RENTABILIDAD DE LOS FONDOS DE PENSIONES

La recaudacion de cotizaciones previ-
sionales, correspondiente al mes de no-
viembre del presente afio, fue de
US$39.24 millones, aumentando en
5.83% con respecto a la de noviembre
del ano 2007.

La recaudacion promedio de los ulti-
mos doce meses ascendidé a US$38.47
millones, la recaudacidon acumulada
desde el inicio de operaciones del Siste-
ma de Ahorro para Pensiones, al mes
de noviembre del afio en curso, ascien-
de a US$3,335.93 millones.

Adicionalmente, los Fondos de Pensio-
nes recibieron en el referido mes,
US$1.98 millones de capitales comple-
mentarios de parte de las sociedades
de seguro, con las cuales las AFP han
suscrito contratos de seguro de invali-
dez y sobrevivencia, a favor de sus res-
pectivos afiliados.

En este mismo periodo, los Fondos de
Pensiones pagaron prestaciones a be-
neficiarios y pensionados del sistema,
por US$9.06 millones.

Adicionalmente, las AFP recibieron
US$5.33 millones de Certificados de Tras-
paso (CT) y US$2.06 millones de Certifi-
cados de Traspaso Complementarios
(CTC). El numero de Certificados de
Traspasos entregados por los Institutos
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Previsionales fue de 361; de éstos, 60
fueron emitidos por el INPEP, por un
monto de US$1.35 millones y 301 por el
ISSS, por un monto de US$3.98 millones;
27 de estos certificados sirvié para finan-
ciar pensiones de invalidez, 71 de sobre-
vivencia y 263 de vejez. En cuanto a los
CTC, 13 fueron emitidos por el INPEP, por
un monto de US$734 mil y 21 los emitid
por el ISSS, por un valor total de US$1.33
millones.

Al contabilizar todos estos movimientos
de recursos, los activos de los Fondos de
Pensiones ascendieron a US$4,525.11 mi-
llones al mes de noviembre; US$4,498.10
millones de éstos conforman el patrimo-
nio de los Fondos.

El patrimonio de los Fondos, al mes de
noviembre, estaba conformado de la
siguiente manera: 99.30% pertenecian a
cotizaciones obligatorias, 0.36% eran
cotizaciones voluntarias, 0.06% eran coti-
zaciones pendientes de acreditar y
0.27% eran rezagos (recursos que no han
podido ser identificados hasta este mo-
mento, debido a la deficiente calidad
de la informacién enviada en las plani-
llas previsionales, que de alguna mane-
ra impide la identificacion de sus res-
pectivos propietarios).
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En el mes de noviembre el portafolio de
inversion aumento US$39.55 millones a va-
lor nominal, en relacion con la cifra regis-
trada un mes antes. La cartera valorizada
de los Fondos de Pensiones fue de
US$4,474.92 millones.

La composicion de la cartera valorizada
de inversiones de los Fondos de Pensiones,
al mes en contexto, fue la siguiente: titulos
de la Direccion General de Tesoreria del
Ministerio de Hacienda (DGT), 23.14%; obli-
gaciones del FSV, 6.28%; papeles de deu-
da emitidos por los bancos nacionales,
18.09%; pertenecientes al Fondo de Emer-
gencia del Café, 0.52%; valores emitidos
por el Banco Central de Reserva de El Sal-
vador, 5.30%; los Certificados de Traspaso
(C7) y los Certificados de Inversidon Previsio-
nal (CIP), 41.75%; titulos emitidos por Orga-
nismos Financieros de Desarrollo, 3.12%;
adicionalmente, existe una pequefa inver-
sion en valores extranjeros, que asciende al
0.55% de la cartera total de los Fondos; asi
como un 0.82% de la cartera esta invertida
en obligaciones emitidas por sociedades
nacionales y 0.33% en papeles bursatiles
del Banco Multisectorial de Inversiones.

Vale la pena destacar que el 99.9998% de
la cartera sigue invertida en titulos de renta
fija y solo el 0.0002% corresponden a titulos
de participacion (acciones).

La rentabilidad nominal de los dltimos do-
ce meses por Fondo de Pensiones, del per-
iodo de noviembre 2007 a noviembre 2008,
fue la siguiente: el Fondo de Pensiones AFP
Confia, 3.27%, Fondo de Pensiones AFP
Crecer, 2.96%. El promedio ponderado de
la rentabilidad nominal de los dltimos doce
meses para todos los Fondos, fue de 3.13%.

Puede observarse que la rentabilidad no-
minal promedio de los ultimos doce meses,
disminuy6 136 puntos basicos respecto a la
del periodo octubre de 2007 a octubre de
2008, influenciado por el impacto de la cri-
sis financiera mundial en los mercados na-
cionales e internacionales, que propicio
una baja en los precios de los Eurobonos
de El Salvador. Por otro lado, las tasas de
interés de referencia para el pago de los
rendimientos de los instrumentos de deu-
da, siguen su tendencia al alza. Respecto
a los resultados antes sefialado, dada la
naturaleza de los Fondos de Pensiones lo
importante es la rentabilidad a largo plazo
de éstos, lo cual, en los ultimos 36 meses
en promedio fue de 5.43%

Ninguno de los Fondos de Pensiones re-
porté un rendimiento superior a la rentabili-
dad de referencia para la constitucion de
la Reserva de Fluctuacion de Rentabili-
dad, que fue de 6.13%; ni inferior a la ren-
tabilidad minima, equivalente a 0.13%.
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