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Durante agosto de 2008, los ahorros de los trabajadores admi-
nistrados por las Afores se incrementaron 2.81 por ciento; es
decir, un incremento de 23 mil 754.95 millones de pesos, para
ubicarse en 870 mil 250.40 millones de pesos, de esta cifra, el
99.23 por ciento corresponde a la Subcuenta de Retiro, Cesantia
en Edad Avanzada y Vejez, el 0.40 por ciento de aportaciones
voluntarias de los trabajadores del IMSS y el 0.37 por ciento
restante corresponde a trabajadores del ISSSTE con cuenta de
retiro individual (ver grafica 1).

El Fondo de Ahorro de la Vivienda de los Trabajadores disminuyd
0.30 por ciento, 6 1 mil 249.20 millones de pesos, para ubicarse
en 411 mil 182.20 millones de pesos; con estos recursos, el sal-
do de los ahorros de los trabajadores registrados en las Adminis-
tradoras de Fondos par el Retiro de los trabajadores del IMSS y
del ISSSTE con cuentas individuales ascendid a 1 hillon 281 mil
378.60 millones de pesos, cifra mayor en 131 mil 521.40 millones
de pesos respecto al saldo registrado en el mismo mes del afio
previo (ver cuadro 1)

Rendimientos obtenidos por los trabajadores.

&n los dltimos 12 meses, el rendimiento promedio del ahorro de
los trabajadores fue negativo por tercer mes consecutivo al ubi-
carse en - 2.20 por ciento real. Las Sociedades de Inversion
Especializadas en Fondos para el Retiro (Siefore 2, 3, 4 y 5),
donde se invierten los ahorros de los trabajadores de menos de
56 afios fueron las que continuaron registrado pérdidas, desta-
cando la Siefore Ahorra Ahora que report6 la mayor perdida,
otorgando un rendimiento negativo promedio de —7.49 por ciento
para las Siefores Basicas 2,3,4 y 5 (ver cuadro 2).

En contraste, las Siefores Basica 1, donde se invierten los aho-
rros de jubilacion de los trabajadores de 56 afios y mas de edad,
reportaron un rendimiento promedio de 0.31 por ciento durante
agosto de 2008, destacando las inversiones de Afirme y Scotia
con un rendimiento de 1.50 y 1.68 por ciento respectivamente, en
contraste las Siefores Profuturo GNP, Banorte y Metlife reporta-
ron rendimientos negativos de 0.61, 0.89 y 1.20 por ciento, res-
pectivamente (ver cuadro 2).

NUmero de cuentas registradas en las AFORES

Durante el mes de agosto de 2008 se registraron a las Afores
29 mil 563 nuevas cuentas, para llegar a un total de 38 millones
965 mil 238 cuentas, esta cifra resultd superior en 433 mil 659
plazas respecto a las 38 millones 908 mil 929 cuentas registra-
das a finales de 2007 (ver grafica 3).

Gréfica 1
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NOTA: Estos recursos incluyen el saldo de la subcuenta RCV " Seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez; ahorro delos
trabajadores del ISSSTE con cuenta individualy las Aportaciones voluntarias de trabajadores del IMSS.
Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas P blicas de la H. Camara de Diputados, con informa

Cuadro 1
Recursos de los Trabajadores del IMSS e ISSSTE con Cuentas Individuales; registrados en las AFORES, al 31 de
Agosto de 2008 V
(millones de pesos)

Total de Rec.  Total de Rec

Periodo Reg. por Adm. por RCV = Aport.vol  Retio Ahorro para Mss ISSSTE
Afores Afores (IMSs)¥  IMSS  ISSSTE  laVivienda? (INFONAVIT) (FOVISSSTE)

2005 863,649.0 579,019.8  577,008.7  1,981.4 296 284,629.3 284,599.1 301
2006  1,041,178.3 7145933 7122118 23368 44.8 326,585.1 326,537.6 47.4
Ago-07  1,149,857.2 790,1053 7873818  2,571.2 152.3 359,751.9 359,557.0 194.9
2007 1,197,550.1 8221753 8164433  2,651.1  3,080.9 375,374.8 370,662.2 47126
Ene-08  1,225,884.0 844,809.7 8389113  2,689.4  3,209.0 381,074.3 376,264.4 4,809.9
Feb-08  1,238,734.9 8584340 8523859 27288 33192 380,301.0 375,380.6 4,920.4
Mar-08  1,246,119.8 866,520.9  860,380.1  2,767.3 33825 379,589.9 374,659.1 4,930.8
ADI-08  1,263,268.2 8651667 8590867  2,753.3  3,326.7 398,101.6 393,016.0 5,085.6
May-08  1,279,712.9 8740176 8679247  2,768.9  3,324.0 405,695.3 400,591.2 5,104.1
Jun-08  1,230,280.4 824,698.0  818,1837  3,392.7 31216 405,582.5 400,494.1 5,088.3
Jul-08  1,258,872.9 8464955 8399123  3,4135  3,169.7 412,377.4 407,393.9 4,983.5
Ago-08 1,281,378.60 8702504  863566.7  3,446.3 32374 411,128.20 406,184.8 4,943.4
Var. Nominal 114 101 9.7 34.0 143 13.0

1/ No incluye los recursos propios de las Afores que, conforme a las normas de capitalizacion deben mantener invertidos en las Siefores.
2/ Estos recursos s6lo son registrados por las AFORES, pero son adminsitrados por cada una de las Instituciones responsables de la vivienda
-*- Mayor de 500 por ciento

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

Cuadro 2
Rendimeinto Realde las Siefores, dltimos 12 meses alcierre de agosto de 2008

Prom . por

Siefores Basica 1 *' Basica 2" Basica 3 Basica 4 ‘" Basicas5®

Afore
Afirm e Bajio 1.50 -0.44 1.02 -1.65 0.72 0.47
Ahorra Ahora 0.43 6.76 7.01 -8.02 8.18 5.91
Argos 0.52 -2.19 1.35 -1.88 2.80 1.54
Azteca 0.46 “1.94 2.14 -1.70 2.18 1.50
Banam ex 0.12 -1.70 2.59 311 3.50 2.16
Bancomer 0.06 261 2.97 347 4.00 2.60
Banorte -0.89 -2.33 357 -4.49 5.45 3.35
Coppel 0.59 -1.82 2.37 -3.31 4.10 2.20
HSBC 0.65 -2.44 2.82 -3.36 3.31 2.26
inbursa 1.61 0.03 0.17 -0.33 0.33 0.16
ING 0.92 0.59 1.09 -1.30 1.33 0.68
Invercap 0.83 -1.40 3.09 -3.94 6.85 2.89
IXE 0.48 -3.89 4.20 462 4.78 3.40
M e tlife -1.20 -3.88 4.58 -4.90 5.81 4.07
Principal 0.52 S1.51 2.02 262 3.07 1.74
Profuturo G NP 061 -3.67 467 -5.46 6.58 4.20
Scotia 1.68 -2.78 3.14 361 3.87 2.34
X X1 0.43 -2.34 2.96 357 4.43 2.57
REOL RO O 0.31 -1.76 -2.50 -3.21 3.86 2.20

Sistem a

allnvierte los Ahorros de los trabajadores de 56 afos y mas
b/invierte los Ahorros de los trabajadores de entre 46 y 55 afios de edad

c/invierte los Ahorros de los trabajadores de entre 37 y 45 afios de edad

d/Invierte los Ahorros de los trabajadores de entre 27 y 36 afos de edad

e/linvierte los Ahorros de los trabajadores de entre 26 afos y menores

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

Gréfica 2
Cuentas Registradas en las Afores, 1997-2007/Agosto.
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas P ublicas de laH. Camara de Diputados, con
informacién de la CONSAR.

H. Camara de Diputados

Centro de Estudios de las Finanzas Publicas
Av. Congreso de la Unién, No. 66, Edificio I Primer Nivel
Col. El Parque, Del. V. Carranza, C.P. 15969. MEXICO, D.F.
Tel. 5036-00-00, Ext. 56006

Informacisn Econdmica Oportuna
http//:www.cefp.gob.mx

Pag. 1



Comisiones de las AFORES
@ntes de entrar en vigor las nuevas disposiciones de la Ley del

Sistema de Pensiones, donde se estableci6 que las Afores Unica-
mente deberan cobrar comisiones sobre saldo fijo por la adminis-
tracion de los ahorros de los trabajadores, las Afores iniciaron un
proceso de unificacion y reestructuracion en el esquema del cobro
de comisiones, por un lado, el sistema redujo la comisién sobre
flujo de 0.90 por ciento en 2007 a 0.0 por ciento en marzo de
2008; en tanto que, para el mismo periodo, las comisiones sobre
saldos administrados se incrementaron de 0.67 por ciento a 1.94
por ciento, misma que se encuentra vigente al 31 de agosto de
2008, ( ver gréfica 3).

De acuerdo con informacion de la CONSAR, entre diciembre de

2006 y diciembre de 2007 la comision promedio sobre saldo que
las administradoras cobraron a los trabajadores por el manejo de
su cuenta de ahorro para el retiro creci6 70.13 por ciento, al pasar
de una comisién sobre saldo de 0.40 por ciento a 0.67 por ciento;
mientras que entre febrero de 2008 (un mes antes de que las Afo-
res cobraran Unicamente comision sobre saldo) y agosto de 2008,
la comisién promedio sobre saldo crecid 187.48 por ciento (ver
cuadro 3).

Con el nuevo esquema, mediante el cual s6lo se cobrara comision
sobre saldo fijo, las Afores que menor comisién cobran por admi-
nistrar los ahorros 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 ciento respecti-
vamente. Cabe destacar que este nivel de comisiones se mantie-
ne sin cambios desde marzo de 2008 (ver cuadro 3).

Composicidn de las Inversiones de las SIEFORES

&1 62.30 por ciento de los ahorros de los trabajadores se encuen-
tran invertidos en deuda gubernamental; la cual se encuentra colo-
cada en Bonos, Undibonos, Cetes, CEBIC, Bondes, BPA182 y
UMS, principalmente; asimismo, el 16.90 por ciento del total del
portafolio de inversion de las Siefores se encuentra invertido en el
sector privado nacional para financiar construccion de viviendas,
inversion en infraestructura, transporte y hoteles; asi como, inver-
sion en paraestatales y ampliacion de activos fijos del sector in-
dustrial, principalmente; el 6.90 por ciento se encuentra invertido
en deuda externa y el 14.00 por ciento se encuentra en instrumen-
tos de renta variable nacional e internacional (ver gréfica 4).

Utilidades de las AFORES

Durante agosto de 2008, las empresas encargadas de administrar
los ahorros de los trabajadores para su jubilacién, incrementaron
sus ganancias en 25.96 por ciento, al pasar de 1 mil 239.02 millo-
nes de pesos a 1 mil 684.59 millones de pesos; cifra mayor en
232.90 millones de pesos al nivel de utilidades obtenidas al mes
de agosto de 2007. EI mayor crecimiento de utilidades de las Afo-
res en el dltimo mes obedecid a un incremento en sus ingresos de
17.65 por ciento en términos nominales y por un crecimiento de
14.05 por ciento nominal en sus obligaciones.

Comentarios

@nte las expectativas de que la volatilidad en los mercados
continué en los préximos meses, se podria presentar una rees-
tructuracion del portafolio de inversién de los ahorros de los
trabajadores invertidos en fondos de inversion por las Siefores;
colocando temporalmente una cantidad mayor en aquellos sec-
tores de menor volatilidad y menor riesgo, con el proposito de
evitar las perdidas que han registrado las Siefores Basica 2,3,4
y 5, principalmente y de esta manera asegurar un rendimiento
minimo a los ahorros de los trabajadores.

250

Gréfica 3
Comisiones Promedio por los Ahorros de los Trabajadores en
las Siefores Basicas, 2000-2008/Ago.
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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 Publicas de laH. Camara de Diputados, con

informacion de la CONSAR.

Cuadro3

Comparativo de Comisiones sobre Saldo por la Administracion de las Cuentas de los Trabajadores del Sistema de Ahorro para el Retiro
2006 a 2008/Agosto ¥

2008

Var. relativa

Afore 2006 2007 oo Febrero Mazo Abril  Mayo Junio  Juio Agosto  2007/2006 2008/AG0/
2008 Feb
Afirme Bajio 024 023 022 022 170 170 170 170 170 170 417 67273
Ahorra Ahora 020 020 020 020 300 300 300 300 300 300 000 1,400.00
Argos 033 012 016 016 118 118 118 118 118 118 6364  637.50
Azteca 040 040 040 050 196 196 196 196 196 196 000  292.00
Banamex 148 148 137 137 184 184 184 184 184 184 000 3431
Bancomer 050 050 050 050 147 147 147 147 147 147 000  194.00
Banorte Generali 040 114 108 108 171 171 171 171 171 171 18425 5833
Coppel 030 030 030 030 330 330 330 330 330 330 0.00 1,000.00
HSBC 040 120 110 110 177 177 177 177 177 177 20000 6091
Inbursa 050 050 050 050 118 118 118 118 118 118 000  136.00
ING 030 145 136 136 174 174 174 174 174 174 38333 27.94
Invercap 020 036 036 036 248 248 248 248 248 248 80.00  588.89
Ixe 033 025 025 025 183 183 18 18 183 183 2424 632.00
Metlife 025 071 071 071 226 226 226 226 226 226 18400 21831
Principal 035 035 035 035 211 211 211 211 211 211 000  502.86
Profuuro GNP 050 120 120 120 196 196 196 196 196 196 14000 6333
Scotia 026 026 026 026 198 198 198 198 198 198 000 66154
XXI 020 150 145 145 145 145 145 145 145 145 650.00 0.00
Promedio 040 067 065 066 194 194 194 194 194 194 7013 187.48
1/ Porcentale anual.
Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Pblicas de la H. Camara de Diputados, con informacion de la CONSAR.
Gréfica 4
Composicion de las Inversiones a Agosto de 2008
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Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la H. Camara de Diputados, con
informacion de la CONSAR.
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