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INTRODUCCION

En diferentes partes del mundo la Seguridad Social ha representado un
foco importante de atencidén para los gobiernos, quienes por
diferentes medios han tratado de encontrar la mejor solucidn,
buscando la equidad en la distribucidén de recursos, para que una
persona al llegar al final de su vida econémicamente activa logre
mantener su nivel de vida. Otro aspecto importante de la seguridad
social es que puede contribuir al desarrollo econémico de los paises
aportando recursos a largo plazo, permitiendo el financiamiento de
proyectos de infraestructura o de gran embergadura,

Se cree que el llegar a la tercera edad significa que las necesidades
de ingresos disminuyen porque los integrantes de una familia se han
independizado, originando una disminucién considerable del gasto
familiar, sin embargo, se incrementan otro tipo de gastos que bien
pueden ser de origen médico, desarrollo del ocio, etc. Por lo antes
mencionado podemos concluir o afirmar que los gastos familiares en la
tercera edad disminuyen, es cuestionable.

Es muy probable que las personas que llegan a la tercera edad tengan
la necesidad de afrontar el costo de su vida por ellas mismas,
descubriendo que el poder adquisitivo de su jubilacidn otorgado por
medio de los sistemas tradicionales de sequridad social en paises
desarrollados sobre todo en America Latina, se ha deteriorado; el
impacto de la inflacién, ha dado como resultado el deterioro de los
salarios, originando asi el no poder mantener ni siquiera el nivel de
vida laboral.

El llegar a la edad del retiro no supondria problema alguno, si la
totalidad de los individuos que se retirdn contardn con los recursos
necesarios para afrontar los gastos de vivir sin trabajar. La
realidad es que son pocos los trabajadores que ahorran a lo largo de
su vida activa, ya que la gran mayorfa solo puede solventar los
gastos familiares con su salario, por lo que el ahorro es minimo o
nulo; por otra parte, las altas tasas de inflacién en la década
pasada provocaron que los mercados financieros ofrecieran tasas de
intereses reales negativas que desincentivarén el ahorro y
estimulardn el consumo.

Es muy importante reconocer que por un lado a los trabajadores no se
les ha fomentado el hébito del ahorro, (que sea destinado Gnicamente
a solventar el costo de su vida, una vez que el trabajador ha llegado
al momento de su retiro laboral), y por otro lado no ha existido un
sistema eficiente en el manejo de los recursos de fondos de
jubilacién; ademds las crisis econémicas por las que atravesd México
en las diltimas décadas, provocardn que no existiera un estimulo en el
ahorro interno del pais, frenando un crecimiento econdmico, faltando
recursos monetarios para financiar proyectos de largo plazo; asi es
que el trabajador estard desamparado al momento de su retiro va que
no podrd mantener su nivel de vida.
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Si el sistema de pensiones tiene como finalidad que una persona que
deja de trabajar y se retira, pueda mantener el nivel de vida que
habia alcanzado al final de su vida laboral; esto no se cumple en
nuestro pais. Es asi que nace la inquietud en la realizacidn de este
trabajo. En estos tiempos de cambio estructurales y reformas que
buscan hacer de México un pais competitivo a nivel internacional,
surge también la necesidad de buscar nuevos esquemas de ahorro y de
financiamiento que permita a la poblacidén, vivir la etapa de la
tercera edad de una manera mds digna y tranquila.

Este trabajo tiene como objetivo el estudiar diferentes sistemas de
pensiones, con el propésito de analizar aquel que permita mantener el
nivel de vida de la poblacién al llegar el momento de su retiro y a
su vez distinguir si el sigtema de capitalizacién individual
complementario a nuestro sistema de reparto cumple con los
requerimientos que demanda la seguridad social.

Se analiza el funcionamiento de tres esquemas diferentes: Sistema
Universal, que es el caso de E.U,A.; el Sistema de Capitalizacién,
con el ejemplo chileno, pais revolucionario de 1los sistemas
tradicionales de jubilacién; y el Sistema de Reparto, en donde
encontramos a México.

Una vez analizados los beneficios y problemas que presentan estas
alternativas, se propondrd un esquema con el cual México podria ser
mids eficiente en el manejo de sus recursos en cuanto a ‘Seguridad
Social se refiere.

Como primer paso veremos cual es el objetivo de la seguridad social y
la preocupacién por éste tema a nivel mundial, dando algunas
definiciones més representativas sobre este concepto, asi como
algunos términos en cuestién de seguros.

A continuacién haremos una descripcién del Sistema de Seguridad
Social en México, en donde se ve el desarrollo y la diversidad de
programas, que de acuerdo a las necesidades que presenta nuestra
poblacién, se han implantado, con sus diversas coberturas, limitantes
y propias caracteristicas y que todos tienen el objetive de
beneficiar a sus agremiados en un futuro de retiro. A través del
tiempo, se han considerado los problemas por los que han pasado y las
soluciones que se han planteado. Con esto se realiza un diagnéstico
de nuestro sistema de pensiones, que llegamos a encontrar varias
deficiencias muy importantes, graves y a corto plazo en donde falla
el funcionamiento del sistema de reparto,

Un segundo capitulo analizard dos ejemplos de los esquemas
internacionales, presentando su funcionamiento en la actualidad, de
manera que se rescate lo mejor de cada sistema y analizando su
posible implementacién en nuestro pais. Asi en primer lugar
presentamos a E.U.A., describiendo los antecedentes de los fondos de
pensién, como surgén y cual es su funcionamiento, haciendo notar
sobre todo el sistema de IRA's (Individual Retirement Account),
enfatizando su funcionamiento y sus beneficios.
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En segundo lugar se analiza a un pais latinoamericano: Chile, por su
cambio estructural y los beneficios que han alcanzado a través de 10
aflos de experiencia., Sus fondos de pensiones se basan en un esquema
de capitalizacién individual, se analiza el porque de su reforma y
cuales son los logros alcanzados.

Por Gltimo, se mencionan las reformas y adiciones diversas que se
decretarén en febrero de 1992 que alteran la Ley del Seguro Social,
la Ley del Impuesto sobre la Renta y la Ley del Ingtituto del Fondo
Nacicnal de Vivienda para los Trabajadores, que en base a los
articulos transitorios entraron en vigor a partir de mayo del mismo
afio, identificando sus debilidades una vez que ya se encuentra en
operacién, con el propSsito de plantear propuestas y/o alternativas
siempre con mejoras.

Para finalizar éste trabajo de investigacién se propondrd un esquema
de fondos de pensiones basado fundamentalmente bajo un esquema de
capitalizacidén individual. En éste modelo se analiza lo que habri de
suceder dentro de 30 afios si México no cambia o modifica el sistema
de ahorro para el retiro que es completamente adicional al ya existe
de reparto.
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I. EL. MARCO CONCEPTUAL

El Concepto de la Seguridad Social

El primer problema que surge al analizar la Seguridad Social es
el alcance que los distintos expertos en la materia dan al
concepto.

Un concepto mis amplio de Seguridad Social se refiere al conjunto
de programas que permiten alcanzar (o mantener) determinados
niveles de calidad de vida. Esta concepcién enmarca el concepto
general de alcanzar el bien comin. S6lo la relaci6én entre la
Seguridad Social y este objeto de bien comin hace legitima la
intervencién del Estado en la materia.

Sin pretender ser exhaustivo, la calidad de vida se asocia con
necesidades b&sicas del individuo, tales como: la educacién; la
vivienda; la salud; el empleo; el retiro; la recreacién; y el
medio ambiente.

Nuestra concepcién estd mds relacionada con este (ltimo concepto,
mds amplio, de la Seguridad Social. Por lo tanto, para los fines
del presente trabajo, entenderemos Seguridad Social como el
conjunto de programas cuya caracteristica comin es que
constituyen respuestas organizadas de la sociedad con el objeto
de hacer frente a estados de necesidades de la poblacidn, en
alguno de los aspectos seifialados anteriormente.

Los estados de necesidad resultante de una situacién de pobreza,
son aquellos derivados de carencias crdénicas de recursos
econdémicos, de educacidén, de alimentacidén, de salud, de vivienda,
de recreacidn, etc.

Los estados de necesidad relacionados con el nivel relativo de
calidad de vida son aquellos generados por carencias temporales,
producto de la ocurrencia de algln evento que afecta la fuente de
ingresos o el patrimonio de los individuos, cualquiera que sea el
nivel en que éste se encuentre, y que no se relacliona
necesariamente con el nivel de carencia crénica definido como
estado de pobreza. No debemos olvidarnos que todos los individuos
de una sociedad estén afectos a riesgos, sin importar su nivel de
riqueza. No obstante, la mayoria puede resolver los problemas
generados por las carencias resultantes de situaciones de riesgo,
ya sea en forma organizada (sequros) o individual (autoseguro,
ahorro individual). El objeto de la Seguridad Social abarca a
todos los estratos econfmicos de la sociedad,
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La Asistencia Social

La asistencia social estd enmarcada por agquellas acciones de
auxilio que la sociedad establece en beneficio de los pobres. Su
esencia es incremental-complementaria.

A menudo se cae en el error de considerar que todos los programas
de seguridad social tienen por objeto la asistencia .aocial
(redistribuir ingresos). Los estados de necesidad relacionados
con la recuperacién del nivel de calidad de vida perdido pueden
generalmente ser resueltos por los individuos directamente por la
via de seguros,

El Concepto de Previsidn

Existen pérdidas de ingreso que se pueden anticipar
perfectamente, pues obedecen a eventos cuya ocurrencia Yy
oportunidad se conocen con certeza (la vejez). Existen otras, en
que pese a conocer con certeza la ocurrencia del evento, el
momento en que éste ocurriri es desconocido para los individuos
(la muerte). También existen otras pérdidas de ingreso cuya
ocurrencia y oportunidad son sélo probables (invalidez).

El concepto de previsién tiene relacién con las medidas adoptadas
por el individuo previendo el futuro y sus eventualidades, de
manera de hacer frente a situaciones como las descritas
anteriormente, todas las cuales generaridn estados de necesidad
cuando no han sido previstas adecuadamente.

En este trabajo utilizaremoe el concepto de previsidén para
referirnos a los estados de necesidad que afectan la capacidad
generadora de sustento que se producen por dos causas: las
enfermedades o accidentes, que pueden ser transitorios o
permanentes, pudiendo conducir, en este dltimo caso, a invalidez
0 muerte; y el desgaste natural producido por la vejez.

Los Riesgos

En esta materia, entonces, los riesgos que podemos 1llamar
previsionales estdn relacionados con la pérdida de 1la
remuneracidén (suspensién de flujo) o con la generacibén de gastos
para recuperar la salud perdida (disminucién de patrimonio).

Las acciones que los individuos pueden iniciar con el objeto de
hacer frente a los distintos riesgos son: la reduccién del riesgo
por la via de medidas que disminuyan 1la probabilidad de
ocurrencia de un siniestro, como los planes de vacunacién masiva,
el uso de abrigo; o tomar medidas que no evitan la ocurrencia de
un siniestro, pero que atendan sus consecuencias por la via
compensatoria, como los seguros,
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Riesgos Individuales

S6lo para efectos de argumentacién que sigue, definiremos
como riesgos individuales todos aquellos cuyas consecuencias
afectan la calidad de vida del individuo pero no con una
fuerza tal como para dejarlo en un nivel de ingreso bajo
aquél definido como minimo necesario para la consecucitén del
objetivo social de bien comin.

Riesgos Sociales

Los riesgos sociales serdn entonces aquellos que, de ocurrir,
afectan las condiciones de vida del individuc de manera que
sus consecuencias absgolutas o relativas generan
desequilibrios sociales que influyen a la convivencia en
sociedad, y que requieren necesariamente de medidas que
aumenten el ingreso para colocar al individuo en determinado
nivel de vida necesario por la sociedad para alcanzar el
objetivo de bien comin, También se caracterizan por la
necesidad de incentivos adicionales a los propios del
individuo, para lograr que é&ste actdie para evitar los
riesgos, reducirlos o compensarlos.

Generalmente estos riesgos quedan comprendidos en:

Salud

En este campo los riesgos sociales se relacionan con las
enfermedades y sus consecuencias tanto en la salud, como
en el empleo y en el patrimonio de los individuos.

El riesgo de enfermarse lleva consigo la necesidad de
recuperar la salud y ello tiene implicaciones de costo
bastante importantes. El individuo debe hacer frente a
gastos por prestaciones ambulatorias, hospitalarias, de
medicamentos y de rehabilitacién, generados por la
respectiva enfermedad.

Invalidez, Vejez o Muerte

La invalidez, la vejez o la muerte generan igualmente la
pérdida de la remuneracién y, ademas, el retiro
definitivo del individuo de la fuerza de trabajo. Por lo
tanto, tienen consencuencias permanentes sobre el
individuo o su grupo familiar. Con el tiempo, las
causales de invalidez y vejez generan también problemas
temporales de salud, y con ello, patrimoniales.
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Cesantia

La pérdida del empleo es en esencia un problema temporal,
que no sélo obedece a facturas individuales, sino también
a problemas estructurales de la economia.

Los Seguros

Los seguros son el tipo de instrumento mids utilizados para hacer
frente a los riesgos que enfrentan los individuos. El costo de
este tipo de programas estd también directamente relacionado con
las actividades de prevencién o reduccién de las probabilidades
de ocurrencia de los riesgos.

los seguros son instrumentos por medio de los cuales un sujeto
expuesto a un determinado riesgo paga una prima a una compaiifa
especializada, que promete al asegurado reponerle el valor de lo
perdido ante la ocurrencia de un siniestro.

Seguros Individuales

Son las pdlizas que difieren entre un asegurado y otro, o
aquellos en que la péliza estd especialmente disefiada para el
riesgo particular de un individuo. A medida en que los
riesgos se hacen mas especificos, la compensacién de éstos se
hace més dificil, por lo que el costo también crece.

Seguros Colectivos

Son las pdlizas que estdn disefiadas para hacer frente al
riesgo promedic de un grupo de individuos. Este tipo de
seguros puede no reflejar el riesgo particular de ninguno de
los asegurados, perc el establecer una categorfa homogénea de
riesgo comin facilita la compensacidén de éstos entre todos
los asegurados y, por lo tanto, hace mis econdémica su
contratacién.

Seguros Sociales

Estos son aquellos que la sociedad ha estimado indispensables
para hacer frente a riesgos a los que estdn expuestos la
mayoria de los ciudadanos y cuyas consecuencias se ha
decidido socialmente prevenir por la via del establecimiento
de un segurc obligatorio. Cubren riesgos que la sociedad ha
estimado imperativo cubrir en aras del bien comin, luego de
comprobar que los individuos no adoptan individualmente las
medidas para protegerse de dichos riesgos.
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II. DESCRIPCION DEL SISTEMA DE SEGURIDAD SOCIAL EN MEXICO

Desarrollo Histérico de Ia Seguridad Social

En México, la seguridad social comienza a organizarse en forma
estructurada después de la incorporacién de un artfculo (123) en
la Constitucién de 1917 donde se consagra el poder Yy
responsabilidad de los Estados y el Gobierno Federal para regular
las relaciones laborales, y se establece que es de "utilidad
gocial...el establecimiento de cajas de seguros de invalidez, de
vida, de cesacidn involuntaria del trabajo, de accidentes y de
otros fines andlogos‘,

El afio 1929 se reformd el artfculo 123 de la Constitucién,
facultdndose inicamente al Congreso Federal para legislar en
materias de seguridad social, quitando asi un poder a los estados
que habia significado la proliferacién de legislaciébn con
caracter{sticas muy diversas. '

Inicialmente sdlo se establecen programas de alcance muy limitado
que cubririan riegos profesionales, y luego, lentamente y en
forma descoordinada, distintos grupos de presién comienzan a
obtener del Estado programas que ofrecen ademds de la cobertura
por riesgos profesionales, pensiones y, en algunos casos,
beneficios de salud, y que se financian con aportaciones de
trabajadores y empleadores. Log primeros grupos en ganar acceso a
la seguridad social son los funcionarios y empleados del gobierno
federal (1925); los militares (1926); log maestros pidblicos
(1928) y los trabajadores de petréleos (1935); ferrocarriles
(1936) y eléctricos (1941).

En 1943 se dicta una ley estableciendo los programas de pensiones
por invalidez, vejez y muerte; de salud; y de riesgos del trabajo

para los trabajadores con financiamiento tripartito
(trabajadores, empleadores y gobierno) del pais, y se crea el
Instituto Mexicano del  Seguro  Social (I.M,S.8.) para

administrarlos. Posteriormente, en 1959, se elimina la facultad
del I.M.S.S. para organizar los programas de los trabajadores de
Gobierno y se crea el Instituto de Seguridad y Servicios Sociales
de los Trabajadores del Estado (I.S.S.S.T.E.) como una nueva
entidad auténoma responsable de cumplir con este objetivo.

En el intertanto, la cobertura del I.M.S.S. se fué extendiendo y
gse incorporaron grupos de trabajadores en los sectores rurales al
mismo ritmo que se extendfa la organizacién sindical en el campo.
BEste proceso se acelerd en 1973, cuando se dicté una ley que
establecfa la cobertura obligatoria del I,M.8.8 a los

trabajadores independientes, al servicio doméstico y los pequefios
empresarios.

En 1976, se crea el Instituto de Seguridad Social para 1las
Fuerzas Armadas Mexicanas (I.8.8.F.AM.), organismo
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descentralizado responsable de los programas de seguridad social
de las Fuerzas Armadas.

Posteriormente, en 1977 se’ cred el Coordinacién General del Plan
Nacional de Zonas Deprimidas y Grupos Marginados (COPLAMAR) con
el objeto de dar atencién de salud, maternidad y mejor vivienda a
trabajadores en zonas deprimidas y grupos marginados. En 1979 se
estableci® un convenio entre COMPLAMAR y el I.M,S.8. para dar
gervicios de salud a trabajadores en zonas rurales. Sin embargo,
entre 1983 y 1988, se desmantelé gran parte de este programa
entregando las instalaciones de salud que se habian construido a
la administracién de los estados, transfieriendo funciones a
otras entidades.

Simulténeamente a la extengién en la cobertura de los programas
de seguridad social hacia distintos grupos de trabajadores, se
obsgerva durante estos afios una divergificacién en los beneficios
que se ofrecen, enfatiz&ndoge cada vez m&s las atenciones de
salud y proteccién de accidentes del trabajo, antes que los
programag de pensiones. Se observa, ademds, una tendencia hacia
la integracién de los grupos cubiertos en el I.M.S.S,, quedandoc
hoy en dfa g6lo tres grupos de trabajadores con sus propias
organizaciones de seguridad social : logs trabajadores de gobierno
{I.8.8.8.T.E. y otras entidades estatales); Fuerzas Armadas
{I.S.8.F.A.M.), y petréleo (PSSS-PEMEX).

Programas de Scguridad Social

A nivel conceptual, la "seguridad social" en México se puede
identificar con el conjunto de tres tipos diferentes de programas
organizados por el Estado para atender determinadas situaciones
de necesidad de los trabajadores y sus beneficiarios.

En primer lugar, existen los programas cuyo objetiveo es gustituir
remuneraciones cuando el trabajador enfrenta una situacién que no
puede controlar y que le significa la pérdida del ingreso que
regularmente recibia. En esta categoria encontramos los programas
de: pensiones de vejez, sobrevivencia, cesantia en edad avanzada,
invalidez por causas distintas o asociadas a accidentes de

trabajo, jubilaciones por afios de servicio y beneficios por
desempleo.

En segundo lugar, estén los programas que complementan el ingreso
de los trabajadores, ya sea en forma directa o indirecta, para
facilitarles el acceso al consumo de ciertos bienes o servicios
qu se congideran de primera necesidad y que incluyen: salud,
maternidad; financiamiento de vivienda, automévil y bienes de
consumo Yy capacitacién; guarderfias infantiles; centros
culturales; centros de vacaciones; y , centros de compras,

Los bgneficios que ofrecen estos dos tipos de programas se
financian con contribuciones que pagan los mismos beneficiarios,
sus empleadores y, segln sea el caso, el Gobierno.
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Finalmente, tenemos programas de caricter asistencial que proveen
el ingreso (directa o indirectamente) necesario para tener acceso
al consumo de bienes o servicios de ‘'primera necesidad" a
trabajadores de mayor pobreza y que no tienen capacidad de
contribuir a su financiamiento.

Organizacién de la Seguridad Social

En México existen cuarenta y cinco instituciones administradoras
de programas de seguridad social. Este total se divide en :

-  Treinta y tres entidades - més cuatro entidades auxiliares -
que ofrecen la gama completa de beneficios a los trabajadores
en los sectores formales de la economia, y que se financian
con las aportaciones de éstos, los empleadores y el Estado.

- Ocho entidades que administran exclusivamente programas
agistenciales o de ayuda para trabajadores de mds bajos
ingresos, preferentemente en los sectores informales vy
rurales de la economia, y que se financian con aportaciones
egtatales.

Todas las instituciones involucradas, excepto tres (Programas de
Seguridad y Servicios Sociales de Petrdleos Mexicanos
(P.S.S.S.-PEMEX); Instituto de Seguridad Social para las Fuerzas
Armadas Mexicanas (I.S.S5.F,A.M.}), incluyendo los servicios de
salud de las Secretarias de Defensa y Marina y Fondo para la
Vivienda Militar (FOVIMI), son gubernamentales y auténomas, y se
administran a través de consejog de administracién con
participacién de representantes del Gobierno, los trabajadores y
los empleadores ( en el caso del I.M.S.S.).

La afiliacidén a cada institucién queda determinada por el tipo de
actividad que desempefia el trabajador y es obligatoria para todos
los trabajadores dependientes. Los trabajadores del gector
privade e independientes tienen un régimen previsional udnico,
administrado por el I.M.S.S.

Las Fuerzas Armadas, y una empresa estatal (Petrdleos Mexicanos),
cuenta con sus propias instituciones de seguridad social
(I.8.S.F.A.M., FOVIMI y P.S.S.S.-PEMEX}, respectivamente.

Existen importantes diferencias entre los programas del I.M.S.S,
y el 1.5.S.8.T.E. y las entidades estatales, que se refieren
tanto al tipo de Dbeneficios que ofrecen, como a sus
caracteristicas y a las condiciones que deben cumplir los
trabajadores para tener derecho a ellos.
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La seguridad social se regula a través de leyes y reglamentos
dictados por el Gobierno. Los cuerpos legales fundamentales son
el Art., 123 de la Constitucién Politica de los Estados Unidos
Mexicanos, la Ley de Seguro ‘Social (I.M.S.S.), la ley del
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los trabajadores
del Estado (I.S.S8.S.T.E.) y la ley del Instituto de Seguridad
Social para las Fuerzas Armadas Mexicanas (I.S.S.F.A.M.).

Paralelamente a este sistema estatal, existen programas de
pensién y salud puramente privados que son ofrecidos por algunas
empresas a sus trabajadores como sustitutos de otros beneficios
dispuestos en la ley (por ejemplo, indemnizaciones por despidos) .
El desarrolloc de estos programas se ha visto entorpecido por
leyes y reglamentos descriminatorios e insuficientes, dictados
sin intencién de integrarlos al sistema de seguridad social.

Se estima que la parte de la problacién econdmicamente activa que
no estd cubierta corresponde principalmente a trabajadores por
cuenta propia (mayoritariamente en el sector agricola) y a
trabajadores en el sector informal y desempleados. Es posible que
cierta proporcién del primer grupo tenga capacidad para
autoaseqgurarse o proveerse directamente de alguna forma de
seguridad social,

El I.M.S.S. y el I1.S8.5.8.T.E. aseguran, por lo tanto, el 95.3%
del total de la poblacién cubierta y sus programas representan la
parte mas significativa de la seguridad social en México.

Beneficios de la Seguridad Social

Tal como seflalamos con anterioridad, concentraremos el anilisis
en los planes de pensiones (incluyendo jubilacién), salud y
vivienda ofrecidos por las dos intituciones principales del
Sistema Mexicano de Seguridad Social: I.M.S.S. e I.S.S.S.T.E.

Pensiones

Tipos_dg Pensiones. La seguridad social en México incluye
beneficios de pensién por concepto de: vejez; afios de
servicios; cesantfa en edad avanzada; invalidez Y

sobrgvivencig. En estos 1ltimos casos, se distinguen las
pensiones originadas por accidentes del trabajo o por causas
ajenas al trabajo.

En los Anexos No. 1 al 7, se comparan las caracteristicas de
gaga uno de estos beneficios, en el caso del I.M.S.S. y del
.8.8.8.T.E.

El ané}isis de esta informacién sugiere las siguientes
conclusiones:
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a)

b)

c)

d)

e)

£)

Existen diferencia en los requisitos que deben cumplir
los trabajadores adheridos a uno u otra institucidén para
acceder al mismo tipo de beneficio, Asf el I.S8.S5.S.T.E,
concede pensiones de vejez a trabajadores de menor edad y
el I.M.8.8S. a trabajadores con menor nimero de
cotizaciones. Por otra parte, los asegurados en el
I.M.S.S. tienen mayor facilidad para acceder a pensiones
de invalidez.

El monto de las pensiones pagadas por el I,S8.S.S8.T.E.
es, la mayorfa de los casos, superior, Esto se debe a que
los beneficios cubren un mayor porcentaje del salario
base (Ver cuadro No. I.l) y son menos sensibles al efecto
de la inflacidn.

Ambas instituciones ofrecen, desde 1989, el beneficio de
una pensién minima garantizada, igual a 70% del salario
minimo en caso del I.M,S.S. y el 100% del salarioc minimo
en el cagso del 1I.S.S.S.T.E.., Dado el efecto de la
inflacidén sobre el valor de las pensiones, ésta garantia
es decisiva, especialmente en el caso de los asegurados
por 1.M.S.S.

Existen diferencias en el tipo de beneficio vy
beneficiarios entre ambasg instituciones. El I,M.S.S. no
ofrece el beneficio de pensidén por afiog de servicios
(jubilacién) y el I1.S.8.S.T.E. da pensiones de
sobrevivencia a hijos de trabajadores asegurados que
tengan entre 16 y 18 aflos de edad, grupo que no esta
cubierto en el 1I.M.S.S. (excepto que &e encuentre
estudiando) .

Existe relativa uniformidad entre instituciones en
relacidn a los requisitos que se debe cumplir par acceder
a pensiones de invalidez por accidentes del trabajo. Sin
embargo, el monto del beneficio es menor en el caso de
incapacidad permanente y total para los asegurados en el
I.M,8.8,.

Aparentemente, existen diferencias en la reajustabilidad
de las pensiones, que tienden a favorecer las pensiones
pagadas por I.S.5.S.T.E., que se reajustan segin los
sueldos bdsicos de los trabajadores activos, En el caso
del 1.M.8.8,, las pensiones se ajustan segin los salarios

minimes del D.F., que no tiene reajustabilidad
automatica.
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CUADRO N° 1.1

PENSIONES: MONTOS MAXIMOS COMO PORCENTAJES DEL SALARIO BASE (*)

PENSION 1.M.8.8. +.8.8.8.T.E.
VEJEZ * 78% 100%
INVALIDEZ (Causa distinta a accidente del trabajo) * 5% 100%
SOBREVIVENCIA (Causa distinta a accidente de! irabajo)
~ Viuda 87.5% 100%
-~ Huérfanos 15.0% N.D
~ Padres 15.0% N.D
GESANTIA EN EDAD AVANZADA ** 56.0% 40%
ANTIGUEDAD -~ 100%
INVALIDEZ (Accidente del trabajo)
~ Temparal 100% 100%
~ Permanents Parclal Segun invalidez Segin invalidez
~ Parmansnte Total 70% t00%
SOBREVIVENCIA (Accidente del Trabajo)
- Viuda 28% 100%
- Huértanos 14% N.D.
~ Padres 14% N.D.

FUENTE: ASQCIACION MEX{CANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROQS, A.C.
*) Supone trabajsdor que ha cotlzado 42 ahos | 45 afios de trabajo con 7% cesantia)

{**) QObtiene pensitn a fos 80 anos.
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Salud

Tipos de Cobertura

La Seguridad Social en México incluye beneficios de salud
por enfermedad, maternidad y por riesgos del trabajo. Los
beneficios se separan en prestaciones en especie Yy
prestaciones en dinero.

En los Anexos No. 8 al 9 se comparan las caracteristicas
de cada uno de los beneficios, en el caso del I.M.8.S. y
del 1.8.S.8.T.E.

En general, los beneficios por salud estdn basados en un
concepto del 100% de cobertura sin ninglin tipo de
exclusiones, deducibles o coaseguros en dinero y siendo
el tipo de atencién totalmente independiente al monto de
antigliedad de las cotizaciones enteradas {(igualdad en la
cobertura) ,

La forma de acceder a los beneficios es a través de las
instalaciones de Medicina General que le corresponde a
cada asegurado, en base a su domicilio, recibiendo una
atencién médica de tipo institucional (no personalizada).
El asegurado y el derecho-habiente no pueden acceder
directamente a atenciones de mayor complejidad (atencién
secundaria y terciaria), solamente si es derivado por el
centro de atencidén primaria, o desde luego, en caso de
urgencia,

Sistema Nacional de Salud y 1a Seguridad Social

El I.M.S.S. y el 1.58.5.5.T.E., desde el punto de vista
del sector salud, forman parte del Sistema Nacional de
Salud. Este sistema general es coordinado por la
Secretaria de Salud.

El sector salud estd integrado por las siguientes
agencias:

a. Los servicios de salud de la Secretarfa de Salud no
descentralizados.

b. Las funciones, programas y servicios de salud de las
instituciones de seguridad social.

¢. Las dependencias y entidades de la Administracién
Piblica Federal.

d. Los servicios de salud de los organismos estatales
descentralizados.
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e. El1 subsector de los Institutos Nacionales de Salud.

£. El Subsector de Asistencia Social conformado por el
Sistema Nacional para el Desarrolloc Integral de la
Familia, el Instituto Nacional de la Juventud y los
Centros de Integracién Juvenil, Otro de los mayores
programas para otorgar cobertura de salud a la
poblacién no cubierta por la seguridad social es el
I.M.S.S. - COMPLAMAR {I.M.S.S. - Coordinacién General
del Plan Nacional de Zonas Deprimidas y Grupos
Marginados) .

Vivienda

Uno de los objetivos que se han impuesto el sistema de
seguridad social en México, es proveer a los trabajadores los
medios para satisfacer la necesidad de vivienda.

Dos agencias concentran la responsabilidad de administrar los
programas respectivos: INFONAVIT, para los trabajadores
agegurades por el I.M.S.8.; 'y FOVISSSTE, para los
trabajadores asegurados por el I1.S.S5.S.T.E.. Existe ademds
una tercera institucién, FONHAPO, administrada por la
Secretaria de Ecologia y Desarrollc Urbano, para los
trabajadores independientes m&s pobres.

INFONAVIT, cCreada como agencia independiente en 1972,
asumiendo la responsabilidad que tenia el I.M.S5.S. de proveer
vivienda a sus asegurados. INFONAVIT financia la construccidn
de vivienda social, la adquisgicidn de é&stas, las reparaciones
y mejoras, y la novacién de pasivos hipotecarios.
Aproximadamente un 80% del gasto total (neto de costos de
administracién) se destina a financiar construccién,

Las condiciones del crédito hipotecario otorgadas por
INFONAVIT son mads favorables que otras alternativas de
mercado, por lo que existe un permanente exceso de demanda.
Los recursos disponibles se distribuyen segin el nivel de
ingresos de los postulantes, su antigledad y el sector donde
trabajen. El 50% de los créditos se asignan a trabajadores
con ingresos entre 1 y 1.25 salarios minimos, el 35% a
quienes reciban ingresog entre 1.26 y 2 salarios minimos y
15% a quienes reciban 2 y 3 salarios minimos. Los
trabajadores que reciban m&s de 3 salaric minimos no pueden
acceder a créditos de INFONAVIT, Los postulantes se presentan
a través de las organizaciones sindicales, que negocian con
INFONAVIT la asignacién del mayor nimero posible de
operaciones para sus adherentes. INFONAVIT ha reservado
aproximandamente un 34% de las 1lineas de crédito para
trabajadores no sindicalizados.
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FOVISSSTE. Entidad creada en 1973, con el propbésito de
otorgar financiamiento hipotecario, a los trabajadores
asegurados por el I.8.8.8.T.E.. FOVISSSTE provee
financiamiento para la construccién de vivienda, ademds de
otras once lineas de crédito, destacando el crédito para
adquisicién de vivienda (nuevas y usadas) mejoras de
propiedades y novacién de pasivos. Al igual que INFONAVIT,
los recursos para el crédito hipotecario proviene de ingresos
por cotizaciones recaudadas que alcanzan al 6.0% del salario,
pagadas por el gobierno (5.5%) y por el trabajador (0.5%) y
la recuperacién de créditos. FOVISSSTE entrega al trabajador
el doble de lo acumulado (que no se capitaliza) llegado el
momento del retiro, siempre que no hayan recibido créditos.

Para asignar las lineas de crédito, se selecciocnan los
postulantes entre listas presentadas por la federacién de
Sindicatos de Trabajadores al Servicic del Estado. Cada
sindicato participe de la Federacidn recibe cierto nimerc de
casas, distribufdas en proporcién a su representacidén en el
universo sindical total, y presenta una lista de candidatos
para recibir los créditos por casas asignadas. FOVISSSTE
selecciona entre estos favoreciendo a los postulantes con
mayor nilmero de cotizaciones pagadas, menores ingresos vy
mayor nilmero de dependientes.

Financiamiento de la Seguridad Social

El financiamiento del programa ofrecido por I.M.S.S. proviene de
tres fuentes: cotizaciones de cargo del trabajador, cotizaciones
de cargo del empleador y aportaciones del gobierno. En el caso de
trabajadores que reciban una remuneracién igual al salario
minimo, toda la cotizacidén serd cargo del empleador. Existe un
tope miximo de la remuneracién cotizable igual a diez veces el
salario minimo, La caida en el valor real del salario minimo
durante los {ltimos afios ha significado wuna importante
disminucién en la base cotizable, con el consiguiente efecto
sobre los ingresos totales del sistema.

Las cotizaciones se deben pagar como porcentaje del 'salario
integral", concepto que incluye el salario base, bono de
vacaciones, boncs anuales, beneficios de alimento y vivienda.

La aportacidn salarial glcbal en vigor se distribuye: 3,75% del
asegurado, 12.41% del empleador y 1.87% del Estado, dando un
total de 18.03%.

Los trabajadores independientes cotizan en I1.M.S8.8S.
voluntariamente un 13.52% de su salario, y no tienen derecho a
los beneficios de pensién por accidentes de trabajo, guarderias
infantiles y créditos de INFONAVIT.

El 1.8.5.8.T.E. se financia con las aportaciones salariales de
los asegurados de un 8% y del gobierno federal un 17.75% dando un
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total de 25.75%, cifra que es superior a la del I.M.S.S. A pesar
de que las aportaciones del asegurado por el I.S.S.S.T.E. son mas
del doble que del I.M.S.S., también el porcentaje de aportgciones
del gobierno federal es superior-a la suma de los porcentajes que
pagan el empleador y el gobierno federal al I.M.S.S.

La seguridad social de las fuerzas armadas y de los empleados de
PEMEX se financia siempre por el gobierno federal vy los
asegurados no pagan nada, asf como los empleados de electricidad
y ferrocarriles.

Situacién Financiera de las Instituciones de Seguridad Social

En el caso del I.5.8.S.T.E. los ingresos anuales representan
aproximadamente el 25% de la masa Balarial cotizable de sus
asegurados, y los gastos el 22.5%, lo que significa un excedente
igual al 2.5% de la base cotizable.

En el caso del I.M.S.S., los ingresos son equivalentes al 23% de
la base cotizable, mientras que los gastos llegan al 21%, con un
excedente del 2%. (1)

Estos excedentes se originarfian en los programas de pensiones, y
de hecho, aparentemente los otros programas ofrecidos por las
instituciones de seguridad sccial son deficitarios.

Los excedentes generados por los programas de pensiones del
I1.§.8.S.T.E. y del I.M.S.S., que equivaldrian aproximadamente a
4% - 4.5% de 1la base cotizable, menos 1los gastos de
administracidén de estos programas, estarian siendo utilizados
para financiar tanto gastos de capital como gastos corrientes de
otros programas de seguridad social, por lo que no resulta
exagerado afirmar que, en la prdctica, el sistema de pensiones
funciona como un sistema de reparto sin acumulacién de reservas,
o con reservas insuficientes para atender el pago de las
obligaciones futuras.

Los programas de pensiones han dado origen a éstos excedentes por
dos razones que se combinan entre si: la ventaja demogrd&fica que
significa wuna poblacién asegurada relativamente joven (la
relacién de cotizantes a beneficiarios es relativamente alta,
llegando a 12:1 en el caso del I.8.8.S.T.E. y 9.8:1 en el caso
del I.M.8.8.), y el bajo valor de las pensiones como porcentaje
del salario cotizable.

El horizonte financiero de las instituciones de seguridad social,
depende entonces estrechamente de la evolucién en la razén de

cqntripuygntes a pasivos, y en la posibilidad de obtener
financiamiento inflacionario.

(1) Fuente: Asociacién Mexicana de Instituciones de Scguros, A.C., 1990
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Planes Privados de Pensiones en México

Pensiones

En México, un nlmerc importante de empresas, principalmente
aquellas de mayor tamafio y de car&cter multinacional, han
establecido programas de pensiones ocupacionales para sus
empleados. Estos planes, del tipo beneficio-definido, son
complementarios a las pensiones de seguridad social, y se
financian en casi todos 1los casos exclusivamente- con
contribuciones del empleador. Las contribuciones tienen
exencién tributaria cuando los planes se ajustan a las
disposiciones que seflala la ley., La afiliacién de los
trabajadores es voluntaria y, cuando se produce, el plan
sustituye el pago de indemnizacién por despido, que es
obligatorio en México., Se concluye entonces que una
motivacién importante para la creacién de los planes de
pens8ién privados es el financiamiento «con Dbeneficio
tributario de la indemnizacién por despido. Existen, ademds,
planes cuyo objetivo es financiar el pago del beneficio de
antigledad, otra obligacidén establecida en la Legislacién
Laboral Mexicana. De hecho, el concepto "Plan de Pensidn" se
utiliza en México para referirse tanto a log programas que
ofrecen beneficios de jubilacicnes complementarias a las de
seguridad social, y mis especificamente el I.M.S.8., como a
los programas de financiamiento del pago de indemnizacién por
aflos de servicio. Las empresas tienen la opcién de
administrar internamente estos planes, constituyendose
reservas contables, o realizar aportaciones periédicas a
fondos de pensién que son administrados por Bancos o Casas de
Bolsa. Las reservas contables no estin exentas de impuesto a
la renta. Los planes se encuentran regulados fundamentalmente
por la Secretaria de Hacienda, a través de la Ley del
Impuesto sobre la Renta y, mis indirectamente, por la
Comisién Nacional Bancaria y de Seguros, y la Comisidn
Nacional de Valores,

Salud
Adicionales

Entendemos por adicionales a la cotizacién obligatoria
aquellos casos en que un trabajador dependiente, ya sea
en forma individual o colectiva, y/o con aportaciones de
la empresa y/o personales, contrata un seguro médico que
le significa un aporte extra a la cotizacién obligatoria
que debe efectuar a la Seguridad Social, para obtener la
cobertura de salud que considera necesaria para su
familia. Es decir, la prima que se debe pagar (ya sea
anual o mensual) es adicional a la cotizaciones
obligatorias a la Seguridad Social.
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Cabertura

Este tipo de seguros, ofrecidos por las Cfas. de Seguros,
tienen un relativo desarrollo ya que a la fecha sdlo
alcanzan un porcentaje muy pequefio del mercado.

Beneficios

En términos generales, este tipo de planes de salud
cubren los denominados gastos médicos mayores, y tienen
las siguientes caracteristicas:

* Son de duracién anual,

*  Tienen deducibles altos, de forma que son utilizables
en padecimientos importantes (hospitalizaciones),

* En su mayorfa utilizan coaseguros y tienen tablas de
aranceles quirdrgicos; para los gastos de hospital o
sanatorio est&n optando por la via de convenios con
instituciones para poder controlar el costo,

* Tienen topes de edad (en general 60 aflos para el
ingreso y 70 afios para la renovacién),

* Salvo excepciones, no dan cobertura de parto vy
maternidad (sdlo cubren la primera cesdrea)

* Tienen una gerie de exclusiones (enfermedades
preexistentes, tratamientos psiquidtricos, etc.)

*  Las'atenciones ge efectian en hospitales privados de
propiedad distinta a las Cfas., Aseguradoras.

Es decir, el concepto que existe es la cobertura de
riesgos altos por siniestros de salud y no un concepto
previsional y globalizando de la atencién como es en la
Seguridad Social. Actualmente estan surgiendo iniciativas
de empresarios y de médicos para la creacién de sistemas
més integrales (ej.:; Asistencia Médica Profesional) que
funcionan como instituciones prepagadas que dan atencién
en forma directa (son también los prestadores de las
atenciones. Hasta la fecha estos sistemas s8lo otorgan
atencién ambulatoria y de consultas médicas y su volumen
de operacidén es irrelevante).

Aspectos Financieros

Para las Cias. de Sequros, los planes de cobertura de
salud representan un porcentaje hastante bajo de sus
operaciones generales (entre un 5 a un 10% del total) por
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lo que en su manejo no siempre ha sido considerado como
un producto en si{ que requiere resultados propios, sino
que también ha cumplido labores "“promocionales" de otras
lineas de productos.

Sustitucién a la Cotizacién Obligatorla

El articulo 97 fraccién III de la ley del Seguro Social
permite al I.M.S.S. efectuar convenios con patrones con
obligacidén al segurc, que permiten la reversién de una parte
de la cuota obrero patronal con el compromiso de no utilizar
los servicios del Instituto para la atencidén de determinados
programas.

En este sgistema especial de subrogacién, opera la previsiédn
de enfermedad y maternidad y riesgos del trabajo del sistema
bancario, a través de un convenio entre la Asociacién
Mexicana de Bancos y el I.M.S.S. que data desde 1957,
Mediante este convenio, cada ingtitucién bancaria es
responsable de otorgar los beneficios tanto en especie como
en dinero de los programas de enfermedad y maternidad y de
riesgos del trabajo y, a cambio, el I.M.S.S. les reversa un
porcentaje de la cotizacidén de cada uno de estos programas.

A la fecha estos porcentajes de reversién de cuotas son:

Enfermedad y Maternidad 71.50% de la cotizacién,
Riesgos del Trabaijo 39,00% de la cotizacién.

Con este sistema, las instituciones financieras pagan
solamente el 28.5% y el 61.,0% de las cotizaciones obreroc
patronales por conceptos de enfermedad y maternidad y riesgos
del trabajo respectivamente, y deben utilizar un sistema
sustituto para que sus trajadores y familiares tengan
cobertura de salud, Se ha querido agrupar a este régimen
especial dentro del sector privado, ya que en 8u concepcidn
la Institucién encargada de dar los gervicios definidos en la
Seguridad Social (I.M.S.S,), subroga estas obligaciones para
que las instituciones aseguradas escojan libremente la forma
de enfrentar los requerimientos de salud de sus empleados.

111 DIAGNOSTICO DEL SISTEMA DE PENSIONES EN MEXICO

El andlisis de la situacién actual de los programas de seguridad
social en Mé&xico, especialmente los planes de pensiones, permite
detectar <cuatro problemas principales: limitada  cobertura;
desfinanciamiento estructural; discriminacién entre programas vy,
redistribucién arbitraria de ingresos entre partfcipes.
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Baja Cobertura

Tal como se sefialé con anterioridad, no mis del 40% de la
poblacién econémicamente activa en México tiene cobertura de los
programas de seguridad social. Esta cifra se compara
desfavorablemente con la de otros paises latinoamericanos de
similar nivel de desarrollo (Chile: 70%; Argentina: 70%; Costa
Rica: 68%) y oculta el hecho que, adem4s, una gran mayoria de la
poblacién no cubierta corresponde a trabajadores de mds bajos
ingresos; que se encuentran preferentemente en los sectores
rurales y urbanos no organizados, trabajando por cuenta propia.

Existe una serie de elementos en los programac de seguridad
social que afectan negativamente su cobertura. El sistema, por
las altas tasas de cotizacién, la tenue relacidn de beneficios a
contribuciones, y el bajo nivel absoluto de beneficios, no estd
generando los incentivos suficientes para que los trabajadores se
adhieran a él, limitando asi su cobertura y su base de
cotizantes. Tampoco existe incentivos para la afillacién de
trabajadores independientes quienes no tienen aportunidad de
cubrir con una menor cotizacién sélo aquellos riesgos que mds les
interesa, y deben en cambio, si deciden ingresar al sistema,
"comprar" un paquete de beneficios de valor cuestionable. Asfi,
los independientes que decidan asegurarse en el I.M.S.S., deben
cotizar un 13,52%, para tener derecho a los planes de pensionesg y
salud.

Este hecho, que también limita la base de cotizantes, es muy
importante en una economia donde los sectores informales y de
trabajadores por cuenta propia concentran un alto porcentaje de
la poblacién econbémicamente activa, y cuyo nimero absoluto crece
ademds con mayor velocidad relativa.

Desflinanciamiento Estructural

El sistema de seguridad social Mexicano se ha transformado, de
hecho en un sistema de reparto, donde el ajuste entre ingresos y
gastos se produce via cambios en la tasa de cotizacién o en el
valor real de los beneficios.

Tendenclas Demogrificas

Las proyecciones demdégraficas para México muestran una clara
tendencia hacia la caida en la relacién de contibuyentes a
beneficiarios del sistema de seguridad social como resultado
del aumento en las expectativas de vida de la poblacién y
caidas en la tasa de natalidad. Este hecho, fuera del control
de los administradores de la seguridad social, deteriora las
posibilidades de financiamiento del sistema.
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La actual estructura de la poblacién mexicana se encuentra
muy concentrada en el grupc de jévenes y adultos, con una
fraccién relativamente baja de personas mayores de 65 afics
(Ver cuadro No. I.2). Asf, la relacién entre este ultimo
segmento poblacional y la poblacién econémicamente activa es
de 1:10, més bajo que el promedio latinoamericanoc (1.4:10) y
que otros paises desarrollados con una poblacién madura
({Alemania 3.9:10 y Suiza 65.2:10). En el caso de las
instituciones de seguridad social, el reflejo de esta
pituacidn se encuentra en la razén de beneficiarios de
pensién a contribuyentes, que para el I.M.S.S. llega a 0.102
y para el I,S.5.S.T.E. 0.084, también baja en comparacién a
cifras en otros sistemas previsionales.

La tendencia futura de esta cifras es, sin embargo,
preccupante. Segin estimaciones del Instituto Nacional de
Estadisticas, como resultado de la cafda en la tasa de
crecimiento de la poblacién durante los afios siguientes, 1la
proporcién de la poblacidén mayor de 65 afios crecerd desde
3.8% en 1990 a 4.6% el afio 2000, 5.7% el aflo 2010 y 10% el
afio 2030. Esto gignifica que la relacién entre poblacién
mayor de 65 afios y poblacién economicamente activa,
aumentaria desde 1:10 a 1.14:10 el afio 2000 y 2:10 el afio
2025. Esto significa que la "razén de dependencia" se
duplicafé en México en menos que una generacién (Ver cuadro
No, I.2),

El envejecimiento de la poblacién mexicana tendrd efectos de
importancia para las posibilidades de financiamiento futuras
del sistema de seguridad social. La cafida en la relacién de
contribuyentes a pensionados significa un impacto 0.8% en la
tasa de cotizacién durante los préximos afios y de 5 puntos
porcentuales antes del afio 2025.

La situacién del I1.S.S.S.T.E. es particularmente delicada,
dada la intencién del gobiernc de controlar la expansién del
gasto fiscal. El efecto de ésto se vé& con claridad al pensar
en el caso extremo que la planta de empleados federales se
congele. En este caso, se produciria una r&pida caida en la
razén de cotizantes a beneficiarios cuyos efectos financieros
sélo podrian enfrentarse con desacumulacién de reservas,
aumento de la tasa de contribucién, cafdas en el valor de las
pensiones o aportaciones fiscales. Como no parece posible
recurrir a ninguna de las tres primeras alternativas, el
gobierno deberd hacer frente con sus recursos al déficit.

Caida en la Inflacién

La tendencia de la inflacién afecta directamente el monto de
las pensiones (especialmente vejez, invalidez y
sobrevivencia, y en el I.M.S.S. m&s que en I.S.S.S.T.E.) que
paga el sistema de seguridad social en México. A mayor
inflacidén, menor serd el salario base y menor serid, en
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ESTIMACIONES Y PROYECCIONES DE LA POBLACION MEXICANA

CUADRO N° 1.2

POR GRUPO DE EDADES
(Porcentajes)
AROS 0-1 12 - 64 Sy + TOTAL T.M.A
AROS AROS ANOSB (Miliones) %)
19080 36.7% 68.8% 3.5% 60.4 29%
1800 30.8% 85.4% 3.0% 87.8 2.4%
2000 27.2% 68.1% 4.8% 108.6 1.9%
2010 23.2% 71.1% 5.7% 120.6 1.5%
2020 20.9% 72.5% 7.2% 138.6 1.2%
2030 18.4% 71.6% 10.0% 1561.1 0.9%
2040 17.0% 69.3% 13.7% 160.3 0.8%
- m— ———
2050 16.2% 67.6% 16.2% 165.8 0.3%
L 2060 15.8% 66.2% 18.0% 167.8 0.3%
FUENTE: ASOGCIACION MEXICANA DE iNSTITUCIONES DE SEGUROS Y LIC. A, ORTIZ DE MENDOZA (1990)

TMA, Tasa Media Anuai de crecimiento en el decenio correspondients
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consecuencia, el monto de la pensién; a menor inflacién mayor
serd el salario base y mayor la pensién.

Por otra parte, la posibilidad de financiamiento
inflacionario se ha visto disminuida al fijarse una pensién
minima indexada al valor del salario minimo. Asf, hoy un
aumento en la tasa de inflacién eblo tiene efectos negativos
sobre el valor de la pensién de una fraccién relativamente
baja de la poblacién asegurada total, por lo que su utilidad
como herramienta de financiamiento es mis limitada que en el
pasado.

Extensién de Benelflcios a Grupos que no Aportan

La razén de cotizantes a beneficiarios también caeri en el
tiempo, si se rebajan los requisitos para obtener beneficios
o se aumenta el nimero de beneficiarios que no aportan. La
existencia de pensiones por afios de servicio, la extensidn de
beneficios a estudiantes (Seglin informacién del 1I.M.S.S.,
este grupo representaba a Marzoc de 1989, el 5.5¢ de los
asegurados) y la falta de rigurosidad para la calificacidén de
pensiones de invalidez, son elementos que contribuyen a este
fentmeno,

Bajos Topes Cotizables

Existe un tope igual a diez salarios minimos para el cdlculo
de las contribuciones. Esto limita la base cotizable vy
deteriora las posibilidades de financiamiento del sistema.
Ademés, si el salario minimo cae en té&rminos reales caerd
proporcionalmente la recaudacién de contribuciones.

Beneficios no Relaclonados a las Contribuciones

Hemos indicado que las pensiones no est&n relacionadas, de
hecho a las contribuciones, de tal forma que el beneficio que
reciban distintos trabajadores va a ser igual, con relativa
independencia del nimero de cotizaciones pagadas y el monto
de éstas. El caso extremo se encuentra en los programas de
vivienda, cuyos beneficios est&n relacionados inversamente al
monto de la contribucién.

Como resultado de ésta disociacién existen fuertes incentivos
para evadir el pago de las contribuciones correspondientes ya
sea automarginéndose del sistema o subdeclarando ingresos.

Esta situacién se ha manifestado mds plenamente ain, luego de
la fijacién de un limite minimo a las pensiones equivalentes
al 70%¥ del salario minimo. Como la inflacidén deteriora el
salario base utilizado para el cdlculo de la pensién, y esta
representa una fraccién de ese salario base a medida que
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aumenta la tasa de inflacién, aumenta la probgbilidad que el
monto de la pensién sea igual al minimo garantizade.

Incentivos para aumentar artificialmente el Valor de las Pensiones

Lag férmulas de c&lculo de los beneficios de pensién de
vejez, invalidez, sobrevivencia y jubilacién, ofrecidos por
el I.5.8.S.T.E. y en menor grado por el I.M.5.5., y de
pensiones originadas por accidentes del trabajo en el
1..5.S.T.E. e I.M.S.S., dan fuertes incentivos para la
sobre-declaracién de remuneraciocnes en el pericdo
inmediatamente anterior a la fecha en que se Bsolicita el
beneficio.

Esto sucede pues, en el caso de las pensiones del
I.S.S.S.T.E. que B8e originan por causas distintas a
accidentes de trabajo, el palario base se calcula como el
promedioc del dltimo afio de cotizaciones. En el caso de
pensiones por accidentes del trabajo, el salario base es
igual al salario de cotizacién.

Por otra parte, dada la dismininucién del salario base cuando
hay inflacién, existe incentivo para solicitar los beneficios
de peneién en épocas de baja inflacién, gquedando estos
indexados desde el momento en que se otorgan.

El efecto de esta esituacién es disminuir aidn m&s la relacién
de contribucionese a beneficios, debilitandoc también la
solvencia financiera del sistema.

Transferencias de Recursos entre Programas

La administracién integrada de distintos programas de
Beguridad social favorece la transferencia de recursos desde
aquellos que generan excedentes hacia los que muestran
déficit. En la medida que éstas traneferenciae se reconozcan
explicitamente como deuda de loe programas deficitarios, y
esta deuda Bse cancele oportunamente en condiciones de
mercado, este hecho no tendria mayor importancia.

Sin embargo, las diferencias en la naturaleza de los
programas impide que en la prdctica los acreedores recuperen
el capital, lo que implica su propia insolvencia futura.

. Esta  situacién se produce cuando se consolida el
financiamiento de programas de seguro con programas de ayuda
asistencial, y cuando se acepta la inversién de las reservas
acumuladae por los programas excedentarios en actives
especificos a una determinada prestacién social, sin uso
alternativo.
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Los programas asistenciales, cas{ por definicién, no pueden
generar excedentes de operacién pues estdn sometidos a
presién constante para repartir el médximo de beneficios a
segmentos de la poblacién con altos grados de necesidad. Por
lo tanto, dificilmente serdn deudores solventes y menos ain
respecto a otro programa social competitivo como el de
pensiones.

En definitiva, lo que sucede es que se esconden los costos
verdaderos de 1los programas deficitarios a través de
transferencias desde los programas con superévit,
comprometiéndose as{ la solvencia futura de éstos.

La situacién del sistema Mexicano de seguridad social,
corresponde exactamente a esta descripcién. Los excedentes
acumulados por los programas de pensiones durante estos afios
se han usado para financiar principalmente los programas de
salud y otros beneficios sociales, y 86lo podrfan ser
recuperados mediante una fuerte cafda en el valor de estos
beneficios o aumentos en la tasa de cotizacién. Sin embargo,
como estas alternativas no parecen factibles, se debe
considerar que los programas de pensiones no tienen reservas
y se financian exclusivamente con contribuciones de cada
periodo.

Altos Costos de Administracién

El sistema de seguridad social Mexicano, (I.M.S.S.) asigna
aproximadamente un 16% de sus gastos a cubrir costos de
administracién. Este porcentaje es superior al de otros
paises latinocamericanos, y los recursos consumidos en 1la
administracién se restan directamente de los beneficios. El
origen del problema se encuentra en el cardcter centralizado
y no competitivo del sistema, que no enfrenta los incentivos
adecuados para actuar con eficiencia,

Resumen

En resumen, los programas de pensiones en la seguridad social
muestran una clara tendencia hacia el aumento de gastos y, en
el mediano plazo, su desfinanciamiento. Esta situacién se
debe a la influencia de algunos factores que pueden
corregirse, pero también a problemas estructurales que sélo
se resolverdn con una transformacidén profunda del sistema.
Especificamente la caida en la tasa de inflacién y el aumento
en la relacidén de dependencia, inducirdn una fuerte tendencia
de aumento al gasto en los programas de pensiones en el
I.M.S.S.. En el caso del I1.5.5.S.T.E., la causa estructural
mis importante de la futura crisis financiera serid la
tendencia demogréfica.
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Discriminacién

El sistema Mexicano de seguridad social contiene elementos de
discriminacién entre distintos grupos de trabajadores. Este hecho
se observa con claridad al comparar los planes de pensiones del
1.M.5.8. e I1.8.8.S.T.E., que establecen distintas condiciones
para acceder a iguales beneficios, y ofrecen distintos beneficios
a grupos de trabajadores con igual nivel de ingreso, sin que .
existan diferencias de importancia en las tasas de cotizacién
global (18.03% vs. 25.75%).

Este tipo de discriminacién no se puede justificar con el
argumento de redistribucién de ingresos, pues no existen
transferencias de recursos entre ambas instituciones. Tampoco se
podria argumentar que los trabajadores del sector privado reciben
otras compensacicnes bajo la forma de planes de pensiones
complementarios ofrecidas por sus empresas, de tal forma que la
suma de pensiones recibidas es similar a la de los trabajadores
asegurados por I.S.5.5.T.E., pues estos planes sustituyen
beneficios establecidos en la legislacién laboral para todos los
trabajadores (privados y de gobierno), y sélo dan cobertura al
26.7% de los asegurados al I.M,S.S.. En resumen, aparentemente
las diferencias se explican como resultado de presiones
gectoriales, sin que existan razones de fondo que las
justifiquen.

Redistribucién Arbitraria de Ingresos

El sistema de seguridad social ofrece a los trabajadores y sus
beneficiarios un conjunto de prestaciones que se financian con
cotizaciones pagadas por trabajadores y empleados, ademis de
aportaciones estatales y rendimiento de inversiones. Sin embargo,
no existe una relacidén directa entre el monto de las
contribuciones al sistema y el valor de los beneficios recibidos,
lo que genera vredistribucién de ingresos entre distintas
categorias de asegurados, entre asegurados y pensionados, y entre
generaciones de asegurados.

Determinados programas de la seguridad social tienen como
ocbjetivo explicito el generar redistribucién de ingrescs en favor
de los més pobres, incluyéndose en esta categorfa a los de
asistencia social, pensiones minimas y seguros de desempleo. Esta
definicidén no es objetable y e8lo corresponde asegurar que el
esquema de financiamiento de los programas no tenga efectos
redistributivos en sentido contrario, y que los beneficios
lleguen precisamente a los m&s necesitados.

Impuesto al Trabajo

La cotizacibén para financiar la seguridad social pagada por
empleqdores y trabajadores expresada como porcentaje del
salario, alcanza a 16.16% en el caso de los asequrados al
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I.M.S5.S8. (descontando el aporte del gobierno) y 25.75% en el
caso de los asegurados al I.S.5.S.T.E.. Como no existe
relacién directa entre aportaciones y beneficios recibidoes,
es inevitable que ella sea considerada como un impuesto que,
bajo cualquier patrén de comparacién, resulta alto.

Aunque pueda existir mucha discusién sobre la magnitud del
efecto de un impuesto al trabajo sobre la demanda y oferta de
mano de obra, no caben dudas respecto de la direccién de ese
efecto: el impuesto deprime la demanda por trabajo e
incentiva la sustitucién tecnoldgica en favor de los métodos
de produccién m&s intensivos en capital. Esto afecta
negativamente las salarios liquidos y el empleo.

No resulta, por tanto, eficiente ni apropiado financiar
programas de sgeguridad social - y especialmente de asistencia
gocial - a través de impuestos al trabajo.

Redistribucién entre Asegurados

Los mecanismos de cdlculo de las pensiones definen el monto
del beneficio en funcién de los salarios obtenidos por el
trabajador y, por lo tanto, de sus contribuciones. Sin
embargo, en la prdactica, esta relacidén se rompe por el efecto
de la inflacién sobre los salarios, y porque s&lo se exige un
cierto nidmero de periodos de cotizacién para acceder a los
beneficios.

Al subir los salarios nominales en el tiempo cae el salario
base estimado para efectos de calcular el monto de la pensidn
en relacidén al dltimo salario recibido. Este efecto es mayor
en el caso de los asegurados al I.M.,S.S., pues para el
cdlculo se utilizan las Gltimas 250 semanas de cotizacién en
comparacién a las (@ltimas 52 semanas en el caso del
I.5.5.8.T.E.. Al caer el salario base, cae el monto de 1la
pensién y disminuyen, por lo tanto, las probabilidades que
esta exceda el monto minimo garantizado, igual al 70% del
salario minimo en el caso de I.M.S.S. y 100% del salario
minimo en el caso de I1.S8.S.S.T.E.. En consecuencia, Yy
especialmente en el I,M.5.S., 86lo los trabajadores con
remuneraciones algo superiores al salario minimo podrin tener
acceso a una pensidn superior al minimo garantizado.

Estg gipuacién, ademds de tener efectos negativos sobre las
pos}bll}dades de financiamiento del sistema, genera
redistribucién de ingresos entre grupos de asegurados.

En particular, dado que la gran mayorfa sdlo recibiri
pensiones minimas iguales aunque existan diferencias en los
periodos y montos cotizados, se redistribuye el ingreso desde
los asegurados de mayor salario y con periodos méds
prolongados de cotizacién, hacia los de menor renta y menos
cotizaciones pagadas. Este efecto, por las razones vya
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comentadas, es m&s fuerte para los afiliados al I.M.S.S., y
también para el caso de las pensiones de vejez en relacién a
las pensiones de invalidez y sobrevivencia, pues para
calcular éstas idltimas se utiliza - en I.M.S.S. - B6lo las
dltimas 150 semanas de cotizaciones. Se concluye entonces que
también existe redistribucién de ingresos en favor de los
pensionados por invalidez y beneficiarios de pensiones de
sobrevivencia, y en contra de los pensionados por vejez.

Existe también redistribucidén en favor de los pensionados por
invalidez cuya causa gea accidente del trabajo, pues en este
caso el salario base es igual al salario de cotizacién, que
ser8 superior, bajo condiciones de inflacién, al salario base
considerado para el cdlculo del resto de las pensiones.

Por otra parte, los estudiantes - afiliados al I.M.S.S. -
tienen cobertura de enfermedad y maternidad, aunque no
contribuyen al financiamiento de estos beneficios. En
consecuencia, también se redistribuye en su favor y en contra
del resto de los asegurados y de quienes, con 8us impuestos,
financian las aportaciones estatales.

Por idltimo, otro programa de importancia - financiamiento de
la vivienda - también da origen a redistribucién de ingresos,
esta vez en favor de quienes obtienen un crédito hipotecario
y en contra de los que no logran obtenerlo, cualquiera sea Bu
nivel de ingreso.

Estos resultados no son los apropiados si se desea promover
redistribucién de ingreso en favor de los sectores m&s pobres
de la poblacién.
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CAPITULO 11

I. PLANES DE PENSIONES ADOPTADOS POR OTROS PAISES

Estados Unidos

Coexisten en U.S.A. dos grandes sistemas previsionales. Uno
obligatorio, administrado por el gobierno, basado en un esquema
de reparto con capitalizacién parcial, financiado con aportes de
empleados y trabajadores, y orientado a dar pensiones de monto
minimo a .la poblacién activa civil y militar; y otro sistema
privado, voluntario, basado en esquemas de capitalizacidén
(seguros o planes de contribuciones definidas), financiado
principalmente con contribuciones de los empleados (que gozan de
ciertos beneficios tributarios), y orientado a otorgar pensiones
complementarias a las del programa obligatorio.

Sistema General de Seguridad Social

El Programa General de Pensiones (0.A.S.D.L.)

El programa O.A.S.D.I., (Old-age, Survivors, and Disability
Insurance), creado por el Acta de Seguridad Social de 1935,
es un programa de beneficios definidos que se financia con
contribuciones pagadas por empleados y trabajadores, el
retorno de la inversién de 1los fondos acumulados vy,
ocasionalmente, subsidios directos del gobierno. El programa
esta administrado por la Oficina de Seguridad Social (S.S.A.)
del Departamento de Salud y Servicios Humanos, con
reparticiones en todo el pais. La S.S.A. tiene la
responsabilidad de preparar las estimaciones actuariales de
costo que sirven para su planificacién financiera.

O0.A.S.D.I. tiene algunas peculiaridades que conviene
destacar. En primer lugar este programa estd concebido sélo
para entregar un nivel minimo -"piso"- de ingreso a la
poblacién cubierta. Esto, pues se hace al individuo
responsable principal de su propia seguridad econémica y se
espera, en consecuencia, que suplemente las pensiones de la
Seguridad Social con sus propios planes de ahorro, inversién
Yy seguros. En segundo lugar, el programa no enfatiza la
equidad individual; esto significa que el valor actuarial de
los beneficios que recibe cada trabajador no esta
necesariamente relacionado con sus contribuciones al
programa. Como las contribuciones si estin relacionadas al
ingreso de cada trabajador, los beneficios del programa no
guardan una relacién directa con el ingreso. En la practica,
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esto significa que 0.A.S.D.I, redistribuye ingresos hacia los
grupos de menores ingresos; familias numercsas Yy quienes
estaban mis cerca de la edad de retiro al momento de quedax
cubiertos por el programa.

Coberturas

Pricticamente todos los trabajadores estén obligatoriamente
cubiertos por el programa 0.A.S.D.I. Asf{, en 1981 un 88.5%
del total de los trabajadores empleados en U.S5.A. tenian
accesc a los programas de pensiones de la Seguridad Social,
Las principales excepciones son los oficiales de policia (que
tienen sus propios planes de pensiones); empleados de
gobierno federal con anterioridad a 1984; independientes con
bajo nivel de ingresos; trabajadores agricolas y domésticos
con empleo irregular, y empleados de los gobiernos estatales
y locales que opten por otros programas alternativos,

Financiamiento

En principio, el sistema asume que todo el financiamiento de
los beneficios se obtiene de la recaudacidén de impuestos
pagados por trabajadores y empleados, ademis del rendimiento
obtenido por 1los fondos de reserva, Estos fondos sge
constituyen con el excedente de ingresos y gblo pueden
invertirse en instrumentos financieros emitidos o
garantizados por el gobierno. Existen dos fondos de reserva,
uno para el programa de pensiones de vejez y sobrevivencia
(0.A.S.I.), y otro para el programa de invalidez (D.I.).

El impuesto para financiar este programa se fija como
proporcién del salario, se paga por partes iguales por el
empleador y el trabajador, y esta sujeto a un tope. lLa
recaudacién de este impuesto se distribuye entre los
programas de Vejez y Sobrevivencia (0.A.8.I.) e Invalidez
{D.I.), correspondiendo un 91.25% del total al primerc y un
8.75% al segundo.

Beneficios

El programa O.A.S.D.I. ofrece beneficios de pensién de vejez,
invalidez y sobrevivencia, basados en lo que se llama “monto
bdsico asegurado", cuyo c&lculo se describird més adelante.

Para recibir los beneficios, se requiere demostrar cierto
monto de trabajo desempefiado en empleos cubiertos por el
programa. El concepto que se utiliza para este efecto es el
de ‘"trimestres de cobertura", A todos los trabajadores
cubiertos por el programa se les reconoce un "trimestre de
cobertura" al afio, por cada U§ 470 de ingresos (anuales).
Esta cifra aumenta afic a aflc segin el incrementc en el
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gpalario medio, y no se puede acreditar mé4s que cuatro
trimestres de cobertura en el afio.

Para tener derecho a 1los distintos beneficios, se debe
alcanzar una determinada "categorfia de asegurado", las que
son:

a) "Plenamente asegurado".- Para alcanzar este status se
debe acreditar 40 ‘"trimestres de cobertura", o 1
trimestre de cobertura en cada aflo posterior a 1950,
invalidez o los 62 afiog, con un minimo de 6
trimestres.

b) "Asegurado".- Este se logra con 6 trimestres de
cobertura en el periodo de trece trimestres que
termina aquel en que el asegurado fallezca, se
invalide o adquiera derecho a pensionarse por vejez.

¢) ‘“Asegurado por Invalidez".- Se alcanza si se estéd
plenamente asegurado, y 8e acreditan al menos 20
trimestres de cobertura en el periodo de 40
trimestres que termina en aquel donde se produce el
siniestro.

El c4lculo del monto mensual de todos los beneficios pagados
se basa en el concepto de "Monto Bdsico Asegurado". Este, a
su vez, se calcula a partir del promedio mensual indexado de
ingresos de cada trabajador.

a) Pensién de Vejez

Log asegurados tienen derecho a pensién de vejez a partir
de los 62 afilos de edad sl estan "plenamente asegurados”.
La edad "normal"” de retiro es de 65 aflos para todos
aquellos nacidos con anterioridad a 1938. Esta edad
crece en dos meses al afio para los nacidos entre 1938 y
1942; es de 66 aflos para los nacidos entre 1943 y 1954;
crece en dos meses al afio para los nacidos entre 1955 y
1959; y llega a 67 aflos para los nacidos caon
posterioridad a 1959. El monto de la pensién se reduce
permanentemente en caso de pensionarse antes de la edad
normal y crece por cada afio que se postergue la pensién a
partir de la edad normal hasta llegar a los 70 afios,
Asi, para quienes se retiren a los 62 afios, habiendo
nacido antes de 1938 (edad noxmal de retiro 65 afios), la
reduccidn alcanzard un 20%. Este ajuste es proporcional
para el retiro en los afios posteriores y anteriores a los
€5 aflos. Para aquellos nacidos con posterioridad a 1938
y que se retiran antes de la edad normal, la reduccidn
alcanzard un miximo (retiro a los 62 aflogs) entre 20% y
30%. En el caso de postergar la edad de retiro, se puede
alcanzar un incremento miximo de 15%,
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b) Pensién por Sobrevivencia

En este esquema, tienen derecho a disfrutar pensiones de
sobrevivencia las siguientes personas:

* Hijos solteros menores de 18 afios (o de 19 aﬁqs si
son estudiantes de secundaria) si el trabajador
estaba asegurado o plenamente asegurado;

* Los hijos solteros invdlidos, si la invalidez ocurrib
antes de cumplir 22 afios y si el trabajador estaba
asegurado o plenamente asegurado;

* La viuda (o viudo) 8i estd al cuidado de un hijo
menor de 16 aflog o invdlido que recibe beneficio
basado en 1los ingresos del trabajador fallecido,
siempre que este sea asegurado o© plenamente
asegurado;

* La viuda si tiene entre 50 y 59 afios y es inv&lida y
el trabajador est& plenamente asegurado;

* Los padres, si tienen mds de 62 afios y demuestran
depender econSmicamente del trabajador fallecido, y
el trabajador estaba plenamente asegurado.

Los célculos del beneficio de la pensién siguen los
mismos pardmetros que la pensién de vejez. Aqui se paga
adicionalmente una cantidad fija, por una vez, cuando
fallece el trabajador, denominada cuota mortuoria.

¢) Pensidén de Invalidez

Tienen derecho a recibir pensidén de invalidez, quienes
alcanzan el status de "asegurado por invalidez' segin los
parametros definidos anteriormente. Ademés, para
calificar como invdlido, el .asegurado debe cumplir con la
definicién de invalidez que fija la ley y completar un
periodo de espera igual.a cinco meses.
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Otros Programas Piblicos de Pensiones

Programas de Retiro para Empleados del Gobierno

Sistema de Pensiones para Empleados del Gobierno Federal (C.S.R.)

Este es el principal de los programas de pensiones para
empleados de gobierno, y fue iniciado el afio 1920,

Estdn cubiertos en el C.S.R. todos los empleados civiles
del gobierno federal contratados con anterioridad a 1984,
los que deben de contribuir obligatoriamente a su
financiamiento. Los empleados civiles del gobierno
federal contratados con posterioridad a 1983, quedan
cubiertos por el programa general O.A.S.D.I.

El sistema C.S.R. ofrece los beneficios de pensiones de
vejez, invalidez y sobrevivencia, comc también pagos
inicos de monto fijo a quienes se alejan del servicio del
gobierno federal sin tener derecho a pensién futura.

Las pensiones de vejez se pagan - en la mayoria de los
casos - slempre que se cumplan distintas combinaciones de
edad y aflos de servicio, que van desde 55 afios de edad y
30 aflos de servicio hasta 62 afios de edad y 5 afios de
servicio, No existe edad obligatoria de retiro.

Tienen derecho a pensiones de invalidez, quienes hayan
cumplido al menos 5 afios de edad de servicio. Lla
calificacién de invalidez es menos estricta que en el
caso de O.A.8.D.I., pues s6lo se exige demostrar la
incapacidad para desempefiar el trabajo usual,” y no
cualquier trabajo.

Tienen derecho a pensién de sobrevivencia las viudas(os)
e/o hijos de trabajadores activos, La pensiones de
viudez se pagan sin importar la edad o presencia de hijos
y sin importar la edad del beneficiario directo (este es
otra diferencia con el programa O0.A.5.D.I.), Yy Be
suspenden si la viuda({o) vuelve a contraer matrimonio.
Los hijos del trabajador fallecido tienen derecho a
pensién de sobrevivencia hasta cumplir 22 afios.

Los trabajadores del gobierno federal ya jubilados,
generan pensiones de sobrevivencia para los hijos
automiticamente. Sin embargo, para generar pensiones de
viudez deben sacrificar previamente parte de su propia
pensién,

Log beneficios se financian con recursos de dos fuentes.
Primero, con una contribucién obligatoria de 7% de cargo
del empleado (existen tasas diferenciales para ciertas
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categorias de empleados). Luego, toda diferencia entre
los que se recaude por este concepto el gasto total del
programa es financiada por el gobierno federal. Se
estima que en log Gltimos afios ésta ha representade un
valor equivalente al 33% del salario promedic, lo que
implica un costo total del programa equivalente al 40% de
los salarios.

La administracién del programa C.S.R. es responsabilidad
de la Oficina de Administracién de Perscnal del Gobierno
Federal. La inversién de sus activos la lleva el
Departamente del Tesoro, y 86lo puede hacerse en
instrumentos del Gobierno Federal.

Sistemas Privados de Pensiones

Origen de los Planes Privados de Pensiones

Aun cuando el origen de los planes de pensién industriales en
U.S.A. {u organizados por los empleadores) se puede encontrar
en la Gltima parte del giglo XIX, es durante los dltimos
cincuenta afios que éstos han alcanzado verdadera importancia,
llegando a representar una fuente principal de ahorro para
financiar los afios de retiro de los trabajadores

Se pueden identificar cuatro fuerzas que influyen en favor
del crecimiento de los planes de pensiones privados en este
periodo:

* Deseo de aumentar la productividad de 1los trabajadores.
Este efecto se lograria al inducir el retiro ordenado y
sin reacciones adversas de la autoridad y del piblico de
aquellos trabajadores menos productivos, y al mejorar la
“ética de trabajo" pues se elimina la ansiedad sobre el
problema econémico de la vejez y se verifica un
compromiso de largo plazo entre el empleador y sus
trabajadores.

* Disminuir los costos de contratacién y entrenamiento.
Esto se lograria pues la existencia de un plan de
pensiones reduce la rotacidn de la fuerza de trabajo.

* Existgncig de incentivos tributarios para las
contribuciones a estos planes.

* Demandas  de organizaciones sindicales, que han
incorporado en el proceso de negociaciébn colectiva
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exigencias de planes de pensiones en sustitucidn de
aumentos salariales.

Hasta 1974 no existia una ley (o conjunto de leyes) diseflada
para regular la totalidad de los planes privados de pensidn,
Este aflo se promulga el Acta de Pensiones para Empleados
(Employye Retirement Income Security Act, ERISA}, que
establece la juridiccién sobre tales planes de la Secretaria
del Trabajo y el Departamento del Tesoro.

Regulacidn
ERISA estd dividida en cuatro titulos:

El Titulo I se refiere a la proteccién de los derechos que los
empleados adquieren al participar en un plan de pensiones,
Incluye los temas de informacién, participacidén y acumulacidn
de los  beneficios; financiamiento y responsabilidad
fiduciaria. Las disposiciones que contiene este titulo se
aplican a todos los planes de pensidn, tengan o no el status
de "calificados", establecidos o mantenidos por empleadores
con ventas y/o produccién mds alld de las fronteras estatales
{se excluyen los planes de iglesias y de gobierno).

El Titulo I se refiere a las mismas materias que el titulo I,
pero esta vez con el contexto de los planes “calificados',
estableciendo las condiciones dque se deben cumplir para
alcanzar este status,

El Titulo Il se refiere al establecimiento de standards vy
candiciones que deben cumplir quienes provean servicios
actuariales a los planes de pensién,

Finalmente, el Titulo IV establece un programa de seguro
estatal para los beneficios de los planes de pensiocnes
{Pension benefit Guaranty Corporation, PBGC), que se aplica a
todes los planes de pensiones “"calificados® del tipo
“beneficio definido".

a) Condiciones Bdsicas para la "Calificacién” de un Plan de Penslones

La primera condicién - y mis elemental - que debe
satisfacer un plan de pensiones, es que todas sus
caracteristicas, términos y condicicnes se fijen en un
documento formal.

Se exige también que el plan se establezca con 1la
intencidn de mantenerlo permanentemente y para evitar
discriminaciones en casc  que el plan termine
prematuramente, todos los planes deben limitar los
beneficios ofrecidos a los 25 empleados wejor pagados, en
caso que se finiquiten antes de 10 afios de su creacién.
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Se exige que el plan se opere en exclusivo beneficio de
los participantes y sus beneficiarios. Para esto, todos
los activos de los planes - sean o no calificados - deben
de estar legalmente separados de aguellos del empleador o
su patrocinador, La separacién se logra manteniendo los
activos en un fondo fiduciario autorizado © en una
Compafifa de Seguros de Vida,

El plan debe beneficiar a los empleados en general y no
s6lo a un nimero limitado de ellos. Cada plan debe cubrir
a un ndmero minimo de participantes. Tampoco puede
existir discriminacién en los beneficios y
contribuciones. Se permite, sin embargo, variaciones en
esos conceptos si el plan como un todo no favorece a los
empleados mejor compensados,

Por dltimo, se exige que el plan ofrezca beneficios
claramente determinables o que las contribuciones a este
sean claramente determinables.

Principales Caracteristicas de los Planes de Pensiones Privados

Cobertura.

La mayoria de los planes de pensién tienen una exigencia
minima de edad (no superior a 21 afios), o aflos de servicio
(no puede exceder de un afio) - o ambas - que se debe de
cumplir antes que el empleado pueda participar, Algunos
planes han impuesto un limite méximo de edad, con el objeto
de evitar un incremento de costos y concentrar los beneficios
en quienes se hayan desempeflado por algin tiempo en la
empresa. Generalmente la participacién es voluntaria, y no
necesariamente los planes cubren a todos los empleados de una
empresa. De hecho, una empresa puede tener distintos planes
para distintos grupos de empleados., Existen planes que dan
cobertura a empleados de mads de un empleador, y otros que
cubren sélo a los empleados de un mismo empleador.

Para obtener el status de "calificado", el plan de pensiones
debe cumplir con ciertos requisitos en cuanto a la cobertura,
En primer 1lugar, se prohibe discriminar en favor de los
empleados "mejor compensados" de la empresa. En segundo
lugar, se exige que el plan de cobertura al menos a 50
participantes o el 40% de todos los empleados, si esta lltima
cifra es inferior,

Beneficios

Los planes privados de pensién ofrecen los beneficios de
pensién al momento de jubilar, pensiones de sobrevivencia,
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pensiones por invalidez permanente total y pagos en caso de
cambio de emplec. Sin embargo, existe una fuerte orientacién
hacia los pagos de jubilacién, que constituyen el objeto
principal de estos planes.

Tal como se ha indicado, existen dos grandes tipos de planes:
los de beneficic definido y los de contribuciones definidas.
En ambos casos, la ley impone un limite miximo al monto de
beneficios que se puede pagar.

a) Beneficios Definidos

En este caso los beneficios se fijan a través de una férmula,
y las contribuciones del empleador se dejan variables. Las
férmulas de beneficios son de dos tipos: ‘"unidad de
beneficios", y “beneficios constantes", En el primer caso se
.acredita una unidad de beneficio por cada aflo de servicio que
se reconozca. La unidad de beneficio se puede expresar como
un porcentaje de los ingresos o como una cantidad fija de
délares. Ademds, el beneficio se puede acreditar en relacién
a los ingresos de cada aflo o en relacién a los ingresos
promedio durante los afios inmediatamente anteriores a la
fecha de retiro. La proporcidén mds comin que se utiliza es
1.5% de los ingresos por aflo de servicio.

En el caso de las €£6rmulas basadas en ‘"beneficios
constantes", se parte de la base que, pasado cierto periode
minimo de servicios, el monto de los beneficios no deberia
depender de los afios de servicio.

b) Contribuciones Definidas

En este caso, los participes tienen cuentas individuales y
los beneficiarios que reciben dependen exclusivamente de 1lo
acumulado en ellas. Estos beneficios pueden ser pagados comc
monto £ijo por una vez, en una serie de pagos, o como una
renta vitalicia durante la vida del trabajador o de este y
sus beneficiarios (iguales formas de pago ofrecen los
programas de beneficios definidos). Existen al menos cinco
grandes categorias de planes de contribuciones definidas, con
muchas variedades intermedias. Una clasificacién comin es la
siguiente:

A, Planes Calificados.
i) Planes de Renta ("Money Purchase Pension Plans")
ii) Planes de Participacidén en Utilidades.

iii) Planes de Participacidn Accionaria.
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iv) Contribuciones Voluntarias de Empleados en Planes
Calificados.

B. Rentas Vitalicias con Tributacién Diferida ("Tax
deferred annuities").

C. Planes de Compensacién Diferida para Gobiernos Locales
y Estatales.

D. Cuentas de Ahorro Individual para el Retiro
(I.R.A.S.).

E. Planes no Calificados.

Entre todas estas categorfas, los planes calificados de
renta, estin disefiados con el objetivo principal de proveer
ingresos para los afios de retiro, El resto se adopta,
frecuentemente, para diferir impuestos.

¢)-Penslones de Sobrevivencia, Invalidez y Pagos en caso de Retiro de
1a Empresa

El propSsito central de los planes privados de pensién es
proveer al empleado con un ingreso que, sumado a la pensién
de seguridad social, conserve la relacién m&s cercana posible
con su salario. En este mismo espiritu, la intregacién de
pensiones de sobrevivencia ha sido parcial y tardfa, pues no
ge consideran beneficios prioritarios. Sin embargo, desde
1974 todos los planes "calificados® deben ofrecer esta
pensién a la viuda{o) del asegurado, distinguiendo entre la
pensién que se paga a la viudal{o) de un trabajador fallecido
y la que se paga a la viuda{o) de un pensionado fallecido.

Las pensiones de sobrevivencia pagadas a sobrevivientes de
trabajadores fallecidos también toman la forma de pagos de
monto fijo © ingresos programados. Cuando se trata de planes
de contribuciones definidas el pago de monto fijo
generalmente corresponde al saldo acumulado en la cuenta
individual. Los planes de beneficio definidos no ofrecen esta
modalidad de pago de beneficio.

En el caso de las pensiones de invalidez, muchos planes que
incorporan este beneficio, ofrecen un porcentaje del ingreso
del asegurado al momento de producirse el siniestro, cantidad
que se paga como renta vitalicia.

Por iiltimo, est& el caso de quienes se retiran de su empleo
antes de la edad mfnima para jubilarse. En el caso de los
planes que contemplan contribuciones del empleado, estas se
recuperan completamente cuando el asegurado se retira de su
trabajo alin antes de las fechas de retiro contempladas para
tener derechos para este tipo de trabajadores sohre las
contribuciones pagadas por los empleadores, dependen de las
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caracteristicas de cada plan. El elemento mds importante en
este caso, es la proteccién del derecho adquirido de recibir
cierto beneficio (por ejemplo, pensién por vejez) ain cuando
el empleado cambie un empleo por otro, después de .haber
cumplido los requisitos para acceder al beneficio en
cuestién, En general, las reglas de ERISA y del Servicio de
Impuestos Internos, obligan a respetar los derechos
adquiridos.

Administracién Financlera

La administracién financiera de los activos de un plan de
pensiones, estd sujeta a regularizacién y fiscalizacién tanto
a nivel federal como al nivel estatal. En el primer caso, la
mayor -parte de la regularizacién se origina en ERISA, como
resultado de las responsabilidades fiduciarias que se imponen
a cualquier persona o grupo de personas que ejerzan autoridad
o control discrecional sobre la administracién del plan de
pensiones.

Las normas de ERISA y de Impuestos Interncs exige que los
activos del plan se mantengan fuera de la empresa bajo la
forma de fideicomiso o alguna figura legal equivalente. Se
exceptia de este requerimiento, sin embargo, a los planes de
pensiones calificados que 8e financian a través de un
contrato con una Compafifa de Seguros de Vida.

En el caso de las inversiones de las Compafifas de Seguros de
Vida, se aplican principalmente regulaciones a nivel estatal,
que cambien en forma importante de un estado a otro. Sin
embargo, en casi todos .los casos existen limites a 1la
proporcién del portafolio que se puede invertir en acciones
comunes.

Individual Retirement Accounts (IRA)

El esquema de las IRA norteamericanas presentan una interesante
estructura de cuentas de ahorro para el retiro, basada en el
principio de capitalizacién individual con un mecanismo de
estimulos fiscales que tiene como finalidad principal incentivar
el ahorro individual, con el propésito de contar con resursos
suficientes en la edad de la jubilacién.

Definicién

Es una cuenta de ahorros que se constituye en un Banco o en
una Casa de Bolsa y que tiene como principal finalidad la de
crear una reserva de dinero a largo plazo, a fin de que su
titular pueda afrontar las necesidades econémicas que se le
presenten a la edad del retiro y, en consecuencia, estar en
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posibilidad de llevar un nivel que por lo menos sea similar
al estado actual del titular.

Las aportaciones a la cuenta son deducibles del pago por
concepto de impuesto sobre la renta (ISR). El monto miximo de
la aportacién a realizar se encuentra regido por la ley
aplicable, denominada Tax Code. Asimismo, todas las ganancias
por concepto de intereses o de capital que genere la cuenta,
asf como los dividendos en efectivo recibidos, estdn exentos
del pago de impuestos, con las condiciones y limitantes que
veremos més adelante.

Tipos de IRA existentes

Existen b&sicamente cuatro tipos de IRA en 1los Estados
Unidos, de acuerdc a las necesidades de los titulares de las
mismas, y cuyas diferencias radican en el nimero de titulares
involucrados y, por ende, de los beneficios que se derivan de
las cuentas a corto, mediano y largo plazos.

Estas son, a saber:

a) IRA Individual

S6lo se pueda abrir en casoc de que el titular sea
soltero, y tendri, como su nombre lo indica, un sélo
titular, por lo que la aportacién y los beneficiarios
fiscales obtenidos serin de cardcter individual. El monto
de la aportacién anual para este tipo de cuenta tiene un
tope maximo de $2,000.00 USCy, o bien el 100% del salario
anual, la que resulte menor.

El requisito para realizar aportaciones a la IRA
individual son: ser empleado, recibir un salario y no
haber cumplidc la edad de 70 afics y medio antes del fin
del ejercicio fiscal correspondiente al de la aportacién,

Es importante hacer notar que una persona puede abrir una
o varias IRAS en diferentes instituciocnes, con el fin de
tener diversificada su cartera de inversién siempre vy
cuando cuente «con los recursos para hacer sus
aportaciones voluntarias,

b) IRA Conyugal

Se utiliza cuando el titular es casado, y cuando sélo uno
de los cényuges trabaje, o bien uno reciba remuneraciones
anuales muy bajas, del orden de los $250.00 USCy. Para
aprovechar el beneficio fiscal en las aportaciones a este
tipo de cuentas separadas, una de ellas Individual y la
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otra Conyugal, y estarin ligadas una a la otra, formando
en su conjunto la IRA Conyugal.

¢) IRA Mancomunada

En este tipo de cuenta es necesario que los dos cényuges
trabajen y reciban remuneraciones sup2riores a los
$250.00 USCy anuales, equivalente al médximo para no tener
que pagar impuesto alguno. Se presentan dos casos:

i) Los <cényuges declarardn conjuntamente sus ingresos
para el pago del IRS. En este caso el matrimonio es
bajo el régimen de mancomunidad de bienes, las
aportaciones se realizardn por cuentas de los
cényuges a una sola IRA, y los beneficios que se
obtengan serdn compartidos en la misma porcién de la
aportacién entre los dos cdnyuges,

ii) Los cényuges declarardn separadamente sus ingresos
para el pago del ISR. En este caso, nos situamos en
el caso de un matrimonio de separacién de bienes.
Aqui, existirdn dos IRAS, una de ellas aiendo
individual y otra mancomunada. Las aportaciones se
realizardn por cada uno de los cSnyuges a sus propias
cuentas, El beneficio que se obtenga serd asimismo
individual. Para tales efectos, serd necesario abrir
dos IRA relacionadas, que en su conjunto dardn la IRA
mancomunada .

d) IRA Revertida o IRRA

Esta IRRA (Individual Retirement Rollover Account), se
utiliza cuando el titular de la IRA estd vinculado aun
plan de retiro financiado por la empresa en que labore y
recibe el beneficio del plan, pensién o pago Unico,

En los Estados Unidos es permitido reinvertir el importe
recibido de un plan de retiro del empleador anterior, al
plan de retiro del empleador nuevo. Al realizar ésta
reinversién que puede no ser inmediata, se reciben varias
ventajas, entre las cuales se mencionaran algunas:

- El monto que se recibird al momento de separarse del
empleador nuevo, proveniente del Plan de Retiro
financiado por él, serd mayor al que hubiese recibido
al no reinvertir el importe del Plan anterior, ya que
el importe que se entrega al entrar a la empresa se
suma al que le corresponda al retirarse,

- En general, el Plan de Retiro de una empresa esta
mejor manejado que un contrato a nivel personal en
cuanto a las inversiones., Por esta razbén, es
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conveniente entregarle a la empresa empleadora el
dinero que se recibio por concepto de una separacidn
anterior para recibir mejores rendimientos.

Al recibir el monto del retiro y no querer mezclarlo con
su IRA por tener todavia una edad en la que se pueda
trabajar, se puede abrir un IRRA en donde depositar este
importe hasta que encuentre trabajo y pueda aportar éste
al Plan de Retiro de la empresa que lo contrato, con el
fin de que se encuentre en mejores manos para su manejo,
y aumente su prima de retiro. Si el titular decide
aportarlo a su IRA, ya no podrid retirarlo de ahf para
turnarlo al nuevo plan de retiro,

Ssi el titular de la IRA recibe dinero o valores
provenientes de un Plan de Retiro £inanciado por la
empresa empleadora, podrad reinvertir todo o parte del
activo recibido a una IRRA, que deberd constituir de
igual manera que una IRA ordinaria

En este caso, el Unico requisito es el haber recibido un
importe proveniente de una separacién de trabajo y de un
Plan de Retiro financiado por el empleador, y no haber
cumplido la edad de 70 afios y medio antes del fin del
ejercicio fiscal correspondiente a la aportacién.
Asimismo, es necesaric vrespetar el plazo de 60 dias
indicado para obtener los beneficios fiscales.

Chile

Institucionalidad

En Mayc de 1981 entrd en vigencia en Chile la ley que cred el
actual régimen de pensiones, siendo su principal caracteristica
el financiamiento de los beneficios mediante la capitalizacién
individual que efectdan los afiliados con sus cotizaciones
previsionales., La administracién de estos recursos se entregd a
sociedades anénimas privadas, denominadas Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP), que compiten entre si a través de la
calidad del servicio que ofrecen, el costo de comisiones
cobradas, calidad del servicio que ofrecen, el costo de
comisiones cobradas, y la rentabilidad que ofrecen los afiliados,
Estos pueden elegir libremente a que AFP le entregan la
responsabilidad de la administracién de su cuenta individual,

pudiendo cambiarse si estiman que tienen una alternativa mejor de
acuerdo a sus necesidades.

Después de nueve afios de operacién, los recursos acumulados en
los Fondos de Pensiones han alcazado a U§ 5,500 millones, que se
encuentran invertidos en diversos instrumentos finaucieros del
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mercado de capitales chileno, ajusténdose a limites maximos de
inversién por instrumento y emisor que fija la ley.

Los costos de operacidén de las socledades que administran los
Fondos de Pensiones se han reducido sistemdticamente, producto de
la competencia por una mayor eficiencia, los beneficios otorgados
a la fecha son superiores a los que entregaba el antiguo sistema
previsional.

Origen de la Reforma Previsional

Antiguo Régimen Previsional

En el perfodo previo a la Reforma Previsional, y desde el afio
1924 al crearse la Caja de Sequro Obrero, el régimen de
pensiones imperante en el pafs correspondfa a lo que
genéricamente se conoce como "sistema de financiamiento sobre
la marcha" (pay as you go), en el sentido de que los pagos a
quienes se habfan retirado de la vida activa se generaban de
los aportes de los trabajadores activos y sus empleadores.

Pese al concepto de financiamiento sobre la marcha que tenfa
el sistema, que en teorfa no requeria de aportes estatales,
en la practica la forma en que operd se tradujo en
importantes y crecientes aportes fiscales para financiar las
pensiones comprometidas.

Desde el punto de vista administrativo, é&ste operaba en base
a las Cajas de Previsidén, existiendo 32 instituciones al
final de 1979, aunque en sdlo tres de ellas imponfian el 95%
de los cotizantes: Servicio del Seguro Social, Caja de
Empleados Particulares y Caja Nacional de Empleados PlGblicos.

A diferencia de lo que ocurre en el Nuevo Sistema
Previsional, en el Antiguo se aplicaba una cotizacién tunica
para financiar las diversas prestaciones que inclufa, entre
ellas, pensiones, prestaciones de salud, asignaciones
familiares y desahucio. Ademds, segin lo que se ha mencionado
anteriormente, la existencia de diversos regimenes implicaba
cotizaciones y beneficios que variaban de una institucién a
otra.

Problemas determinantes de }Ja Reforma Previsional

El antiguo sistema de reparto tenfa inumerables problemas,
muchos de los cuales iban mis alld de los meramente
previsionales, que estaban afectando el manejo macroeconémico
del gobierno. Los principales problemas los podriamos resumir
como siguen:
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a) Crecientes tasas de Cotizacidn, que encarecian el costo
de la mano de obra, afectando el empleo.

b) Crecientes aportes estatales para financiar los déficits
fiscales, que generaban inflacién.

c¢) Bajos beneficios, que redundaban en que al final de la
década de los 70 aproximadamente un 70% de las pensiones
eran pensiones minimas.

d) Beneficios desigualitarios que no decfan relacién con los
aportes realizados durante la vida activa,

e) Utilizacién de parte de las cotizaciones previsionales
para el financiamiento de otro tipo de beneficios.

Una causa importante de los problemas antes enunciados fué la
tendencia decreciente en la relacién trabajadores
activos/pasivos, Lo anterior aignificaba que el sistema
digponfa de cada vez menos ingresos por concepto de
cotizaciones para pagar las pensiones, 1lo cual 1llevaba
inevitablemente, a un financiamiento de la diferencia vfa un
creciente aporte estatal, una disminucién de las pensiones,
un aumento de las tasas de cotizacién o una combinacibén entre
ellas.

Tan graves eran los problemas del antiguo sistema que fué
necesario hacer una reforma profunda, en la cual no bastaba
con eliminar y uniformar las diferencias. Era necesario
cambiar las fallas bésicas del antiguc sistema de reparto: la
inexistencia de una relacién entre aportes y beneficios, y la
facultad del poder politico para definir quién se beneficia y
en cuénto,

Elementos de Transicidn

Con el objeto de poder introducir la reforma previsional fué
necesario uniformar los diversos gistemas, asi como separar
lag diversas prestaciones con sus respectivas cotizaciones,
para lo cual se dictd el Decreto de Ley No. 3.500, de 1980.
Esta reforma fue fundamental para poder hacer comparable el
Régimen Antiguo con el Nuevo, de modo de permitir a los
afiliados optar por unc u otro sistema.

De la comparacién de ambos sistemas se pudo apreciar que, en
el Nuevo Sistema, el total de cotizaciones destinadas
exclusivamente al pago de pensiones, era en promedio un 30%
inferior al aplicado en el Antiguo Régimen. Tal diferencia se
ha mantenido constante durante los afios que lleva operando el
nuevo sistema. En definitiva, el tragpaso al nuevo régimen
implicaba una disminucidén de la cotizacién aumentando por lo
tanto el sueldo liquido del trabajador, elemento que fue
determinante en el éxito del nuevo sistema.
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Por ultimo, un aspecto fundamental para la transicidén de un
sistema a otro, fue el establecimento de un Bono de
Reconocimieto, a través del cual el Estado reconocia los
periodos de cotizaciones que registraban en las antiguas
Cajas de Previsién los trabajadores que optaban por
cambiarse. El cdlculo de dicho bono se hizo sobre una base
actuarial, reajustdndose por la variacién de los precios y
devengando un 4% de interés real, desde la incorporacién del
trabajador al nuevo sistema hasta el momento de su pago
efectivo. E1 Bono de Reconocimiento se emite a nombre del
trabajador, es intransferible y es exigible cuando el
afiliado se pensiona por vejez, invalidez o fallece, en cuyo
caso se abono a la cuenta de capitalizacién individual que
afiliado mantenga en su AFP.

Pese a la creacién del nuevo sistema de capitalizacién
individual, adn en el afio 1990 existe el antiguo, el cual
deberd permanecer por otros 30 afios, debido a que debe pagar
las pensiones de las personas que estaban adscritas o que
ingresaron hasta el 31 de diciembre de 1982, Sin embargo,
previéndose esta situacidén, por Decreto Ley No. 3.502 del 18
de Noviembre de 1980, se crea el Instituto de Normalizacién
Previgional, con el objeto de ir racionalizando Ila
administracidn de las antiguas Cajas, a fin de lograr una
mejor y mds expedita recaudacién y pago de beneficios,
reduciendo al mismo tiempo los costos de administracién. Por
su parte, las Cajas deben pagar los bonos de reconocimiento,
a medida que éstos se van haciendo exigibles.

Descripcién del Actual Sistema de Pensiones

Afiliacién

El inicio de la vida 1laboral del trabajador dependiente
genera la afilacién automitica al sistema y la obligacién de
cotizar en una AFP.

En el caso de los trabajadores independientes, o por cuenta
propia, la afiliacién se concreta al manifestar su voluntad
en este sentido, mediante su primera cotizacidén a un Fondo de
Pensiones.

La afiliacién subsiste durante toda la vida del afiliado, ya
sea que se mantenga o no en actividad, que ejerza una o
varias actividades, simultineas o sucesivas, como trabajador
dependiente o independiente, o que cambie de institucién
dentro del sistema. Cada trabajador, aunque preste servicios
a mds de un empleador, sélo puede cotizar en una AFP.

Cotizaciones
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para financiar las pensiones de vejez, invalidez y
sobrevivencia que contempla el Sistewma, los trabajadores
afiliados, menores de &5 aflos si son hombres, y menores de 60
afios si son mujeres, tienen la obligacién de cotizar
mensualmente el 10% de sus renumeraciones y rentas imponibles
para incremetar su fondo individual.

Cada trabajador, sea dependiente o independiente, aunque
preste servicios a mis de un empleador, o desempefie
simultdneamente labores como trabajador dependiente e
independiente, &5lo puede cotizar en una AFP, existiendo
ademds un limite de exencién tributaria para tales
cotizaciones.

Ademds, deberdn efectuar una cotizacién adicional, en 1la
misma cuenta y calculada sobre la misma base, que serd
determinada por la Administradora y que é&sta destinard a su
financiamiento, incluido el pago de la prima del seguro de
invalidez y sobrevivencia. El monto de esta cotizacidn es
establecido por cada AFP, la cual puede fijar valores
diversos segin el afiliado sea un trabajador dependiente o
independiente, o si tenga derecho o no al seguro de invalidez
y sobrevivencia, En todo caso, la cotizacién adicional que
fije la AFP es uniforme para todogs aquellos afiliados que se
encuentran en la misma situacién.

Estructura

La estructura de los beneficios que otorga el nuevo sistema
de pensiones chileno podemos clasificarlo como mixto entre
aquellos de cotizacidn definida-beneficios variables y los de
beneficios definidos-cotizacidn variable,

En efecto, en el sistema chileno de Pensiones de Vejez se
conoce a priori el monto de las cotizaciones que cada cual
debe enterar, pero los beneficios dependerdn del saldo
acumulado en la cuenta individual, el que serd funcidn de las
cotizaciones que realice el individuo, las rentabilidades que
obtenga en la AFP que se haya inscrito, las comisiones que le
hayan cobrado, etc. En el caso chileno, las cotizaciones para
financiar las pensiones de vejez son 10%, porcentaje que se
estima deberia ser suficiente para financiar pensiones del
orden del 70% de la remuneracidén promedio, considerando
rentabilidades del orden de 4% real anual.

Sin perjuicio de 1lo anterior, el Estado establecid una
pgns@én minima, igual a la del antiguo sistema, a fin de
disminuir el riesgo para una gran mayoria de los trahajadores
(en el antiguo sistema el 70% de las pensiones eran minimas).

En el caso de la Pensiones de Invalidez y Sobreviveneia,
ocurre lo siguiente:
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Los Dbeneficios estdn previamente definidos, pues la
ocurrencia del siniestro, sea invalidez o muerte, otorga al
afiliado o sus beneficarios, segin corresponda, el derecho de
percebir una pensién cuyo monto se determina como un
porcentaje del ingreso base del causante, definido éste como
el promedio de las remuneraciones de los dltimos 10 gfios.

Cobertura

El nuevo sistema previsional rige para todos los

] trabajadores, s8in haber distingos entre dependientes e
independientes, cualquiera sea el sector en el cual prestan
sus servicios, exceptuando a los miembros de las ramas de las
Fuerza- Armadas, y a quienes optaron en 1982 por continuar
cotizando en el antiguo sistema.

Para los afiliados al Sistema, atin cuando pueden realizar sus
cotizaciones en cualquiera de las AFP ccnstituidas para el
efecto, 1los beneficios, requisitos, ‘porcentaje de las
remuneraciones y rentas imponibles que debe destinarse a la
capitalizacién obligatoria de 1las cuentas de ahorro
individuales, y demas aspectos que define el DL 3500, son de
aplicacién universal.

Beneficios
Pensién de Vejez

Requisitos

Tiene derecho a pensidén de vejez el afiliado que se
encuentra en alguna de las siguientes situaciones; haber
cumplido 65 aflos de edad (60 afios si es mujer), o bien
tener en su cuenta de capitalizacidén un saldo suficiente
para financiar una pensién que ascendia al menos al 50%
del promedio de las remuneraciones percibidas durante los
dltimos 10 afios.

Montoe y Financiamiento del Beneficio

Bajo este sistema de capitalizacién individual, no existe
una  pensién  mixima, ni son  determinantes las
remuneraciones como base de cdlculo de las pensiones,
Como se ha seflalado anteriormente, sino depende del saldo
de la cuenta individual que es su fuente de
financiamiento. Dicho saldo se constituye con el capital
acumulado por el afiliado (que se determina en funcidén de
las cotizaciones que realice el individuo, el tiempo
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cotizado, las rentabilidades que obtenga en la AFP que se
haya inscrito y las comisiones que le hayan cobrado) vy,
cuando corresponda, por el Bono de Reconocimiento.

Modalidades de Pensién

El afiliado que decide ejercer su derecho a jubilarse,
debe optar por una de las modalidades siguientes de
pensién:

a) Renta Vitalicia Inmediata;
b) Retiro Programado;
¢) Renta Temporal con Renta Vitalicia Diferida

Tales modalidades corresponden a distintas formas de
asignar el riesgo financiero de manejar el capital
acumulado por el afiliado y la incertidumbre asociada al
nimero de afios de gobrevida del pensionado y sus
beneficiarios a partir de ese momento,

Para un mayor conocimiento acerca de las alternativas,
éstas se describen en detalle en el Anexo No. 10.

Pensiones de Invalidez y Sobrevivencia

Regquisitos:

La Ley establece 1la afiliacién automitica de los
trabajadores con el inicio de labores, por lo cual quedan
desde ese momento cubiertos de los riesgos de invalidez y
muerte, Por tal razén, a diferencia de otros sistemas
previsionales, no existe requigitos de tiempo minimo de
permanecia para ser beneficiarios de pensiones de
invalidez y sobrevivencia.

Tiene derecho a pensién de invalidez los afiliados que,
sin cumplir los requisitos para obtener pensién de vejez,
Yy a consecuencia de enfermedad o debilitamiento de sus
fuerzas fisicas o intelectuales, sufran una menoscabo
permanente de su capacidad de trabajo, de acuerdo a lo
siguiente:

a) Pensién de invalidez total, para afiliados con una
pérdida de su capacidad de trabajo, de al menos dos
tercios, y

b) Pensién de invalidez parcial, para afiliados con una
pérdida de su capacidad de trabajo igual o superior a
50% e inferior a dos tercios.
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Dicha invalidez es calificada por una Comisibén Médica,
que emite un primer dictdmen de invalidez que otorgarid el
derecho a pensién de invalidez, total o parcial, o leo
negard, seglin corresponda.

Dicha pensién tiene el cardcter de transitoria, y su
duracién es de 3 aflos a contar de la fecha que se declara
la incapacidad. Transcurrido ese plazo, la Comisidn
Médica debe emitir un segundo dictdmen que ratifique o
modifique el derecho de pensién de invalidez, o lo deje
sin efecto.

Al momento de la segunda calificacién, la Comisién Médica
recalificard el grado de invalidez, pudiendo establecer:

* gque el afiliado tiene un menoscabo inferior al 50%
{no tiene derecho a pensién de invalidez definitiva);

* que el menoscabo es igual o superior al 50% e
inferior a 2/3 (tiene derecho a pensidén de invalidez
parcial definitiva;

* que el menoscabo es igual o superior a 2/3 (tiene
derecho a pensién de invalidez total definitiva).

Si antes del plazo de tres afios el afiliado cumple las
edades establecidas para pensionarse por vejez, al
cumplirse la edad legal , puede golicitar que se emita un
segundo dictémen de invalidez.

Las pensiones de invalidez y sobrevivencia no comprenden
las causadas por accidentes del trabajo y enfermedades
profesionales, las que estdn cubiertas por leyes
especiales.

Monto del Beneficio:

El monto de las pensiones de referencia para los
trabajadores afectos al sgeguro se determina de 1la
siguiente forma:

El ingreso base se define como el promedio de las
remuneraciones de los dltimos 10 afios,

Las pensiones de sobrevivencia corresponden a los
siguientes porcentajes de las pensiones de referencia del
afiliado invalido:
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Financiamiento

Cotizaciones

El sistema de capitalizacién individual opera la base de
cuentas de ahorro obligatorio de los afiliados, quienes
mensualmente depositan en ellas una cotizacién
establecida comc un porcentaje (10%) de su renta
imponible. Se autorizan también cotizaciones voluntarias
por sobre la tasa legal.

Rentabilidad de Inversiones

Cada AFP serid responsable de que el fondo genere
mensualmente una rentabilidad promedio de los dltimos
doce meses, no menor a la que resulte inferior entre la
rentabilidad promedio de loeg iUltimos doce meses de todos
los fondos, menos dos puntos porcentuales mis el 50% de
la rentabilidad promedio de los (ltimos doce meses de
todos los fondos. Para garantizar dicha rentabilidad,
todas las AFP deben de constituir, dentro del Fondo de
Pengiones que administren, una reserva denominada “de
fluctuacién de rentabilidad", la cual se formard con los
excesos de rentabilidad promedio de los ultimos doce
meses del respectivo fondo que, en un mes, excedan de la
rentabilidad promedio de los (ltimos doce meses de todos
los fondos en mds de dos puntos o en mis de 50% de dicha
rentabilidad, usando la cantidad que resulte mayor entre
ambas.

Finalmente, las AFP quedan obligadas a mantener con sus
propios recursos un encaje, es decir, un activo de valor
conocido equivalente al 1% del valor total del fondo que
administra. Tanto la reserva de fluctuacién de
rentabilidad, como el encaje, tendrdn como Unico objeto
responder a la rentabilidad minima que debe obtener el
Fondo de Pensiones, y, si aplicados los recursos de ambos
no se alcanzara dicha rentabilidad, el Estado queda
obligado a cubrir la diferencia.

Existe un listado de titulos en los cuales se puede
invertir el fondo. El Banco Central de Chile determinari
la diversificacién de las inversiones entre los distintos
tipos genéricos de tftulos y el plazo promedio ponderado
de las inversiones que se realicen en instrumentos de
renta fija. No obstante lo anterior, el Banco Central de
Chile no podra establecer limites minimos para las
inversiones, peroc si el limite mdximos, en los siguientes
porcentajes:

a) 30% para depdsitos a plazo y otros titulos
representativos de captaciones de instituciones
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financieras y titulos garantizados por éstas, cuando
su plazo de vencimiento no sea superior a un afio.

b) 40% para las inversiones en letras de crédito
emitidas por instituciones financieras.

c) 30% para las inversiones en bonos de empresas
piblicas y privadas, aprobadas por 1la Comisién
Clasificadora de Riesgos.

d) 20% para las inversiopes en cuotas de otros Fondos de
Pensiones.

e) 10% para las inversiones en acciones de sociedades
anSnimas abiertas, aprobadas previamente por la
Comisién Clasificadora de Riesgos.

Actualmente existen en Chile 15 AFP, en 1las cuales el

empleado puede elegir a cual hacer su aporte, de acuerde

a los rendimientos que cada AFP otorgue:

a) Alameda b) Concordia

c) Cuprum d) El Libertador

e) Futuro f) Habitat

g) Invierta h) Magister

i} Planvital j) Proteccién

k) Provida 1) san Cristébal

m) Santa Maria n) Summa

o) Unién.

Administracién

Sector Privado

La administracién de los Fondos de Pensiones, asi como de
las prestaciones y beneficios que establece el D.L.
3,500, es responsabilidad de instituciones privadas
denominadas Administradoras de Fondos de Pensiones
(A.F.P.), constituidas como sociedades andnimas de giro
exclusico. Cada A.F.P. estd autorizada para administrar
s6lo un Fondo de Pensiones.

La administracién de un Fondo de Pensiones contempla,
entre otras, las siguientes funciones: Recaudacién de las
cotizaciones mensuales; Inversién de los fondos
previsionales; MAcreditacién de log fondos previsionales
en las cuentas individuales corespondientes; etc,

El capital minimo necesario para la formacién de una AFP
asciende a UF 5.000, vale decir del orden de US$ 100.500,
monto que aumenta por tramos dependiendo del nimero de
trabajadores afiliados a ella, hasta llegar a UF 20.000
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al completar 10.000 afiliados. Cada AFP debe mantener en
todo momento un patrimonio, al menos igual al capital
minimo que le corresponde de acuerdo al nimero de
afiliados.

El Patrimonio de las A.F.P. estd formado por activos

aportados por sus duefios. Cada sociedad debe ser
independiente del Fondo de Pensiones que administra,
careciendo de dominio sobre aquél. La separacidén se

mantiene ain cuando la sociedad administradora del Fondo
pertenezca a todos o algunos de los afiliados a esa
A.F.P.

A diciembre de 1989, las 13 Administradoras que operaban
en el sistema registraban un total de 3 millones 470 mil
personas afiliadas, que correspondfan al 74 % de 1la
fuerza de trabajo nacional.

Por su labor, las Adiministradoras tienen derecho a una
retribucién establecida sobre la base de comisiones de
cargo de los afiliados, las que son deducidas de las
respectivas cuentas de capitalizacién individual o de los
retiros, seglin corresponda.

Estas comisiones estdn destinadas al financiamiento de la
sociedad, incluyendo 1la administracién del Fondo de
Pensioneg, de la cuentas de capitalizacién individual, de
los sistemas de pensiones de vejez, invalidez vy
sobrevivencia y del sistema de beneficios garantizados
por el Estado, el pago de la prima del contrato de seguro
y la administracién de las demids prestaciones,

Las comisiones son establecidas 1libremente por cada
Administradora, con cardcter uniforme para todos sus
afiliados.

Rol del Estado
a) Regulaclén y Supervision

El nuevo régimen se fundamenta en el principio de
subsidiaria, segin el cual el Estado debe arbitrar las
medidas que enmarcan la accién privada, pero sin llevar a
cabo la administracién directa. El Estado debe garantizar
que el Sistema opere en un marco de estabilidad, lo que
constituye una proteccidn bdsica a los afiliados.

Especificamente, la operacién del sistema esta
supervigilada por la Superintendencia de Administradoras
de Fondos de Pensiones, entidad auténoma, con

persona}idad jurfdica y patrimonio propio, de duracién
indefinida, que se rige por un Estatuto Orgdnico especial
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Y que se relaciona con el Gobierno por intermedio del
Ministerio del Trabajo y Previgién Social.

Este organismo se ocupa 'no s6lo de la supervigilancia y
control de las AFP, sino que adicionalmente controla el
cumplimiento de las normas que regulan el nuevo sistema
de Pensiones. Entre sus principales funciones se cuentan
las siguientes:

a)

b)

c)

d)

e)

£)

Autorizar la constitucién de las AFP, como asimismo
su liquidacién y la de los Fondos del Pensiones;

Fiscalizar el funcionamiento de las AFP y el
otorgamiento de las prestaciones que éstas otorgan a
sus afiliados; ;
Fijar la interpretacién de la legislacién vy
reglamentacién del sistema, y dictar normas generales
para su aplicacién;

Fiscalizar la inversién de los recursos de los Fondos
y la composicidépn de la cartera de inversiones;

Fiscalizar los mercados primarios y secundarios en lo
que se refiere a la participacién de los Fondos de
Pensiones en éstos;

Establecer las fuentes oficiales de valoracién diaria
de los instrumentos en que se encuentre invertido el
Fondo en los mercados primario y secundario, como
asimismo los wsistemas de valoracién de los
instrumentos que no fueren trnsados diariamente en
dichos mercados.
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CAPITULO 1l

I. PANORAMA INTERNACIONAL DE LOS FONDOS DE PENSION

Objetivos de los Fondos de Pensitn

Los estudios y recopilaciones, nos mostrardn la preocupacidn por este
tema a nivel mundial y la continua bilsgueda por encontrar esguemas
que satisfagan las necesidades de la poblacién econdmicamente activa,
pero sobre tado a los grupos marginados, que es la clase social que
necesita con mayor urgencia de estos servicios.

Los fondos de pensién como una parte de la Seguridad Social en el
mundo, representa un factor muy importante gque se ha venido
desarrollando a través de la historia sin encontrar un modelo que
satisfaga plenamente las necesidades de los trabajadores, sin embargo
lo que se pretende destacar es que los sistemas de fondos de
pensiones se han venido modificando en los ultimos aflos., En México,
se busca una reestructuracién para lograr la optimizacién de los
recursos destinados a pensiones, que permita al trabajador, en el
término de su trayectoria econdmicamente activa, un nivel de vida
igual & superior al que gozaba cuando laboraba.

"Los Fondos de Previsidn Social son aquellos que constituyen las
empresas y otro tipo de organismo, mediante aportaciones periddicas
en efectivo para ser destinadas al pago de pensiones y de esta manera
preveer la indemnizacidén por retiro de los trabajadores."

Las ventajas fiscales de un plan de previsién social son mis
importantes desde el punto de vista del empleado gue ésta cubierto
por &1, que para la empresa. Las aportaciones de la empresa no
constituyen un ingreso acumulable para el empleado en el afio en que
las aportaciones se destinaron al fondo. Los beneficios de 1la
previsidén social derivadas de aportaciones del patrén son causables
al momento de ser retiradas por el empleado. Sin embargo, el empleado
espera estar en una tarifa de impuestos sobre la rvrenta mas baja
cuando se dejen ver los beneficios del plan. Las leyes fiscales
consideran una fuerte porcién de este importe como un ingreso exento
para los empleados jubilados o retirados,

Por lo tanto, los planes de previsién social ofrecen ventajas
fiscales muy significativas para los participantes, y en particular
para los empleados gue se encuentren actualmente en puestos que las
proporciones de ingresos sean altos, que los situé en la parte alta
de las tarifas del impuesto sobre la renta. Es importante hacer
notar, que los tomadores de decisiones en la creacién de un fondo son
los ejecutivos de la misma empresa, y son empleados con antigtiedad
med1§ alta y con salarios altos, por lo que su papel como
participantes del plan puede influir en sus decisiones. No siempre
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las consideraciones fiscales son las mds importantes ya que algunos
lideres laborales negocian el establecimiento vy liberallzaqlén de
programas de beneficios a empleados en lugar de aumentos salariales.

El objetivo de los sistemas de pensiones en la seguridad social es el
otorgar a los afiliados, un nivel de vida similar al que gozardn
durante su vida econémicamente activa, en el momento de su retiro. A
su vez estos sistemas pueden contribuir con recursos para el
desarrollo de un pais, ya que son un ahorro a largo plazo, que
permiten el financiamiento de proyectos importantes para el
desarrollo de tecnologia e infraestructura para el crecimiento de un
pais.

Esquemas Internacionales de Fondos de Pensién

En términos generales y a nivel mundial, existen gran variedad de
sistemas de pensidn que podrian agruparse en 3 sistemas:

Sistema de Reparto

El financiamiento que éste sistema encuentra como fuente
principal es el empleo, en donde se da una participacién
tripartita (empleado, empleador y gobiernc). Estas aportaciones
de cada parte, a favor del empleado, van a un fondo comin, por lo
que es préacticamente imposible reconocer los montos de las
cuentas individuales, en el momento que se obtiene el derecho a
los beneficios. Es por esto que los beneficios, con sus
restricciones, son universales para todos los afiliados. La
administracién de estos sistemas estdn a cargo de una Agencia
Gubernamental.

Sus principales problemas han sido en términos generales:
- El que se puedan utilizar para programas de salud;

- Que los beneficios se garantizan independientemente del
manejo que se haga de las aportaciones;

- Que la demanda constante por incrementar los beneficios no es
proporcional a un incremento en las aportaciones;

- Que la administracién del fondo, suele ser ineficiente debido
a que no hay una exigencia por parte del afiliado para que se
le presenten resultados de la evolucidén de sus cuentas, ya
que como sea, los beneficios estdn asegurados.

Cabe sefialar que en éste grupo se encuentra el sistema mexicano.
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Sistema Universal

En este sistema el financiamiento de la seguridad social, se
incluye dentro del presupuesto del gasto piblico con el propésito
de asegurar al grueso de la poblacidén; este tipo de sistema ha
presentado algunas dificultades como:

- Que el gobierno asume obligaciones crecientes frente a la
poblacidn,

- Que periébdicamente se deben crear partidas especiales para
financiar los desequilibrios entre reservas creadas y la
poblacién gque llega hacerse acreedor a los beneficios.

Sistema de Capitalizacién

Su financimiento se deriva del empleo, aunque ge administran por
intermediarios financieros los cuales asignan las aportaciones a
fondos privados, que pueden ser comunes o individuales. En este
tipo de sistemas se entregan periddicamente cuentas con los
resultados del manejo de dichas aportaciones, las cuales son
invertidas en los instrumentos del mercado de valores que estén
autorizadas por la autoridad reguladora. Dentro de este esquema
gse encuentran paises como el Reino Unido, Chile y Singapur. lLas
deficiencias que este sistema presenta son:

- Que este tipo de sistemas usualmente surgen de esquemas de
reparto o universales por lo que no existen la suficiente
transparencia en el proceso de transicién hacia el sistema de
capitalizacién, y

- Que su eficiencia esta ligada a el grado de eficiencia propio
de los mercados financieros en log que opere dicho sistema.

11. SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO (S.A.R))

Exposicién y andlisis de las reformas

Expondremos y analizaremos brevemente el contenido de las reformas,
incluyendo el del 4 de enero de 1993 que reforma y adiciona diversas
disposiciones de la Ley del Instituto de Seguridad y. Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado, poniendo particular énfasis
en las concernientes al SAR, materia del presente estudio.



Capitulo 111... 55

DECRETO QUE REFORMA Y ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIONES DE LA
LEY DEL SEGURO SOCIAL, LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA Y
LA LEY DEL INSTITUTO DEL FONDO NACIONAL DE VIVIENDA PARA
LOS TRABAJADORES, DEL 24 DE FEBRERO DE 1992.

A) Ley del Seguro Social

Articulo 10. Establece la inembargabilidad de las prestaciones
que corresponden a los asegurados y sus beneficiarios,
exceptuando los casos de pensiones alimenticias a cargo de los
primeros, en los que se podrén embargar por resolucién judicial
las pensiones y los subsidios. A este respecto la reforma agrega
'y los fondos de las subcuentas del seguro social hasta por un
50% de su monto." Lo anterior, sin embargo, no autoriza el retiro
de los recursos en plazos y condiciones distintas a las referidas
en el Capftulo V Bis del Titulo Segundo de la Ley, que més
adelante expondremos,

Articulo 11, En este preceptc se agrega una rama al régimen
obligatorio del seguro social, para quedar como sigue:

I, Riesgos de trabajo.

II. Enfermedades y maternidad.

III. 1Invalidez, vejez, cesantia de edad avanzada y muerte;
IV. Guarderias para hijos de aseguradas.

V. Retiro.

Articulo 33. Regula la inscripcién al régimen obligatorio del
seguro esocial, asf como los topes miximos y minimos del
dencminado salario base de cotizacidén, De esta manera los
asegurados se incriben con el salario base de cotizacidén que
perciban al momento de su afiliacién, con un limite superior
equivalente a diez veces al salario minimo general vigente en el
Distrito Federal y con un limite inferior equivalente al salario
minimo regional vigente que corresponda. La reforma establece una
excepcién en materia de retiro, ya que en este caso el limite
superior se incrementa al equivalente a velnticinco veces el
salario minimo general vigente en el Distrito Federal.

Articulo 45, En sus primeros dos pirrafos menciona el calendario a
que deben de sujetarse los pagos de las cuotas obrero patronales,
las cuales se har&n por bimestres vencidos. La reforma modifica
el dia tope de pago de dichas cuotas, del 15 al 17 de los meses
de enero, marzo, mayo, julio, septiembre y noviembre de cada afio.
Lo mismo sucede con los enteros provisionales a cuenta de las
cuctas obrero patronales correspondientes al bimestre inmediato
anterior; sin embargo, la reforma agrega que traténdose del

seguro del retiro no se tendrdn que efectuar enteros
provisionales.
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Articulo 183 A. Sefiala la obligacién de los patrones de entrar al
I.M.S.S. el importe de las cuotas correspondientes al ramo del
retiro, mediante la constitucién de depésitos en dinero a favor
de cada trabajador.

Artfculo 183 B, Fija el importe de las cuotas, al cual serd
equivalente al 2% del salario base de cotizacién del trabajador.

Articulo 183 C. En su primer p&rrafo establece que los patrones
deben de pagar las cuotas del seguro del retiro mendiante la
entrega de los recursos correspondientes en una institucién de
crédito, para su abono en una subcuenta del seguro del retiro de
las cuentas individuales del sistema de ahorro para el retiro,
abiertas a nombre de los trabajadores. Asimismo, a fin de que las
instituciones de crédito puedan individualizar dichas cuentas,
los patrones deberdn proporcionarles la informacién relativa a
cada trabajador, en la forma y con la periodicidad que al efecto
determine la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico (SHCP). Por
iltimo, se indica la obligacién patronal de entregar a la
representacidn sindical una relacién de las aportaciones por ese
concepto.

El segundo pdrrafo hace alusién a las dos subcuentas integrantes
de la cuenta del sistema de ahorro para el retiro: la subcuenta
del Seguroc del Retiro y la del Fondo Nacional de la Vivienda;
establece, ademis, que la documentacién y demds caracteristicas
de estas subcuentas, no previstas en esta Ley y en la del
Instituto de Fondo Nacional de la Vivienda para los trabajadores,
se sujetarin a las disposiciones de cardcter general que expida
el BANXICO.

En el tercer pérrafo se sefiala la discrecionalidad de 1los
patrones para elegir la o las instituciones de crédito en la(s)
cual (es) llevari a cabo la apertura de las cuentas individuales
del sistema de ahorro para el retiro de cada trabajador, dentro
de las que tengan oficina en la plaza ©, en su caso, en 1la
poblacién mis cercana.

El cuarto pdrrafo menciona la obligacién del trabajador hacia el
patrén, de proporcionar su nimero de cuenta y la institucién
ope;adora de la misma, una vez que tenga una nueva relacién de
trabajo.

El quinto y ultimos p4rrafos establecen la prohibicién a 1los
trabajadores de tener mds de una cuenta de ahorro para el retiro.

Articulo 183 D, En el supuesto caso de terminacién de una relacién
laboral,’ el patrén deberd entregar a la institucién de crédito
respectiva la cuota correspondiente al bimestre de que se trate
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o, en su caso, la parte proporcional en la fecha en que deba
efectuar dicho pago.

Articulo 183 E. En el primer piArrafo establece que los patrones
deber&n entregar a cada uno de los trabajadores un comprobante
expedido por la institucién de crédito en la cual hayan enterado
sus cuotas. Dicho comprobante tendrd las caracteristicas que
geflale la SHCP mediante disposiciones de caricter general.

El segundo parrafo indica que las instituciones de crédito
tendrdn la obligacién de proporcionar a los patrones los
comprobantes a nombre de cada trabajador, dentro de un plazo de
30 dfas naturales contados a partir de la fecha de recepcién de
las cuotas. Asimismo, los patrones tienen la obligacién de
entregar a sus trabajadores dichos comprobantes junto con el
dltimo pago de sueldo de los meses de febrero, abril, junio,
agosto, octubre y diciembre de cada afio.

El tercer pArrafo sefiala que las instituciones de crédito
receptoras de los recursos de la cuenta individual del trabajador
que no operen dichos recursos, deberdn de entregar estos recursos
a aquélla que realicen dicha funcién, a més tardar el tercer dia
h4bil bancario al de su recepcién.

El cuarto parrafo introduce la figura del Comité Técnico para el
Sistema de Ahorro para el Retiro, el cual tendrd, entre otras, la
facultad de determinar la comisién que patrones y trabajadores
cubrirdn a las instituciones de crédito, que sin llevar las
cuentas individuales deban de expedir comprobantes.

Articulo 183 F. Faculta a la SHCP, oyendo la opinién del BANXICO, a
modificar las formas y términos establecidos para el enteroc y
comprobacién de las cuotas del seguro de retiro.

Articulo 183 G. En caso de incumplimiento de las obligaciones
patronales, el trabajador podri notificarlas a la SHCP. Asimismo
si el incumplimiento es por parte de la instituciones de crédito,
los titulares de las cuentas del SAR, o sus beneficiarios, por si
o0 a través de la representacidn sindical podrén, indistintamente,
reclamar ante la Comisién Nacional Bancaria (CNB) o hacer valer
sus derechos en términos de lo dispuesto en los articulos 95 y 96
de la Ley de Instituciones de Crédito (sic). Los articuloes
referidos pertenecen a la Ley Reglamentaria del Servicio Pibliceo
de Banca y Crédito, sin embargo y en virtud de que ésta quedd
derogada por la nueva Ley de Instituciones de Crédito, los
articulos aplicables son el 119 y 120 de ésta dltima.

;Articu'lo l‘83 H. En el primer pérrafo se establece que las
instituciones de banca mitiple estdn obligadas a 1llevar las
cuentas individuales, actuando por cuenta y orden del IMSS, y
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dichas cuentas deberdn contener para su identificacién el
Registro Federal de Contribuyentes del trabajador.

En su segundo parrafo indica que las instituciones de crédito
deber&n informar al péblico la ubicacién de las sucursales en las
cuales podrin abrirse las cuentas, mediante publicaciones en
peribédos de amplia circulacién en la plaza de que se trate;
adicionalmente, deberidn habitar cuando menos una sucursal por
cada cinco que tengan establecidas en un mismo Estado de la
Repiblica o en el Distrito Federal.

Articulo 183 I. En el primer pirrafo ordena que las cuotas que
reciba la institucién operadora debersn depositarse a m&s tardar
al cuarto dfa h#&bil bancario inmediato siguiente al de Bsu
recepcién, en la cuenta de BANXICO le 1lleve al I.M.S.S,.
Asimismo, se establece la obligacién para BANXICO de invertir
dichos recursos en créditos a cargo del Gobierno Federal.

El segundo pérrafo establece el método para ajustar el saldo de
los créditos mencionados en el primer parrafo a carge del
Gobierno Federal. Dicho saldo se ajustard en una cantidad igual a
la resultante de aplicar al saldec promedic diario mensual de los
propios créditos, la variacién porcentual del Indice Nacional de
Precios al Consumidos, publicado por el BANXICO, correspondiente
al mes inmediato anterior al del ajuste.

El tercer parrafo sefiala que los intereses que causaré&n dichos
créditos, a una tasa no inferior al 2%, ser&n pagaderos
mensualmente mediante su reinversién en las respectivas cuentas.
El cdlculo de estos intereses se hard sobre el saldo promedio
diario mensual de los propios créditos, conforme al procedimiento
indicado en el parrafo anterior.

El cuarto pdrrafo establece que la tasa de rendimiento seréd
determinada por la SHCP cuando menos trimestralmente, en funcién
de los rendimientos en términos reales de los valores a largo
plazo que circulen en el mercado, emitidos por el Gobierno
Federal o, en su defecto, por emisores de la m&s alta calidad
crediticia. Por dltimo, se establece la obligacién de dar a
conocer dicha tasa en los periédicos de mayor circulacién del
interior de la Repiblica y del Distrito Federal.

Articulo 183 J. Establece que el saldo de las subcuentas del seguro
del retiro se ajustard y devengari intereses en los términos y
condiciones sefialadas en el Artfculo anterior. Dichos intereses
se causarin a mds tardar el cuarto dia h&bil bancario inmediato
siguiente a aquél en que las instituciones de crédito que lleven
las cuentas individuales reciban las cuotas, para abono en las
cuentas respectivas, y serdn pagaderas mediante su reinversidn en
las propias cuentas. Las instituciones de crédito podran cargar
mensualmente a las subcuentas del seguro del retiro la comisidn
mdxima por manejo de cuenta que determine la SHCP, oyendo la
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opinién del BANXICO. Finalmente, la tasa interés pagadera al
trabajador, una vez descontada dicha comisién, no debera ser
inferior a la minima establecida.

Articulo 183 K. Sefiala la obligacién de las instituciones de crédito
de informar a los trabajadores a quienes le lleven su cuenta
individual de ahorro para retiro el estado de la misma cuando
menos anualmente, en la forma que al efecto determine el BANXICO.

Articulo 183 L. El trabajador tiene el derecho de traspasar de una
institucién de crédito a otra los fondos de su cuenta individual
del SAR, a fin de invertirlos en los términos y condiciones que
ge establecen en este Capitulo.

Articulo 183 M. En sus dos primeros pirrafos establece en favor del
trabajador el derecho de traspasar parte o la totalidad de los
fondos de 1la subcuenta del seguro del retiro de su cuenta
individual a sociedades de inversién administradas por
Instituciones de Crédito, Casas de Bolsa, Compafifas Aseguradoras,
Sociedades Operadoras. No obstante lo anterior, al patrén deberd
seguir entregando las cuotas a la institucién de su eleccién para
abono en dicha subcuenta.

En los dos siguientes parrafos indica que las sociedades de
inversién requerirdn de autorizacién de la SHCP, la cual podréd
otorgarla o denegarla discrecionalmente. Asimismo, dicha
Secretaria, oyendo la opinién del BANXICO, expedird reglas de
cardcter general relativas a la recepcién de recursos, el tipo de
instrumentos en que podrin invertirlos, la expedicién de estados
de cuenta y dem&s caracterfsticas de sus operaciones, Se remite a
la Ley de Sociedades de Inversién para lo no previsto en este
Articulo.

El quinto parrafo otorga al trabajador el derecho de solicitar a
la sociedad de inversidn el traspaso de parte o la totalidad de
los fondos de una sociedad de inversiém a otra o la institucién
de crédito que le lleve su cuenta individual de ahorro para el
retiro, El trabajador queda obligado a traspasar la totalidad de
gus recursos a la institucién de crédito operadora de la
subcuenta individual si, conforme al Articulo 183-0 tiene derecho
a, que le sean entregados los vrecursos acumulados en dicha
subcuenta.

El sexto y dltimo parrafo sefiala que los traspasos mencionados en
el parrafo anterior, y de sus rendimientos, 8&lo serin
regponsables las sociedades de inversién respectivas.

Articulo 183 N. Cuando el trabajador se sujete a una nueva relacién
laboral y por tal situacién deje de pertenecer al régimen
obligatorio, podrid el saldo de la subcuenta del seguro del retiro
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de su cuenta individual y abonarla a otra cuenta a su nombre en
algin otro mecanismo de ahorro para el retiro de los que seflale
al efecto el Comité Técnico del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Articulo 183 N, E1 trabajador podrs contratar un seguro de vida con
cargo a los recursos de su subcuenta del seguro del retiro, en
los términos que al efecto seflale el Comité Técnico del Sistema
de Ahorro para el Retiro. Se prohibe expresamente a las
instituciones de seguros otorgar préstamos o créditos con cargo a
dichos seguros.

Articulo 183 O. Para hace entrega de los fondos de la subcuenta del
seguro del retiro, el trabajador tendrid que cumplir 65 aflos de
edad o adquirir el derecho a disfrutar de una pensién por
cesantia en edad avanzada, vejez, invalidez, incapacidad
permanente total o incapacidad permanente parcial de mis del 50%,
en los términos de esta Ley o de un plan de pensiones establecido
por su patrén o derivado de una contratacién colectiva. Dichos
fondos se le situardn en la entidad financiera que designe el
trabajador, a fin de que adquiera una pensién vitalicia o la
entrega de la totalidad del capital en una sola exhibicién. Para
llevar a cabo lo anterior, el trabajador deberd solicitar por
escrito a la institucién de crédito la entrega de dichos fondos,
acompafiando los documentos que sefiale la Secretarfa de Trabajo y
Previsién Social (STyPS). Los planes de pensiones de que habla
este Articulo sSlo son los que refinen los requisitos de la SHCP,
conforme a lo establecido por la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

Articulo 183 P, En el <caso de incapacidades temporales del
trabajador, si éstas se prolongaren por mis tiempo de 1los
periodos de prestaciones fijados por la Ley, éste tiene derecho a
solicitar a la institucién de crédito que le entregue, por cuenta
del IMSS, una cantidad no mayor al 10% del saldo de la subcuenta
del seguro del retiro de su cuenta individual, Para tal efecto,
el tfabajador deberd proceder como lo indica el Articulo
anterior,

Articulo 183 Q. cuando el trabajador deje de estar sujeto a una

relacién laboral, y durante el tiempo que dure en esta situacién,
tendrd derecho a:

1. Realizar aportaciones por un importe no inferior al
equivalente a cinco dfas de salario mfnimo general vigente en
el Distrito Federal, sin perjuicic de que las instituciones
de crédito puedan aceptar depdsitos por montos inferior.

2. Hacer retiros por una cantidad no mayor al 10% del saldo de
la propia subcuenta., Lo anterior procederd s6lo con los
trabajadores cuyo saldo en la subcuenta del seguro del retiro
registre a la fecha de la solicitud respectiva una cantidad
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no inferior equivalente al resultado de multiplicar por
dieciocho el monto de la Wdltima cuota invertida en la
subcuenta de que se trate, y siempre que se acredite con
estados de cuenta no haber efectuado retiros durante los
cinco afios anteriores a la fecha citada. Dicha solicitud
deberd presentarla el trabajador de conformidad con lo
establecido en el pendltimo pdrrafo del Articulo 183-0,

Articulo 183 R. Los trabajadores tendrin el derecho de efectuar
aportaciones adicionales a la subcuenta del seguro del retiro,
por conducto del patrén o directamente, en las instituciones de
crédito, en efectivo o con documentos aceptados por éstas.

Articulo 183.S. Segin el primer pA&rrafo el titular de 1la
subcuenta del segurc de retiro tiene derecho a designar
beneficiarios a la apertura de la misma, y podrd modificar en
cualquier momento dicha designacién, tanto en la persona o
personas designadas, como en lo referente a las proporciones
correspondientes a cada una de ellas,

El segundo péarrafo establece que en caso de fallecimiento del
titular, los beneficiarios designados tendrén derecho a solicitar
a la institucién de crédito la entrega del saldo de la subcuenta
del seguro de retiro, en la forma elegida por &l o los
beneficiarios, de las que se indican en el artfculo 183-0. La
designacién de beneficiarios queda sin efecto s8i 61 o los
designados fallecen antes que el titular de la cuenta,

El tercer padrrafo seflala que a falta de dichos beneficiarios, la
entrega se efectuarid en el orden de pelacidén previsto en el
Articulo 501 de la Ley Federal del Trabajo:

1. La viuda, o el viudo que hubiese dependido econémicamente de
la trabajadora y que tenga una incapacidad de cincuenta por
ciento o m&s, y los hijos menores de dieciseis afios y los
mayores de esta edad si tienen una incapacidad de cincuenta
por ciento o més.

2. Los ascendientes concurririn con las personas mencionadas en
la fraccién anterior, a menos que se pruebe que no dependfan
econémicamente del trabajador.

3. A falta de cényuge supérstite, concurriran con las personas
seflalada en las dos fracciones anteriores, la persona con
quien el trabajador vividé como si fuera su cényuge durante
los cinco afios que precedieron inmediatamente a su muerte, o
con la que tuvo hijos siempre que ambos hubieran permanecido
libres de matrimonio durante el concubinato.

Artfqulo 258 F. El Comité Técnico del Sistema de Ahorro para el
Retiro estard integrado por nueve miembros propietarios,
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designados: tres por la SHCP, uno por la STyPS, tres por e% IMSS
y dos por el BANXICO. Por cada miembro propietario se designara
un suplente y, asimismo, contrard con un secretario. Tanto los
propietarios como los suplentes serdn designados por los
titulares de las dependencias y entidades mencionadas, de entre
las perscnas que ocupen los cargos de Subsecretaric o Director
General de la Administacién Piblica Centralizada o su
equivalente. En el casc del I.M.S.S., su participacién en dicho
Comité serd de carédcter tripartita, debiendo recaer en favor de
loe sectores representados en su Consejo Técnico, dando
preferencia a las organizaciones de representacién maycritaria.

Articulo 288 G. Las facultades del Comité Técnico serdn las
siguientes:

1. Actuar como ©6rgano de consulta en asuntos relatives al
‘ sistema de ahorro para el retiro.

2. Recomendar a las autoridades competentes la adopcidn de
criterios y la expedicién de disposiciocnes socbre diche
sistema.

3. DAutorizar modalidades particulares para el cumplimientc de
obligacicnes y el ejercicio de dereches a que se refiere el
presente Capitulco, siempre que, a su juicio, el tratamiento
concedido por virtud de dichas autorizacicones sea conveniente
hacerlo extensivoe a todas las personag que se encuentre en el
misme supuesto,

4. Resolver sobre las circunstancias especificas no previstas en
el presente Capitulo, siempre que, a su criterio, el
tramiento concedido por virtud de tales resoluciones sea
conveniente hacerlo extensivo a todas las personas que se
encuentren en el mismo supuesto.

5. Las demds que le seflalen otras disposiciones.

Por WGdltimo, se hace mencién a la obligacién del Comité de
publicar en el Diario Oficial de la Federacién las autorizaciones
y rescluciones a que se refiere este Articulo.

Articolo 258 H. El1 Comité Técnico sesionard cuando menos una vez
cada cuatro meses, y en fecha distinta a peticién de cualquiera
de los miembros propietarios, Las reuniones serin presididas por
el miembro propietario que al efecto se designe de entre los
presentes, el cual tendrd voto de calidad en caso de empate. El
qudérum estard conformade por cuatro de los miembros, de los
cuales deberd haber un representante de cada Secretaria y del
BANXICO y las rescluciones se tomardn por mayorfa de votos de los
miembros presentes,



Capitulo Iil... 63

Articulos Transitorios

Primero. Establece que el Decreto empezard a surtir sus efectos a
partir del primerc de mayo de 1992.

Segundo. Obliga a las empresas con mds de 100 trabajadores a
efectuar su aportacién a la subcuenta del seguro del retirc a més
tardar el 29 de mayo de 1992, y a aquellas empresas que cuenten
con menos de 100 trabajadores, el primero de julio del mismo afio.
El monto de esta primera aportacién es del 8% sobre el salario
base de cotizacién de los trabajadores al primero de mayo de
1992, es decir, el resultante de aplicar el 2% correspondiente a
los meses de enero, febrero, marzo y abril de ese aflo.

Dichos recursos deberdn quedar invertidos en créditos a cargo del
Gobierno Federal, a través de el BANCO DE MEXICO; y el saldo de
las subcuentas se ajustard y devengard intereses conforme a los
dispuesto en los articulos 183-1 y 183-J. Esos montos &se
utilizardn para cubrir las comisiones por apertura de las
subcuentas individuales a las instituciones de crédito, conforme
lo establece el articulo sexto transitorio que méds adelante se
expone,

Tercero. Establece la prohibicién expresa de efectuar retiros de
las cuentas globales, exceptuando las cantidades que le
corresponden al trabajador conforme a lo dispuesto en el artfculo
quinto transitorio. Asimismo, se prohibe a los trabajadores
efectuar aportaciones adicionales a dichas cuentas, hasta el
primero de septiembre de 1992, fecha limite a las instituciones
de crédito para la individualizacidén de las cuentas,

Cuarto. Los patrones estdn obligados a entregar a la institucidn
de crédito, una relacién conteniendo el nombre, el registro
federal de contribuyentes, el domicilio y el monto de la
aportacién que corresponde a cada uno de los trabajadores.

Quinto, En el supuesto de terminacién de una relacién laboral,
durante el plazo comprendido entre el primeroc de mayo y el 31 de
agosto de 1992, siempre que la institucién de crédito que haya
recibido 1la aportacién inicial del 8% no haya abierto una
subcuenta individual del seguro del retiro a nombre del
trabajador de que se trate, el patrén queda obligado a entregar
al trabajador las aportaciones que le correspondian hasta esa
fecha mendiante la entrega de Certificados de Aportacién al
Sistema de Ahorro para el Retiro, a més tardar dentro de los
cinco dfas hdbiles siguientes a la citada terminacién; el importe
de éstos serd cubierto por el patrén con cargo a los recursos de
la cuenta global, por la parte proporcional de los bimestres de
mayo-junio o julio-agosto de 1992, segln corresponda. El Banco de
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México fijard las caracteristicas que deberdn de reunir d@chos
certificados, acreditables tUnicamente a la cuenta de} trabajador
respectivo y compensables entre instituciones de crédito.

Sexto., Las instituciones de crédito quedan obligadas a
individualizar las cuentas globales, mediante la apertura de
cuentas a nombre de cada trabajador a mis tardar el primero de
septiembre de 1992. Los saldos deberdn abonarse en la subcuenta
del sequro del retiro de las cuentas individuales de cada uno de
los trabajadores, en la proporcidén que les corresponda.

Séptimo. A partir del primero de septiembre de 1992, las
aportaciones bimestrales deberidn enterarse en la subcuenta del
sequro del retiro de las cuentas individuales abiertas en favor
de los trabajadores.

Octavo, Del primero de mayo al 31 de diciembre de 1992, se prohibe
a los trabajadores solicitar los traspasos previstos en los
articulos 183-L y 183-M de la Ley del Seguro Social.

Noveno. Los patrones estdn obligados a entregar a 8us
trabajadores un comprobante elaborado por ellos mismos, en el
cual se acredite el entero de las aportaciones del 8% asi como
las cuotas correspondietes al seguro del retiro por los bimestres
tercero a sexto de 1992, a entregarse junto con el ultimo pago
del sueldo de los meses de mayo, julio, septiembre y noviembre de
1992 y enero de 1993, segin corresponda.

B) Ley del Impuesto Sobre la Renta

Articulo 77. No se pagard el impuesto sobre la renta por la
obtencién de los siguientes ingresos:

Fr. III. Jubilaciones, pensiones, haberes de retiro, asi como las
pensiones vitalicias u otras formas de retiro, provenientes de
las subcuentas del seguro del retiro, en los casos de invalidez,
incapacidad, cesantfa, vejez, retiro y muerte, cuyo monto diario
no exceda de nueve veces el salario minimo general del 4&rea
geogrdfica del contribuyente,

Fr. X Primas de antiglledad, retiro e indemnizaciones u otros
pagos, asi como los ingresos obtenidos con cargo a las subcuentas
del seguro de retiro, hasta por el equivalente a 90 veces el
salario minimo general del 4rea geogrdfica del contribuyente por
cada afio de servicio o de contribucién en el caso de las
subcuentas del seguro de retiro,
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Articulo 77 A. Las aportaciones que efectuén los patrones a las
subcuentas del seguro del retiro, asi como los intereses que
generan, no serdn ingresos acumulables del trabajador en el
ejercicio en que se aporten o generen, segln corresponda.

Se pagars el impuesto en los términos del Capftulo I del Titulo I
en el ejercicio en que se efecten retiros de las subcuentas o
cuentas a que se refiere el pé&rrafo anterior, en los términos de
las mencionadas leyes.

Articulo 140, Las personas f{sicas residentes en el pais que
obtengan ingresos de los seflalados en este Titulo, para calcular
su impuesto anual podrdn hacer, ademis de las deducciones
autorizadas en cada Capftulo, las siguientes deducciones
personales:

Fr. V. Las aportaciones voluntarias de los trabajadores a la
subcuenta del seguro del retiro, hasta por un monto que no exceda
del 2% de su salario base de cotizacidén, sin que éste ultimo
pueda ser superior a 10 veces el salario mfnimo general que rija
en el Distrito Federal.

Por su parte, la fraccidn X se refiere a los ingresos que
obtengan las personas que han estado sujetas a una relacién
laboral, en el momento de su separacién, por concepto de primas
de antigledad, retiro e indemnizaciones u otros pagos, asi como
los obtenidos con cargo a la subcuentas del seguro del retiro
abiertas en los términos de la Ley del Seguro Social y los que
obtengan los trabajadores al servicio del Estado con cargo a las
cuentas individuales de ahorro, en los términogs de la Ley del
Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores
del Estado, hasta por el equivalente a noventa veces el salario
minimo general del 4rea geogrdfica del contribuyente por cada afio
de servicio o de contribucién en el caso de las subcuentas del
geguro del retiro o cuentas individuales de ahorro. Los afios de
servicio serén los que se hubieran considerado para el cdlculo de
los conceptos mencionados. Toda fraccién de mis de seis meses se
considerard un aflo completo. Por el excedente se pagard el
impuesto correspondiente.

C) Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trahajadores

Articulo 29. Establece las obligaciones de los patrones dentro de
las cuales se encuentran las siguientes:

Fr. II, Efectuar las aportaciones al Fondo Nacional de Vivienda
en instituciones de crédito, para su abono en la subcuenta
respectiva de las cuentas individuales del sistema de ahorro para
retiro abiertas a nombre de los trabajadores en los téminos de la
Ley y sus reglamentos asi como, en lo conduncente, conforme a lo
previsto en la Ley del Seguro Social y la Ley Federal del
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Trabajo. Dichas aportaciones son catalogadas como gastos de
previsién de las empresas, Con el fin de que las instituciones de
crédito puedan individualizar dichas aportaciones, los patrones
deberdn proporcionales informacién relativa a cada trabajador, en
la forma y con la periodicidad que al efecto determine la SHCP.

Fr. III. Hacer los descuentos a los trabajadores en sus salarios,
conforme a lo previsto en los articulos 97 y 110 de la Ley
Federal del Trabajo, que se destinen al pagos de abonos para
cubrir préstamos otorgados por el Instituto vy a la
administracién, operacién y mantenimiento de 1los conjuntos
habitacionales, asi como enterar el importe de dichos descuentos
en la forma y términos que establece esta Ley y sus reglamentos.

El Articulo 97 de 1la Ley Federal del Trabajo establece 1la
inviolabilidad del salario minimo y menciona algunas excepciones,
dentro de las cuales estidn los descuentos referidos, Por su
parte, el Articulo 110 menciona que los descuentos en los
salarios de los trabajadores estdn prohibidos, y también exceptia
algunos casos dentro de los cuales se incluyen los descuentos, en
los mismos términos que el articulo anterior.

Articulo 30, Hace mencién a las obligaciones de los patrones de
efectuar las aportaciones y enterar los descuentos y les otorga
el caricter de fiscales a tales obligaciones, Las cantidades que
se obtengan deberin ser acreditadas en la subcuenta de vivienda
del trabajador de la que se trate, a mds tardar dentro de los
diez dias hébiles siguientes a la fecha de cobro efectivo. En
caso de que no se realice el abono respectivo, se causaran
recargos en contra del Instituto y a favor del trabajador,
conforme a lo dispuesto en el Cédigo Fiscal de la Federacién.

Articulo 35, Ordena que el pago de las aportaciones referidas en la
fraccidn segunda del Articulo 29 serd por bimestres vencidos, a
mis tardar el dia 17 de los meses de enero, marzo, mayo, julio,
septiembre y noviembre de cada aflo, y los patrones efectuardn las
entregas de los descuentos en la institucidén de crédito de su
elecciédn,

Articulo 36, Establece el periodo de prescripcién del derecho de los
trabajadores o sus beneficiarios de recibir los recursos de la
subcuenta de vivienda. Dicho derecho prescribe a favor del
Instituto a los diez aflos de que sea exigible.

Articulo 38. Las aportaciones referidas en la fraccién II del
articulo 29 se efectuardn mediante el depdsito de los recursos
correspondientes en instituciones de crédito, para su abono en
las subcuentas de vivienda., Dichas cuentas deberdn contener para
su indentificacién el Registro Federal de Contribuyente del
Trabajador y se acreditar&n mediante la entrega que los patrones
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deberdn efectuar a cada uno de sus trabajadores, el comprobante
expedido por la institucién de crédito en la que el patrén haya
entregado las aportaciones citadas.

Las instituciones de crédito que reciban aportaciones de los
patrones, deberdn proporcionar a éstos comprobantes individuales
a nombre de cada trabajador dentro de un plazo de treinta dias
naturales, contado a partir de la fecha de su recepcién. Los
patrones estar&n obligados a entregar a sus trabajadores dichos
comprobantes junto con dltimo pago de salario de los meses de
febrero, abril, junio, agosto, octubre y diciembre de cada afio.

La institucién de crédito receptora deberd entregar los recursos
corregpondientes a la institucién de crédito operadora para &u
abono en la subcuenta de vivienda, a mds tardar el tercer dia
hibil bancario inmediato siguiente al de su recepcién.

La SHCP, oyendo la opinidén del BANXICO, mediante disposiciones de
cardcter general, fijara las caracteristicas que deber&n reunir
los comprobantes pudiendo autorizar formas y términos distintos a
log establecidos para el entero y 1la comprobacién de las
aportaciones,

Articulo 39. El saldo de las subcuentas de vivienda pagard intereses
en funcidén del remanente de operacidén del INFONAVIT. Para
determinar dicho remanente, el Consejo de Administracidn
procederd, al cierre de cada ejercicio, a estimar los elementos
del activo del pamivo del Instituto de acuerdo con los criterios
aplicables y ajustdndose a sanas técnicas contablegs. No se
considera como remanente de operacién las cantidades que ge
lleven a las reservas previstas en Ley.

El Consejo de Administracidn, a més tardar el quince de diciembre
de cada aflo, efectuard una estimacién de s8su remanente de
operacién para el afio inmediato siguiente a aquél al que
corresponda. El 50% de dicha estimacién se abonarid come pago
provisional de intereses a las subcuentas de vivienda, en doce
exhibiciones pagaderas al Gdltimo dia de cada mes. Una vez
determinado el remanente de operacién del Ingtituto, conforme al
pirrafo anterior, se procederi a efectuar el pago de intereses
definitivo, a més tardar el mes de marzo de cada afio. El Consejo
deberd observar en todo momento una politica financiera y de
créditog, con la finalidad de que los ahorros individuales de los
trabajadores conserven permanentemente su valor real,

Articulo 40. En los mismos términos que los articulos 183-0 y 183-S
de la Ley del Seguro Social, establece el mecanismo de entrega de
los fondos de la subcuenta y la designacién de beneficiarios.

Articulo 43. Establece que las aportaciones, asi como loe descuentos
para cubrix los créditos que otorge el Instituto y reciban las
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intituciones de crédito conforme a la Ley, deberan ser invertidos
a mids tardar el cuarto dfa hdbil bancario inmediato siguiente al
de su recepcién, en la cuenta de BANXICO, en tanto se apliquen a
la adquisicién, construccidén, reparacién, ampliacién o mejoras de
habjtaciones y al pago de pasivos adquiridos por cualquiera de
los conceptos anteriores.

Sin perjuicio de lo anterior, el Instituto, con cargo a su cuenta
en BANXICO, podr4 mantener en efectivo o en depSsitos bancarios a
la vista las cantidades estrictamente necesarias para la
realizacién de sus operaciones diarias.

Articulo 43 BIS. En el momento que el trabajador reciba un crédito
del Instituto, el saldo de la subcuenta de vivienda de su cuenta
individual se aplicard como pago inicial. Durante la vigencia del
crédito concedido al trabajador, las aportaciones patronales a su
favor se aplicarén a reducir el saldo insocluto a cargo del propio
trabajador.

Articulo 59. Establece que durante el tiempo en que el trabajador
deje de estar sujeto a una relacién laboral, tendrd derecho a
realizar aportaciones a la subcuenta de vivienda, siempre y
cuando las mismas sean por un importe no inferior al equivalente
a diez dias de salario minimo general vigente en el Distrito
Federal, Dicha subcuenta se regird, en lo conducente, por las
disposiciones de esta Ley y en la del Seguro Social.

Articulo 67, sefiala que los fondos de las subcuentas de vivienda no
podrédn ser objeto de compensacién, cesién o embargo, excepto
cuando ge trate de los créditos otorgados con cargo al Fondo
Nacional de la Vivienda.

Articulos Transltovios

Primero, Establece la entrada en vigor del Decreto; a partir del
25 de febrero de 1992, con excepcién de las modificajiones al
grticulo 42 fraccién V, que entraron en vigor el primeroc de enero
e 1993,

Segundo. Se refiere a la primera estimacién del remanente de
operacién del Instituto, a realizarse a mé&s tardar el 15 de
diciembre de 1992, para efectos del ejercicio de 1993,

Cuarto, Establece a cargo del Instituto la obligacién de calcular
el saldo de los depésitos constituidos a nombre de cada
trabajador en un plazo de veinticuatro meses y proporcionar eega
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informacién a los trabajadores en la forma y términos que
determine el Consejo de Administracidn.

Quinto. Los patrones quedan obligados a abrir una cuenta global en
favor de sus trabajadores en la institucién de crédito de su
eleccidén con la aportacién correspondiente al segundo bimestre de
1992, a mis tardar el dia 29 de mayo del mismo afio; las empresas
con menos de 100 trabajadores tienen como fecha limite el primero
de julio de 1992,

Prohibe que se efectien retiros de las cuentas globales con
excepcién de lo gefialado el articulo octavo transitorio.
Asimismo, los trabajadores no podrédn dentro del plazo previsto en
el referido articulo, hacer aportaciones adicionales a dichas
cuentas,

Séptimo, Los patrones estdn obligados a entregar a la institucién
de crédito, una relacién conteniendo el nombre, el registro
federal de contribuyentes, el domicilio y el monto de la
aportacién que corresponde a cada uno de los trabajadores.

Octavo, En el supuesto de terminacién de una relacién laboral,
durante el plazo comprendido entre el primero de mayo y el 31 de
agosto de 1992, y siempre que la institucién de crédito que haya
recibido la aportacién inicial del 8% no haya abierto una
subcuenta individual del seguro del retiro a nombre del
trabajador de que se trate, el patrdn queda obligado a entregar
al trabajador las aportaiones que le corresponden hasta esa fecha
nmediante la entrega de Certificados de Aportacién al Sistema de
Ahorro para el Retiro, a mds tardar dentro de los cinco dias
hdbiles siguientes a la citada terminacién; el importe de éstos
serd cubierto por el patrdm con cargo a los recursos de la cuenta
global, por 1la parte proporcional de los bimestres de mayo-junio
o julio-agosto de 1992, segin corresponda. El BANXICO fijard las
caracteristicas que deberan de reunir dichos certificados. Estos
dnicamente podr&n ser acreditados a la cuenta del trabajador de
gue se trate y seran compensables entre instituciones de crédito.

Noveno, Las instituciones de crédito individualizarin las cuentas
globales, mediante la apertura de cuentas a nombre de cada
trabajador a mis tardar el primero de septiembre de 1992, Los
saldos se abonarin en la subcuenta del seguro del retiro de las
cuentas individuales de cada uno de los trabajadores en 1la
proporcidén que les corresponda,

Décimo. A partir del primero de septiembre de 1992, las
aportaciones bimestrales se enteraran en la subcuenta de vivienda
de las cuentas individuales de los trabajadores, y la aportaciédn
correspondiente al tercer bimestre de 1992 a las cuenta globales.
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Undécimo. Del primero de mayo al 31 de diciembre de 1992, los
trabajadores no podrdn solicitar los traspasos previstos en los
artfculos 183-L y 183-M de la Ley del Seguro Social.

Duodécimo. Las cuotas correspondientes a los bimestres tercero a
gexto de 1992, se acreditardn mendiante la entrega que los
patrones efectlen a cada uno de sus trabajadores de un
comprobante elaborado por ellos mismos, junto con el dltimo pago
de sueldo de los meses de mayo, julio, septiembre y noviembre de
1992 y enero de 1993,

. DECRETO QUE REFORMA Y ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIONES DE LA
LEY DEL INSTITUTO DE SEGURIDAD Y SERVICIOS SOCIALES DE LOS
TRABAJADORES DEL ESTADO, DEL 4 DE ENERO DE 1993,

El 27 de marzo de 1992, ge publicéd en el Diario Oficial de la
Federacién el Decreto por el que se establece, en favor de los
trabajadores al servicio de la Administracién Pdblica Federal que
estdn sujetos al régimen obligatoric de la Ley del ISSSTE, un
sistema de ahorro para el retiro. En los considerandos de dicho
Decreto, ge menciona '"que se estima adecuado establecer un
sistema andlogo al que el Congreso de la Unién aprobd mediante
reformas a la Ley del Seguro Social...".

Posteriormente, el 4 de enero de 1993, se publicdé en el Diario
Oficial de la Federacién, el Decreto que reforma, adiciona y
deroga diversas disposiciones de la Ley del 1I1.5.S.S.T.E.,
abrogando al mencionado el pArrafo precedente. Lo anterior con la
finalidad de regularizar e incluir en el texto de la ley, los
conceptos vertidos en le Decreto arriba mencionado,

Como los propios considerandos del Decreto del 27 de marzo de
1992 lo establecen, el Decreto y las posteriores reformas a la
ley del ISSSTE cran un “"sistema anilogo" al ya comentado respecto
de la Ley del Seguro Social. En tal virtud, no consideramos
necesario profundizar en los términos de dichas reformas.

Generalidades

El sistema de Ahorro para el Retiro (S.A.R.) es un programa de
capitalizacidén individual. Con el fin de indentificar los objetivos y
mecanismo propuestos por el legislador para regular lo relativo al
recientemente creado Sistema de Ahorro para el Retiro (S.A.R.), en
las lineas siguientes haremos mencién de los puntos mis relevantes
que forman parte de los decretos que reforman y adicionan diversas
disposiciones de la Ley del Seguro Social, la Ley del Impuesto Sobre
la Renta y la Ley del Instituto del Fondo Nacional de Vivienda para
los Trabajadores (INFONAVIT), que fueron andlizados con anterioridad.
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Objetivos

Los objetivos referidos al SAR, basa su argumentacidén en tres razones
fundamentales: 1la macroeconémica, la seguridad social de los
trabajadores y financieros.

En efecto, la década de los ochentas se caracterizé por una
disminucién en el ahorro interno y en la inversién, como
porcentajes del Producto Interno Bruto (PIB). Lo anterior,
continda, hace evidente la necesidad que tiene nuestro pais de
contar con los recursos suficientes para financiar la expansién
de la inversién en los préximos afios, a fin de asegurar la
transicidén de la economia mexicana de la fase de estabilizacidn a
la de crecimiento sostenido. El crecimiento econdSmico implica un
crecimiento en la demanda de mano de obra, lo que tenderia a
aumentar el empleo en beneficio de los trabajadores. Para ello,
ge requiere de ahorro de largo plazo, objetivo que se logra con
el SAR.

Por otra parte, se reconoce la necesidad de tomar providencias
para que los trabajadores actuales puedan mejorar su situacién
econdmica al momento de su retiro, lo cual implica para nuestro
pafs una urgencia de contar con sistemas de ahorro que comprendan
a muy amplios sectores de la poblacién y que estén sustentados en
una base financiera sbélida. Asimismo, es conveniente que el
trabajador cuente con recursos Qque pueda utilizar al quedar
desempleado o incapacitado temporalmente. También debera resultar
un factor importante en la disminucidn de los graves rezagos en
lai disponibilidad de la vivienda que una persiste en nuestro
pais.

Ademias, en México, los trabajadores de escasos recursos tienen un
accego restringido a los servicios financieros. Lo anterior se
presenta en virtud de que el ahorro es modesto, por lo que
normalmente no pueden canalizar sus recursos a los instrumentos
financieros que ofrecen la mejor mezcla de riesgo y rendimiento,
situacién que ha orillado a los trabajadores a invertir sus
ahorros en instrumentos que devengan intereses bajos, y a veces
negativos en términos 1reales, o© en bienes duraderos no
estrictamente indispensables.

En virtud de lo anterior, la iniciativa propone el establecimiento de
una prestacidén de seguridad social con cardcter de seguro, adicional
a las que establece la Ley del Seguro, encaminada a la proteccién y
el bienestar de los trabajadores y sus familiares. El objeto del
seguro es el de aumentar los recursos a disposicién de los
trabajadores al momento de su retiro, mediante el establecimiento de
cuentas bancarias individuales abiertas a su nombre, en las cuales
los patrones acreditardn tanto las cuotas correspondientes a este
nuevo seguro de retiro, como las aportaciones que actualmente se
efectdan al INFONAVIT,
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Maecdnica

La implementacién del S.A.R. se planteo en forma de tres grandes
etapas:

Primera Etapa
(1°. de Mayo al 31 de Agosto de 1992)

Apertura de cuentas globales a favor de los trabajadores por
parte de los patrones de las empresas con mids de 100 trabajadores
debieron realizar el primer pago durante el mes de mayo’92. La
ley seflala que los patrones, al abrir la cuenta, tendrfan que
hacer una .contribucién extraordinaria por concepto del seguro de
retiro, por lo cual se depésito el 8% del salario mensual;
ademds, también se establece que los patrones no tuvieron que
pagar ni marzo ni abril al Infonavit, como lo venfan haciendo,
sino que lo acumulari&n y lo entregardn en mayo a la cuenta del
trabajador. Por lo tanto, quedan 5% el Infonavit correpondiente a
marzo y el 5% de abril, lo cual da un total de 10%, por lo que el
primer abono serd del 18% del salario de mayo.

En esta etapa para las empresas de mds de 100 trabajadores que
tenia como plazo de vencimiento el 29 de mayo'92, se captd la
cantidad de N$ 1,127'052,000.00

Para aquellas empresas con menor sofisticacién administrativa y
menos de 100 empleados, contardn como méiximo para efectuar los
depbsitos hasta el dltimo dia de junio. Posteriormente los
trabajadores tendrdn una cuenta en el sgistema bancario, en la
cual cada bimestre sus patrones les depositardn el equivalente al
14% de un sueldo bimestral, o dicho de otra manera, el 7% de sus
sueldos mensuales, pero como la aportacién se hard cada dos
meses, se habla de un 14%. La contribucién seria, el bimestre
enerc-febrerc se pagard el 17 de marzo, marzo-abril en mayo, y
asl sucesivamente.

Lo que establece la ley para cada una de estas cantidades es que
el dinero que entrd a la subcuenta del Infonavit, suma vya
depositada en el Banco de México a nombre del infonavit, sirve
para que el Instituto siga haciendo su promocién de
financiamiento de casas, reconociendo que el dinero es del
trabajador. En cuanto a las cantidades del Seguro Social y del
ISSSTE, la ley establece que ese dinero los bancos lo entregan al
Banco de México, y con &l otorga créditos al gobierno federal,
que tiene una tasa garantizada para el trabajador de cuando menos
dos puntos porcentuales, en términos reales, arriba de la
inflacién,

La individualizacién de la cuentas globales se debers&n hacer a
mas tardar el 1°. de Septiembre, dibiendo abonar las cantidades
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correspondientes en las dos subcuentas en 1la proporcién que
corresponda.

Los trabajadores en ésta etapa no podrdn efectuar apogtacioneg
adicionales voluntarias a su cuenta, ni trapasos parciales ni
totales de las mismas.

Segunda Etapa
(1°. de Septiembre al 31 de Diciembre de 1992)

A partir del 1° de Septiembre las aportaciones se deberdn hacer
directamente a las cuentas individuales de cada trabajador.

No se permitirin durante estd etapa traspasos de su cuenta de
retiro a otras Instituciones de Crédito, como lo prevee el Art.
183 en sus fracciones L y M.

Siguen sin aceptarse aportaciones voluntarias del trabajador a su
cuenta respectiva.

Tercera Etapa
(Del 1° de Enero en adelante)

El trabajador puede solicitar el traspaso de los valores de su
cuenta individual a otra Institucién de Crédito.

Publicacién de las Reglas que regirdn a las Sociedades de
Inversién a ser administradas por Instituciones de Crédito, Casa
de Bolsa, Instituciones de Seguros o Sociedades Operadoras.

La actuales sociedades de inversién quedardn aparte, ya que no
podrdn manejar los recursos del SAR. Las sociedades de inversién
posibilitadas para manejar estos recursos deber&n ser nuevas,
tendrdn que Bser creadas ex profeso para este propdsito., Estas
sociedades tienen la caracteristica, a diferencia de las
actuales, de que van a manejar este tipo de recursos en forma
exclusiva y no podrdn manejar otro tipo de inversién. Son
sociedades de inversién cuyo portafolio puede ser integrado por
valores de distinta naturaleza, por ejemplo, podr&n combinar
renta fija con renta variable, podr&n combinar valores del sector
piblico con valores del sector privado y no est&n acartabonadas
como sociedades comunes ni como sociedades de renta fija. Tienen
esa flexibilidad. Estas sociedades nos van a permitir movilizar
estas cantidades de ahorro interno hacia el financiamiento de
proyectos productivos de larga maduracién, para efectos de que
este ahorro puede contribuir a un mayor desarrollo.

Una vez implementadas y registradas las Sociedades de Inversién,
se podrd proceder a traspasar parcialmente o la totalidad del
saldo de la cuentas individuales hacia dichas Sociedades.
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Los Bancos estdn obligadas a entregar cuando menos un es;ado de
cuenta al afio al trabajador de su cuenta individual de retiro.

La iniciativa enumera las principales caracterfsticas de la reforma,
las cuales son:

1.

10.

El beneficio es para todos los trabajadores afiliados al
I.M.S.8. y sus beneficiarios, asf como cualquier otra persona
que desea incorporarse voluntariamente al sistema. Por lo que se
refiere a los trabajadores de los Poderes de la Unién, del
Departamento del Distrito Federal y otros organismos piblicos,
ge establecerd un sistema con caracteristicas semejantes al
propuesto en esta iniciativa. Dicho sistema aparece publicado en
el Diario Oficial de la Federacién el 27 de marzo de 1992,

Los patrones quedan obligados a cubrir cuotas del 2% al seguro
del retiro scbre el salario base de cotizacién, con un limite
equivalente a veinticinco veces el salario minimo general que
rija en el Distrito Federal.

Dichas cuctas se depositardn en instituciones de crédito para
su abono en cuentas individuales abiertas a nombre de los
trabajadores,

Las instituciones de crédito actuaran por cuenta del I.M.5.5. e
1.8.8.8.T.E. tanto en la recepcién de dichas cuotas como en la
operacién de las cuentas individuales.

Dichas cuentas individuales tendrdn dos subcuentas: la del
Seguro del Retiro y la del Fondo Nacional de Vivienda.

Las cuotas se acreditardn mediante la entrega que realizarén
los patrones a cada uno de sus trabajadores del comprobante
expedido por la institucién de crédito respectiva.

Los saldos de las subcuentas se ajustardn peribdicamente en
funcién del Indice Nacional de Precios al Consumidor publicado
por el Banco de México, y causardn intereses a una tasa real no
menor del 2% anual pagaderos mensualmente.

Eventualmente los trabajadores podrdn traspasar los recursos de
la subcuenta de retiro a sociedades de inversién, a fin de
obtener un rendimiento real superior,

El retiro de los fondos de la subcuenta se darid en los casos en
que el trabajador cumpla los 65 afios de edad o tenga derecho a

recibir una pensién del I.M.8.S. o del fondo privado de
pengiones establecido por su patrén.

Cuando el t;;bajador deje de estar sujeto a una relacidn
laboral, tendrd derecho cada cinco afios a efectuar retiros hasta
por el 10% del saldo de la subcuenta del segurc de retiro.
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11.

12,

13,

Por

Los Trabajadores podrdn en todo tiempoe hacer aportaciones
adicionales a su cuenta individual,

Los beneficios derivados del sistema serin independientes a los
que estén obligados a proporcionar los patrones en favor de sus
trabajadores por razones legales o contractuales.

La iniciativa plantea el tratamiento fiscal que habrd de darse
a esta prestacién. En consecuencia, se reforma la Ley del
Impuesto Sobre la Renta con el propésito de que los saldos de
las cuentas individuales, asi como su actualizacién perifdica y
los intereses que se generen estén exentos de diche impuesto,
permitiéndose 1la deducibilidad total o parcial de las
aportaciones, y para apreciar que las cantidades que se retiren
de dichas cuentas tendrdn un tratamiento fiscal equivalente al
de otras prestaciones laborales o de seguridad social en favor
de los trabajadores.

lo que respecta a la iniciativa de reforma a la Ley del

INFONAVIT, se plantea los siguientes propésitos:

1.

3,

Modificar las caracteristicas de los créditos mediante la
creacién de mecanismos de valoracién objetiva para su asignacién
y que, al mismo tiempo que respeten los principios de equidad,
permitan su recuperacién.

Que los depdsitos en favor de los trabajadores se constituyen
en instituciones de crédito, a efecto de que éstos tengan
conocimiento de los saldos a su favor y que el Instituto se
encuentre en posibilidad de pagar mejores rendimientos, y

Generar de una forma mds transparente mayor oferta de vivienda.

A la luz de los anteriores propbsitos, la iniciativa se plantea
concretamente:

1,

Que se efectien aportaciones por el equivalente al 5% del
salario base de cotizacién de los trabajadores destinados al
financiamiento de la vivienda, las cuales deberin acreditarse a
una subcuenta relativa al fondo nacional de la vivienda de las
cuentas individuales del sistema de ahorro para el retiro de los
trabajadores.

Que lop saldos causen intereses en funcién del remanente de
operacién del Instituto.

Dotar al 1Instituto de facultades que le permitan ser un
auténtico organismo fiscal auténomo, con la facultad econdmica
coactiva para realizar el cobro forzoso de las aportaciones
patronales y de los descuentos omitidos.
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4. Que el monto de los créditos se adecle a la capacidad de pago
de los trabajadores, aumentando el plazo miximo de pago de los
créditos.

5. Que los trabajadores puedan elegir libremente la vivienda nueva

o usada conforme a su crédito autorizado,

6. El otorgamiento inmediato de los créditos, sin m&s formalidades
que las derivadas de las reglas que expida el Consejo de
Administracidén del Instituto.

7. Establecer los términos en virtud de los cuales el Instituto
deberid concursar los financiamientos para la construccién de
conjuntos habitacionales, las garantfas que se deberén
constituir para estos efectos, la obligacién de los
constructores por los vicios ocultos y cualquier otra
responsabilidad

8. Adecuar las facultades de los ©&rganos del Instituto a las

necesidades actuales.

III.- ALCANCES DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO

El despertar econdmico de nuestro pafs después del letargo que
vivimos en la década de los ochentas, ha originado grandes retos en
diversas 4reas

El factor mis importante para el desarrollo global de un pais es el
nivel de productividad que este pudiera alcanzar; esta se lograri si
se concientiza la poblacién, que el Estado no podrd sequir haciendo
frente de manera independiente a los compromisos econdémicos-sociales
que la modernidad exige, y sdlo con la participacidén activa tanto de
trabajadores como de empresarios se podri alcanzar y cubrir las metas
trasadas.

A través de la historia se ha demostrado que la fuerza laboral es un
engrane muy importante para el buen funcionamiento de cualquier pafs;
siendo necesario que el sector laboral encuentre los medios para que
una vez terminada su vida economicamente activa, goce de beneficios
tales que le permita mantener su nivel de vida aln cuando ya no siga
trabajando.

Uno de los factores que ha afectado en forma determinante a el
ingreso salarial de la poblacidn, es la inestabilidad econdémica de la
Gltimas dos décadas, ocasionando que los trabajadores pierdan el
poder adquisitivo del salario, sobre todo en aquellos que han
alcanzado su jubilacién ya que en la mayorfa de ellos su pensién es
su dnica fuente de ingresos; es por esto la preocupacién en México
por mostrar esquemas alternos de previsién social al ya existente,
que permita otorgar beneficios que los propios trabajadores hayan
acumulado a lo largo de su vida productiva por medio del ahorro.
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Sin duda, las aportaciones que efectuardn los patrones al Seguro de
Retiro pueden considerarse como una fuente estable y confiable de
ahorro interno principalmente, por ser a largo plazo. A través de
este, se pretende contar con un mayor volumen de recursos
financieros, necesarios para lograr el incremento de la actividad
econémica, Qque a Bu vez propicie el incremento en la oferta y
servicios, esenciales para lograr la estabilidad econ6mica.

Objetivo

A través de un panorama general, se estudi6 el funcionamiento de tres
esquemas de seguridad social: E.U.A., Chile y México; con la idea de
adecuar con alguno de estos al ya existente en nuestro pais de forma
complementaria. Una vez que las autoridades optarén por el sistema
Chileno en México, nacié la necesidad de proyectar los beneficiocs de
éste.

Este trabajo tiene como objetivo el presentar una simulacién de lo
que habrd de ocurrir si el sistema de capitalizacién individual se
mantiene bajo las politicas que actualmente los rigen, y mostrar los
beneficios que los trabajadores habridn de obtener en materia de
fondos de pensiones,

Hipétesis

"SI EL SISTEMA DE PENSIONES MEXICANO NO SUFRE ALGUNA

MODIFICACION EN CUANTO AL ESQUEMA DE CAPITALIZACION
INDIVIDUAL QUE ACTUALMENTE EXISTE, SUS AFILIADOS
%TZ&I(I)%N DE UN MEJOR NIVEL DE VIDA AL MOMENTO DEL

Tomaremos como variable dependiente el nivel de vida del afiliado,
debe ser entendida como el ingreso personal de cada trabajador con el
que pueden hacer frente a los gastos de la vida cotidiana; y como
variable independiente el sistema actual de beneficio y el sistema de
capitalizacién individual.

Metodologia

Se pretende estudiar que habra de suceder dentro de 30 afios
considerando al sistema de capitalizacién individual con la misma
aportacién del 2% y proyectar é&stas cifras, por otro lado se
calculardn los beneficios que otorga actualmente el sistema de
seguridad social para realizar algunos an&lisis al respecto.

El salario que se utilizé para la realizacién de este estudio es el
salarioc minimo general mensual que actualmente se encuentra vigente
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en el D.F., que fué base para la formacidén de nuestros fondos en tres
niveles de vida al término:

Un Salario Minimo
Tres Salarios Minimos

Cinco Salarios Minimos

Es decir, comenzamos la capitalizacién de los fondos todos con un
salario y terminamos en uno, tres Yy cihnco respectivamente,
considerando incrementos anuales constantes para tal efecto, con el
objeto de mostrar que pasaria en la acumulacidén del fondo bajo estos
tres diferentes niveles de vida.

Para la formacidén de los fondos se tomo en cuenta la aportacién del
2% del salario que se encuentre vigente en el transcurso de los 30
aflos, formando dos escenarios a su vez; uno capitalizdndose al 2%
real anual y otro del 6% real anual, reflejando la inversién en un
portafolio libre de riesgo, simulando escenarins sumamente
conservadores.

Se utilizé el siguiente método:
Be = ( Sg * A)
FTg = 0
FTg = ( FTg.p * i) + By
En donde:

St Resultado de 1la suma del Salario Minimo en el
bimestre t

A % de aportacién del salario

By  Aportacién en el bimestre t

i Interés efectivo bimestral

FTy Acumulacién Total del Fondo

t Bimestre t-ésimo
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Para la obtencién de las pensiones garantizadas por el sistema actual
I.M.8.8. se sigue el siguiente procedimiento:

Se obtiene el salario promedio de las Ultimas 250 semanas de
cotizacidén (aprox. 5 afios) y se divide entre el Gltimo salario minimo
(para efectos de ésta investigacién se tomé como UGltimo salario
minimo exactamente el mismo con el gque comenzamos apoyandonos en
nuestra hipStesis), dando como resultado un factor el que se
denominard F:

Salario Promedio de la Ultimas 250 semanas

Salario Minimo Mensual

En la tabla de Pensiones que se encuentra en el articulo 167 de la:

Seccién Octava de la Ley del I.M.S.S. (Ver Tabla No. 1), se localiza
en las columnas A y B, el renglén en el que cae el valor del factor
F, para efectos de identificar el porcentaje de su cuantia bésica
(columna C) y el incremento anual (columna D) para cada nivel de
salario,

No hay que olvidar que para los trabajadores que tengan edad de
jubilacién, es necesario haber cotizado las dltimas 500 semanas
(aprox. 10 afios) en el I.M.S.S., para efectos de calcular la pensidn
con la que se van a jubilar los trabajadores, se restan las 500
semanas por ley a los afios cotizados en el I.M.S.S., y el resultado
se multiplica por un incremento anual (columna D), para efectos de
este estudio se tomo como supuesto que un trabajador cotizd 30 afios
en el I.M.S.8S,

Pensibn = Sal. * Cuantia + Sal, * 20 * Incre.
Prom, Bdsica Prom. Anual

Este estudio se realizé pensando que un trabajador se jubile a los
60 aflos de edad.

La gran incognita de las personas que llegan a la tercera edad es
saber si con el monto de su pensidn, podran por lo menos mantener su
nivel de vida al momento de su retiro; asi es como surge el objetivo
principal de este trabajo en el que se comparardn los beneficios que
obtendrfa un trabajador que se jubila a los 60 afios bajo tres

| TS ROk
ﬂ‘n& WA GELGIEN
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TABLA No. 1

PENSIONES DEL I.M.S.S.

GPO. DE SALARIOS CUANTIA
VECES DE S.M. EN D.F. BASICA
DE A (%)

*

1.01 1.25 7711
1.26 1.50 58,18
1.51 1.75 49.23
1.76 2.00 4267
201 2.25 37.65
2.26 250 33.68
2,51 275 30.48
2.76 3.00 27.63
3,01 3.25 25.60
3.26 350 23.70
3,51 3.75 2207
376 4.00 20.65
4,01 4.25 19.39
4.26 4,50 18.29
451 4.75 17.30
476 5,00 16.41
5.01 5.25 15.61
5.26 5,50 1488
5.51 575 1422
5.76 6.00 1362
601 . ....13.00

* COLUMNAS PARA CALCULOS DE ESQUEMA TRADICIONAL

INCREM.
ANUAL
(%)

0. 814
1.178
1.430
1.616
1.756
1.868
1.958
2,033
2.096
2149
2195
2235
22N
2.302
2.33%0
2355
2377
2.398
2.416
2433
2450
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A) SISTEMA ACTUAL DEL IMSS.- Pensiones garantizadas bajo  este
esquema.
B) SISTEMA DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL. -
F*i
R =
1-(1+41)0
(F » i)
- Log l1-——
SA
N =
- Log [:1 + i:]
En donde:
R Renta mensual
F Fondo acumulado para cada nivel de vida
i Tasa de interés efectiva mensual
n Nimero de meses de la esperanza promedioc de vida a

los 60 afios para México, segtin Banco Mundial.
(Ver Tabla No. 2)

N Meses proporcionando una pensién en base a:

SA Ultimo salario percibido por el trabajador al
momento de su retiro, de forma mensual.

Manteniendo su nivel de vida.
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TABLA No. 2
ESPERANZA DE VIDA A LOS 60 ANOS
E:ws 7 HOMBRES MUJERES
ARGENTINA 149 209
BOLIVIA 144 156
BRASIL 18.0 199
COLOMBIA , 17.8 19.8
COSTARICA 18.8 219
CUBA 19.9 23
CHILE 17.0 209
ECUADOR 17.9 198
EL SALVADOR 17.7 196
GUATEMALA 17.8 199
HAIT| 148 163
HONDURAS 17.8 195
MEXICO 18.6 21.1
NICARAGUA 18.0 196
PANAMA 19.0 21.2
PARAGUAY 16.5 18.8
PERU 165 185
REP. DOMINICANA 17.2 198
URUGUAY 16.8 212
VENEZUELA 206

&\o

| PROMEDIO 41 198

Fuente: Banco Mundial, 1991
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B) SISTEMA DE SEGUROS .- Pensién mensual otorgada por un ordinario de
vida.

Para realizar este c&lculo se utilizaron
Tablas de Mcrtalidad AT49 con una tasa de
interés del 6%,

Resultados

En México se tomo la alternativa de llevar un sistema mixto, es
decir, aportando un 2% al sistema de capitalizacién llamado SAR; la
pregunta que surge es: (Cémo va a beneficiar el SAR después de 30
aflos de operatividad, al trabajador?

En realidad la respuesta no es tan satisfactoria, ya que la
aportacidén del 2% no es suficiente ni siquiera para mantener el 30%
del dltimo salario percibido, por lo que sdélo se podria vivir 9.91
meses de una pensién manteniendo el nivel de vida a la edad de
jubilacién o retiro para los trabajadores que ganen un salario con
una inversién real anual del 2%, mds sin embargo, para los que ganen
5 veces el salario solamente podrén gozar de 4.41 meses de su nivel
de vida, o en su defecto si quiere cubrir la esperanza de vida se
lograria viviendo al 5.41% y 2.42%¥ del (ltimo salario
respectivamente,

Analizando la posibilidad de invertir estos fondos a una tasa real
del 6% anual, encontramos que tampoco es una alternativa benefica, si
se incrementardn los beneficios pero no sustancialmente. (Ver Cuadro
No. III.1).

Haciendo referencia al cuadro antes mencionado, si el trabajador
decide que su fondo lo administre una Compafifa de Seguros misma gque
le puede ofrecer una pensién vitalicia, ésta opcién tampoco es muy
atractiva, ya que en el mejor de los casos es para los que terminan
ganando un salario, ya que recibirin el 7.81%, mientras para los que
terminan ganando 3 y 5 veces el salario, este porcentaje es mucho
menor.

También se realizé el cAlculo con la inversién del 6% real anual
efectiva y obtuvimos que no fué representativa.

Por otro lado, tenemos conocimiento que el 1I.,M.,S.S, Bsigue en

operacién y que a éste 2% se le debe de sumar una pensién
garantizada.

Como se muestra en el Cuadro No. III.2, la pensién garantizada
representa en el mejor de los casos el 68.45% del dltimo salario
percibido, por lo tanto, la suma de una pensién que resulta del fondo
creado por el 2% no es significativo y sélo mejora a los trabajadores
que terminan su vida economicamente activa con un salario minimo,
mientras que para los trabajadores que alcanzardn 5 salarios tan 36lo
se les cubre en su esperanza de vida del 50.67% y en la opcién de una
pensién vitalicia del 51,74%.
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CUADRO N° iil.1
PENSION TIEMPO PENSION | PENSION
MENSUAL | QUEDURA | MENSUAL | MENSUAL
NIVEL DE VIDA 100% LA PENSION | ESPERANZA | VITALICIA
AL LLEGAR EL RETIRO DEVIDA
(1) (2) (2)
APORTACION DEL 2% INVERTIDO A UNA TASA REAL DEL 2% ANUAL
UN SALARIO MINIMO MENSUAL 458.10 9.91 541% 7.81%
DOS SALARIOS MINIMOS MENSUALES 1,374.33 5.57 3.05% 441%
TRES SALARIOS MINIMOS MENSUALES 229053 441 242% 3.49%
APORTACION DEL 2% INVERTIDO A UNA TASA REAL DEL 6% ANUAL
UN SALARIO MINIMO MENSUAL 458.10 2048 14.57% 15.46%
DOS SALARIOS MINIMOS MENSUALES 1,374.33 1018 7.42% 7.88%
TRES SALARIOS MINIMOS MENSUALES 2,250.53 7.64 561% 5.95%

(1)
(2)

EL TIEMPO SE ENCUENTRA EXPRESADO EN MESES.
LA PENSION SE ENCUENTRA EXPRESADA EN PORCENTAUE DEL ULTIMO SALARIO.
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Es entonces aquf cuando surge el cuestionamiento de cuanto se tendria
que aportar al sistema de capitalizacién individual para que un
trabajador pudiera mantener su nivel de vida en un sistema mixto como
lo es ahora en México; através de combinaciones obtuvimos que con una
aportacién al sistema de cuentas individuales del 8% realizadas
durante 30 afios y sumando la pensién otorgada por el I.M.S.S., un
trabajador podrfa aspirar a vivir el resto de su vida (esperanza de
18 afios), a un 90.07% de su Ultimo salario, todavia el beneficio es
mayor si la tasa de interés es m&s atractiva, por lo que se podria
decir que un trabajador puede vivir dignamente, a excepcién de los
que terminan ganando 5 veces el salario, que é&stos se tendrfan que
conformarse con el 57.93%.

Considerando la pensién vitalicia y aunada la pensién que otorga el
I.M.8.8., los beneficios serfan mis ricos (Ver Cuadro No. III.3).

Si se quisiesra que los trabajadores de mayores ingresos cubran su
nivel de vida al 100%, las aportacibénes que se tendrfan que realizar
serian mayores durante 30 aflos capitalizando el fondo con una tasa
real més atractiva, es decir, que no fuera muy conservador.

Con estos resultados se puede apreciar que entre més sea la
aportacién al sistema de capitalizacién individual, mejores ser&n los
beneficios para el trabajador y podr§ vivir en mejores condiciones de
jubilacién de las que gozarfa si continua sin cambio alguno.

La aportacidon del 8% es por si séla excelente para que el trabajador
no resienta ningin tipo de restriccién en su ingreso, es decir, si
éste 8% se va a el sistema de capitalizacidén con el escenario mis
consevador, un trabajador después de 30 afios de aportaciones puede
aspirar a mantener 6 mejorar su nivel de vida; cumpliendose entonces
uno de los objetivos de la Seguridad Social: "La justicia social".
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CUADRO N° InN.2
j ‘ PENSION PENSION PENSION
i MENSUAL MENSUAL | INCREMENTO | MENSUAL | INCREMENTO
\ NIVEL DE VIDA OUE PAGA IMS.S. DEL IMSS. DEL
AL LEGAR EL RETIRO EL (+) BENEFICIO (+) BENEFICIO

: 1.M.S.S. VITALICIA AL ESPERANZA AL
t i (M &) RETRO (M RETRO
'( t
‘ APORTACION DEL 2% INVERTIDO A UNA TASA REAL DEL 2% ANUAL

UN SALARIO MINIMO MENSUAL 68.45% 76.25% 11.40% 73.85% 7.90%

DOS SALARIOS MINIMOS MENSUALES 52.23% 56.64% B.44% 55.28% 5.85%
i,_
} TRES SALARIOS MINIMOS MENSUALES 48.25% 51.74% 7.24% 50.67% 5.02%

i

‘ APORTACION DEL 2% INVERTIDO A UNA TASA REAL DEL 6% ANUAL
fr
'l UN SALARIO MINIMO MENSUAL 68.45% 83.90% 22.59% 83.01% 21.28%
‘ DOS SALARIOS MINIMOS MENSUALES 52.23% 60.11% 15.08% 59.65% 1421%
' TRES SALARIOS MINMIOS MENSUALES 48.25% 54.20% 12.33% s388% 11.62%

LA PENSION SE ENCUENTRA EXPRESADA EN PORCENTAJE DEL ULTIMO SALARIO.
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CUADRO N¢ iii.3
——
PENSION PENSION PENSION
MENSUAL MENSUAL INCREMENTO MENSUAL INCREMENTO
NIVEL DE VIDA QUE PAGA IMS.S. DEL IMSS. DEL
AL LEGAR EL RETIRO EL (+) BENEFICIO (+) BENEFICIO
IMS.S. VITALICIA AL AL
(1) (1) RETRO 1) RETRO
APORTACION DEL 8% INVERTIDO A UNA TASA REAL DEL 2% ANUAL
UN SALARIO MINIMO MENSUAL 68.45% 99.67% 45.62% 90.07% 31.60%
DOS SALARIOS MINMOS MENSUALES 52.23% 69.86% 33.75% 64.44% 23.38%
TRES SALARIOS MINIMOS MENSUALES 48.25% 62.23% 28.97% 57.93% 20.07%
APORTACION DEL 8% INVERTIDO A UNA TASA REAL DEL 6% ANUAL
UN SALARIO MINMO MENSUAL 68.45% 130.28% 90.35% 126.72% 85.13%
DOS SALARIOS MINMIOS MENSUALES 52.23% 83.74% 60.33% 81.92% 56.85%
TRES SALARIOS MINMOS MENSUALES 48.25% 72.05% 49.33% 70.68% 46.48%

(1) LAPENSION SE ENCUENTRA EXPRESADA EN PORCENTALE DEL ULTIMO SALARIO.

<111 opmyde)
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CONCLUSIONES

Los fondos de pensién como parte de la seguridad social, ha
representado una de las preocupaciones a resolver por parte de las
autoridades a nivel internacional. Debido a las diferencias sociales,
politicas y econémicas en el mundo, se han originado gran variedad de
marcos teSricos de seguridad social con sus respectivos esquemas de
fondos de pensiones, los cuales se agruparon en tres grandes esquemas
que se analizarén y ejemplificaron en este trabajo de investigacién:
el esquema universal representado por E.U.A., el esquema de
capitalizacién con Chile y México con el esquema de reparto.

Aun cuando a partir de la época postrevolucionaria tuvo inicio el
establecimiento del procedimientos de seguridad social, no fue sino
hasta 1941, con la creacién del Departamento de Seguros Sociales,
dependiente de la Secretarfa del Trabajo y Previsién Social, que
cobré auge el desarrollo de esta materia en nuestro pais.

En el perfodo que abarca los afios de 1941 a 1973, hubo un mayor nivel
de desarrollo en el 4rea de la seguridad social en nuestro pais; sin
embargo, a partir de este dltimo afio no aumentaron los seguros que
comprende el régimen obligatorio del seguro social, ni tampoco se
efectuaron cambios importantes en la legislacitén, sino hasta 1992,
aflo en que se incluye el seguro de retiro.

En nuestro pais, la séguridad social se rige por leyes especificas
para los trabajadores en general, asf como para los empleados

piblicos de los Poderes de la Unién y para las Fuerzas Armadas
Mexicanas.

Cabe seflalar que el esquema de reparto {aplicado en México hasta
1991), ha presentado dificultades, una de las m&s importantes, es la
pirimide poblacional en donde la mayor son jévenes, el sistema de
reparto ha funcionado debido a que esta poblacién ha financiado los
recursos garantizados para los trabajadores que se jubilaron. El
problema se presenta, cuando esta estructura poblacional cambia y se
revierte, es decir, entran al sistema menos trabajadores que los que
dejan de pertenecer a la poblacién econémicamente activa.

Es as{ como se buscan nuevas alternativas para los fondos de pensitn;
el caso que ha tenido mayor resonancia en los udltimos afios es el
cambio radical que hizé Chile en 1980 a un esquema de capitalizacién,
después de haber sido un pafs tradicionalista bajo el esquema de
reparto. A diez aflos de su funcionamiento, Chile ha logrado
beneficios significativos, mostrando ser una de las alternativas a

analizar por los paises que tienen grandes problemas bajo el citado
esquema de reparto.

Es necesario aclarar que los marcos tebéricos mencionados
anteriormente, no han logrado resolver todos los problemas, por lo
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que se continuarén en la bisqueda, con el fin de obtener mayores
beneficios para los trabajadores. Chile no es la excepcidn y el mayor
problema al que se enfrenta hoy en dfa, es la administracién de los
recursos que los trabajadores aportarén al esquema de reparto, y ha
constituido infinidad de dificultades para identificar el monto que
le corresponde a cada uno de ellos, y remunerarlo bajo el nuevo
esquema de capitalizacién, mediante un bono de reconocimiento, ya que
de no ser correctos los cilculos efectuados por las autoridades
repregentard un costo muy alto, que el gobierno tendrd que cubrir,
aun a pesar de ser correctos los cédlculos de dichos bonos.

Nuestro pafs no se encuentra ajeno a los cambios de seguridad social
en el mundo, tratando de anticiparse a resolver los problemas del
esquema de reparto, que dfa a dia se engrandecen debido a 1la
estructura poblacional que tiene México y al costo que representard
para el gobierno mantener una seguridad social con este modelo, se ha
analizado la experiencia de los paises pionerogs en el sistema de
capitalizacién para presentar algunas alternativas de solucién.

Es asf como en el afio de 1992 después de haber revisado diferentes
alternativas a nivel mundial, nuestras autoridades optaron por un
programa de seguridad social mixto, que combinarid un esquema de
capitalizacién individual complementario (S.A.R.) con el tradicional
de reparto. Asi es comoc surgid la inquietud por realizar este trabajo
de investigacién, para analizar y proyectar las cifras y beneficios
que pueden gozar los pensionados bajo este programa mixto.

La creacifn del Sistema de Ahorro para el Retiro obedece més a
aspectos de polfitica macroeconémica, como lo es la necesidad de
contar con recursos para financiar la expansién de la inversién con
fondos provenientes de ahorro de largo plazo, con el propésito de
favorecer un esquema que fortaleciera el anterior sistema de
seguridad social en nuestro pais.

Congideramos que las reformas y adiciones a diversas disposiciones de
la Ley del Seguro Social, la Ley del Impuesto Sobre la Renta, la Ley
del INFONAVIT, y la Ley del 1.5.S5.S.T.E., fueron elaboradas
apresuradamente, lo que se tradujo en una evidente falta de técnica
jurfdica. Para demostrar nuestra afirmacién,  a continuacién
expondremos alguncs ejemplos:

a) En los articulos transitorios de la reforma a la Ley del Seguro
Social, se pone de manifiesto que existen muchos aspectos acerca
de los cuales no se tiene una definicién clara de funcionamiento.
Tan es asi, que a la fecha, situaciones como la creacién de
sociedades de inversién para el manejo de los fondos, traspasos
entre instituciones de cré&dito a golicitud del trabajador, entre
otros, no se encuentran definidos.

b) Especificamente, llama la atencidén el hecho de que el Artfculo
Octavo Transitorio establezca la prohibicién a los trabajadores
de solicitar traspasos de una Institucién de Crédito a otra de
los fondos de la subcuenta del seguro del retiro, durante el
perfodo comprendidc entre el primero de septiembre y el 31 de
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diciembre de 1992. Al contrario, debe interpretarse que dichos
traspasos si podrian realizarse a partir del primero Qe enero de
1993; sin embargo, a la fecha no existe una definicién de las
reglas para llevar a cabo estas operaciones. Mis ain, el articulo
183-M de la vigente Ley del Seguro Social establece el derqcho de
los trabajadores "a solicitar a la Institucién de Crédito el
traspaso de parte o la totalidad de los fondos de la subcuenta
del peguro de retiroc de su cuenta individual, a sociedades de
inversién administradas por Instituciones de Crédito, Casa de
Bolsa, Compafiia Aseguradora o Sociedades Operadoras®. No obstante
lo anterior, actualmente no se encuentra constituida ninguna
sociedad de inversién para este propésito, y por si fuera poco,
no se ‘han expedido reglas de constitucién y funcionamiento de
dichas sociedades.

La disposién que se refiere al derecho de los trabajadores a retirar
de la subcuenta del seguro de retiro una cantidad no mayor al 10% del
saldo de la propia subcuenta, bajo la condicién de no haber efectuado
retiros durante los <cinco afilos inmediatos anteriores, crea
indirectamente una especie de seguro de desempleo, figura que en los
Estados Unidos se encuentra plenamente reconocida. Es necesario
aclarar que por lo montos no podriamos equipararlas, sino tnicamente
reconocer el hecho.

El modelo de simulacién bajo el cual se trabajd, toma como ejemplo a
un empleado que inicié su vida econbmicamente activa en 1994,
aportando a una cuenta de capitalizacién individual (S.A.R.,} diversos
porcentajes de su salario, con el objeto de encontrar la aportacién
que se haria a este sistema, para poder conservar el nivel de vida
que gozaria al final de su vida econémicamente activa.

Una vez alcanzado este objetive se plantea la alternativa de un
sistema mixto como es el que funciona en México a partir de mayo de
1992, es decir el sistema de cuentas individuales S.A.R. y el sistema
tradicional de reparto con el I.M.S.S.

Se tomé como supuestos una aportacidn durante treinta afics, en donde
el trabajador tiene una vida econémicamente activa. Dicha aportacién,
se va capitalizando a una tasa del 2% y del 6% real anual durante el
mismo perfodo en cuentas individuales, suponiendo que la aportacién
es constante y que si se tienen incrementos salariales constantes.

Con el fin de hacer un andlisis de diferentes ingresos al término de
su vida econémicamente activa se utilizaron tres niveles : los que
ganan un salario minimo, los que se ganardn tres salarios minimos y
los de ingresos de cinco veces el salario minimo,

Es asi que se logrd acumular un fondo de aportaciones por cada
persona, con el cual el trabajador se autofinancia su tercera edad,
es decir, que mediante una mensualidad fija el trabajador no debers
de preocuparse por su jubilacién ya que contard con lo necesario para
vivir el resto de su vida tranquilamente,
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En el modelo de simulacidén se tomé en cuenta que una persona que se
jubila a los 60 afios, tiene una esperanza de vida de 18 afiog. El
supuesto que se utilizé en esta parte, fue que un trabajador pueda
vivir de una manera digna dicha esperanza de vida con diferentes
alternativas, al 100% de lo que recibfia en su vida econSmicamente
activa.

Tomando en cuenta los mencionados supuestos y acumulando un fondo de
pensién en cuentas individuales, se analizaron varias alternativas y
ge concluyé lo siguiente:

Con ,las wmedidas adoptadas por nuestras autoridades en la
implementacién del S.A.R. donde se toma como base una aportacidén del
2% de}, salario mensual no se logrd un fondo con el cual el trabajador
pueda mantener su nivel de vida, ni siquiera a el 70% de lo que
recibia en su.vida econémicamente activa.

Como se trata de un sistema mixto, al sumar a el fondo la pensidén
garantizada del esquema tradicional, tampoco existe un beneficio
significativo, Esto se podrfa solucionar incrementando la tasa de
aportacién a un 8% como minimo para que complementandose con la
pensién garantizada del I.M.S.S., el trabajador aspire a vivir a un
99,67% de su Gltimo salario percibido o bien siendo mds flexibles en
la formacidén de portafolios de inversién menos conservadores,

Una de 1las concluslones a las que se llega, es que mediante el
sistema de capitalizacién, el manejo de los recursos se hace més
eficiente, de tal manera que se concientiza a los trabajadores del
ahorro a largo plazo y que su vejez esta protegida mediante las
aportaciones que se realizan en su vida econémicamente activa. Por
otre lado se confirma que entre mayor sea la tasa de aportacién al
sistema de cuentas individuales mayor serd el beneficio,
incrementande 1la confianza en el sistema que administra sus
aportaciones y motivando a los ahorradores a concentrar sus recursos
a un plazo mayor.

La sugerencia en éste sentido seria que la tasa de aportacién al
esquema de capltalizacién a la larga vaya creciendo y que la tasa de
aportacién al sistema tradiclional de reparto sea cada vez menor,

Estos recursos que se logren captar a través del sistema mixto que se
implemento en nuestro pais, exigirdn una mayor eficiencia en el
sistema financiero de México, por lo que se tendridn que optimizar los
rendimientos en el mercado accionario asi como su funcionamiento; la
creacién de nuevos instrumentos de mayor plazo se hard necesaria para
el manejo de dichos recursos de tal manera que se haga transparente y
eficiente,.

De esta manera tenemos que una de las formas en las que se puede
fomentar la inversién en nuestro pais, es a través de proyectos de
largo plazo que vengan financiades por esquemas de fondos de
pensiones, en donde tanto los empresarios como los trabajadores por
medio del ahorro podrdn ayudar al crecimiento y consolidacién
paulatina de nuestro pafs, ya que el impacto en el sistema financiero
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nacional seri de gran ayuda para solventar tanto la deuda interna
como la deuda externa.

Los fondos de pensiones bajo este esquema mixto tendr&n una gran
repercucién en el largo plazo, debido al aumento en el ahorro interno
puede financiar el crecimiento de nuestro pafs, ya que en la
actualidad dependemos de recursos externos via balanza de capitales.
Ademds de cubrir el aspecto mis importante que es la justicia social,
para que el trabajador goce de un mejor nivel de vida una vez llegada
la tercera edad.



ANEXO N° 1
MEXICO: PENSIONES DE VEJEZ

PENSION POR VEJEZ

I.M.S.S.

1.S.S.S.TE.

i Requisitos Minimos

65 afos de edad
500 semanas de cotizaciSnes

55 afos de edad
15 anos de servicio y 780 semanas de
cotizaciones

Monto de! beneficio

35% salario base mds un 1.25% por
cada afio cotizado en exceso de 9.6
anos

Pensién no puede ser inferior a 70%
salaric minimo del D.F.

Depende el nimero de afios cotizados:
Entre 15 y 25 afios: 50% del salario base
mas un 2.3% por cada afio cotizado en
exceso de 15,

Entre 26 y 29 afios: 80% del salario base
mds un 5% por cada afo cotizado en
exceso de 26.

Pensién no puede ser inferior a 100%
salario minimo del D.F.

Salario Base

|

Promedio de las altimas 250 semanas
de cotizacidn (sin ajuste por inflacion)

Promedio del aftimo afio de servicio
(sin ajuste por infiacion)

Reajustabilidad

Igual a salarios minimos del D.F.

igual que sueidos bésicos de activos

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
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ANEXO N° 2

MEXICO: PENSION DE INVALIDEZ (*)

; PENSION POR INVALIDEZ

1.8.S.S.T.E.

Requisitos Minimos

Limitacion fisica o mental que impida
obtener una remuneracién superior a!
50% de ia habitual

150 cotizaciones semanales

15 anos de cotizaciones

Monto del beneficio

Igual que pension por vejez.
Pension no puede serinferior a 70%
salario minimo en e! D.F.

igua! que pensién por vejez.

Pensién no puede serinferior a 100% -

salario minimo en @i D.F.

Salario Base

Promedio de las Oltimas 250 semanas
de cotizacion (sin ajuste por infalcién)

Promedio del atimo afio de servicio
(sin ajuste por inflacion)

L Reajustabilidad

Igua! a salarios minimos de! D.F.

igual que sueldos bisicos de activos

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
*) No se aplica cuando la invalidez se debe a un accidents de trabajo. Puede ser permanente, 0 suspenderse

cuando existe rehabilitacion.
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ANEXO N° 3

a del o)

MEXICO: PENSIONES DE SOBREVIVENCIA
P N iy

PENSION POR SOBREVIVENCIA

© estar pensionado por invalidez, vejez 0 cesantia.

(Causas distintas & accidentes LM.S.S 1.8.S8TE.
del trabajo).
Requisitos Minimos Minimo de 150 semanas de cotizecién; 18 aftos de cotiercién; o

60 aiios de edad con 10 aos de cotizaciin; o
estar pensionado.

Beneficiarios

Viuda (mientras no se vueiva a casar).
Hijos menores de 16 aitos 0 25 afios si estudian.
Padres, en ausencia de otroe beneficierios.

Viuda (mientras no se vusiva a cesar).
Hijos menores de 18 sios 0 25 anos si estudien.

Monto de! beneficio

Viuda: 90% pensidn que correspondiera al asegurado.
Al casarse, monto fijo igual a 3 enualidades.

Hudrfanos (menores de 16 anos o hasta 25 afios sies
): 20% p i5n que correspondisra al

asegurado (30% si es huérfano de padre y madre). Al

cumpir la edad, monto fijo igual a tres mensuslidades.

Padres: 20% pensién que corraspondia al asegurado.
Suma de pensiones de sobrevi e No pued: P
100% de pensitn de invalidez, y redistribuyéndose %
a prorrata.

Viuda: 100% de ia pensién que hubiese correspondido
o rabejador af fallecer, o 100% de le pensién que ésw
recibia. Al casarse, recibe monto fijo igual a 8 meses
de pensibn.

IR

Salario Base Promedio de les Ultimas 150 semanas de cotizacién Promedio del Gtimo afio de servicio
(sin ajuste por infalcién) (sin ajuste por inflacion)
' Aeajustabilided igual a salsrios minimos del D.F. igual que susidos bésicos de activos

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
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ANEXO N° 4

MEXICO: PENSION DE CESANTIA EN EDAD AVANZADA

PENSION DE CESANTIA
EN EDAD AVANZADA

I.M.S.S.

i.8.S.S.T.E.

Requisitos Minimos

60 anos de edad.
500 semanas de cotizacion.

60 afios de edad.
10 afios de cotizacién.
10 afios de servicio.

Monto del beneficio

75% de pension de vejez més 5% por
cada ano de edad entre 61 y 64.
Pensidn no puede ser inferiora 70%
del salario minimo del D.F.

40% de salario base més 2% por cada
afno de edad entre 61 y 65 anos.
Pensién no puede ser inferior a 100%
del salario minimo del D.F.

Salario Base

Promedio de las Gltimas 250 semanas
de cotizacion.

Promedio del Gitimo aftio de servicio

Reajustabilidad

tgual a satarios minimos dei D.F.

igual que sueldos bésicos de activos

i
1
L]

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
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ANEXO N° 5

MEXICO: PENSION ANTIGUEDAD (JUBILACION)

PENSION DE ANTIGUEDAD
(JUBILACION) I1.M.S.S. (*) 1.8.S.S.TE.

Requisitos Minimos - - - - Hombres:

30 afios de cotizaciones
30 de servicio

Mujeres:

28 afios de cotizaciones
28 afos de servicio

Monto del beneficio - - - - 100% salario base
Pensién no puede ser inferior al 100%
del salario minimo del D.F.

Salario Base - - - - Promedio de! Gltimo afo de servicio
(sin ajuste por infiacién)

[

Reajustabilidad . -—-—— Igual que sueldos bésicos de activos

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
(*} [LM.S.S no ofrece este beneficio.
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ANEXO N° 6

MEXICO: PENSION INVALIDEZ POR RIESGOS DEL TRABAJO

PENSION DE INVALIDEZ POR RIESGOS

Morto del Beneficio
Salario Base

Reajustabilidad

Segun grado de invalidez
Salario de cotizacién

igual a salario minimo dei D.F.

DE TRABAJO 1LMSS. (*) 1.8.3.ST.E.

1.~ INVALIDEZ TEMPORAL

Requisitos Minimos Estar trabajando al momento del Estar trabaj at de!

siniestro siniestro

Morto del Beneficio 100% salario base 100% salario base

Salario Base Satario de Cotizacién Salario de Cotizacién

Reajustabilidad igum! & salario minimo det D.F. igusi que o dsico de act
2.— INVAUDEZ PERMANENTE PARCIAL

Requisitos Minimos Estar trabajando Estar trabajando

Segun grado de invalidez
Salario de cotizacion

Igual que el sueldo bésico de

3.— INCAPACIDAD PERMANENTE TOTAL
Requisitos Minimos
Morto del Beneficio
Salario Base

Reajustabilidad

Estar trabajando
70% salario base
Selatio de cotizacién

igual a salario minimo del D.F.

Estar trabajando
100% sailario base
Saelario de cotizacion

igua! que of sueldo bésico de activos

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
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ANEXO N° 7
MEXICO: PENSIONES DE SOBREVIVENCIA
(Por accidertes del trabajo)
PENSION POR SOBREVIVENCIA .
(Por accidertes LMSS. I.SSSTE.
del trabajo).
Requisitos MiNiMos Estar trabajando al momertto del siniestro. Estar trabejendo al momento del siniestre.
Beneficianios Viuda (miertras no se vusiva a casar). Viuda (mientras no se vusiva a caser o viva
en concubineto).

Hijos menores de 16 afios o 25 afios s, estudian o Hijos menores de 18 afios o 25 afnos si estudian o

i incapaciados.

Padres, en ausencia de otros beneficianos.
; Monto del beneficio Viuda: 40% de la pensién por incapacidad permanents | Viuda: 100% del susido bésico que percibia ef
I total. Al casarse, monto fijo igual a 3 anusfidades. trabajador a! taliecer, o0 100% de la pensin que éste
i recibia.
H Hudrfanos: 20% pensién de invalidez total (30% si es
! huérfano de padre y madre). Al cumplir la edad, monio
J fijo igual a 3 mensualidedes.
! Padres: 20% cada uno de la persion de invalidez
f (Suma de todos no pusde exceder MONIC de la PENEIGN
j pormnlodazpenmml)
i
!
i Salaric Base Selgrio cotizacién - Salerio cotizacin
L .
' Reajustabilidad Igua! a salarios minimos del D.F. igual que sueidos bisicos de activos

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
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ANEXO N° 8

MEXICO: BENEFICIOS POR RIESGO DEL TRABAJO

Riesgos de! Trabajo

IMS.S.

I1.SSSTE.

Prestaciones en Especie
(al asegurado)

Prestaciones en Dinero

Cuando sean aplicables estos

Asistencia Médica, Quirargica y Farmaceittica.
Servicio de Hospitalizacidn

Aparatos de Protesis y Ortopedia.

Rehabilitacion

Prevencion de Riesgos

(Definidas en cuadro anexo 10}

Enfermedades Profesionales (consignadas en la Ley

Asistencia Médica, Quirirgica y Farmaceitica.
Servicio de Hospitalizacién

Aparatos de Protesis y Ortopedia.
Rehabilitacion

Prevencion de Riesgos

(Definidas en cuadro anexo 10)

Enfermedades Profesionales (consignadas en la Ley

beneficios Federal del Trabajo) Federal del Trabajo)
Accidentes de Trabajo (incluyendo accidertes de Acciderttes de Trabajo (incluyendo accidertes de
trayecto) trayecto)

Exclusiones Por estado de embriaguez y bajo la accidn de Por estado de embriaguez y bajo la accion de
narcéticos o drogas sin prescripcion médica, narcdticos o drogas sin prescripcion médica.
Lesiones Autoinferidas. Lesiones Autoinferidas.
Intento de suicidio 6, participacion en rifa y delitos. - Intento de suicidio 6, participacion en rina y delitos.
Estar trabajando. Estar trabajando.

Requisitos y Carencias Sin periodos de espera. Sin periodos de espera.

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS

*50XIUY
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ANEXO N° 9
MEXICO: BENEFICIOS POR ENFERMEDAD Y MATERNIDAD
"~ BENEFICIOS POR ENFERMEDAD tMSS. LSSSTE
L Y MATERMIDAD
1.~ ENFERMEDAD
Beneficios en especie Asi ia Madica, Quirurgica, Farmacedtica y Hospitelerie Atencion de Diagnostico, Odortaldgica, Quinargics.
que sea ia (sin deduchbles ni ) Hmﬁrmmuy Rehabilitacion que se
{sin deducibles ni coaseguros).
Tope del Beneficio 52 semanss (sin coberturas de cuohs) prorrogables por 52 52 parnia mi dect (sin coberturas
— mis, con dict de cyotas).
Quien otorgae ia atencion 1LM.S.S. on insalaci propié l S. S.S T.E directamente en instaleciones propias.
Irefi e, & és de jos con otras instuci & través de convenios con otras instituciones
os s de con i6n de cuctas (con
patrones con tn &l seguro).
Beneficios sn Dinero 60% de salaric base con deducible de 3 primeros diss. S0% del susldo bisico.
i _ _ (incapeacided de! trabsjador)
Tope del Baneficio 52 semanas prorrogables por 26 semanas maés, con 52 semanas.
dictamen médi
Requisitos: Sin requisitos ni periodos de espers, Sin requisitos ni p eri de espers,
- Beneficio en Especie
~ Beneficio en Dinero 4 semanas de cotizacién antes de s enfermedad (para
trabajadores evertusies, § semanas de cotizacidnenios 4

s 6 ls enfermed,

i

| W,~_MATERNIDAD

Beneficios en Especie Durante o ] i y puerp Durarte al smbarazo, siumbramiento y pusTperio:
—wmnmm mam
ie por 6 pera ia lsctancia. para la lactancie.
Canubllcd.llmrmdad (esto Gitimo séio cuando el parto ma.w (cuo Gaitimo sélo cusndo el parto
. es de una gurad o8 de une ssegurada.
Beneficios en Dinero 100% del salario base, 42 dias antes del parto y 42dias
despuls.

6 meses de cotizacitn, inmedistamente anteriores al pano.

Requisitos 30 samanas de cotizacién (7.5 meses), en of periodo de 1
. ] afo arterior gi comienzo det subsidi
M.~ OTROS ASPECTOS RELEVANYES
: Madicine Preventive Amplios prog de p iGN y mamencion de la Amplios prog de p én y onde ls
Y salud (vacunaciones. planificacion femier. etc.) sahud i planificacién familiar, etc.)
Por muerte del qurado o pe yudade 2

i Gastos de Funsral

del Salario Minima.

" "Consewacidnde Derechos

€ semanas, siempre que tenga al menos 8 semanes de
iniMmerrumpidas ames de la cesantia.

Zm.sos mmqu!mad menos € meses de
idas antes de ia cosantia.

1

L) . L.

FUENTE: ASOCIACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE SEGUROS
LEY DEL SEGURO SOCIAL, LEY DEL iINSTITUTO DE SEGURIDAD Y SERVICIOS SOCIALES DE LOS TRABAJADORES DEL ESTADO.

esoNaUY
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ANEXO N° 10

CHILE: ACTUAL SISTEMA DE PENSIONES
MODALIDADES DE PENSIONES DE VEIEZ

1.- RENTA VITALICIA

En este esquema el pensionado cede sus derechos sobre el total o
parte del capital acumulado en su cuenta individual a una compaiifa de
segquros a cambio de una pensidén vitalicia, de un monto fijo vy
reajustable para él1 y sus beneficiarios., El afiliado puede escoger
entre diversas compafifas de seguros, las que compiten a través del
monto de la pensién ofrecida y/o de la prima cobrada.

S6lo se puede optar por esta modalidad cuando la renta contratada sea
igual o superior que la pensién minima garantizada por el Estado.

para calcular la pensién, la compafifa de seguros estima la
expectativa de vida del grupo familiar y ofrece un pago que agote el
saldo ahorrado (capitalizado a una cierta tasa) en el momento que sge
estima dejarén de existir los beneficiarios de pensién. La compafifa
debe calcular pensiones y constituir reservas de acuerdo con las
rentabilidades y tablas de mortalidad fijadas por la autoridad, pero
puede ofrecer mayores pensiones si cree que va a poder generar mayor
rentabilidad, o que pagard pensiones durante un periodo menor al
establecido por las autoridades,

La compaififa de seguros asume de esta forma el riesgo de generar la
rentabilidad necesaria, asi como la responsabilidad de pagar una
pensién vitalicia.

2.- RETIRO PROGRAMADO

En este esquema el afiliado mantienen su capital en el Fondo de
Pensiones, reteniendo el riesgo de sobrevida, el riesgo financieroc y
el derecho de propiedad sobre la totalidad de su capital.

La pensién se calcula anualmente, y corresponde al flujo que agota el
capital en el perfodo determinado por la expectativa de vida del
afiliado y sus beneficiarios de la pensidén. El recilculo anual tiene
por objeto corregir el monto de la pensidén por las diferencias
observadas entre la rentabilidad proyectada y aquella efectivamente
obtenida, asi como reflejar el cambio producido tanto en la

corpposicién del grupo familiar, como en la expectativa de vida del
afiliado y sus beneficiarios,

El sistema de retiro programado !i origen a pensiones decrecientes a
lo largo del tiempo, con caida que se acelera hacia los iltimos afios.
En efecto, la retencién por parte del pensionado del riesgo de
scbrevida produce pensiones decrecientes, puesto que la edad esperada
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de fallecimiento de una persona aumenta a medida que ésta envejece.
As{ por ejemplo, las tablas de mortalidad actualmente en uso indican
que la expectativa de vida de un hombre de 65 afios es de 16.65 afios.
Luego, la pensién que obtiene esa persona corresponde al retiro que
agote el capital al cabo de esos mismo aflos. Sin embargo, si esta
persona esta viva al cumplir 75 aflos, la edad esperada de
fallecimiento ha subido de 82 a 85 afios. De esta forma, después de
haber retirado dinero durante 10 afios, el capital que queda debe
alcanzar para 10 afios mis, en vez de los 7 afios que inicialmente se
consideraron.

La contratacién de una renta vitalicia, en cambio, aunque sea a
partir de una edad muy avanzada, permite graduar mids eficientemente
el retiro de fondos, planificando pagos que agoten el fondo en una
fecha conocida. Esto se logra mediante la compensacién de riesgos, en
que las reservas liberadas por el fallecimiento prematuro de algunas
personas son usadas para ganar las pensiones de aquellos que viven
mids de lo esperado.

Si bien es cierto que un pensionado acogido a retiro programado puede
optar en cualquier momento por contratar una renta vitalicia, ya sea
inmediata o diferida, esta opcién no es un alternativa real una vez
que la caida de las pensiones es importante, puesto que la renta
vitalicia que podria contratar en ese momento seria similarmente
pequefia.

Por otra parte, la retencién del derecho de propiedad sobre los
fondos permite el afiliado que fallece dejar como herencia el saldo
acumulado en su cuenta individual. Esto es importante si se considera
que en la mayoria de los casos este saldo representari el mayor
esfuerzo de ahorro de los trabajadores.

3.- RENTA TEMPORAL CON RENTA VITALICIA DIFERIDA

Esta modalidad es una buena alternativa a la renta vitalicia, puesto
que permite al afiliado asumir el riesgo financiero y retener 1la
propiedad sobre sus fondos previsionales durante un periodo escogido
por él, traspasando el riesgo de sobrevida y también el riesgo
financiero a una compafiia de seguros por el tiempo restante.

La forma en que esta modalidad opera es la siguiente: El afiliado que
no ha contratado una renta vitalicia inmediata puede convenir con una
compafiia de seguros el pago de una pensién vitalicia reajustable, a
contar de una fecha futura, cediendo una parte de su capital
acumulado. A partir de esa fecha, que es libremente pactada entre el
afiliado y la compafifa, ésta Gltima asume el riesgo financiero y de
sobrevida,

La otra parte del capital acumulado es mantenida en el Fondo de
Pensiones con el fin de efectuar retiros mensuales reajustables que
corresponden al flujo que agote el capital al momento de hacerse
efectiva la renta vitalicia diferida. Para efectuar el cdlculo del
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retiro, se considera un retorno esperado de las inversiones (estimado
por la autoridad en base a normativas legales que consideran la
rentabilidad obtenida por el respectivo Fondo de Pensiones en la
pasado y la tasa de descuento implficita en las rentas vitalicias).
Anualmente s8e recalcula el retiro mensual, considerando las
diferencias que se hayan producido entre la rentabilidad proyectada y
la efectivamente obtenida por el Fondo.

Si el pensionado y 8us beneficiarios fallecen antes de la fecha
convenida para la renta vitalicia diferida, el saldo de la cuenta
individual pasa a constituir herencia.

Asfi como el afiliado decide el perfodo de duracién de la renta
temporal, también puede decidir la relacién que debe existir entre el
monto de la renta vitalicia diferida y la renta temporal. En todo
caso, estas decisiones estdn sujetas a la restriccién legal de que la
renta vitalicia diferida debe estar en una relacién de 0.5 a 1
respetando a la renta temporal inicial. Cabe seflalar que el afiliado
que optd por esta modalidad, también tiene la libertad de adelantar
la renta vitalicia diferida que ha pactado con 1la compafifa de
seguros, pagando una sobreprima y/o disminuyendo el nivel de la
pensién vitalicia,
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ANEXO No. 11

Se ha captado conlos 26 bancos comerciaies que operan en nuestro territorio, la cantidad
de 19 mil 653.2 millones de nuevos pesos. Esta cifra es acumulade desde marzo de 1992
a junio de 1994,

BANCOS CAPTACION BANCOS CAPTACION
[} BANAMEX 5,885.60 K CENTRO 43.10
b BANCOMER 6,870.00 | PROMEX 206.20
¢ SERFIN 2,140.30 m M.DEL NORTE 269.50
d COMERMEX 895,30 n CONFIA 354.60
e BITAL 478,90 o BANORO 80.50
f MEXICANO 444.70 P BANPAIS 233.60
g ATLANTICO 390,00 q BANCRECER 120,10
h UNION 205.20 r DE ORIENTE 19.60
| M.PROBURSA 465.60 s OBRERO 37.00
J CREMI 321,980 t CITIBANK 183.30

SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO
CAPTACION DE RECURSOS

2 )

g g
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3 1
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abcdefghi|jkinopaqgrs:

BANCOS
Fuente: Revistas y Articulos Editados
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