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Los Activos invertidos por las Siefores representan el 12.1% del PIB 

Ac4vos	
  Administrados	
  por	
  las	
  Siefores	
  	
  (Millones	
  de	
  Pesos)	
  

Cifras  en millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012. 

Las recursos administrados por las Siefores ascienden a $1,808,613 
millones de pesos, estos recursos crecen aceleradamente y proveen 
financiamiento, entre otras cosas, a proyectos de infraestructura. 



Las Siefores han financiado directamente el desarrollo de 
infraestructura a través de un amplio conjunto de vehículos 
financieros. 
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Deuda e instrumentos de Renta Variable 
 
  Deuda: Enfocada a solventar necesidades financieras 

de medianas y grandes empresas. Deben cumplir con 
una calificación crediticia mínima. 

  Renta Variable: Internacional y nacional. De empresas 
que cotizan en bolsa en el sector infraestructura. 
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INSTRUMENTOS PARA FINANCIAR INFRAESTRUCTURA AFORES 

Fideicomisos de Inversión en Bienes 
Raíces (FIBRAs) 
 
  Es el vehículo especializado en financiamiento de 

infraestructura y vivienda que cotizan en bolsa, poseen 
características fiscales y de dividendos especiales.  
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Certificados de Capital de Desarrollo 
(CKDs) 
 
  Permite financiar a pequeñas empresa en cualquier 

sector económico y con proyectos de infraestructura 
EN MÉXICO. 

  Incluye Public-private-partnerships (PPP) mediante 
concesiones contratos de  gestión y arrendamientos. 
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Tanto el desarrollo de mercados como el financiamiento a 
infraestructura que proveen los ahorros pensionarios contribuyen al 
desarrollo económico del País… 
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… generando además fuentes de empleo, demanda de tecnología, 
servicios profesionales y proporcionando beneficios indirectos a los 
trabajadores 

Además, las inversiones en infraestructura generan importantes beneficios directos 

Escala y Horizonte 
 
Diversificación 
de la cartera 
 

•  Este tipo de inversiones conjuga objetivos de inversión a 
largo plazo y a gran escala, compatibles con los de las Afores. 

•  Las inversiones en infraestructura tienen baja correlación con 
otras clases de activos financieros. 

Flujos de efectivo 

Protección  
inflacionaria 

Adecuados en 
épocas de desarrollo 
económico 

•  Después de un retraso previsto en amortizaciones, estas 
inversiones proporcionan un flujo constante de efectivo. 

•  Las inversiones en infraestructura tienen una protección 
natural ante fenómenos inflacionarios no previstos. 

•  En contraste con otros valores de largo plazo, los 
rendimientos de estas inversiones se ajustan a variables 
financieras en  épocas de crecimiento económico. 
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Lo anterior permite a las Afores considerar inversiones en 
infraestructura y bienes raíces como alternativas importantes 
en sus estrategias de colocación de activos. 
1.1 INSTRUMENTOS DE DEUDA 1
A través de la deuda privada local, las Afores financian al 
sector de Infraestructura con $156,711 mdp, lo cual 
representa el 19.64% del total en circulación. 
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(Financiamiento a Empresas Bursátiles) 

Compañías Internacionales listadas en 
varios Mercados de Valores 

   Estas compañías deben pertenecer a 
algún Índice accionario. 

Compañías Mexicanas listadas en el 
Mercado de Valores Nacional especializadas: 

  Constructores u operadores en materia de 
Infraestructura, por ejemplo: IDEAL, ICA, 
OHL, PINFRA. 

Otra forma de financiamiento de las SIEFORES al sector de 
infraestructura es a través de través de algunas empresas que 
cotizan en Bolsa.  

  Los desarrolladores como las FIBRAs son 
un ejemplo típico. 
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  Desarrolladores, por ejemplo HOMEX, 
ARA, URBI, GEO, HOGAR, SARE.  

La inversión total en este tipo de empresas 
locales, asciende a  $14,330 mdp  

Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2012. Fuente: CONSAR. 

SECTOR DE INFRAESTRUCTURA LOCAL financiado a través de empresas  Bursátiles 

1.2 INSTRUMENTOS DE RENTA VARIABLE 1
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A través de las inversiones en Fideicomisos de Inversión en 
Bienes Raíces, las Afores han financiado al sector de 
Infraestructura con $6,111 millones de pesos 

Las FIBRAs son acciones en donde parte de los bienes 
del fideicomiso y el 95% de los ingresos anuales son 
distribuidos entre los tenedores de las acciones, al 
igual que una empresa. 
 
Aquellos que compran una acción de esta compañía, 
adquieren los derechos de los flujos generados por 
distintos bienes raíces.  

México se convirtió en el primer país latinoamericano 
en listar un Fideicomiso de Inversión en Bienes 
Raíces, FIBRA UNO, en su Bolsa de Valores. 

Las Siefores participan con el 27.2% del Total en circulación. 

Cifras en millones de pesos al cierre de Agosto de 2012. 

22,456 

6,111 

Con el fin de tener un mercado nacional de FIBRAS, será necesario armonizar los 
impuestos sobre propiedades en los Estados. 

Fideicomisos de Inversión en Bienes Raíces de México 2  
(FIBRAs) 
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A través de los Certificados de Capital de Desarrollo (CKDs), las Siefores 
financian el sector infraestructura y algunos otros proyectos con 
$52,452 mdp a través de 24 emisiones.  

Others 

- Este tipo de 
vehículo financiero 
se creó 
recientemente y 
creció de manera 
rápida. El primer 
tipo de CKD fue 
emitido en Agosto 
de 2007. 

Cifras en millones de pesos al 03 de septiembre de 2012. 

- Del monto 
invertido se ha 
destinado más 
del 75% a 
infraestructura 
y vivienda. 

Certificados de Capital de Desarrollo (CKDs) 3

Tan solo durante 
2012 se han colocado 
seis CKDs que 
representan una 
inversión por 9,183 
millones de pesos 

Con llamada de capital 



Las SIEFOREs financian con $229,604 millones de pesos a empresas 
mexicanas de distintos tamaños pertenecientes a distintos sectores 
de la actividad económica. 

Deuda 
$156,711 

mdp 

Renta Variable 
$14,330  

mdp 

CKDs + FIBRAs  
(Estructurados) 
$58,563 

mdp 

Financiamiento a Infraestrustura a través de distintas clases de activos 

TOTAL EN INFRAESTRUCTURA = $229,604 mdp 

El aprovechamiento del 
régimen de Inversión 
ha beneficiado a 
empresas nacionales 
de distintos tamaños 

9 Cifras en millones de pesos, al cierre de Agosto de 2012. 



FUENTE: CONSAR-VICEPRESIDENCIA FINANCIERA, IXE y VALMER. 
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Al monto anterior habría que agregar el financiamiento indirecto, ya que el 
financiamiento al propio Gobierno Federal (58% de la cartera) también es 
potencialmente empleado como financiamiento a infraestructura. 

Gubernamental Privados 
Nacionales 

Deuda 
Internacional 

RV Internacional 

Cifras al cierre de Agosto del 2012. 

Estructurados 

3.1% 

RV Nacional 
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7.8% 
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En algunos sistemas experimentados como el Chileno, se 
observan porcentajes de inversión en Infraestructura 
significativamente mayores. 

*\Fuente: Reporte BBVA Research publicado el 04 de mayo de 2011  

Los fondos de pensiones mantienen importantes 
volúmenes de recursos invertidos en infraestructura 
 
La principal forma de inversión, la indirecta, es 
inversión realizada en acciones y bonos de 
empresas relacionadas con la infraestructura 

5.34% del PIB* 

6.54% del PIB* 

La inversión directa a través de bonos de 
infraestructura y fondos de inversión en proyectos 
de infraestructura es menor  

1.2% del PIB* 

En México, las inversiones en infraestructura por parte de las SIEFORES 
representa el 1.54% del PIB y el 12.70% de los recursos totales 

La decisión final de invertir en infraestructura corresponde a los Fondos de 
Pensiones, esta debe ser el resultado de un análisis riguroso de la administración 
óptima del portafolio y la relevancia de su obligación fiduciaria. 
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Las SIEFORES cuentan con una capacidad superior a los 
410,000 millones de pesos para invertir en proyectos de 
infraestructura 

$ 248,268 mdp Estructurados 

Renta Variable $ 161,909 mdp 

Deuda Sin restricción 

CAPACIDAD DISPONIBLE 

= 
Mayor a $410, 000  

millones de pesos  
y hasta $1,808,613 

millones de pesos  

Los recursos de las Afores representan una fuente creciente 
de capital para financiar proyectos locales y de infraestructura. 
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  Valuación 
  Desarrollo del proyecto 
  Fenómenos naturales y catástrofes 
  Costos de mantenimiento 
  Riesgos políticos 
  Incertidumbre legal sobre derechos 
  Regulación de precios 
  Aforos e ingresos  
  Obsolescencia 

En lo que respecta al SAR, en los últimos años se han 
dado avances en materia de la apertura al régimen de 
inversión para permitir el aprovechamiento de 
inversiones en infraestructura 

Para 2012, el Gobierno Federal estableció como meta una 
inversión para el desarrollo de la infraestructura de $699.4 
miles de millones de pesos (4.6% del PIB). 

Al participar en proyectos de infraestructura las 
Administradoras enfrentan desafíos de diversa 
naturaleza, entre los que cabe destacar: 
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