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Antecedentes.- Estructura económica

En marzo se observó un cambio radical en las perspectivas económicas
ante los choques de oferta y demanda, con duración incierta, derivados de
las medidas de contención del COVID-19. Es probable que México, al igual
que otros países, tenga en el transcurso de mayo un colapso del sistema de
salud.

México es una economía
grande, abierta, orientada a la
manufactura de exportación,
con un muy amplio sector
informal y de grandes
contrastes. Cuenta con 4.8
millones de empresas y 55.7
millones de personas
ocupadas.

Entre 2010-18 los estados que
más crecieron fueron aquellos
vinculados a la expansión del
sector turismo, o con la
actividad exportadora ubicados
en la región centro y norte del
país.
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Tipo de unidad 

económica 

empleadora

Posición en la ocupación y condición de informalidad

Total

Trabajadores subordinados y remunerados

Empleadores
Trabajadores por 

cuenta propia

Trabajadores no 

remunerados

Subtotal por

perspectiva

de la unidad

económica

y/o laboralAsalariados
Con percepciones no 

salariales

Informal Formal Informal Formal Informal Formal Informal Formal Informal Formal Informal Formal

Subtotal 15,182,.1 20,688.7 1,878.2 223.0 1,045.7 1,628.1 10,681.7 1,829.4 2,526.5 31,314.2 24,369.2

Total 35,870.8 2,101.2 2,673.8 12,511.1 2,526.5 55,683.5

Fuente: INEGI. Encuesta Nacional de Ocupación y Empleo. Informalidad laboral. Matriz
Hussmanns.

Población Ocupada Clasificada bajo el Esquema de la Matriz Hussmanns
Cuarto Trimestre 2019
Total Nacional (miles)
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Antecedentes.- Empleo

La participación en el PIB de la economía informal es del 22.5% (2018),
aunque emplea al 56% de la PEA.

Sus salarios tienden a ser bajos en comparación con el salario mínimo y no
tienen acceso a los beneficios de seguridad social.

El 76% de los trabajadores de la Generación SAR-IMSS no acumularán el
número mínimo de semanas cotizadas durante su vida laboral activa al llegar a
la edad de retiro, debido al tamaño del sector informal del mercado laboral y
la alta movilidad de los trabajadores entre los sectores formal e informal.

Estos trabajadores no podrán aspirar a una pensión y sólo podrán retirar en
una sola exhibición la totalidad de sus ahorros.
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Impacto de la crisis

A nivel internacional:
• Colapso crediticio y de liquidez. Basado en muestra de 40,000 empresas

no financieras en 26 economías, el BIS estima que si los ingresos de 2020
caen en un 25%, en ausencia de rollovers, el servicio de la deuda y los
gastos operativos excederán las reservas e ingresos en más de la mitad
de empresas de la muestra.

• Caída estimada del PIB mundial de aproximadamente 3% (con
perspectiva a la baja). Sin estímulos fiscales se estimaría en el doble
(FMI). Caída en LAM -5.6%.

• Pérdida de empleos sin precedentes (33.5 M solicitudes por desempleo
EE.UU.)

• Respuesta de política económica más rápida y contundente vs crisis de
2008-09.

México:
• Las expectativas de crecimiento económico se han deteriorado de

manera acelerada y con una perspectiva negativa, se espera que la
economía se contraiga en promedio -7.27% (encuesta Banxico), desde -
3.99% en la encuesta previa. Amplia dispersión (mínimo en -12.0% y el
máximo en -3.6%).

• Pérdida de .7 a 1.2 millones de empleos formales.
• Expectativas cierre año TC: 23.05; inflación: 2.90%; Tasa referencia: 5.0%

(encuesta Banxico).

En el mes de marzo, particularmente en la 2a quincena del mes, tuvo
lugar un colapso de los mercados financieros en México y el mundo no
visto desde la crisis de 2008-2009.
En abril se observó cierta recuperación en el mercado bursátil, en línea
con la tendencia a nivel internacional. En mayo el mercado petrolero
comenzó a estabilizarse.
Mayor demanda de efectivo: +13.6% anual base monetaria abril; salida
de Inv. Ext. En valores gubernamentales $207 MMDP; Caída anual en
emisiones deuda -51% (marzo).



Fuente: The SAI Report: April 2020.

Colapso de los mercados financieros en marzo (2 marzo – 2 abril)

Ref orzar los mecanismos de t ransmisión para 

prof undizar la cr isis: choques simultáneos de oferta y demanda
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costo de las
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importaciones
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sobre las
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Presiones 
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sobre ciertos 
bienes

Menor consumo

Menor crecimiento 

de los estados que 
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Mayor desempleo

Menor recaudación

Aumento del 

riesgo y de la 
volatilidad

Depreciación del
peso

Salida de capitales

Presión
inflacionaria

Reasignación

del

presupuesto
público

Gasto público
limitado

Impacto
político

Impacto
social

Fuente: Panorama económico de México. Evaluación de la crisis del Covid-19. De la Calle, Madrazo, Mancera, abril 8, 2020.
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EL SAR
en números

c i f ras al c ierre d e abri l d e 2 0 2 0

L a s  A F O R E a d m i n i s t r a n   
R E C U R S O S por:

4 , 0 5 5 , 33 2
Mil lones d e p e s o s

E n  los ú l t imos 10 años, los 
A C T I V O S A D M I N I S T R A D O S

p or las S I E F O R E h a n crec id o
e n p ro m e d i o

14.73
a n u a l

L o s A C T I V O S I N V E R T I D O S p or
las S I E F O R E representan:

16.8%
del P I B

L o s A C T I V O S N E T O S D E
L A S  S I E F O R E representan:

2 9 . 6 3 %
d e l ahorro   

interno

B a n c o s   
S I E F O R E S
F o n d o s  d e invers ión
B a n c a  d e desarrollo  
As egur ado r a s   
C a s a s  d e  bols a   
S o f o m e s F .R
Ot r as

49.94%
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13.10%

10.76%

L o s A C T I V O S A D M I N I S T R A D O S p or
las A F O R E  se  u b i c a n  e n  s e g u n d o   
l u ga r del s i s t e m a fi n a n c i e ro c o n el  

18.64% d e la part ic ipación total.

0.28% 0 . 00%

6.42% 0.85%

*Bancos m e d i d o s e n A ct i vos Totales, el resto m e d i d o s e n A ct i vos Netos.   

D a t o s al cierre d e sept i embre d e 2018

L a P L U S V A L Í A A C U M U L A D A del cierre d e   
2 0 0 8 al cierre d e abri l d e 2020 a s c i e n d e a:

1,669,443
mdp

que representan

41.05%
de los activos  
administrados

11.01% 5.27%
n o m i n a l real

L a s S I E F O R E S B á s i ca s m o st ra ro n e n   
p ro m e d i o u n re n d im i ento d e 7.25%  
e n los ú l t imos  36 meses .

%
E l ren d i mi ent o histórico del s i s t e m a
d e 1997 al cierre d e abril d e 2 0 2 0 fue
de:



4.71%

17.96%

0 . 4 6 %

2 . 09%

15.99%

51.67%

G u b e r n a m e n t a l

Evolución en la C o m p o s i c i ó n d e las
C ar tera s d e las S I E F O R E al cierre

de abril de 2020 .
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F I B R A S

D e u d a I n t erna c iona l

abri l

2020

1.03%
D e u d a P r iv a d a

L a s  S I E F O R E  h a n  invert ido e n   
fi n a n c i a m i e n t o  al S E C T O R E N E R G Í A .

1 0 0 , 4 4 7
Millones d e p e s o s

1.83%
del  total d i spon ib le

L a s  A F O R E  fi n a n c i a n  a  través d e   
I n st ru m e nto s d e D e u d a P r i va d a y  
E st r u c t u rad o s  al S E C T O R   
I N F R A E S T R U C T U R A con:

4 0 5 , 3 8 6
Millones d e p e s o s

L a s A F O R E m a n t i e n e n u n a
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1,260,311
Millones d e p e s o s

S e  h a n  p o d i d o  g e n e r a r  R E N D I M I E N T O S   
N E T O S D E C O M I S I O N E S a c u m u l a d o s por   
m á s de:

1,921
mil mdp

41.05%
del  sa ldo del
s i s tema=

EL SAR

3.6%

17.1%

29.0%

32.4%

16.5% 1.4%

en números
c i f ras al c ierre d e abri l d e 2 0 2 0



Part i c ip ac ió n d e las A F O R E e n F I B R A s .

C K D s  +  F I B R A s (Est r uct urados)

$ 3 5 6 , 7 4 8 m d p

91,173
Millones depesos

2 2 , 9 2 7
Millones depesos

C K D s

O P I s

F I B R A s

33.1%
del total  
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L a s A F O R E fi n a n c i a n al S E C T O R   
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4 5 , 7 5 3
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EL SAR

E l S i s t e m a d e Ahorro p ara el Retiro  
t iene registradas:

6 6 . 7 Millones de Cuentas

205,718
Millones de pesos

E l p lazo p ro m e d i o p o n d e ra d o d e las  
invers iones es de:

3 , 1 8 8 d í a s = 8 . 7 a ñ o s

lo c u a l es c o n g r u e n t e c o n s u objet ivo  
d e  la rgo p lazo

en números
c i f ras al c ierre d e abri l d e 2 0 2 0
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Conclusiones

• La Generación AFORE, 53% de las cuentas totales, son los ahorradores
que empezaron a cotizar a partir de 1 de julio de 1997, 20.5 millones
pertenecen al segmento de los Millennials (igual o menor a 33 años), lo
que representa 36% del total de cuentas en el Sistema.

• los 11 hallazgos más relevantes de la encuesta son:
1. El 88% de los Millennials dice conocer qué es una AFORE.
2. Al igual que otros segmentos de la población, los Millennials ven el 

ahorro predominantemente como un mecanismo para enfrentar una 
emergencia o adquirir un bien inmueble. Solo 1 de 5 lo ubica como un 
mecanismo para mejorar su retiro.

3. El 64% de los encuestados NO acostumbra a llevar algún tipo de registro 
de sus ingresos y gastos.

4. La mitad de los Millennials tiene preferencia por emprender y trabajar 
por su cuenta, el resto trabajar para una empresa.

5. En la misma línea, el 53% de los entrevistados prefiere contar con 
prestaciones aunque ello suponga sacrificar un poco de su sueldo, 
mientras que el 40% dice preferir mayor sueldo líquido a pesar de 
sacrificar sus prestaciones.

6. El 57% del total de entrevistados consideró a las AFORE como una 
prestación importante.

7. No obstante ello, para el 83% de los encuestados contar con la 
posibilidad de jubilarse y recibir una pensión resulta muy importante.

8. Por lo mismo, al 74% de los encuestados que no tienen AFORE les 
gustaría contar con una.

9. Los Millennials, al igual que otros segmentos de la población, desearían 
retirarse antes de cumplir los 65 años. La expectativa de vida de esta 
generación será mucho mayor que la de sus padres.

10. 7 de cada 10 M consideran insuficiente obtener una pensión de 1/3 
parte de su sueldo actual (tasa de reemplazo esperada).

11. 66% muestra cierto grado de conciencia de que el ahorro que 
acumulen en su AFORE será insuficiente para mantenerse en el retiro.
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Conclusiones

Diversos resultados arrojados por la encuesta son consistentes con las 
opiniones de los demás segmentos de la sociedad mexicana:

Manifiestan interés por tener una AFORE, destacando como elemento 
de interés las ganancias y/o rendimientos que éstas ofrecen.

Si bien existe interés por parte de los Millennials para jubilarse, su 
previsión del futuro no se ve reflejada en acciones concretas.

Esta generación declara que la edad para pensionarse debe ser entre 
60 y 64 años de edad, lo cual revela que no están considerando que la 
esperanza de vida para su generación aumentará considerablemente.

Dicha generación está consciente que el ahorro debe iniciar a edades 
más tempranas, aunque el ahorro de largo plazo no es parte de sus 
prioridades.

Los hallazgos diferenciadores con respecto a otras generaciones, son:

Esta generación está más sensibilizada sobre el tema del retiro, pues 
sabe lo que es una AFORE y que las tasas de reemplazo proyectadas 
(30% de su sueldo) no serán suficientes para mantenerse en la vejez.
Esta población reconoce que requiere ayuda para realizar ahorro 
voluntario, por lo que prefieren que su AFORE les recuerde a través de 
notificaciones recurrentes.
La generación Millennial no está viendo a sus hijos como una opción 
de ayuda en la vejez, a diferencia de sus padres.
Si bien esta generación observa cierta mejoría en materia de 
educación financiera vs las anteriores, la mitad de los encuestados 
mostró brechas relevantes de conocimiento sobre conceptos básicos 
de tasas de interés, inversión y aversión al riesgo.
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