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SITUACION FINANCIERA DE LAS AFORES, A JuUNIO DE 2008

Durante el mes de junio los recursos de los trabajadores admi-
nistrados por las AFORES registraron una caida mensual de 5.64
por ciento; es decir, sus ahorros disminuyeron 49 mil 117.26
millones de pesos, al ubicarse en 821 mil 576.36 millones de
pesos, de esta cifra, el 99.59 por ciento que equivale a 818 mil
183.65 millones de pesos corresponde a la Subcuenta de Retiro,
Cesantia en Edad Avanzada y Vejez y el 0.41 por ciento que
equivale a 3 mil 392.71 millones de pesos a la Subcuenta de
Aportaciones Voluntarias de los trabajadores (ver grafica 1).

Rendimientos Obtenidos por los Trabajadores.

En los Gltimos 12 meses, el rendimiento promedio que otorgo el
sistema de pensiones al ahorro de los trabajadores fue negativo
en 5.31 por ciento. El Ahorro de los trabajadores de 56 afios y
mayores y que se invierte en las Siefores Basica 1 otorgaron un
rendimiento negativo de 2.42 por ciento; en tanto que los ahorros
de los trabajadores que cuentan con menos de 27 afios de edad
y que se invierten en las Siefores Basica 5 registré un rendimien-
to negativo de 6.77 por ciento, siendo ésta la que mayor perdida
reportd a sus afiliados (ver gréfica 2).

Dentro de la Siefore Basica 5, Invercap, Profuturo GNP y Siglo
XXI fueron las que mayor pérdida registraron en los Ultimos 12
meses, con el 11.58, 10.54 y 8.79 por ciento, respectivamente.
En contraste, se encuentra el portafolio de inversién de las Sie-
fores de Inbursa, ya que fue la Unica que registro rendimientos
positivos, otorgando un rendimiento de 1.86 por ciento en la Sie-
fore Basica 1; 0.77 por ciento en la Siefore Basica 2; 0.70 por
ciento en la Siefore Basica 3; 0.54 por ciento en Siefore Basica 4
y 0.53 por ciento en la Siefore Bésica 5.

De acuerdo con especialistas, la caida en los rendimientos de los
ahorros de los trabajadores afiliados al sistema de pensiones
obedecié a un choque de fuerzas entre los mercados de deuda y
accionario, un aumento en la inflacion, datos econdmicos interna-
cionales adversos y las malas noticias que continlan presentan-
dose en los Estados Unidos debido a la crisis hipotecaria.

Numero de Cuentas Registradas en las AFORES

Durante el mes de junio se registraron 377 mil 350 nuevas cuen-
tas, para un total de 38 millones 908 mil 929 afiliados registrados
en las AFORES al 30 de junio de 2008, de este total, 38.47 por
ciento son cuentas de trabajadores activos y el 61.53 por ciento
son cuentas de trabajadores que no registraron movimientos en
sus cuentas durante el Gltimo mes (ver gréfica 3).

Gréfica 1
Recursos de los Trabajadores Adminsitrados por las
AFORES, 1998-2008/Jun.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas P Ublicas de la H. Camara de Diputados,

coninformacién de la CONSAR.

Gréfica 2
Rendimiento Real de las Siefores de junio de 2007 a junio de 2008
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, coninformacion de la
CONSAR.

Grafica 3
Cuentas Activas y Cuentas Inactivas Registradas en
Afores, 1997-2007/Jun.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Piblicas de laH. Camara de Diputados, con
informacién de la CONSAR y AMAFORE.
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Las Comisiones de las AFORES

Después de 3 meses de entrar en vigor las reformas a la Ley del
Sistema de Pensiones, las AFORES comenzaron un proceso de
unificacién y reestructuracion en el esquema del cobro de comisio-
nes, por un lado, se redujeron las comisiones sobre flujo por apor-
taciones y, por otro, se incrementaron las comisiones sobre saldo
fijo (ver gréfica 4).

De acuerdo con informacion de la CONSAR, entre diciembre de
2006 y diciembre de 2007 la comisién promedio sobre saldo, que
las administradoras cobraron a los trabajadores por el manejo de
su cuenta de ahorro para el retiro crecié 73.09 por ciento, al pasar
de una comision sobre saldo de 0.39 por ciento a 0.67 por ciento;
mientras que entre diciembre de 2007 y junio de 2008 la comision
sobre saldo creci6 188.79 por ciento (ver grafica 4).

Con el nuevo esquema, mediante el cual sélo se cobrara comision
sobre saldo fijo, las Afores que menor comision cobran por admi-
nistrar la cuenta de ahorro de los trabajadores para su retiro son
las AFORES Argos e Inbursa con 1.18 por ciento, mientras que las
mas caras son Ahorra Ahora y Coppel con el 3.00 y 3.30 por cien-
to respectivamente (ver cuadro 1).

Composicidn de las Inversiones de las SIEFORES

De acuerdo con informacion oficial, el 61.30 por ciento de los
ahorros de los trabajadores se encuentran invertidos en deuda
gubernamental; la cual estd colocada en honos, BPAS, CBIC,
Bondes, Cetes, Undibonos y UMS, principalmente; asimismo, el
16.60 por ciento del total del portafolio de inversion de las Siefores
se encuentra invertido en el sector privado nacional para financiar
construccion de hoteles, ampliaciéon de activos fijos del sector
industrial, transporte, vivienda y alimentos, principalmente; el 6.50
por ciento se encuentra invertido en deuda externa y el 15.60 por
ciento se encuentra en instrumentos de renta variable nacional e
internacional (ver grafica 5).

Utilidades de las AFORES

Las perdidas que sufrieron los ahorros de los trabajadores afilia-
dos al sistema de ahorro para el retito afectaron también el nivel
de utilidades de las Afores, asi al 30 de junio de 2008, las Afores
han obtenido utilidades netas por 1 mil 14.4 millones de pesos,
cifra menor en 228 mil millones de pesos a las registradas al cierre
de mayo de 2008 ( 1 mil 242.4 millones de pesos). La perdida en
las utilidades de las Afores obedeci6 a una caida en sus ingresos
de 10.56 por ciento en términos nominales y por un incremento en
sus obligaciones de 18.82 por ciento nominal.

Comentarios

Ante las expectativas de que durante el mes de julio continué la
volatilidad de los mercados, se espera una reestructuracion del
portafolio de inversidn que integra los recursos de los trabajadores
invertidos en fondos de inversion por las Siefores; colocando tem-
poralmente una cantidad mayor de recursos en aquellos sectores
de menor volatilidad y menor riesgo, con el propdsito de asegurar
un rendimiento minimo de los ahorros de los trabajadores.

Grafica 4
Comisiones Promedio por los Ahorros de los Trabajadores en
las Siefores Basicas, 2000-2008/jun.

2.00 4 OProm.com.sobre flujo
; @Prom.Com. sobre saldo

150 -

134

8

143
143

138

100

050 -

0.00

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007  2008/Jun.
Nota: Las comisiones de 2000 a 2007 corresponden a las reportadas a diciembre de cada afio; mienttas

que lade 2008 corresponde a la reportada en junio del mismo afio.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas P (blicas de la H. Camara de Diputados, con
informacién de la CONSAR.

Cuadro 1
Comparativo de Comisiones sobre Saldo por la Administracion de las Cuentas de los

Trabaiadores del Sistema de Ahorro para el Retiro 2006 a 2008/Junio “/

Var. relativa
Afore 2006 2007 2008/Jun 2007/2006 2008/Jun./
2007

Afirme Bajio 0.24 0.23 1.70 -4.17 639.13
Ahorra Ahora 0.20 0.20 3.00 0.00 1,400.00
Argos 0.33 0.12 1.18 -63.64 883.33
Azteca 0.40 0.40 1.96 0.00 390.00
Banamex 1.48 1.48 1.84 0.00 24.32
Bancomer 0.50 0.50 1.47 0.00 194.00
Banorte Generali 0.40 1.14 1.71 184.25 50.40
Coppel 0.30 0.30 3.30 0.00 1,000.00
HSBC 0.40 1.20 1.77 200.00 47.50
Inbursa 0.50 0.50 1.18 0.00 136.00
ING 0.30 1.45 1.74 383.33 20.00
Invercap 0.20 0.36 2.48 80.00 588.89
Ixe 0.33 0.25 1.83 -24.24 632.00
Metlife 0.25 0.71 2.26 184.00 218.31
Principal 0.35 0.35 211 0.00 502.86
Profuturo GNP 0.50 1.20 1.96 140.00 63.33
Scotia 0.26 0.26 1.98 0.00 661.54
XXI 0.20 1.50 1.45 650.00 -3.33
Promedio 0.40 0.67 1.94 70.13 187.48

1/ Porcentale anual.

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con
informacién de la CONSAR.

Gréfica 5
Composicidn de las Inversiones a Junio de 2008
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas P (blicas de la H. Camara de Diputados, con
informacién de la CONSAR.
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