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ESPECIAL DE FitchRatings PARA EL ECONOMISTA

RAC A CINCO ANOS DE LAS Al término del 2014, el Rendimiento Anual Compuesto (RAC) a cinco afios de las cuatro siefores basicas (sb) tu-

SIEFORES BASICAS (SB)

REDUCCION SE TRADUCIRA EN AHORRO

Comisiones de las

afores, con tendencia

decreciente

AL CIERRE del 2014, los recursos del Sis-
tema de Ahorro para el Retiro (SAR) conti-
nuaron en ascenso, a pesar de los lapsos de
volatilidad experimentados en los merca-
dos. A dicha fecha, los activos alcanzaron 2
billones 384 millones 956,000 pesos, con un
crecimiento de 17.4% en 10 afos.

El SAR se ha consolidado como un par-
ticipante relevante en el sistema financiero
mexicano, al posicionarse como el segundo
jugador mds importante, sélo superado por
labanca multiple. Asimismo, los recursos
manejados por las afores, que representan
aproximadamente 14% del PIB de México,
han contribuido al crecimiento y desarro-
llo del pais, al canalizarse al financiamien-
to de proyectos en sectores como el paraes-
tatal, banca de desarrollo, infraestructuray
vivienda.

En paralelo al buen desarrollo observado
en el 2014, la Consar ha seguido con inicia-
tivas encaminadas a maximizar los rendi-
mientos netos otorgados por las siefores, asi
como a fortalecer el sistema de pensiones en
beneficio del trabajador. Una de ellas es 1a
reduccion mds acelerada que se ha aprecia-
do en las comisiones cobradas por las afores
en los ultimos anos, desde que la Junta de
Gobierno de 1a Consar fue dotada para auto-
rizar el nivel de comisiones, en el 2009.

Lafinalidad de la baja en las comisio-
nes es lograr ahorros significativos para los

afiliados de las afores, ya que al mantener-
se elevadas por mucho tiempo, tenderian

a afectar de manera considerable su saldo
pensionario al momento del retiro. La Con-
sar desarroll una nueva metodologia para
determinar su aplicacion en el 2015 y esta-
blecer un proceso que garantice la transpa-
renciay equidad.

Por esto, el regulador ha buscado que
persista la tendencia decreciente de las co-
misiones, al promover que las de todas las
administradoras converjan a niveles muy
cercanos a 1%; ademds, que destinen ma-
yores recursos a dreas clave como inversio-
nes, riesgos y servicio al cliente, fomen-
tando al mismo tiempo un menor gasto
comercial que propicie una competencia
mds sana, para que las instituciones operen
con las mejores practicas, y con un gobier-
no corporativo solido e infraestructura ade-
cuada que salvaguarde en todo momento los
recursos de los ahorradores. La autoridad
estima que con el ajuste realizado en las co-
misiones desde el 2014 y hasta el 2018, se al-
canzardn ahorros directos para los trabaja-
dores por 8,969 millones de pesos.

Fitch considera que la dindmica del SAR
prevalecerd en los siguientes afios en los que
se incrementardn los recursos del sistema
que, junto con comisiones mds bajas, per-
mitirdn que el saldo de los trabajadores se
vea favorecido en el largo plazo.

LA REDUCCION DE COMISIONES EN LA HISTORIA

Durante el 2015 se apreciara

la reduccién mds significativa
(7.5% respecto del afio previo)
que se ha dado desde el 2009.

En este periodo se obtuvo una
disminucién en la comisién
promedio, de 58 puntos base
(pbs), 34.32% a partir de la
comisién de 1.69%, y se redujo en
68 pbs la brecha entre la comisién
maxima y minima, al pasar de

96 a 28 pbs. Destaca que los
movimientos descendentes mas
importantes se han presentado en
la comisién més alta, de 1.96% en
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el 2009 a 1.20% para este afio.

‘ 2009 ‘ 2010 2011

2012 2013 2014 2015

Disminucion del promedio de las comisiones

VARIACION ANUAL (%)
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Comision que cobran las afores

MAXIMA (%) 196
MINIMA (%) 1.00
DIFERENCIA (PBS) 0.96

196 172 159 149 134 120
100 100 0.99 0.99 0.99 0.92
0.96 0.72 0.60 0.50 0.35 0.28

vo de nuevo un desempeno favorable, al ser superior a la inflacion. Los rendimientos de las SB de Sura, Pension-
ISSSTE, Banamex, Profuturo y XXI Banorte sobresalieron, al ubicarse a la par o por encima de la mediana.

SIEFORE BASICA 1 (60 ANOS Y MAYORES)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco anos (%, DICIEMBRE 2014)
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SIEFORE BASICA 2 (ENTRE 46 Y 59 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco aios (%, DICIEMBRE 2014)
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SIEFORE BASICA 3 (ENTRE 37 Y 45 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco aios (%, DICIEMBRE 2014)
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SIEFORE BASICA 4 (ENTRE 27 Y 36 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto, cinco anos (%, DICIEMBRE 2014)
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