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ESPECIAL DE [itchRatings PARA EL ECONOMISTA

RAC A Cl NCO AN OS DE LAS Al cierre del cuarto trimestre, el Rendimiento Anual Compuesto (RAC) a cinco afos de las siefores basicas

SIEFORES BASICAS (SB):

Comisiones SAR
parael 2016y
comparacion en
Latinoamerica

LAS AFORES cobran comision por la gestion
de las cuentas individuales, lo que incluye ad -
ministrar, resguardar e invertir los recur -
sos, llevar la contabilidad, enviar estados de
cuenta, informar y asesorar, entre otras acti-
vidades. L.a comisién anual se calcula al apli-
car un porcentaje al saldo acumulado en las
cuentas.

Las comisiones promedio registradas han
disminuido de manera considerable, deriva-
do principalmente de las medidas del regula-
dor. Enel 2008, el gremio (18) retenia1.96%
en promedio y, para el 2016, 11 gestoras hardn
una disminucion de 0.90 puntos porcentua-
les; 1a contraccion total en ocho afos serd de
46 por ciento.

En ese periodo, la brecha entre las comi-
siones mdximas y minimas ha sido cada vez
mads estrecha, al pasar de 179.7 a28.1%, loque
resulta en mayor competitividad paralas afo-
res'y beneficios paralos ahorradores. En el
2016, 1a comision mds alta serd 1.14% y lamds
baja, 0.89 por ciento.

COMISIONES EN LATINOAMERICA

Las administradoras de fondos de pensio-
nes en paises latinoamericanos aplican el es-
quema de comision por flujo, que se basa en
el cobro sobre la remuneracién o salario. Sus
comisiones promedio a septiembre del 2015
eran de: 1.64% en Uruguay; 1.39% en Co-
lombia; 1.18% en El Salvador; 1.16% en Chile,
y 0.50% en Republica Dominicana. Es rele-
vante aclarar que, en el caso de Chile, la co-
mision aplicada resulta de multiplicar el sala-
rio por 1.16%, lo que equivale a multiplicar el

monto de contribucién por 11.60 por ciento.

Cada esquema tiene ventajas y desventa-
jas. El de flujo favorece la competencia y re-
distribucion de ingresos entre afiliados y no
afecta el saldo acumulado de las personas que
han laborado por muchos afios ni de los des-
empleados. No obstante, reduce el monto de
contribucién en los primeros afios € incentiva
ladiferenciacion de los servicios entre traba-
jadores de menor y mayor ingreso (preferen -
cia por trabajadores de salarios mayores), ast
como la poca cobertura de sectores de bajos
recursos. Elde comision por saldo motiva a
las gestoras a generar mayor rentabilidad y fa-
vorece a los trabajadores durante sus prime-
ros afios cotizados, pero disminuye el monto
acumulado de los afiliados con trayectoria la-
boral larga, aun si estdn inactivos, y posterga
el costo paralos asalariados jovenes.

Fitch Ratings opina que el Sistema de Aho-
rro para el Retiro ha mostrado una reduc-
cion significativa en comisiones. La disminu-
cién reciente tiende a hacer més eficiente la
operacion de las afores y a reducir gastos para
destinar mds recursos a la labor de inversion,
ademds de propiciar que los ahorradores per-
ciban mejor rendimiento neto para favorecer
su pension. Sin embargo, la calificadora con-
sidera que los afiliados mexicanos con saldo
acumulado alto y los desempleados seguirdn
pagando todavia una cantidad importante de
comision a las administradoras en compara-
cién con los de otros paises.

Ver tabla anexa;
eleconomista.mx

EVOLUCION DE LAS COMISIONES EN LAS AFORES (%)

Del 2008 al 2016 la brecha entre las comisiones maximas y minimas ha sido cada vez mas estrecha, al
pasar de 179.7 a 281%, lo que resulta en mayor competitividad para las afores y beneficios para los
ahorradores. En el 2016, la comisién mas alta sera 1.14% y la mas baja, 0.89 por ciento.

de Sura, PensionISSSTE, Banamex y Profuturo fue superior que la mediana de sus pares. EI RAC de INVERS],
MET2, MET3, MET4, XXINTEL XXINTE2, XXINTE4 y APRINB3 fue igual o mayor a la mediana en cada una.

SIEFORE BASICA 1 (60 ANOS Y MAYORES)
Rendimiento Anual Compuesto cinco anos (% NOVIEVBRE DEL 2015)
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SIEFORE BASICA 2 (ENTRE 46 Y 59 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto cinco afRos (% NOVIEMBRE DEL 2015)
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SIEFORE BASICA 3 (ENTRE 37 Y 45 ANOS)
Rendimiento Anual Compuesto cinco anos (% NOVIEMBRE DEL 2015)
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SIEFORE BASICA 4 (36 ANOS Y MENORES)
Rendimiento Anual Compuesto cinco afRos (% NOVIEMBRE DEL 2015)
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AFORE 2008 2016 REDUCCION 2016/2008
Azteca 196 114 -042 SURA
Metlife 226 114 -0.50 BANAMEX 8.62
Coppel 330 113 “066 813 PENSIONISSSTE 760
Invercap 248 113 -0.54 8 L7 —
Principal 211 113 -0.46
Profuturo GNP 196 107 -045
oura 174 107 =039 .32 N — METLIFE PRINCIPAL XXI BANORTE
XXI| Banorte 145 101 -0.30 A AZTECA COPPE| 6.90 6.68 6.82
Banamex 184 101 -0a45 6.52 6.49 —
Inbursa 118 098 -0.17 INVERCAP
Pensionissste 100 0.89 -0.11 'NE%FESA 56
Comision promedio 196 106 -0.46 B
Diferencia entre maximo y minimo 1797 281 -0.84 4
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