de género en la par-
ticipacion laboral; ademds, de las mujeres
que trabajan, muchas de ellas lo hacen en la
informalidad.

Alejandra Macias, directora general del
Centro de Investigacion Economica y Presu-
puestaria (CIEP), indico que hay una brecha
de alrededor de 30 puntos en la participa
cion laboral, lo que quiere decir que mientras
hay ocho de cada 10 hombres trabajando, en
las mujeres es alrededor de cinco de cada 10.

“Las desigualdades estructurales o reza
gos que vemos en el tema del retiro se de
rivan, justamente, de las fallas estructura-
les en el mercado laboral mexicano. La tasa
de participacion laboral de las mujeres es de
45%, mientras que de los hombres es de 75
por ciento”, afladid Axel Eduardo Gonzdlez,
coordinador de Datos de la organizacion Mé-
xico ¢Como Vamos?

Ademds, otra de las brechas que existe es
lasalarial. Las mujeres suelen ganar menores
salarios que los hombres, incluso en los mis
1MOS puestos.

“Todo esto afecta nuestras cuentas de aho-
170 y cudnto tenemos ahi. También tenemos
que considerar que muchas veces las muje
res —e incluso los hombres- entran a traba
jar, se crea su cuenta individual para el retiro,
yempiezan a ir y venir de sus empleos, por 1o
que no necesariamente estdn aportando de
manera consistente a suretiro”, aseverd Ale
jandra Macias.

Un estudio realizado por México ;Como
Vamos? con Vanguard mostro que, con da-
tos al 2024, 42 de cada 100 personas en Mé
xico cuenta con una cuenta de ahorro para el
retiro, mientras que sise desagrega por géne-
10, en los hombres 51.4% cuentan con una,
mientras que la proporcion de mujeres fue de
34.2por ciento.

¢ Ya aplaudes
cuando bailas?

Es momento de
L Escanea
calcular tu pension. il

aforesura.com.mx

Los recursos en tu Cuenta Individual son tuyos. Inférmate en www.gob.mx/consar. La informacién presentada en la Calculadora de Pensidn de
Afore SURA es una estimacion realizada por esta Administradora, puede variar de conformidad con los movimientos que registren los mercados
financieros, la politica de inversion y la comisidn de la misma.
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Creemos que
muchos de

los proyectos
vinculados al
Plan México

en materia
ianergéﬁca,
ogistica,

de cadenas
productivas,

de sectores
vinculados a

la soberania,

en materia
manufacturera
de ciertos
secfores que

son relevantes
para nuestra
economia, entran
perfectamente en
estos cajones que
hemos venido
ampliando”.

L
30%

DE SUS
RECURSOS

es el limite de los
activos que una
Afore puede inveri
en instrumentos
estructurados.
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Consar

Julio César Cervantes

PRESIDENTE

a Comision Nacional del Sistema de Aho-
110 para el Retiro (Consar) ya ha “prepara-
dola cancha” para que las Afores puedan
invertir hasta 600,000 millones de pe-
sos mas en infraestructura y de esa mane-
ra aprovechar las inversiones del Plan Mé-
xico del gobierno de la presidenta Claudia
Sheinbaum.

Asilo dijo el presidente del 6rgano re-
gulador del Sistema de Ahorro para el Re-
tiro (SAR), Julio César Cervantes, quien
ademds recalcd que “se estd solicitando”
que las Afores realicen mas inversion pro-
ductiva nacional, acorde al articulo 43 de
laLey del SAR.

“Aqui en la Consar lo que hicimos es
preparar la cancha para que las Afores pue-
dan participar en todo lo que tiene que
ver con infraestructura y las inversiones
vinculadas al Plan México. Por eso es que
ampliamos los cajones (de inversion)”,
aseguro en entrevista previo al Encuentro
Amafore 2025.

Recordd que en noviembre del 2024, el
gobierno federal publicd en el Diario Ofi-
cial de la Federacién (DOF) modificacio-
nes y adiciones al régimen de inversion de
las Afores, para que puedan invertir mds
en instrumentos vinculados a infraestruc-
tura como las Fibras y los instrumentos
estructurados.

El Presidente de la Consar detall6 que
previo a los cambios, el régimen de inver-
sion de las Afores establecia un méximo de
20% de su portafolio de inversién en instru-
mentos estructurados (de infraestructura).
Con la modificacion, dicho limite se incre-
ment6 hasta 30 por ciento.

“Creemos que muchos de los proyectos
vinculados al Plan México en materia ener-
gética, logistica, de cadenas productivas, de
sectores vinculados a la soberanfa en ma-
teria manufacturera de ciertos sectores que
son relevantes para nuestra economia, en-
tran perfectamente en estos cajones que he-
mos venido ampliando”, afirmd Cervantes.

Expuso que al cierre de agosto, las Afores
tenian 978,932 millones de pesos en el sec-
tor de infraestructura, esto es 12.6% de to-
dos sus activos netos, con 331,939 millones
de pesos en energfa y 41,107 millones de pe-
sos en vivienda.

Reconoci6 que si bien hay otros fondos
de pensiones en el mundo que tienen mu-

FOTO EE: ERIC LUGO

—

paramos la cancha para

que las Afores inviertan

600,000 mdp mas”

£
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®En noviembre del 2024, el gobierno federal publics
en el DOF modificaciones y adiciones al régimen de
inversién de las Afores, para que puedan invertir més en
instrumentos vinculados a infraestructura como las Fibras
y los instrumentos estructurados

El articulo 43 de laley

del SAR sefiala que las
inversiones de las Afores,
ademés de buscar la
rentabilidad para mejorar la
pensién de los frabajadores,
también deben promover

el desarrollo nacional y la
infraestructura.

cho mds dinero en infraes-
tructura, a nivel América
Latina, México estd en un
“buen nivel” si se compa-
ra con paises como Chile o
Colombia.

“También hay que reco-
nocer que a partir de la mo-
dificacion que hicimos a la

Sebastian Diaz y Ana Maria Rosas | valores@eleconomista.com.mx

regulacion, todavia hay bas-
tante espacio para que las
Afores inviertan en infraes-
tructura . El espacio regula-
torio es de aproximadamente
600,000 millones (de pesos),
ahorita. A esto hay que afia-
dir el crecimiento que se estd
observando en los activos”,
asevero.

El presidente de la Con-
sar record que el articulo 43
de la Ley del SAR sefiala que
las inversiones de las Afores,
ademds de buscar la rentabi-
lidad para mejorar la pension
de los trabajadores, también
deben promover el desarrollo
nacional y la infraestructura.

“Nosotros como regula-

dores y la industria vemos
muy bien la inversién en in-
fraestructura porque los ac-
tivos de infraestructura que
pueden ser carreteros, ener-
géticos, logisticos tienen una
vision de largo plazo que cal-
za de manera, digamos, na-
tural con la visién de largo
plazo de un fondo de pensio-
nes”, declard.

Abundo en que se tra-
ta de activos donde se es-
peran buenos rendimien-
tos para las Afores, gracias a
que hay un periodo de inver-
si6n que permite “construir
activos con buenos flujos de
ingreso”.

Entre los proyectos de in-

fraestructura que han y es-
tanfinanciando alafechalas
Afores estan mas de 10,000
km de carretera, plantas de
energia, hospitales y vivien-
da, preciso Cervantes.

Alertan por

los coyotes

Entre los retos que ve en
la actualidad el presidente
de la Consar para las Afo-
res y el SAR estdn la brecha
de género, la informalidad
que deja fuera del sistema
amillones de mexicanos y
los ‘coyotes’ o intermedia-
rios informales que enga-
fan a los trabajadores y les
cobran por trdmites que son
gratuitos, como los retiros
por desempleo.

“(Este temade los ‘coyo-
tes’) la verdad si es un pro-
blema relevante”, reconocio
el Presidente de la Consar.
“Justo lo que queremos es
concientizar a la gente de
que sudinero lo pueden ob-
tener ellos de manera gra-
tuita haciendo directamen-
tesus trmites”.

Puntualizé que estos ‘co-
yotes’ se aprovechan, sobre
todo, de una laguna regu-
latoria que hay en los reti-
ros por desempleo y que ha
provocado que haya casos
de trabajadores que han sa-
cado précticamente todo el
dinero de su cuenta de aho-
110 para el retiro.

“El retiro que termi-
nan haciendo equivale a 30
dias de salario, equivalen-
te a 25 UMASs (que es el sa-
lario maximo para poder
hacer un retiro por desem-
pleo) son como 35,000 pe-
sos aproximadamente y
el ‘coyote’ les cobra como
10,000 pesos”, manifestd
Cervantes.

Revel6 que ya se tienen
detectadas a varias empre-
sas que realizan este tipo de
précticas, ademds de que la
Consar le comparte mes a
mes al SAT, IMSS e Infonavit
unalistade lasempresas que
estdn cometiendo esas prac-
ticas para que las auditen.




XXI Banorte

éxico esta viviendo un momento ex-
traordinario, en el cual la inversion en in-
fraestructura es “stiper atractiva” para las
Afores”, dijo David Razu, director general
de Afore XXIBanorte.

Enentrevista previa al Encuentro Ama-
fore 2025, el directivo aseguro que “va a
venir mucha inversion en la infraestruc-
tura, no solo de nosotros, es mas, ni con
todas las Afores alcanza para el plan de in-
fraestructura que trae el pais”.

Razu recordd que el Plan México, del
gobierno de la presidenta Claudia Shein-
baum, tiene alrededor de 270,000 millo-
nes de ddlares pensados para inversion en
infraestructura.

En suopinion, dicha aspiracién del Go-
bierno Federal es posible debido, princi-
palmente, a la situacién geopolitica del
momento, que coloca a México como el
mejor socio, en manufactura, para todo el
bloque de Norteamérica.

“La situacion geopolitica que se estd
creando hoy hace que México se vaya a
convertir en el destino niimero uno de in-
version de muchas empresas norteameri-
canas”, resalto.

Incluso, explico, empresas europeas
ven con atractivo no solo que México es la
puertade entrada al mercado norteameri-
cano, sino que incluso observan con inte-
rés aun mercado interno mexicano forta-
lecido gracias al aumento de los salarios y
lareduccion de la pobreza.

“Desde luego hay que ver los términos
en los que se firma el nuevo acuerdo co-
mercial (el T-MEC), pero seguramente van
aser muy favorables(...) para todo tipo de
produccion, ya sea manufactura, bienes
de consumo, hace falta mds infraestruc-
tura”, declaro.

Asimismo, resalt6 que otro de los fac-
tores que abonardn a que llegue inversion
eninfraestructura hacia nuestro pais enlos
proximos afios son las solidas condiciones
macroeconomicas.

Mencion6 que elementos como una
deuda puiblica controlada, méximos his-
toricos en reservas internacionales y esta-
bilidad cambiaria, dan confianza para ha-
cer que en México se hagan inversiones de
largo plazo, como lo es la infraestructura.

El directivo de una de las Afores mds
grandes, con 7.3 millones de cuentas in-

momento, debe aprovechar
su situacion geopolitica”

David Razu
DIRECTOR GENERAL

FOTO EE: ROSARIO SERVIN

® Una deuda piblica controlada, méximos histéricos en
reservas internacionales r estabilidad cambiaria, dan
confianza para que en el pais se hagan inversiones de

largo plazo como lo es la infraestructura

Los requisitos que debe
cumplir un proyecto de
infraesfructura para que XXI
Banorte pueda invertir en é|
son: que fenga demanda,

es decir, que sea algo que

se necesitard y que genere
valor; que sus riesgos estén
controlados y, finalmente, que
cumpla con criterios ASG.

dividuales y 1.53 billones de
pesos en ahorros, destaco
que la inversion en infraes-
tructura por parte de lasad-
ministradoras es algo fun-
damental, pues el desarrollo
del pafs esuno de los objeti-
vos establecidos por la Ley

Sebastién Diaz | sebostian diaz@eleconormista.mx

para el Sistema de Ahorro
parael Retiro (SAR).

Sin embargo, subrayd
que, aun con todo el atrac-
tivo y el mandato legal, esa
inversion en infraestruc-
tura por parte de las Afo-
res solo puede hacerse
“siempre y cuando eso es-
¢ en el mejor interés de los
trabajadores”.

“El objetivo numero uno
del sistema de ahorro para
el retiro es conseguir los me-
jores rendimientos posibles
parasus ahorradores. Eso es
lo que nos tiene que mover.
El cémo se consigue eso es
la siguiente discusion”, di-
joRazu.

Somos parte

del Plan México
Asimismo, el director ge-
neral de Afore XXI Banor-
te sefialé que hay proyec-
tos de infraestructura en
los que esta administrado-
ra ya participa y que, “de
una uotra forma son parte
del Plan México”, aunque
no especifico cudles.

“El Plan México al final
es una cosa muy integral.
Ahora, van a venir mu-
chos més (proyectos de in-
fraestructura) que estamos
atentos a recibir y evaluar
(...) Todas las Afores y to-
dos los fondos de pensio-
nes analizan los proyectos

caso por caso”, abundo.
Expreso que los requi-
sitos que debe cumplir un
proyecto de infraestructura
para que XXI Banorte pueda
invertir en €l son: uno, que
tenga demanda, es decir,
que sea algo que se necesi-
tard y que genere valor; dos,
que sus riesgos estén con-
trolados, y finalmente, que
cumpla con criterios Am-
bientales, Sociales y de Go-
bernanza (ASG).
“Entonces, cada vez que
Se oS presenta un proyec-
10, analizamos todo este ti-
po de cosas, por eso a veces
nos tardamos un poquito
(...) gracias a esos mode-
los de debida diligencia es
que en los 27 afios que tiene
el sistema, no has visto un
solo escandalo de que ha-
yan estado mal invertidos
los recursos de las Afores”.

El reto del SAR

es su consolidacion
Enotros temas, Razu afirmé
que, a 27 afios de la crea-
cion del SAR y las Afores, el
principal reto que ve para el
sistema es su consolidacion.

Recordd que en el 2020
se hizo una reingenieria
“muy buena e importan-
te” al sistema, con las re-
formas para subir las apor -
taciones obligatorias, bajar
las comisiones, y reducir el
ntimero de semanas de co-
tizacién para una pension
garantizada.

Mencion6 que dichos
cambios, junto con la crea-
cién de la Pension Univer-
sal de los Adultos Mayo-
res, en €1 2019, y el Fondo
de Pensiones para el Bien-
estar en el 2024, fortalecie-
ron al sistema de retiro de
México a tal grado que hoy
esunodelos “mds robustos
del mundo”.

“Entonces, me parece
que el reto que hay es con-
solidar el sistema, fortale-
cerlo y desde luego el reto
que tienen todas las indus-
trias hoy: adaptarse a todos
los cambios que estdn vi-
niendo”, concluyo.
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La situacidn
geopolitica que
se estd crean-
do hoy hace que
México se va-
ya a convertir
en el destino nu-
mero uno de in-
versién de mu-
chas empresas
norteamericanas”.

1.53

BILLONES

de pesos es lo que
administra Afore
XXI Banorte en 7.3
millones de cuen-
tas individuales.
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ada dia, millones de trabajadores en

México construyen su futuro a través

del ahorro para el retiro. Lo que muchos

no saben es que es0S recursos no so-

lo garantizan un futuro méas estable, si-

no que también impulsan el desarrollo
del pais. En Profuturo, transformar el ahorro de los
trabajadores en inversion productiva es una ma-
nera de contribuir al progreso nacional, al mismo
tiempo que se protege el patrimonio de quienes
confian en nosotros.

Como una de las afores méas impartantes de
México, Profuturo destina parte de los recursos
que administra a proyectos de infraestructura que
generan bienestar y crecimiento econémico. A tra-
ves de instrumentos financieros especializados,
incluyendo CKDs, CERPIs y FIBRAs E, la empresa
participa en iniciativas que fortalecen sectores
clave como energia, transporte, telecomunicacio-
nes, educacién y salud, impulsando una economia
mas moderna, competitiva y sostenible.

INVERTIR EN LO QUE MUEVE A MEXICO

Las inversiones en infraestructura representan
una oportunidad para que el ahorro de los traba-
jadores se traduzca en beneficios tangibles. Des-
de 2009, Profuturo ha destinado méas de 41 mil mi-
llones de pesos a proyectos de infraestructura en
México, caontribuyendo directamente al desarro-
llo nacional mediante carreteras, plantas de ener-
gia, redes de telecomunicaciones y otros activos
esenciales.

Estos proyectos impactan la vida cotidiana: ca-
rreteras gque conectan comunidades, como Me-
xico-Toluca, Apaseo-Palmillas o el tramo Ma-
yab en Yucatan; cobertura eléctrica de mas de
11,500 megawatts; y conectividad digital a través
de 20,500 torres de comunicacion en los 32 Esta-
dos. Ademas, estas inversiones apoyan hospitales
y universidades, generando empleo, desarrollo re-
gional y nuevas oportunidades econémicas.

El compromiso de Profuturo es invertir en acti-
vos reales, solidos y sostenibles que brinden rendi-
mientos de largo plazo y contribuyan a la tranquili-
dad financiera de los trabajadores. De esta manera,
el cliente es el centro de todas nuestras decisio-
nes: cada accion estd orientada a cuidar su futuro.

Cada inversion se selecciona mediante un pro-
ceso riguroso de analisis, considerando la solidez
del proyecto, la experiencia del administrador, las

?ANSFORMANDU E
JE LOS TRABAJADO

=F B e

DESARROLLO PARA|

condiciones del mercado, asi como el impacto
social y ambiental.

UN PROCESO PROFESIONAL, TRANSPARENTE Y
RESPONSABLE

Detras de cada decision de inversién hay un equi-
po altamente especializado y multidisciplinario.
El érea de Inversiones de Profuturo esté integra-
da por 51 profesionales que abarcan estrategias
de Asignacion de Activos, Renta Fija, Renta Va-
riable y Alternativos, asi como las areas de Ana-
lisis Macroecondmico, Normativa y ASG, ademas
de la Mesa de Operaciones, responsable de la eje-

cucion y el seguimiento de las estrategias en los
distintos mercados. Este equipo trabaja de ma-
nera coordinada con las areas de Riesgo y Legal,
incorporando informacion estratégica, anélisis
cuantitativo y evaluaciones técnicas que fortale-
cenlatomade decisionesy aseguran una gestion
integral del portafolio.

Gracias a esta estructura integrada, Pro-
futuro lleva a cabo un proceso de inversion ro-
busto, transparente y hasado en datos, orien-
tado a identificar oportunidades con vision de
largo plazo y generar valor sostenible para los
trabajadores.
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A través de
instrumentos
financieros
especializados,
incluyendo CKDs,
CERPIs y FIBRAs E, la
empresa participa
en iniciativas

que fortalecen
sectores clave como
energia, transporte,
telecomunicaciones,
educacién y salud,
impulsando una
economia mds
moderna, competitiva
y sostenible.
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Antes de aprobar una inversion, el equipo lle-
va a cabo un exhaustivo proceso de debida dili-
gencia, en el que se analizan las caracteristicas
técnicas y financieras del proyecto, asi como su
caontribucion al desarrollo econdmico y social.
Este enfoque disciplinado y prudente garantiza
que los recursos de los trahajadores se canali-
cen hacia proyectos sdlidos, con retornos sos-
tenibles y un impacto positivo en el entorno.

La gestion de inversiones en Profuturo se
distingue por su transparencia, gobernanza vy
profesionalismo. Cada paso esté disefiado pa-
ra salvaguardar el ahorro de los trabajadores
y generar rendimientos que, con el tiempo, les
permitan disfrutar de una mejor calidad de vi-
daen su retiro.
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COMPROMISO CON UN FUTURO SOSTENIBLE

A lo largo de casi tres décadas, Profuturo ha
mantenido una visidn clara: forjar un lazo de
corresponsabilidad con los clientes, brindan-
do asesoria honesta y profesional para un me-
jor futuro. Este compromiso se refleja en su res-
ponsabilidad al administrar el patrimonio de
mas de ocho millones de personas, y en su pro-
pdsito de construir un sistema de ahorro salida,
canfiable y sostenible.

La empresa ha incorporado criterios am-
hientales, socialesy de gobernanza [(ASG) en su
modelo de inversion, con el fin de asegurar que
cada decision contribuya al desarrallo respon-
sahle del pais. Bajo esta vision, las inversiones
no solo buscan rendimientos financieros, sino
también generar valor social y ambiental a lar-
go plazo.

Profuturo asume con seriedad la confianza
que millones de trabajadores depositan en ella.
Su labor va mas alla de administrar recursos:
consiste en hrindar certeza, acompafiamien-
toy asesoria profesional para que cada persona
pueda alcanzar su tranquilidad financiera y dis-
frutar de un retiro digno.

En Profuturo, elahorro de los trabajadaores no
se guarda: se transforma. Se convierte en ener-
gia gque ilumina hogares, en caminos que conec-
tan regionesy en infraestructura que impulsa la
economfa. Son inversiones gue se ven, se usan
y se sienten en la vida diaria, y que demuestran
que el esfuerzo de cada trabajador contribuye a
un mejor México para su Yo del Futuro®,
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Inversidn en

infraestructura

Desde 2009

+ 41 mil mdp

destinados a proyectos de
infraestructura en México

+11,500

megawatts

de cobertura eléctrica

20,500

torres

de comunicacién en los

32 estados

El area de Inversiones de
Profuturo estd infegrada
por 51 profesionales

que abarcan esfrategias
de Asignacién de
Activos, Renta Fija, Renta
Variable y Alternativos,
asi como las dreas de
Andlisis Macroeconémico,
Normativa y ASG,
ademds de la Mesa de
Operaciones, responsable
de la ejecucion v el
seguimiento de las
esfrategias en los disfinfos
mercados.
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Simplemente
r el deber

Eguciqrio que
tenemos todas las
Afores es que la
ecuacion riesgo
rendimiento debe
esfar equilibrada.
Aunque nos
inviten aun

royecto'y nos
lo propongan,
primero lo
analizamosy
si vemos que
tiene riesgo lo
rechazamos”.

O
=
4%

DE TODOS LOS
RECURSOS

que fienen bajo
custodia las Afores,
o tiene Afore Azte-
ca, unos 370,000

millones de pesos.
———
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Azteca

ara Eduardo Parra Ruiz, director gene-
ral de Afore Azteca, el nombre del juego se
llama diversificacion y el portafolio de la
Administradora de Fondos para el Retiro
estd “diversificado para poder ofrecer los
mejores rendimientos a los trabajadores”.

Enentrevista, el directivo dijo que Afo-
re Azteca tiene actualmente posiciones
importantes en varios proyectos de in-
fraestructura, como carreteras, ener-
gia eléctrica, entre otros, aunque son
cautelosos.

“Simplemente por el deber fiducia-
rio que tenemos todas las afores, es que
la ecuacion riesgo rendimiento debe estar
equilibrada. Aunque nos inviten a un pro-
yectoy nos lo propongan, primerolo ana-
lizamos y si vemos que tiene riesgo lo re-
chazamos”, explico.

“Sabemos que muchos son proyectos
con muy alto nivel de riesgo y de ejecu-
cién, pero lo asumimos siempre que se dé
laecuacion”.

En este sentido, el directivo reiterd que
Afore Azteca, como estrategia de inver-
sion, favorece fuertemente la diversifica-
cién, porque estd convencido que la diver-
sificacion le da equilibrio entre el riesgo y
rendimiento.

“La diversificacion nos ayuda a poten-
ciar rendimientos; es decir, hay activos que
no pueden pagar masde cierto rendimien-
to, pero hay otros que s, si asumes ese ries—
20, en algunos momentos puede erosio-
narte parte del rendimiento. Entonces lo
que hemos decidido hacer es diversificar”.

Afore Azteca participa en infraestruc-
tura a través de varios instrumentos, co-
mo fideicomisos de inversion en bienes
raices (Fibras), deuda gubernamental, asi
como en Certificados Bursdtiles Fiducia-
rios de Proyectos de Inversion (Cerpis),
entre otros.

Se mantiene la confianza

De acuerdo con el directivo, si hay con-
fianza en México por parte de inversio-
nistas tanto nacionales como extranjeros,
“pero con cautela”.

“Proyectos y oportunidades hay, sin
duda. El reto es cdmo estos proyectos ga-
rantizan otra vez que la ecuacion de ries-
go-rendimiento esté alineada y que co-
mo inversionista se tenga la seguridad de
que peso que se invierte, peso que recupe-
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Eduardo Parra

DIRECTOR GENERAL

y confianza en México
por parte de inversionistas
tanto nacionales como
foraneos”

®|a administradora participa en infraestructura a través
de varios instrumentos, como fideicomisos de inversién

en bienes raices, deuda gubernamental, asi como en
Certificados Bursdtiles Fiduciarios de Proyectos de Inversién

A veces las esfrategias
agresivas que te llevan a los
primeros lugares te pueden
voltear el mercado. Entonces,
en Azteca siempre queremos
ser consistentes, no quiero
estar fodo el iempo siendo el
ndmero uno, pero si esfar en
el top.
[ S

ra. Estamos entonces, cons-
cientes del riesgo, por eso
pedimos un premio mayor
que acote este riesgo”.
Explico que al analizar los
proyectos de infraestructu-
ra en los que pueden parti-
cipar, Afore Azteca primero
revisaque éstos puedan dar-
se hacia adelante y también

Diego Ayala | diego.ayalo@eleconomista.mx

se calcula el rendimiento es-
perado de los proyectos.

Es algo complejo, ex-
plico, “No es tan senci-
Tlo. ¢Qué pasa i se alarga el
proyecto?, ;qué pasa si se
elevan los costos? Anali-
zamos todos los escenarios
posibles, sobre todo cuan-
do se trata de proyectos tan

complejos”.
En ese sentido, “silos
costos se disparan mucho,

no participamos; después de
analizar todo, solosi, insisto,
estd alineado al riesgo espe-
rado con el rendimiento que
requerimos”.

El director general de
Afore Aztecadijoque por re-
gulacion las administradoras

de pensiones deben partici-
par en todaladeuda que es-
té calificada, y normalmen-
te en México se califican las
deudas de las grandes em-
presas; es decir, doble y tri-
pleA.

“Ah, por ejemplo, tam-
bién tenemos un gran por-
tafolio muy diversifica-
do con diferentes nombres
que van desde premios chi-
quitos hasta premios gran-
dotes dependiendo, otra
vez, del riesgo que estemos
considerando, pero tene-
mos ahi también una gran
diversificacion”.

Eduardo Parra comentd
que la administradora que
dirige tiene cercade 67% de

los recursos invertidos en
Fibras, instrumentos “muy
atractivos porque son acti-
vos estabilizados que gene-
ran flujo constantemente”.

Explicd que “hemos visto
como a través de las Fibras,
se han desarrollado ciertas
zonas del pafs, ya sea por te-
mas de logistica, industria-
les o comerciales. Entonces
también por ese lado tam-
bién tenemos una diversi-
ficacion de varias Fibras™.

El directivo dijo que las
Fibras inmobiliarias son in-
teresantes porque, en algu-
10s €asos, los ingresos estan
dolarizados y en otros con
tasareal; es decir, se vaajus-
tando ala inflacién.

Mayores rendimientos
Para Eduardo Parra entregar
mayores rendimientos a sus
clientes es lo principal.

En ese sentido dijo que
ademds de invertir en Fi-
bras, invierten en Cerpis y
en otros instrumentos al-
ternativos, tanto en deuda
como en capital privado, asi
como infraestructura y bie-
nes raices.

De hecho, la Afore tie-
ne invertido cerca de 20%
de sus recursos en deuda
corporativa.

El directivo dijo que de
los 8 billones de pesos que
tienen las Afores bajo cus-
todia, Azteca maneja cerca
de 370,000 millones de pe-
sos, aproximadamente 4%
de del mercado.

“Si nos mides por la mé-
trica de activos administra-
dos, somos la nimero 8 y
en rendimientos este afo,
somos el nimero uno”,
afirmo.

El objetivo parael 2026 es
mantenerse dentro del pri-
mer cuartil de rendimiento
del mercado de Afores.

“A veces las estrategias
agresivas que te llevan a los
primeros lugares, te pueden
voltear el mercado. Enton-
ces siempre queremos ser
consistentes, no quiero es-
tar todo el tiempo siendo el
numero uno, pero si estar
eneltop”.




Afore Coppel

Juan Manuel Valle
DIRECTOR GENERAL

n México existe un déficit de inversion
en infraestructura, por lo cual es una
“muy buena sefial” 1a apertura del go-
bierno de sentarse a la mesa con los pri-
vados para poder invertir mds en ese ru-
bro, considerd el director general de Afore
Coppel, Juan Manuel Valle.

En entrevista previa al Encuentro
Amafore 2025, Valle reconocid que se ha
demostrado una apertura por parte del
gobierno federal para que los privados
puedan participar en el financiamiento
de infraestructura y energfa, a diferencia
de lo ocurrido el sexenio pasado.

“El hecho de que todos estemos sen-
tados en la mesa platicando creo que es
una muy buena sefial. Entonces veo con
optimismo que vamos a poder resolver
la ecuacion de infraestructura con el rol
del sector privado y con recursos de los
inversionistas institucionales”, declaré.

Dijo que mientras el pafs deberia es-
tar invirtiendo 4% del PIB nacional en
infraestructura, en realidad “no hemos
pasado de 2.5% y muchos afios de 1.5
por ciento.

“Eso claramente genera cuellos de bo-
tella en cualquier aspecto, ala industriao
alapoblacion. Regresar a México en una
carreteray estar 40 minutos en una case-
ta, no esnormal”, aseguro.

En ese sentido, reiterd que el gobier-
no no puede ser la solucion, debido a lo
apretadas que estdn las finanzas publicas
del pafs, por lo cual “la salida es el sec-
tor privado”.

Afirmo que Afore Coppel tiene casi
16% de su portafolio invertido en infraes-
tructuray, con los cambios al régimen de
inversion realizados recientemente espe-
ranpoder incrementar ain m4s su parti-
cipacion en activos de ese tipo.

El directivo detalld que tienen 3.1%
de su portafolio en Fibras E y capital pri-
vado vinculado a infraestructura, ade-
mads de 12.6% en deuda corporati-
vay acciones relacionadas también con
infraestructura.

“Lainfraestructura es un activo que es
muy apetitoso para nosotros (...) si nos
interesa, hace un match perfecto con
nuestro horizonte de inversién y los ren-
dimientos son atractivos para maximizar
eldinero que van arecibir los ahorradores

FOTO EE: HUGO SALAZAR

Hay déficit de inversion en
infraestructura; la salida
es el sector privado”

®E| pais deberia estar invirtiendo 4% del PIB nacional en
infraestructura, en realidad no hemos pasado de 2.5% y
muchos afios de 1.5%, el gobierno no puede ser la solucién
debido a lo apretado de las finanzas poblicas

Hay dos grandes rubros en
los que podria haber un gran
despliegue de inversion de las
Afores en esta nueva adminis-
tracidn: proyectos privados de
energia e infraesfructura en el
marco del Plan México.

Sebastién Diaz | sebastian.diaz@eleconomista.mx

cuando lleguen alaedad de
retiro”, dijo.

Sin embargo, aclar6 que
ala fecha, ain no han in-
vertido nada en nuevos
proyectos de infraestruc-
tura impulsados en este
sexenio.

Explicéd que hay dos
grandes rubros en los que
podria haber un gran des-

pliegue de inversion de las
Afores en estanueva admi-
nistracion: proyectos pri-
vados de energia e infraes-
tructura en el marco del
Plan México.

Sobre los proyectos de
energia, dijo que éstos ya
van muy avanzados, pues
ya se estd en la fase en la
que quienes los operan es-

tdn ultimando los detalles
conmirasaque se comien-
ce alevantar capital muy
pronto.

“Del Plan México cree-
mos que lo que falta es la
parte contractual, o sea,
c6mo vamos a traducir es-
te proyecto en la participa-
cion de los privados, en qué
condiciones. Lo que pasaes
que llevamos de facto siete
anos sin que €so pase por -
que no hubo esos proyec-
tos el sexenio anterior”,
comento.

En ese sentido, rela-
t6 que, segun su enten-
dimiento, ya se estd aca-
bando de pulir dicha parte
contractual, por lo que es-
perarfa que “antes de que
acabara el afio ya lo tenga-
mos listo”.

Involucrar mas

a la gente, el reto

En otros temas, Juan Ma-
nuel Valle opiné que en es-
tos momentos el principal
reto del Sistema de Ahorro
para el Retiro (SAR) y las
Afores es involucrar mds a
la gente con sus cuentas de
ahorro para el retiro.

“Yo si creo que la mayor
parte de la gente estd muy
separada de su cuenta de
ahorro para el retiro”, ma-
nifestd. “En la medida en
que no se genera esta vin-
culacion, no podemos to-
mar decisiones hoy que nos
permitan mejorar nuestro
retiro mafiana”.

En ese sentido, expu-
S0 que tanto gobierno co-
mo Afores deben de hacer
un esfuerzo por comunicar
y generar conciencia en-
tre la poblacién sobre la im-
portanciade temas como el
ahorro voluntario, recono-
cer sucuenta, ubicar en qué
Aforeestdn, etc.

Sin embargo, sentencio,
mds alld de lo que el go-
bierno o las mismas Afo-
res puedan hacer, al final
las personas deben de ser
las principales interesadas
y, en ese sentido, las pri-
meras en ocuparse e invo-
lucrarse mds con su Afore
y suretiro.

El hecho de que
todos estemos
sentados

en lamesa
platicando, creo
que es una muy
buena sefial.
Entonces veo
con optimismo
que vamos a
r)oder resolver

la ecuacién de
infraestructura
con el rol del
sector privadoy
con recursos de
los inversionistas
institucionales”.
s O

16%

DEL PORTAFOLIO
de inversién de
Afore Coopel estd
en infraestructura.
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México tiene
un pofencial de
desarrollo muy
imporfante
para poderKJ
capitalizarlo
hay que hacer
inversiones
re|evc1ntes| enel
pais: en planta
productiva, en
infraestructura,
enenergiay en
muchos ofros
foctores”.
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de pesos son los
activos que ad-
ministra Profuturo,
lo que la coloca
como la Afore mds
grande del sisema
por acfivos.
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Profuturo

| Plan México es ambicioso, pero en Afore
Profuturo “estamos puestos para acompa-
flar algobierno” ensuejecucion, afirmé su
director general, Arturo Garcia Rodriguez.

El directivo de la Afore mds grande del
pais en activos administrados, reconocio
que hay una gran disposicion del gobierno
para involucrar al sector privado en el de-
sarrollo de proyectos y la inversion a través
de esquemas mixtos.

“Hay una gran comunicacion que te-
nemos con el sector publico y con la ini-
ciativa privada también para ir de lamano
y acompanar la ejecucion de proyectos”,
declard en entrevista previa al Encuentro
Amafore 2025.

En ese sentido, reconocio que aun no
han invertido en proyectos del Plan Méxi-
co debido a que se estd en una fase de did-
logo constante con las autoridades y otros
frentes en la que se analizan alternativas y
se estd explorando la mejor manera de tra-
bajar juntos.

Garcfa Rodriguez aseguré que México
estdenun momento de grandes oportuni-
dades, debido a que tiene la posibilidad de
tomar ventaja de unreacomodo en la eco-
nomia mundial.

“México tiene un potencial de desarro-
1lo muy importante que para poderlo ca-
pitalizar hay que hacer inversiones rele-
vantes en el pais: en planta productiva, en
infraestructura, en energia y en muchos
otros factores”, refirio.

Por ello, sefialé que uno de los princi-
pales retos para Afore Profuturo es canali-
zar de manera adecuada los ahorros de los
trabajadores para no solo obtener los mejo-
res rendimientos en su favor, sino al mismo
tiempo promover el desarrollo de México.

“Estamos constantemente y proactiva-
mente en la busqueda de alternativas para
invertir los recursos de los trabajadores de
lamejor manera y al mismo tiempo apor-
tar nuestro grano de arena para el el el de-
sarrollo del pais”.

Refirio que en el portafolio de inversion
de Afore Profuturo, la infraestructura re-
presenta 114,000 millones de pesos, tanto
en activos publicos como privados.

Agregd que dichas inversiones han sido
canalizadas a proyectos de todo tipo como
carreteras, plantas de energfa, ductos pa-
ra transportar gas, infraestructura social,
entre otros.
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n México es ambicioso,

Arturo Garcia Rodriguez
DIRECTOR GENERAL

pero estamos para acompanar
al gobierno en su ejecucion”

® Se estd en una fase de didlogo constante con
las autoridades y ofros frentes en la que se analizan
alternativas para trabajar juntos

Hay personas que entran
y salen del sistema por
diversas razones, como los
movimientos de la economia
formal a la economia
informal o las salidas del
mercado laboral para el
cuidado de las personas, lo
cual termina por mermar el
ahorro para el refiro.

Sebastién Diaz | sebastian.diaz @eleconomista.mx

Buenas tasa

de reemplazo

Por otro lado, el director de
Afore Profuturo afirmé que
con las reformas al Siste-
ma de Ahorro para el Retiro
(SAR) del sexenio pasado,
los trabajadores con cuen-
ta Afore obtendrdn “tasas
de reemplazo muy razo-
nables” que van desde 70
hasta 100 por ciento.

Sin embargo, puntualizd
que estas tasas de reempla-
70 solo estardn disponibles
para aquellos trabajadores
que se mantengan activos

en el SAR durante toda su
vida laboral.

El problema, explicd, es
que hay personas que en-
tran 'y salen del sistema por
diversas razones, como los
movimientos de la eco-
nomia formal a la econo-
mia informal o las salidas
del mercado laboral para el
cuidado de las personas, lo
cual termina por mermar el
ahorro para el retiro.

Por ello, dijo, “es im-
portante que la personas
hagan conciencia indi-
vidualmente de su situa-

cién”, para que de esa
manera puedan prever si
necesitardn hacer ahorro
voluntario para asi con-
seguir una buena pension
cuando se jubilen.

Una materia de
educacion financiera
Arturo Garcia Rodriguez
destacd que otro de los re-
tos importantes es vincu-
lar mas a las personas con
sus cuentas de ahorro pa-
ra el retiro y seguir gene-
rando consciencia sobre la
importancia de tomar ac-
ciones en el presente para
su futuro.

Consider6 que el tema
del retiro es algo que se de-
be de pensar desde edades
tempranas, para lo cual es
fundamental que se brin-
de educacion financiera a
las personas desde su etapa
infantil, “porque los gran-
des hdbitos se forman des-
de pequefios”.

Asever6 que en Afo-
re Profuturo estdn con-
vencidos que se debe in-
corporar una materia de
educacion financiera en
todos los niveles, desde la
educacion bésica hasta la
universitaria.

Asegurd que las Afores
ya han tenido una conver-
sacion con el gobierno y las
instituciones de educacion
sobre esta posible materia
de educacion financiera.

“Actualmente estamos
retomando esa iniciativa”,
reveld.

Afore Profuturo admi-
nistra 8.43 millones de
cuentas de ahorro para el
retiro, con activos por 1.54
billones de pesos, lo que
la coloca como la cuartay
primera en cada categorfa,
respectivamente, segun
datos de la Comision Na-
cional del Sistema de Aho-
rro para el Retiro.

Forma parte de Grupo
BAL, el conglomerado pro-
piedad de la familia Baille-
res que también incluye a
empresas como Industrias
Perioles, El Palacio de Hie-
rro y Grupo Nacional Pro-
vincial (GNP).




PensionISSSTE

éxico estara inmerso en las proximas
décadas en un proceso de envejecimien-
to demogrdfico acelerado, lo que plantea
“importantes desaffos para la suficien-
cia de las pensiones”, considero el vocal
ejecutivo de Afore PensionISSSTE, Edgar
Diaz Garcilazo.

“Si los trabajadores no cotizan de ma-
nera continua o comienzan a ahorrar en
etapas tardias, sus recursos podrian resul-
tar insuficientes para cubrir un retiro cada
vez mds prolongado”, advirtié en entre-
vista escrita previa al Encuentro Amafo-
e 2025.

El directivo de la tinica Afore 100% pa-
blica del pais refirio que de acuerdo con las
estimaciones del Consejo Nacional de Po-
blacion (Conapo), actualmente existen 17
millones adultos mayores (de 60 afios 0
mas), lo que representa 13% de la pobla-
cién total.

Sin embargo, se prevé que dicha pro-
porcién crezca a15% para el 2030 y hasta
34% enel 2070, al tiempo que 1a Poblacion
Economicamente Activa (PEA) también
disminuird de manera importante en las
siguientes décadas.

“Es por ello que la politica previsional
debe anticiparse al cambio demografico,
fomentando que las personas inicien su
aportacion desde etapas tempranas'y de
manera constante, mediante esquemas
flexibles y personalizados que respondan
atrayectorias laborales mds diversas y me-
nos lineales que las del pasado”, asegurd
Diaz Garcilazo.

Recordd que el sexenio pasado se hicie-
ron reformas que fortalecieron al Sistema
de Ahorro para el Retiro (SAR) y benefi-
ciaron a los trabajadores, con la reduccién
delas semanas de cotizacion, el incremen-
tode las aportaciones obligatorias y 1a baja
de las comisiones.

Si bien dijo que como resultados de di-
chas modificaciones, entre enero del 2021
y diciembre del 2024, mds de 75,000 tra-
bajadores obtuvieron una pension con ta-
sas de reemplazo superiores a 70%, “los
desafios persisten”.

“Lareforma resolvié de manera efecti-
va la estructura contributiva, pero el sis-
tema requiere avanzar en la promocion de
la formalidad laboral, a fin de ampliar la
cobertura y garantizar que mas personas

Edgar Diaz Garcilazo

VOCAL EJECUTIVO
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cotizar de manera
continua, los recursos de
la Afore serdan insuficientes
para cubrir retiros”

®|a politica previsional debe anticiparse al cambio
demogrdfico, fomentando que las personas inicien su
aportacién desde etapas tempranas y de manera constante

La reforma resolvié de
manera efecfiva la estructura
contributiva, pero el sistema
requiere avanzar en la
promocién de la formalidad
laboral, a fin de ampliar la
cobertura.

acumulen las semanas ne-
cesarias para pensionarse”,
destaco.

Ademds, dijo, es funda-
mental fortalecer la edu-
cacion previsional y 1a par-

Sebastién Diaz | sebastion.diaz@eleconomista.mx

ticipacioén en el ahorro
voluntario.

“Las reformas del 2020
sentaron las bases de un sis-
tema mds equitativo y so-
lidario. Su éxito futuro de-
penderd de la capacidad
institucional para consoli-
dar los logros alcanzados”,
puntualizé.

Hay que mejorar la
tenencia de cuentas
Cuestionado sobre qué
otros retos ve para el SAR

y las Afores en estos mo-
mentos, Edgar Diaz Garci-
lazo mencion6 que uno de
ellos es mejorar la tenen-
cia de cuentas Afore, pues
ademds de que solo 42%
de la poblacién dice tener
una cuenta individual, hay
grupos de 1a poblaciéon que
estan mds rezagados co-
mo las mujeres o los tra-
bajadores independientes.

Asimismo, opiné que es
necesario fortalecer el co-
nocimiento y la confianza

en las Afores, fomentar el
ahorro voluntario y man-
tener rendimientos com-
petitivos y sostenibles.
Hizo un énfasis especial
enlanecesidad de fortale-
cer la portabilidad y la di-
gitalizacion de tramites y
servicios, “especialmen-
te en aquellos que aun re-
quieren la presencia fisica
del trabajador o el uso de
direccion postal”.

Infraestructura,
altamente atractiva
En otro tema, el vocal eje-
cutivo explicé que dado
que son la tinica Afore pu-
blica, “lainversion en in-
fraestructura es altamen-
te atractiva, siempre que
se haga con criterios téc-
nicos, transparencia y una
visién de largo plazo”.

Revelo que al cierre
de septiembre, 10.5% de
su portafolio total esta-
ba invertido en infraes-
tructura, lo que equivale
255,800 millones de pe-
S0s que estdn en instru-
mentos alternativos como
CKDs y Fibras.

“Se estdn creando con-
diciones favorables parala
inversion privada, como
la simplificacién de trd-
mites, incentivos fiscales
y alianzas publico-priva-
das que buscan acelerar
la ejecucion de proyec-
tos (del Plan México)”,
destaco.

Afore PensionISSSTE
administra 2.5 millones de
cuentas de ahorro para el
retiro, con 531,019 millo-
nes de pesos en activos, lo
que lacolocacomolasép-
timay sexta en cada cate-
goria, respectivamente,
segun datos de la Comi-
sion Nacional del Sistema
de Ahorro para el Retiro.

Sibien fue creada para
los trabajadores del Estado
que cotizan en el ISSSTE,
en realidad cualquier tra-
bajador (aunque no labore
en el gobierno) puede te-
ner su cuenta de ahorro en
PensionISSSTE.
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Se estdn creando
condiciones
favorables para
la inversion
rivada, como
E simplificacién
de trémites,
incentivos
fiscalesy
dlianzas poblico-
rivadas que
Euscan acelerar
la ejecucién de
proyecos (del
Plan México)".

10.5%

DEL PORTAFOLIO
que adminisira
PensionlSSSTE

estd invertido en
infraestructura.
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Hasta ahora,

el Plan México
del gobierno de
la presidenta
Claudia
Sheinbaum no
ha desplegado
nuevos proyectos
de infraestructura
que hayan sido
financiados por
las Afores”.

6.5%

DEL SALARIO
eran las aporta-
ciones obligatorias
alas Afores de los
frabcjadores antes
de la reforma del
2020.
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Sura

Emilio Beltrdn Rodriguez

DIRECTOR GENERAL

as reformas en materia de pensiones
realizadas en el sexenio pasado fueron
acertadas y permitirdn a las generaciones
mas jévenes pensionarse con tasas de re-
emplazo cercanas a100%, dijo Emilio Ber-
tran, director general de Afore SURA.

Sinembargo, en entrevista previa al En-
cuentro Amafore 2025, Emilio Bertrdn re-
conoce que aun con los avances logrados
en la administracion anterior, prevalecen
retos que atender en el sistema pensiona-
rio de México.

El director de Afore SURA asegurd que
el cambio mds importante del sexenio pa-
sado fueron las reformas del 2020 al Siste-
ma de Ahorro del Retiro (SAR), que, entre
otras cosas, incrementaron las aportacio-
nes obligatorias a las Afores.

Record6 que antes de dichas reformas,
las aportaciones obligatorias a las Afores
de los trabajadores eran de solo 6.5% de
susalario.

Con los cambios realizados, las apor-
taciones comenzaron a subir de manera
gradual a partir del 2022, con el objetivo
de que en €1 2031 lleguen a 15 por ciento.

“Ese cambio que se hace es fundamen-
tal para que las nuevas generaciones, es-
pecialmente las que estan en el sistema de
contribucion definida (es decir, que tie-
nen Afore), tengan una mejor pension”,
declard Bertrdn.

Explicd que con dicha aportacion de
15%, que es de las mds altas en la Organi-
zacion para la Cooperacion y el Desarro-
llo Econémicos (OCDE), es mds que su-
ficiente para lograr pensiones con muy
buenas tasas de reemplazo cercanas a100
por ciento.

Latasa de reemplazo esel porcentaje del
ultimo salario de un trabajador que recibe
como pension al jubilarse.

Acciones complementarias

No obstante, explicé que los beneficios
delincremento en las aportaciones obli-
gatorias serd sobre todo para las gene-
raciones mds jévenes, que van a cotizar
toda su vida laboral o buena parte de ella
con una aportacion de 15 por ciento.

Es por ello, explico, que se cred el Fon-
do de Pensiones para el Bienestar (FPB)
en el 2024, para complementar una pen-
sion minima a aquellos trabajadores de

s generaciones mas
jovenes aspiran a tasas
de reemplazo cercanas

a 100%"”
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®|a reforma del 2020 permitiré que los trabajadores
mds j6venes, que van a cotizar toda su vida laboral o
buena parte de ella con una aportacién de 15%, tengan

una mejor pensién

El directivo destacs que si
bien la inversién en infraestruc-
tura es atractiva para las Afo-
res, ésta no puede ser algo
que se le imponga a las admi-
nistradoras, sino mds bien
algo que tienen que construir
gobierno, manejadores de los
proyectos e inversionistas.
I T

Sebastién Diaz | sebastian.diaz@eleconomista.mx

la generacion de transicién
que ganan menos que el
promedio y que cotizardn
poco tiempo con las mayo-
res aportaciones.

“(E1 FPB) también es
una decision, en mi opi-
nion, tremendamen-
te acertada. Porque estds
yéndote a las capas mas

sencillas de la poblacion,
para que tengan una mejor
pension”.
Adicionalmente, recal-
c6 que si al FBP se le suma
la Pensién Universal de los
Adultos Mayores (PUM),
entonces se cuentan con
acciones complementa-
rias que permitirdn que la

generacion de transicion
también cuente con tasas
de reemplazo cercanas a
100 por ciento.

Respecto a los retos que
aun hay para el SAR y el
sistema pensionario, Bel-
trdn asevero que dos de los
principales son la informa-
lidad que hay en la econo-
mia del pais y la brecha de
género en los salarios, lo
cual repercute en el ahorro
para el retiro de una parte
importante de 1a poblacion.

“Sibien hay pilares so-
lidarios como la pension
social del gobierno, muy
seguramente no va a ser
suficiente para que la gente
(en la informalidad) pue-
da tener un un retiro dig-
no. Creo que esa es una si-
tuacion que va a ocurrir en
los proximos 20 aflos y que
hay que atajar a tiempo”,
comento.

AUn no desplegamos
capital en Plan
México

En otro tema, el direc-
tor general de Afore Sura
destaco que si bien la in-
version en infraestructu-
raes atractiva paralas Afo-
res, ésta no puede ser algo
que se le imponga alasad-
ministradoras, sino mas
bien es algo que tienen que
construir gobierno, mane-
jadores de los proyectos e
inversionistas.

Asimismo, refiri6 que,
hasta ahora, el Plan Méxi-
codel gobierno de la presi-
denta Claudia Sheinbaum
no ha desplegado nuevos
proyectos de infraestruc-
tura que hayan sido finan-
ciados por las Afores.

“Estamos en esos pro-
€esos, en esas conversa-
ciones con la Secretaria de
Hacienda, han hecho una
muy buena promocién y
estan trabajando el cdmo s
podemos empezar pronto a
hacer un despliegue de ca-
pital”, relatd.
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El envejecimien-
to demogréfi-
co plantea retos
significativos:
obliga a inno-
var en nuestros
modelos de in-
version, ges-
tién de riesgos
y horizonte de
planificacién”.
HE O

J
8 .6
MILLONES
de cuentas de ahof
rro para el refiro

adminisira Afore
Banamex.
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Banamex

ras las reformas al Sistema de Ahorro para
el Retiro (SAR) del sexenio pasado, atin hay
espacio para fortalecer la competencia en-
tre Afores y seguir perfeccionando el mar-
co regulatorio, asegur6 el director general
de Afore Banamex, Luis Kuri.

“Las reformas del 2020 representaron
un avance relevante, ya que mejoraron la
tasa de reemplazo y con ello, la pension
de los trabajadores. Valoramos positiva-
mente su impacto en la modernizacion
del sistema porque esto permite ampliar
y diversificar la inversién del ahorro a lar-
goplazo”, dijo en entrevista previa al En-
cuentro Amafore 2025.

No obstante, el directivo afirmé que
“aun hay espacio para fortalecer la com-
petencia, seguir perfeccionando el marco
regulatorio y generar aun mds beneficios
para nuestros afiliados”.

En el 2020, la administraciéon pasada
realizo reformas a la Ley de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro (SAR) para incre-
mentar de manera gradual las aportaciones
obligatorias alas Afores, bajar las comisio-
nesque secobran alos trabajadores y redu-
cir el niimero de semanas necesarias para
una pension minima garantizada.

Luis Kuri consider6 que actualmente el
principal reto para el SAR y las Afores es
el envejecimiento de la poblacion y, junto
con eso, la necesidad de fortalecer la edu-
cacion financiera.

“El envejecimiento demografico plan-
tea retos significativos: obliga a innovar
en nuestros modelos de inversion, ges-
tion de riesgos y horizonte de planifica-
cién”, manifestd.

En ese sentido, indicd que en Afore Ba-
namex se busca mantener un equilibrio
entre seguridad y crecimiento, diversifi-
car las inversiones y generar estrategias
que garanticen estabilidad financiera enla
etapa de retiro.

“Esun reto importante, pero también
unaoportunidad para construir unsistema
mads sdlidoy adaptado alasnuevas realida-
desdel pais”, resalto.

Eldirector de Afore Banamex subra-
yo que estdn “trabajando activamente”
para fomentar la educacion financiera a
través del ahorro, impulsar las aporta-
ciones voluntarias y promover una re-
gulacién que contribuya a pensiones

y espacio para

Luis Armando Kuri
DIRECTOR GENERAL

fortalecer la competencia y

perfeccionar la regulacion

”

® Afore Banamex seguird ampliando su e;

Xposicion a

i

proyectos de infraestructura de alta calidad, gestionando
el riesgo de manera profesional y con vocacion de largo
plazo, afirmé el directivo

Afore Banamex solo
tiene 1% de su portafolio de
inversiones en infraestructura,
esfo cuando el promedio de
las 10 afores es de 12 por
ciento.

Sebastién Diaz | sebastian.diaz@eleconomista.mx

mds altas y sostenibles.

“Creemos que una me-
jor pension comienza con
una mayor comprension
de la cuenta individual (...)
buscamos que nuestros afi-
liados no solo ahorren mas,
sino que tomen decisiones
informadas sobre su retiro”,
abundd.

En infraestructura
1% del portafolio
En otro tema, Kuri dijo que
Afore Banamex solo tiene
1% de su portafolio de in-

versiones en infraestructu-
ra, esto cuando el prome-
dio de las 10 afores es de 12
por ciento.

“Hoy destinamos alrede-
dor de 1% de nuestros por-
tafolios a instrumentos de
infraestructura en México.
Se trata de inversiones cui-
dadosamente evaluadas por
nuestra drea ASG, que ana-
liza su impacto social, am-
biental y econémico”.

Detall6 que participan
en instrumentos como los
CKDs (Certificados de Ca-

pital de Desarrollo) y fidei-
comisos de infraestructura,
“donde los recursos de los
trabajadores se traducen en
proyectos que crean empleo,
mejoran la conectividad y
modernizan sectores clave
como energiay transporte”.

Afirmé que su compro-
miso es seguir incremen-
tando su participacion con
proyectos de alta calidad,
riesgo controlado y benefi-
cios tangibles paralos traba-
jadores y para el pafs.

“Nuestro objetivo esque,
bajo un marco regulatorio
adecuado, podamos seguir
ampliando nuestra expo-
sicién a proyectos de in-
fraestructura de alta cali-
dad, gestionando el riesgo
de manera profesional y
con vocacion de largo pla-
70", expreso.

Omiti6 responder sobre
si vislumbran nuevas opor-
tunidades de inversién en
infraestructura en el sexe-
nio de la presidenta Clau-
dia Sheinbaum con inicia-
tivas como el Plan México.

“Creemos que las Afo-
res deben ser un motor
clave en el financiamien-
to de infraestructura, ca-
nalizando recursos de
manera responsable ha-
cia proyectos que generen
empleo, modernizacion y
competitividad”.

Por ello, asevero, impul-
san inversiones estructura-
das que promuevan el de-
sarrollo sostenible, ademads
de que incorporan criterios
Ambientales, Sociales y de
Gobernanza (ASG) en sus
decisiones de inversion.

Puntualiz6 que la in-
fraestructura representa
una de las dreas con mayor
potencial para generar in-
novacion, buscando rendi-
mientos sostenibles.

“Desde Afore Banamex
vemos en ella una oportu-
nidad doble: impulsar el
desarrollo del pais al mismo
tiempo beneficiar a nues-
tros afiliados con inversio-
nes sdlidas, bajo un marco
regulatorio que garantice
seguridady transparencia”.




Inbursa

| director de Afore Inbursa, José Ignacio
Jiménez, reconocio que gran parte de los
recursos que administran estan inverti-
dos en deuda de las empresas y del go-
bierno federal. Explicd que los recursos
de los trabajadores que se administran
en las Afores crecen muy rapido y los
mercados no se estdn desarrollando en
el 4mbito nacional a ese mismo ritmo.

“Con las aportaciones, los rendi-
mientos que estamos dando, los merca-
dos no se desarrollan en la parte nacio-
nal con esa misma rapidez. Tendremos
que esperar a que crezcan, principal-
mente en la parte de renta variable y
capital privado para poder invertir en
ellos”, comento en entrevista.

Optimista, el directivo destacod que es
un proceso que se va a ir dando, el mer-
cadode valores y privado crecerdn y con
ello las Afores podran participar en una
mayor medida.

Afore Inbursa, tiene afiliados a
903,285 trabajadores mds 199,959 asig-
nados, por lo que administra las cuen-
tas de un millén 103,244 trabajadores
de un total de 69 millones de cuentas
del sistema.

Elsistema de ahorro para el retiro te-
nfa hasta septiembre pasado, 8 billones
59,101 millones de pesos de los traba-
jadores bajo administracion y de ellos,
Afore Inbursa, administra 201,839 mi-
llones de pesos.

Explicd que se puede invertir hasta
20% de los recursos de los trabajadores
enrenta variable nacional e internacio-
nal, respectivamente, por lo que el res-
to se va a mercados de renta fija mas
desarrollados.

“Nos encantarfa estar invertidosmu-
cho més en renta variable, pero la bol-
sa no da el tamafio suficiente para la
demanda tan grande que generamos”,
comento el directivo.

Jos¢ Ignacio recalcd que Afore Inbursa
esde las administradoras que mds dinero
de sus recursos tiene invertidos en accio-
nes cotizadas en el mercado mexicano.

“El sello de la casa ha sido creer en
las empresas de México. El listado delas
empresas que estdn listadas en la Bol-
sa Mexicana de Valores (BMV) son de
lo mejor, con el mejor management”,
agrego durante la charla.

estro mandato

José Ignacio Jiménez
DIRECTOR
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principal es dar los
mejores rendimientos”

@ Ser lo més responsables posibles es el encargo, dar la mejor
rentabilidad midiendo el riesgo para que los trqbo{qdores
tengan los mejores saldos de refiro, ese es su pape

Se tiene que andlizar dénde
estdn los mejores proyectos
que le den mejores resultados
alos trabajadores y si ademas
se puede desarrollar la infraes-
tructura, la energia, la electrici-
dad del pais, mucho mejor.

Apoyar infraestructura
El representante de Inbursa
también se refirid al finan-
ciamiento a la infraestruc-
turadel pais. Le agrada, pero
aclar6 que sumandato prin-
cipal es dar los mejores ren-
dimientos a los trabajadores,
siempre midiendo el riesgo.

“Tenemos el mandato de
ser lo mds responsables po-
sibles, dar los mejores ren-
dimientos midiendo el ries-
go para que los trabajadores
tengan los mejores saldos de
retiro, ese es nuestro papel”,
agrego.

Eduardo Huerta y Cristian Téllez | termometro@eleconomista.com.mx

Sinembargo, continud, si
el gobierno pone las estruc-
turas correctas, los socios
correctos, nosotros estarfa-
mos encantados de entrar a
los proyectos con financia-
miento para que todo se va-
yadesarrollando.

“Siese ecosistema se ha-
ce bien, generamos un cir-
culo virtuoso que le da mu-
choalpais, alos trabajadores
yalsistema”, asevero.

José Ignacio Jiménez
cuestiond que existen vo-
ces que comentan “ahi esta
eldinerodelas Afores”, cla-
1o que estd el dinero, pero es
de los trabajadores.

“Mi obligacién no es ge-
nerar proyectos, mi obliga-
cion es cuidar y dar rendi-
mientosarribade lainflacion
alos trabajadores. Si por ahi
hayun proyecto interesante,
le entramos”, agrego.

Se refiri¢ al Plan Méxi-
co, un esquema de desa-
rrollo del Gobierno Fede-
ral para promover el avance
del pais.

El Plan México tiene cier-
tasdirectrices adonde quie-
re crecer el pais. Los proyec-
tos van a generar mejores
cosas para México, pero ten-
dremos que estar convenci-
dos de la parte de los rendi-
mientos y riesgo de €stos y
“estarfamos encantados de
participar”.

El directivo de Afore In-
bursa recordd que se deben
dar los mejores rendimien-
tos para aumentar los sal-
dos de las cuentas de retiro
y se tiene que analizar dén-
de estdn los mejores proyec-
tos que le den mejores resul-
tados a los trabajadores y si
ademads se puede desarrollar
la infraestructura, la ener-

gia, la electricidad del pafs,
mucho mejor.

Los retos

Ignacio Jiménez habla de
los proyectos, de las inver-
siones, pero pone especial
énfasis en los trabajado-
res. Hemos avanzado mu-
cho, agregd, en el caso de
los trabajadores formales y
se avanzo mucho en el reto
numerouno del sistema: dar
mejores pensiones.

“Junto con el sector em-
presarial y sin duda el go-
bierno que ayud6 muchi-
simo, se logré hacer esta
reforma de pensiones para
mejorar la tasa de reempla-
70. Ahf vamos avanzando y
en el 2030 en que las apor-
taciones lleguen a un mejor
nivel, no vamos a tener las
mejores tasas de reemplazo
del mundo, perosindudade
las mejores de América Lati-
na”, dijo.

Pero, acotd, se tiene que
mejorar la educacion finan-
ciera ya que las nuevas ge-
neraciones necesitan saber
que tienen que invertir pa-
rael retiro.

“Tienen que aportar aho-
rro voluntario para que se
cumpla una buena tasa de
reemplazo. El sistema tie-
ne mds de 20,000 personas
dedicadas alos traspasos de
las Afores, en una compe-
tencia que sumarfa mucho
ma4s si lo encamindramos a
que la gente conozca que es
una Afore «, anadio.

Sin embargo, lo que le
preocupa es encontrar un
esquema en el que se pue-
daintegrar al sistema a 54%
de la Poblacién Econémi-
camente Activa (PEA), los
informales, al sistema de
pensiones.

“Y el mayor reto que te-
nemos actualmente es que
de ese 54% de los trabaja-
dores, un tercio tiene una
cuenta de Afore y es impor-
tante lograr que aquellos que
una vez cotizaron empiecen
aahorrar dentro de esa ad-
ministradora y conozcan las
posibilidades para obtener
una pension alahoradel re-
tiro”, expreso.

2 EL ECONOMISTA

fore

Junto con

el sector
empresaricl

y sin duda

el gobierno,

que ayudd
muchisimo, se
logré hacer

esfa reforma de
pensiones para
mejorar la tasa
de reemplazo.
Vamos
avanzandoy en
el 2030, en que
las aportaciones
leguen a un
mejor nivel, no
vamos a fener
las mejores tasas
de reemplazo
del mundo, pero
sin duda de

las mejores de
América Latina”.
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POR CIENTO

de los recursos de
los frabajadores
en las Afores se
pueden inverfir en
renta variable.

eleconomisia.mx
MIERCOLES

iembre del 2025

21




PORTE ESPECIAL

2EL ECONOMISTA
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El horizonte
de inversién
de las Afores
es de muy
largo plazo.
Esto es crucial
orque permite
inanciar
proyectos de
infraestructura
que, por su
naturaleza,
requieren mucho
tiempo para
consolidarse
y generar
rendimientos”.

&
22%

DEL PIB
representan los
ahorros de los
trabajadores en
las A#ores.
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Principal

as Administradoras de Fondos para el
Retiro (Afores) se reafirman como el in-
versionista institucional mas importante
del pafs, desempefiando un rol fundamen-
tal como acompanantes del desarrollona-
cional, especialmente a través de la inver-
sién en infraestructura.

José Maria Bolio Barajas, director ge-
neral de la Afore Principal México, des-
taco que el sistema de pensiones juega un
rol clave en el ecosistema financiero de
México.

“Este papel lo ejercen con un horizon-
te de inversién de muy largo plazo, lo cual
es esencial, ya que permite financiar pro-
yectos de infraestructura que toman tiem-
poen consolidarse y en generar los rendi-
mientos”, agrego.

Ademds, aseguro que las Afores son
cruciales para la estabilidad macroeco-
némica, al ser inversionistas que ayudan
afinanciar la emisién de bonos del gobier -
noy contribuyen a estabilizar el mercado.

En total, las Afores administraban re-
cursos por 8.059 billones de pesos a sep-
tiembre del presente afio, un incremento
de 18.70% anual, segun datos de la Comi-
si6n Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro (Consar).

Los ahorros bajo administracion de los
trabajadores, equivalen al 22% del Produc-
to Interno Bruto (PIB).

Afore Principal cuenta con un total de
recursos en el Sistema de Ahorro para el
Retiro por 415,913.2 millones de pesos al
noveno mes, lo que representd 5.16% del
total de los recursos.

Inversién estratégica

en infraestructura

Las Afores han sido un elemento cla-
ve en la consolidacion de la inversién en
infraestructura en el pafs. Particular-
mente, Afore Principal ha aplicado su
experiencia global y regional para reali-
zar inversiones inteligentes en este sec-
tor complejo.

“En términos de montos concretos,
Principal reportd tener aproximadamen-
te 10,600 millones de pesos invertidos en
proyectos de infraestructura. Estos re-
cursos, provenientes directamente de los
ahorros de los trabajadores, se destinan al
desarrollo directo del pais a través de in-
versiones en activos”, afirmo el directivo.

José Maria Bolio Barajas

DIRECTOR GENERAL

s Afores son el
inversionista institucional
mas importante del pais”
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®|as administradoras son cruciales para la estabilidad
macroecondmica, al ser inversionistas que ayudan a
financiar la emisién de bonos del gobierno y contribuyen

a estabilizar el mercado

En planes gubernamenta-
les, las Afores estdn totalmente
abiertas a acompaiiary desa-
rrollar proyectos ambiciosos
de infraesfructura, incluyendo
aquellos contemplados en el
Plan México, en conjunto con
el resto del ecosistema.

Ciristian Téllez y Marcos Olvera | termomefro@eleconomisia.com.mx

Los activos en donde mas
se invierten son en carrete-
ras, transporte eléctrico, da-
tacentersy plantas de gene-
racion eléctrica.

“El horizonte de inver-
sién de las Afores es de muy
largo plazo. Esto es crucial
porque permite financiar
proyectos de infraestructura
que, por su naturaleza, re-
quieren mucho tiempo para
consolidarse y generar ren-
dimientos”, explico.

Plan México con
perspectiva atractiva
El Plan México es visto con
una perspectiva positiva y
se considera que hay opor-
tunidades atractivas, espe-
cialmente en el dmbito de la
inversion en infraestructura.
“En planes guberna-
mentales, las Afores es-
tdn totalmente abiertas a
acompafiar y desarrollar
proyectos ambiciosos de
infraestructura, incluyen-

do aquellos contemplados
en el Plan México, en con-
junto con el resto del eco-
sistema”, dijo Bolio.

Agregd que Principal
en particular, estd "total-
mente abiertos a acom-
pafiar y a desarrollar estos
proyectos contemplados
en el Plan México, traba-
jando en conjunto”.

Dijo que, mds alld del
gobierno actual, el sistema
de Afores ha mantenido
una relacion generalmente
positiva con distintos go-
biernos, y el Plan México
es la manifestacion actual
de esa evolucion.

El represéntate de la
Afore resalté que para se-
guir invirtiendo y gene-
rando rendimientos, se
requieren de un ecosiste-
ma estable y reglas claras.
“Lo mds importante es la
existencia de reglas claras
yunmarco normativo que
proteja al inversionista, ya
que se trata del dinero de
los trabajadores”.

Retos para

el ecosistema

El principal reto que en-
frenta el sistema de Afo-
res es el incremento en
la expectativa de vida de
la poblacién. Esto exige
adaptar los sistemas pa-
ra personas que vivirdn
mads afios y que requeri-
rdn el acompafiamiento
de su Afore por un perio-
do extendido.

Otro desafio que resaltd
Bolio es complementar los
ahorros dela conocida como
"generacion de transicion”
(aquellos que no alcanza-
ran el 15% de contribucion)
mediante la promocién del
ahorro voluntario.

Finalmente dijo, “aunque
el mercado bursdtil mexi-
cano es importante para las
Afores, se requiere impul-
sar su crecimiento y mayor
desarrollo para generar mas
alternativas y actividad, en
linea con el gran volumen
de recursos que se adminis-
tran”, explico.




InverCap

Eduardo Salaburu
DIRECTOR GENERAL

III

nvertir en infraestructuraen general, y en
particular en los proyectos del Plan Méxi-
co, es algo en lo que todos en el sector de
las Afores estan entusiasmados, México
requiere infraestructura en todas sus ver-
tientes, somos un pais en desarrollo que va
a generar oportunidades muy atractivas”,
asegurd Eduardo Salaburu, director gene-
ral de InverCap Afore.

En entrevista, con motivo del Encuen-
tro Amafore 2025, menciond que, bajo es-
tapremisa, al interior de InverCap han he-
cho un esfuerzo para posicionarse en mds
proyectos, en donde hay especial interés
en carreteras, transmision y generacion
de electricidad.

En México, dijo, el gran reto que vamos
atener es la identificacion de proyectos ya
maduros, para lo cual adelanto que el sec-
tor estd trabajando con el gobierno para
plantear una iniciativa sobre el “recicla-
miento de activos maduros”.

Y aunque el directivo aclaré que esta
iniciativa todavia es una idea, ya se le ha
planteado al gobierno. “La idea es que,
en todos estos proyectos que estdn ba-
jo el paraguas o bajo la tutela del propio
gobierno federal, que ya estdn madu-
ros y estabilizados, las Afores puedan to-
mar el riesgo por cuentadel gobierno. En
otras palabras, comprdrselos, de tal ma-
nera de que esos proyectos pasen a ma-
nos de los trabajadores, indirectamente
vialas Afores”.

Con estos recursos, explico, el gobierno
podrd monetizar, y “rearmar sus arcas, Su
capital, para el desarrollo de nuevos pro-
yectos”. Esto “permitiria crear un circulo
virtuoso en donde siempre se va reciclan-
do el capital y siempre hay oportunidad de
invertir en nuevos proyectos”.

Con este mecanismo, que ya se lleva a
cabo con éxito en Australia, las Afores ten-
drfan acceso a proyectos rentables, exito-
sos, maduros y a su vez el gobierno po-
dria tener mayor acceso a capital, confid
el directivo.

Y mientras se concreta esta “idea”,
Eduardo Salaburu se refirié al Plan Mé-
xico para detallar que las Afores analizan
cémo pueden trabajar de la mano con el
gobierno.

“Hay mucho interés de todos los acto-
res de trabajar en conjunto y yo espera-
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es la identificacion
de “proyectos maduros”

® F| sector traba

a con el gobierno para plantear una

iniciativa sobre e| reciclamiento de activos maduros; con este
mecanismo las administradoras tendrian acceso a proyectos
rentables, exitosos, maduros y el gobierno a mds capital

Ofro reto es cémo poder
desplegar los fondos, y para
poder encontrar déncfve
desplegarlos tiene que haber una
oferta de vehiculos con suficiente
profundidady famafio, y que
ademds cumplan con fodas

las expectativas de inversion,

con todos los pardmetros de
evaluacién de un proyecto.

Ana Maria Rosas | ana.rosas@eleconomisia.mx

ria que pronto empecemos
a hacer algunos pronun-
ciamientos formales, am-
biciosos en donde poda-
mos evidenciar en dénde
estamos participando y
cémo lo vamos a hacer de
lamano con el gobierno”,
confid.

Hallar en dénde
invertir, el reto

Al referirse a los retos que
enfrenta el sector en este
momento, el directivo des-
tacé que los activos en ad-
ministracion del gremio ca-
da vez van a ser mas y mas
relevantes.

“Hoy, como porcentaje del
PIB ya estamos cercano a
22%, esto eventualmente va
asuperar 30% y luego el 40
por ciento”

Por eso, el gran reto es
cémo poder desplegar esos
fondos, y para poder en-
contrar dénde desplegarlos
tiene que haber una oferta
de vehiculos con suficien-
te profundidad y tamafio,
y que ademds cumplan con
todas las expectativas de in-
version, con todos los pard-
metros de evaluacion de un
proyecto.

Otro reto es encon-
trar mecanismos que per-
mitan promover y acelerar
el ahorro voluntario de los
trabajadores:

“El ahorro voluntario
puede ser un acelerador que
puede llevar la tasa de rem-
plazo por encima de 100% si
somos disciplinados”.

Y el tercer reto es seguir
evolucionando el régimen
de inversion de las Afores
en cada clase de activo.

“Es un régimen que ha
ido madurando y evolucio-
nando, pero aun estamos
lejos de estandares inter-
nacionales en donde te dan
mayor apertura para inver-
tir en todo el mundo. Es-
to se va a volver relevante
porque, por el tamafio de
los recursos, silos encauza-
mos mayormente a México,
podemos correr el riesgo de
que no haya suficiencia de
alternativas atractivas de
inversion”.

La cartera

En este momento InverCap
Afore tiene invertido 65%
de los recursos de los traba-
jadores en deuda guberna-
mental, 10% en instrumen-
tos estructurados y Fibras
y el remanente en renta
variable.

Cerca de 7% de la in-
version que realizan es-
td en estructurados, que es
donde se encuentra el ca-
jon de infraestructura. Adi-
cionalmente, hay otro cajon
de Fibras en donde tam-
bién hay un componente de
infraestructura.

2 EL ECONOMISTA

fore

Laideaes que,
en fodos estos
proyectos que
esfdn bajo el

raguas o

jo latutela del
Fercc;pio gobierno

leral, que ya
estdn maduros y
estabilizados, las
Afores puedan
tomar el riesgo
por cuenta cjil
gobierno. En
ofras palabras,
comprérselos,
de tol manera
de que esos
proyectos pasen
amanos de los
trabajadores,
indirectamente
via las Afores”.

P

6L
10%

DE LOS
RECURSOS

que adminisira
InverCap Afore
estdn en instrumen-
tos esfructurados

y Fibras, que es
donde esfdn los car
jones relacionados
con la inversién en
infraestructura.
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QUE TE HACE
GANAR HASTA |

EN PREMIOS*
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Aportadesde $200para ganar uno de estos

Permiso SG/DGRTC/1414/2025 La afore de millones de mexicanos que te hace ganar 2025
*Consulta términos y condiciones en www.aforeazteca.com.mx/wapi/file/346

Vigencia del 1 de septiembre al 14 de diciembre 2025.

Conoce mas www.aforeazteca.com.mx/concurso-afore-azteca :

Las imagenes de los premios son ilustrativas, los coloresy modelos pueden cambiar.

Los Recursos en tu Cuenta Individual son tuyos. Inférmate en; www.gob.mx/consar o
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