
Afores y siefores
¿reguladas o amarradas
¦Lm autoridades les solicitaron no invertir sus recursos en valoresdel

exterior y tampoco ampliar su exposición en divisas

Elaño pasado enparte por la cri
sis y la grilla po
lítica que se ge
neró cuando las

sieforespresentaronminusva
lías las autoridades hacenda
rías comenzando por Agustín
Carstens entonces titular de la
SHCP ydelaConsar encabe
zadaporMoisésSchwartz ha
blaron con los integrantes de
la Amafore que hoy encabe
za EduardoSilva de GNP para
que no invirtieran los recursos
en valores del exterior y tam
poco ampliaran su exposición
en divisas seapor coberturas
o por la realización de opera
ciones derivadas

Es fácildeducirque tal pe
tición sejustificabaenunhe
tho ¡el horno no estaba para
bollos y más allá de lo que
implica inducir cambios en el
régimen de inversiones de los
fondos de pensiones bajo ad
ministración privada redu
ciendo sus posibilidades de
diversificación y administra
ción del riesgo

Lo importante era propi
ciar que la liquidez del siste
ma apuntalara el mercado en
pesos y también evitar que los
priistas o perredistas enarbo
ladosenlabanderadelpatrio

tismo se fueran a lanzar con

tra el régimen demandando
como fue el caso extremo de

Argentina la nacionalización
de esos fondos ¡Qué mello
eso si hubiera sido un issuel

Por lo pronto el acuerdo
se mantuvo hasta diciembre

y aunque el propio subse
cretario del ramo Alejandro
Werner pidió que se exten
diera el acuerdo lo cierto es
que lograron amarrar a las

afores con mayor grado de
diversiñcación

Se supone que el régimen
de inversión autoriza a las
siefores de acuerdo con el
perfil de riesgo por edad a
invertir hasta 20 del monto
administrado en valores ex

tranjeros Debo señalar que
no todas invertían en papeles
externos ninguna había al
canzado el límite o se acer
caba a él y más aún todas se
dejarontorcer la mano en es
te acto de colusión inducida

desde la autoridad para no
comprar valores externos

El tema es que aguantar no
significaba que no respinga

ran y en diciembre al revisar
la negociación la posición
del gremio fue más unidapues
luego de que les habíanpedido

que el arreglo continuara sim
plemente pidieron a Consar
ya se había anunciado que en

febrero saldría Schwartzy lle
garía PedroOrdorica el decano
vicepresidentejurídico que si
considerabaquenoeraconve
niente que las siefores invirtie

ran envalores externos lo pu
sieran en blanco y negro no
en acuerdos informales y que
establecieran si la medida era
temporal cuando terminaba
o era definitiva

Evidentemente no lo acep
taron pero se las arreglaron
para prolongar por seis meses
más lalimitante inducida Sa
bemos que el arreglo final fue
que elacuerdo de divisasyano
se renovóy apartar delprime
ro de eneroy conbase en la fo
tografía del cierre de diciem
bre silasiefbre teníainvertido
menos de 8 envalores exter

nos podría iniciar la amplia
ción gradual de ese portafo
lio desde ya y las que supera
ban 8 lo podránhacer desde
el 1 de marzo disque para em
parejar a las que tenían ven
taja Esto implica que a partir
del 1 de junio una siefore pue
de tener hasta20 de su carte
raen administración envalores
extranjeros
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que pase antes de que le vuel
van a hacer manita de puer
co alas siefores pues al final
esos fondos son la fuente de

fondeo natural del déficit gu
bernamental ¿o no

De FondosaFondo
Pues aquí le adelanto que la
situación será bastante com
plicada para ICA de Bernardo
Quintana específicamente por
el tema de la consolidación fis

cal el mismo que la empresa
combatió sin éxitohastaelúlti
mo momento Sólo hay que re

cordar que fue el propio Alonso
Quintana director corporativo
de Administración y Finanzas
de laConstructora quiencabil
deó directamenteparaintentar
frenar los cambios en el esque
ma de consolidación

En diciembre inició el re
corte de sus asesorías exter
nas reducción de personal
y estableció una política de
austeridad extrema para pri
vilegiar el flujo de efectivo que
le permita hacer frente a sus
obligaciones fiscales

Lo curioso es que la mayor
parte de las emisoras ya infor
maron a la Bolsa Mexicana de

Valores de LuisTéllez que elim
pacto derivado del régimen de
consolidación no será relevan
te pero enelcaso delCA se es
peraque seafuerte porque an
ticipó que cancelará inversio
nes por siete mil millones de
pesos y que su deuda neta se
dispararía hasta tres mil 600
millones de pesos que sería el
monto estimado que lacompa
ñía tendría que pagarle a Ha
cienda sólo este año
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