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Los desafios que implico el
transito a fondos generacionales
en Mexico y Costa Rica

W La creacion de la trayectoria de
inversion, el fortalecimiento de los
equipos AFP y el mayor gasto en
tecnologia, destacaron en el proceso.

POR MARIA PAZ INFANTE

Dos anos es el plazo que
establecid la reforma de
pensiones para que el sis-
tema migre de los actuales
multifondos que rigen desde
2002, a los nuevos fondos
generacionales, que entraran
en vigencia en 2027.

Si bien estos ultimos son
una novedad en el pais, exis-
ten diversas experiencias a
nivel mundial, por ejemplo,
EEUU, Reino Unidos, México
y ahora Costa Rica, que los
estrena en abril.

La experiencia
mexicana

México fue el primer pais de
la region en implementarlos.
En 2019 se realizd el cambio
desde multifondos (Siefores)
hacia fondos generacionales,
también conocidos como
target date funds (TDF).

Segun un analisis realizado
por la Federacion Internacio-
nal de Administradoras de
Fondos de Pensiones (FIAP),
Meéxico lo hizo en un plazo
mas de seis meses, que fue el
tiempo que tuvieron las Afore
(equivalente a las AFP) para
hacer la migracion.

El sistema en ese pais era
similar al chileno, pues im-
plico incrementar desde cinco

siefores basicas (similares
a los multifondos chilenos)
hasta diez siefores genera-
cionales.

En el caso de CostaRica, se
migrara desde un fondo tinico
a cuatro generacionales (A, B,
CyD, que se establecen segun
cuatro grupos etarios). Por
ejemplo, el A es para personas
nacidas antes del 1 de enero
de 1970, mientras que el D
agrupara a las personas mas
jovenes, nacidas desdeel1de
enero de 1990 en adelante.

Trayectoria de
inversion

Entre losdesafios de imple-
mentacion de ambos paises
estalacreacion de una trayec-
toria de inversion, o glidepath,
herramienta de planeacion
que utiliza el administrador
para disminuir progresivay
ordenadamente el riesgo del
portafolio.

Segun el gremio, estaes la
caracteristica mas importante
en los TDF, porque define el
plan de inversion alineado a
la naturaleza y objetivos del
esquema del ciclo de vida.

En Chile, sera definido por
la Superintendencia de Pen-
siones. Para la vicepresidenta
ejecutiva de FIAP, Karol Fer-
nandez, “hay que evitar que
el glidepath sea muy conser-
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vador, particularmente para
las generaciones mas jovenes,
a fin de lograr una estrategia
que permita maximizar el
retorno esperado en el largo
plazo (y con ello mejorar el
saldo final acumulado por
los trabajadores)”.

Cambio regulatorio

El transito hacia fondos
generacionales también con-
lleva cambios regulatoriosy
multiples tareas por parte de
las administradoras.

En México, se establecio un
cronograma de las actividades
que debian implementar las
administradoras para cumplir
con los plazos y con el éxito
de la migracion.

Durante el cambio en ese
pais, también se fortalecieron
los equipos de inversiones
para hacer frente a las nuevas
exigencias. Asimismo, se es—
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tablecieron lineamientos para
la transferencia de recursos.

En Costa Rica, por ejemplo,
uno de los grandes desafios
fue modificar la infraes-
tructura tecnologica para
permitir la gestion simul-
tanea de varios fondos con
diferentes estrategias de
inversion y perfiles de riesgo.
La migracion desde un tinico
fondo a cuatro TDF en ese
pais implico un aumento
entre 10% y 15% en los costos
tecnologicos, asicomoen la
contratacion y capacitacion
de personal especializado
en la administracion de los
nuevos fondos.

Junto con ello, segun el
gremio, uno de los mayores
retos también ha sido “la
falta de estrategias uniformes
entre las operadoras para la
comunicacion del plan de
fondos generacionales de for-
ma diferenciada a afiliados,
pensionados y trabajadores.

Fernandez, a suvez, mani-
festo que “en Chile el princi-
pal desafio sera rebalancear
los portafolios de inver-
sion de una forma tal que la
implementacion de fondos
generaciones sea coherente
con la licitacion de stock de
afiliados”.

Para la economista, “este
desafio sera un puzzle que el
regulador tendra que resolver
puesto que es el encargado
de dictar la normativa tanto
para la implementacion de
fondos generacionales, como

: .=,_cit’}n de afiliados”.

Mexico fue el

w primer pais de

la region en
migrar a fondos
generacionales,
en 2019 con solo
Sels meses de

" fransicion. En
- Costa Rica, en

tanto, debutaran
en abril de este
ano.



