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A pesar de la economía débil y el alto desempleo

Activos de las afores aumentaron 
18% al cierre del 2020: Moody´s

Santiago Nolasco
valores@eleconomista.mx

Los activos bajo administración de las 
Administradoras de Fondo para el Re-
tiro (afores) aumentaron 18% anual al 
cierre del 2020; además, de que la ta-
sa de crecimiento anual compuesta del 
Sistema de Ahorro para el Retiro fue de 
13% en los últimos cinco años, explicó 
la agencia calificadora Moody´s.

“Las carteras de inversión se recupe-
raron a manera de cerrar el año con un 
crecimiento de 18% en los activos bajo 
administración, a pesar de la débil acti-
vidad económica y el alto desempleo”, 
ahondó mediante un reporte.

Moody´s detalló que este incremen-
to en los activos se debió a la recupe-
ración de los mercados financieros, las 
ganancias de valuación y a la dinámica 
demográfica.

Detalló que los activos bajo admi-
nistración sumó 4.7 billones de pesos 
a fines de 2020, que representa 20.4% 
del PIB en comparación con 16.3% del 
2019. Sin embargo, parte el aumento de 
4.1 puntos porcentuales es atribuible a 
la contracción de 8.5% que registró la 
economía mexicana en el 2020.

La calificadora espera que las afores 

disminuyan gradualmente la concen-
tración en bonos del gobierno mexica-
no como consecuencia de este aumen-
to en los activos. 

“La deuda del gobierno mexicano re-
presentó 50.5% de los activos bajo ad-
ministración a diciembre del 2020, que 
representa una disminución de cuatro 
puntos porcentuales en comparación 
con el 2019. La disminución en la deu-
da del gobierno contrasta con el incre-
mento en foreign equity que alcanzó un 
máximo de 21% frente a 13% de un año 
antes”, analizó Moody´s.

Actualmente en el sistema operan 10 administradoras de 
fondos para el retiro. foto: cuartoscuro

Este aumento fue probablemente el 
resultado de asignaciones estratégicas 
en las carteras para capitalizar los pre-
cios infravalorados, de oportunidades 
en medio de la volatilidad que presen-
taron las acciones durante la pande-
mia y la diversificación entre las clases 
de activos.

Sin embargo, la agencia calificado-
ra prevé que para el 2021 el crecimien-
to del sector será “más lento” porque el 
bajo nivel de la tasa de interés del Ban-
co de México, presenta un desafío en el 
mediano plazo.

Retiros parciales con “poca 
presión”
Por su parte, en los retiros parciales por 
desempleo Moody´s estima poca pre-
sión a diferencia del año pasado cuan-
do éstos superaron los 20,000 millones 
de pesos al cierre del 2020, según cifras 
de la Comisión Nacional del Sistema del 
Ahorro para Retiro (Consar).

“El incremento del desempleo ge-
nera pagos manejables, pero continúa 
siendo esencial una recuperación eco-
nómica para el crecimiento de los acti-
vos. Todavía es factible ver mayor vola-
tilidad generada por la pandemia, pero 
esperamos ver poca presión en los re-
tiros por desempleo”, refiere Moody´s.

En este sentido, las salidas de capi-
tal de las cuentas de ahorro aumenta-
ron bruscamente en la primera mitad 
del 2020 —como clara consecuencia 
de los despidos que hubo por la pande-
mia— y hasta octubre se empezó a no-
tar una desaceleración en las solicitu-
des de retiro.

Disminución de comisiones
Moody´s aclara que la disminución de 
las comisiones en las afores, previstas 
a partir del 2022,  no debería debilitar 
significativamente los márgenes da-
do el sólido crecimiento en activos. Asi, 
proyecta ver aún “utilidades sólidas”.

Remarca que después de más de 12 
años de ver reducciones consecutivas 
en las comisiones cobradas como por-
centaje de los activos bajo administra-
ción, la industria todavía muestra un 
“sólido crecimiento de ingresos y már-
genes de utilidad antes de impuestos”.

4.7
billones 
de pesos 
sumaron los activos 
bajo administración 
de las afores al cierre 
del 2020.

20.4
por ciento
del PIB mexicano 
representan las 
afores.

La calificado-
ra argumentó 
que este incre-
mento en los ac-
tivos es gracias 
a la recupera-
ción que han lo-
grado los merca-
dos financieros, 
las ganancias 
de valuación y 
a la dinámica 
demográfica.
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ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO 
DEL 1 DE 

(Cifras en miles de pesos)
(Cifras en miles de pesos)

A C T I V O 

 223.1 

DISPONIBILIDADES 

 

CARTERA DE CRÉDITO VIGENTE 
Créditos de consumo 
     Otros créditos de consumo 

CARTERA DE CRÉDITO   
Créditos de consumo 
     Otros créditos de consumo 

CARTERA DE CRÉDITO 
(-) Menos: 

ESTIMACIÓN PREVENTIVA PARA RIESGOS 
CREDITICIOS 

TOTAL CARTERA DE CRÉDITO (NETO) 

OTRAS CUENTAS POR COBRAR (NETO) 

BIENES ADJUDICADOS (NETO) 

PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO (NETO) 

OTROS ACTIVOS 
Cargos diferidos, pagos anticipados e intangibles 

TOTAL ACTIVO 

 P A S I V O   Y   P A T R I M O N I O   C O N T A B L E

CAPTACIÓN TRADICIONAL 
Títulos de crédito emitidos 

PRÉSTAMOS BANCARIOS Y DE OTROS ORGANISMOS 

 

DERIVADOS 

OTRAS CUENTAS POR PAGAR 
Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 

CRÉDITOS DIFERIDOS Y COBROS ANTICIPADOS 

TOTAL PASIVO 

PATRIMONIO CONTABLE 
PATRIMONIO CONTRIBUIDO 

Aportaciones del Gobierno Federal 

PATRIMONIO GANADO 
Resultado por valuación de instrumentos de cobertura de 

Resultado por tenencia de activos no monetarios 
Resultado neto 

TOTAL PATRIMONIO CONTABLE

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO CONTABLE 

CUENTAS DE ORDEN
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Pasivos contingentes         
Colaterales recibidos y vendidos por la entidad 
Intereses devengados no cobrados derivados de cartera de crédito vencida  
Otras cuentas de registro             

Ingresos por intereses 

Gastos por intereses 

MARGEN FINANCIERO   

Estimación preventiva para 
riesgos crediticios 

MARGEN FINANCIERO AJUSTADO POR 
RIESGOS CREDITICIOS 

Comisiones y tarifas pagadas 

Otros ingresos (egresos) de operación 

Gastos de administración y promoción 

RESULTADO DE LA OPERACIÓN 

RESULTADO NETO 
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