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OBJETIVO GENERAL

MNostrar lox diterentes aspectos inherentes de las Administradoras de
Fondos puarn el Retiro, en cuanto a lo que son, qué persiguen, cémo se
constituyen: pero sobre todo, como funcionan, a cambio de qué administran los
recursos, como podemos afifiarnos, qudé debemos hacer para ello, qué tipo de

servicios nos ofrecen. que beneticio o ganancia obtendremos.

Todo ello para poder decidir en consccuencia, a qué AFORE le dejaremos
la administracién de nuestros recursos ¥ qué podemos esperar de dsta.

Aunado a lo anterior, se persigue tener una fuente de informacion que
sirva para conocer a dstas entidades y saber qué papel jugaran en la vida

econdémica de nuestro pais.




INTRODUCCION

Los mexicanos hemos sutrido mucho tiecmpo y de muy diversas
manceras, algunas veces culpa de nosotros, otras tantas por culpa de nuestros
lideres y gobernantes. No en pocas ocastones. dstas  fallas  (econdmicas,
politicas, sociales, culturales, etel) se han debido o una aplicacion de medidas
poco  congruentes con nuestra reabidad  social, con nuestras necesidades
primordiales,  con nuestra cultura, COR NUCSIros  recursos. Con nuestra
idiosincracia. con nuestro entorno dentro del mundo; v por cllo han tracasado
una ¥ otra ver, » las onds de fas veces, las conscouencias van directamente en

detrimento de nuestra sociedad, de nuestra vida, de nuestra identidad, de nuestra

economiin.

Asioen ese entorno ¥ con las amargas experiencias que hemos vivido.,
surge una medida mas, copiada de donde ha tenido ¢éxito, para que sea aplicada

como una “cura’ a lo que ha tallado en nuestro pais.

Sc¢ trata de las AFORES. las cuales han tenido éxito en paises
latinoamericanos, como Chile ¥ Argentina, » que ahora se pretende el mismo

exito en Meéxico.

Por tal motivo. se analiza en éste trabajo esa “nueva™ reforma economica

en nucsiro pais.




En la primera parte se bace un planteamiento general de la situacion en la
que nos encontramos, o in de que con i informacion  que presentamos

posteriormente. se pucda entender ¥ resolver en gran medida 1a problemaitica.

Ln la segpunda parte se tocan los aspectos generales de las AFORES, sobre
qué son, cudles son sus objetivos v caracteristicas generales, como tuncionan,
cudntas existeny y de igual fornus como se integrara nuestra cuenta individual,
qué sucede sino nos atiliamos v algunas recomendaciones generales. De igual

tforma, en ¢sta segunda parte analizamos a tondo lo que son lax comisiones sobre

flujo. sobre saldo v sobre rendimicnto real gue son las mas comunes,

homogdneas v representativas que nos cobrarin las AFORES.D Y como parte
final de ¢sta seccion, se presentan aspectos de valor agregado en las AFORES,
los cuales hacen diterente a una de otra (a parte de las comisiones mencionadas)

al igual que mas atractiva una respecto a otra.

En Ia tercera parte, se presenta un gjercicio sobre el comportamiento,
durante ¢l primer ano de vida de las AFORES, con los datos de las comisiones

que cobran, ¥ se explica pasa por paso la obtencion de las citras.

Asi con tal informacion podemos saber que son las AFORES y a cuil nos

conviene afiliarnos.




PARTE 1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Planteamicnto del Problema

La primera preocupacion de la mayoria de las personas desde ¢l punto de
vista ccondémico e¢s resolver sus necesidades inmediatas: comida, vestido ¥

vivienda. Pero una vez satisfechas esas necesidades, nos preocupa ef futuro. ¢

De que vivird el dia que me retire 2, Qué pasari con mi tamilia si me enfermo,
sufro un accidente o muero 2.

E

preocupacion, comun en casi todos los seres humuanos, dio paso a las
companias de seguros, que mediante una cuota o prima ofrecen seguros de vida
de muy diversa indole que de alguna torma otrecen un respaldo cconémico para
nosotros o nuestros familiares.

Con esa idea surge la premisa de que es tuncidn del Estado implementar a
manera de prestacion social, seguros que garanticen a los trabajadores medicina

y una pension al dejar de trabajar,

Asi en 1943 se crea en México el Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS). cuyo objetivo tue brindar asistencia médica en caso de enfermedades y
maternidad, cubrir riesgos de trabgjo, dar un servicio de guarderias y otorgar una
pension en caso de invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y muerte.

Y no podemos negar que gracias a este instituto millones de mexicanos

han twenide acceso a la medicina. se han salvado muchas vidas. evilado

i



enfermedades; pero de igual forma surgicron vicios, derroches, malversaciones

¥ una cnorme burocracia, lo que convirtio al Sceguro Social en una pesada carga

para el sector productivo de México., Ademas, el Seguro Social no ha sido gratis,

los trubajadores y patrones son quienes a través de sus cuotas cubren el

funcionamiento de esta institucion: y ¢l dinero que aporta ¢l Estado, también
proviene de mancra indirecta de empresarios, trabajadores  y  ciudadanos
productivos, fos cuales en Gltima instancia ban sido los menos beneficiados por
dicho instituto.

del Seauro Social con el

Asi con ese panorama, surgen reformas a la Ley

fin de subsanar los enormes desequilibrios financicros dentro del instituto y
hacer frente a sus compromisos de pensiones en las ramas de invalider, vejez,
cesantia en edad avanzada y muerte.

Con esas necesidades » compromisos se implementa una “nuey tigura

en Meéxico: las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES), empresas

privadas que administraran e invertiran el ahorro de los trabajadores, v Hegado
el momento de retiro. les cubririn su pension con dichos ahorros v rendimientos
que estos tengan.

Cabe destacar que  dicho  sistema ha  tenido  éxito  en  paises
latinoamericanos, pero no hay que olvidar que cada pais ticne problemas
diferentes v de igual forma los mercados se comportan de diferente torma en
cada uno de ellos: por lo tanto esperamos todos los mexicanos que éste Nuevo
Sistema al igual que ta Nueva fey del Seguro Social, cumpla con  su objetivo

primordial de: dar un Servicio Social digno para todos los mexicanos.




Sin embargo. el problema generalizado es que los mexicanos no estamos
bien informados acerca de ésta nueva reformi, aunado esto a la poca experiencia

en el aspecto del ahorro, las inversiones y todo lo que implica esta nueva tfigura,

Debido a ello nace ésta obrac de 1a inquictud de brindar informacion mas
concreta ¥ entendible. » que analice a detalle los aspectos mids relevantes para
Henar ese vacio de informacion que existe hoy en dia: v ademais, sirva en clerta
medida de pauta para una cleccion mas racional de o AFORE de nuestra

preferencia.

Dicho de otra torma. ¢l problema principal es: qué AFORE elegir y
porqud, ademuiis de conocer todo el contexto que rodea a esta nueva reforma,

tanto en la forma como en el fondo.



PARTE 2. FUNDAMENTO LEGAL
2.1 L.as AFORES. Marco General.

2.1.1. Generalidades

Para hablar de las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES),
nos tendremos que remitir a la Ley que lus contemipla, la Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro (publicada en ¢l DOF del 25/05/96) cuyo objetivo es
regular, en fonma conjunt, integral y ocongruente con otros ordenamientos
normativos, los sistemas de ahorro para ¢l retiro previstos por las leyes de
sepuridad social existentes en nuestro pais, basicamente enmarcada por Ia nueva
Ley del Scpure Social (publicada en el DOF del 21/12/95), Ia cual, contempla a
la Cuenta Individual » o tas Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos
para el Retiro en su seecion VI del capitulo VI referente al Seguro de Retiro,
Cesantia en Edad Avanzada  y Vejez del Titulo Scegundo, del Régimen
Obligatorio. Donde, las cuotas obrero-patronales. Ta aportacion estatal v la cuota
social correspondientes al seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez se
depositarin en una cucenta individual capitalizable, abiena a nombre de cada
asegurado en fas Administradoras de Fondos para ¢l Retiro (AFORES), la cual
generara rendimicentos pagaderos mediante su reinversion en la propia cuenta.

Con ¢l fin de tener un fundamento mas completo. se presentan a

continuaciéon los aspectos mids importantes de las AFORES.



2.1.2. Concepto

La individualizacion y administracion de los recursos de las cuentas
individuales para el retiro de los wrabajadores estardt a cargo  de  las
Administradoras de Fondos para ¢l Retiro (AFORES) las cuales son “entidades
financieras que se dedican de manern exclusiva, habitual y  protesional a
administrar las cuentas individuales » canalizar los recursos de las subcuentas
que las integran en términos de Jas leyes de osepuridad sociall asi como
administrar Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro
(SIEFORES).

.as  administradoras  deberan etectuar todas a

pestiones que  sean
necesarias, para la obtencion de una adecuada rentabilidad vy sceguridad en las
inversiones de las sociedades de inversion que administren. En cumplimicento de
sus funciones, atenderian exclusivamente al interds de los trabajadores v

s operaciones gque efectaen para la inversion de los

asegurardan que todas |
recursos de dichos trabajadores se realicen con ese objetivo™ (At 18 de la
LSAR).

En otras palabras, “son instituciones que forman parte del sistema
financicro que a cambio de una comisidn o pago intervendran en el muncjo det
ahorro de los trabajadores, contribuyendo  a satistacer las necesidades de
financiamiento del gobierno » las empresas. Ahora bien. estas entidades

financieras se crearan ex profeso » exclusivamente para administrar los fondos

v sino que

dAticos en sus arce

de retiro. cesantia ¥ vejez, los que no quedarin es

isamente por conducto de

serin movidos hacia operaciones de inversion, pre
sociedades de inversion especializadas (SIEFORES) tambien dedicadas de

manera Unica a operar con recursos del SAR. Liegado ¢l momento ¢en que un

R AAL i i 208wt i e ot o



trabajador o sus beneficiarios llene los requisitos para una pension o para hacer
retiro parcial de sus fondos por desempleo, o simplemente para retirar la
totalidad de sus fondos, la AFORE entregara los dineros al trabajador o bien

contratari los seguros procedentes anie la institucion de seguros scleccionada

por ¢l trabajador, e¢s decir. canalizara los recursos de las subcuentas .. en
términos de las feyes de seauridad sociall
s AFORES actuarin conmo sociedad operadora de las

Por io mnto, &k
a8 I su Vel no oserdn otra cosa que socicdades de inversion con

sus propias caracteristicas, derivadas de una diferencia esencial eon las otras
socicdades de inversion: no invertinin ahorros voluntarios sino forzados de la

masa de trabajadores. quicnes por o tanto no podran retirar sus fondos en
cualquicr maomento, sino solo podran realizar retiros en los tiempos Y
condiciones que tija la ey del Sepuro Social vy, en weneral, las [eyes de

Scguridad Social. Ahora bien, las SIEFORES:
a) Constituirdan un tondo comun ¢ importante con jfos tondos mids o menos
modestos de tos trabajadores.
b) Invertirin los recursos on tuna cartera diversiticada de valores para disminuir

los riesgos.
recibiran rendimientos, dependiendo del éxito de la

c) Los wrabajadore
inversion v en proporcion al monto de los fondos invertidos (desde luego, en
lugar de rendimientos puceden generarse pérdidas).

d) Los trabajadores. pequerios inversionistas, podran contar en su inversiéon con
sada de  la sociedad de inversién en

tonal,  especiali

una gestion  profes
coordinacion con su AFORE o socivdad operadora™ .

! Amezcua Ornelas Norahemid. “Las AFORES Paso a Pase™. 3 edicion. México 1997. Editorial SICCO.



2.1.3. Principales Objetivos

Las Administradoras de Fondos para ¢l Retiro (AFORES) tendran
como objeto principal (art. 18 LSAR):

e Abrir, administrar v operar las cuentas individuales; tratandose de las
subcuentas  de  vivienda  deberan individualizar  las  aportaciones y
rendimientos  correspondientes con base en  la  informacion que
proporcionan los institutos de seguridad social.

® Recibir de los institutos de scpuridad social las cuotas y aportaciones
correspondientes o las  cuentas  individuales, asi como recibir de los

trabajadores o patrones las aportaciones voluntarias.

Individualizar las cuotas y aportaciones de sepuridad social, asi como los

rendimientos derivados de la inversion de las mismas.

Enviar al domicilio que indiquen los trabajadores, sus estados de cuenta y
demas informacién sobre sus cuentas individuales y ¢l estado de sus
inversiones, por lo menos una vez al arfio, asi como establecer servicios de
informacién y atencion al publico (algo equivalente a los servicios de

orientacion y atencidn al derechohabiente del INISS).

e Prestar servicios de administracion a las sociedades de inversion.



Prestar servicios de distribucion y recompra de acciones representativas del

capital de las sociedades de inversion que administren.

Operar v pagar, bajo las modatidades que la CONSAR autorice, los retiros

programados.

Pagara Jos retiros parciales con cargo a las cuentas individuales de los

trabajadores en los términos de las leyes de seguridad social.

Entregar los recursos a la institucion de seguros que el trabajador o sus
beneficiarios havan elegido. para la contratacion de rentas vitalicias o del

seguro de sobrevivencia.




2.1.4. Caracteristicas Generales

Las Administradoras de Fondos para cf Retiro (AFORIES), para operar y

tfuncionar como tales, deberian cumplir con los siguientes requisitos:

Para su constitucion deberidn tener autorizacion de la Comision Nacional del

Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR), previa consulta con la

Secretaria de Hactenda » Crédito Pablico (SHCP).

e Scr socicedades anonimas  de capital variable, debiendo  utilizar en su

denominacion o a continuacion de dsta la expresion “Administradora de

Fondos para el Retiro™ o su abreviatura "TAFORE™.

e Contar con un capital minimo de $ 25,000.00 ° integramente suscrito y

pagado.

No invertir en mobiliario ¥ equipo, en inmuebles, en derechos reales que no
sean garantia o en gastos de instajacién mas del 30% de su capital minimo. Y

cl 60% restante debera invertirse ¢n acciones de las sociedades de inversiéon

que administren.

* Circular CONSAR 02-1 del 10°10:96




« EIl capital social de las AFORIES estard integrado por acciones de la seric “A™
¥ “B"; las acciones de la serie A representarin hasta 51% del capital social
¥ unicamente podran ser adguiridos por personas fisicas y morales mexicanas,

éstas altimas controladas por nacionales.

Ninguna persona Lisica o moral podri adquirir directa o indirectamente el
control de acciones de las series A v 137 por mas de 10% del capital social

de una AFORI, salvo autorizacion de la CONSAR cuando a su juicio se

Jjustitique.

Contar permanentemente con un capital fijo sin derecho a retiro totalmente
pagado, ¢l cual deberd ser por lo ménos igual al capital minimo exigido que

indique la CONSAR.

e Contar maximo hasta con ¢l 179 del 1otal del mercado de trabajadores, de

julio de 1997 al afo 2000 (aproximadamente 1°677.432 cuentas
individuales™) » a partir del afio 2001 hasta con el 20% del total.

e Contar con un Consgjo de Administracion, donde el namero de sus

administrudores no debe ser inferior a cinco.

" Acuerdo publicado en el DOF ¢l 06.02 97



en su Conscjo de Administracion contaran con conscjeros

= Las AFOR
independientes que serin expertos en materia tfinanciera, econdémica, juridica

o de seguridad social, ¥ no deberin tener ningiin nexo patrimonial con las
administradoras, ni vinculo laboral con los accionistas que detenten ¢l control
o con Jos funcionarios de dichas AFORES. Dichos consejeros  deberin
propiciar con su voto ¥ en todo caso procurar que las dectsiones que se tomen
en las sesiones del Consejo de Administracion y Comités en que participen

jadores v que las mismas se apeguen a la

sean en beneticio de los trab,
istird un contrilor

normatividad interna y externa, Adenmiis en cada AFORE e
normativo responsable de vigilar que los funcionarios ¥y empleados de la

misma cumplan con la normatividad externa ¢ interna que sea aplicable,

s de veriticar gque se cumnpla el programa de auterrepulacion de la

adem

administradora, proponer moditicaciones a dicho programa, recibir informes

del comisario y los dictdmences de los auditores externos.

Las AFORES deberin contar con una unidad especializada que tenga por
objeto atender consultas ¥ reclamaciones de los trabajadores y patrones. Esta

unidad deberd estar a cargo de un tuncionario que pueda obligar a Ja AFORE.



2.1.5. Funcionamicnto de las AFORES

si6n  del

constituidas, y previa selec

Las AFORES, ya autorizadas v
cada trabajador y en esta

trabajador, abririan una cuenta individual para
depositarin s cuotas ohrero-patronales v la correspondiente aportacion estatal

ipualmente, en dicha cuenta estaran las

wdor;

entregadas a favor de cada traby
aportaciones voluntarias del trabaiador yo patron v los rendimientos que genere

todo ¢! dinera depositado.
Cabe senalar, que todas Ly aportaciones son canalizadas por las AFORES

15 se inviertan dichos fondos en

TORES para que o travds de &

hacia las SIE
instrumentos de inversion que i su vez generen algan rendimiento.

I rrsen due g s v
Em ! | Puago
(IMSS) i s (ante entidad
H

o l_ receptora)
Autodeterminuacion
Cuenta Individual
A Unica del Trabajador

£ ?R

Aportaciones

Voluntarias

Rendimientos segin

Inversion en

Valores Inversion




Mecanismo de otorgamicnto de Pension

Monto Constitutivo Suma Asecgurada
(Valor del Seguro) 37 ( S que da el IMSS para

complementar monto constitutivo)

Saldo de Ta Cuenta Individual

(Fondos del Trabajador)

mpresa As-:gurudor;xJ

i g
Contratacion de Sceguros:

- Renta Viwalicia

- Seguro de Sobrevivencia

Cuando el trabajador o sus familiares cubran los requisitos para el
otorgamiento de una pension. la AFORE a su nombre contratard con una
empresa aseguradora los seguros de renta vitalicia (pension de por vida para el
asegurado) » scguro de sobrevivencia (pension para los familiares del

asegurado).




E!l seguro de renta vitalicia implica recibir los fondos de dos formas:

a) Renta_Yitalicia.~ Ia cuusl se contratard con una ascguradora y a travds de la

AFORE, comprometiéndose la aseguradora a pagar una mensualidad durante

todo el tiempo que ¢l trabajador retirado viv

b) Retire Programade.~ ! cual seria otorgado al pensionado por la propia

AFQRE. fraccionando ¢l monto de los recursos de su cuenta en mensualidades.

Para cllo. se toma la esperanza de vida de los pensionados, asi como los posibles
rendimicntos de los saldos.

El sepuro de sobrevivencia lo contratara todo pensionado por riesgos de

trabajo, por invaliders, por cesantia en edad avanzada o por vejez, a tavor de los
beneficiarios para  otorgaries [a  pension,  ayudas  asistenciales  »  demads
prestacionces en dincero previstas en los respectivos seguros, mediante la renta

que se les asignard después del fallecimiento del pensionado hasta la extineion

legal de las pensiones



2.1.6. AFORES Autorizadas

El 27 de encro de 1997, 1a Junta de Gobierno de Ian CONSAR autorizé a
17 Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) v sus respectivas
pecializadas en Fondos para ¢l Retiro (SIEFORILS),

Sociedades de Inversion E
ya que fucron las  que  satisfuacicron  las  condiciones  de operacion

funcionamiento previstas por las disposiciones normativas (Circular CONSAR

O01-1).

AFORE STETORE
- AFORE BANCOMER S A DEC V 1) | BANCOMER REALL S A DE C V)
I-AFORE BANAMIX. SA DEC.V BANAMIN No LS A DI C Vv
3.~ AFORE BITAL S A DE C.V. HITAL ST DL RENTA KEAL S A DGV
4 - AFORE GEN S AL DEC.V GENESIS, S A DL C. v
5S-AFORE INBURSA, TINBURSA SA DL C V
6.- AFORE PREVINTER. S A. DE C WV [ PREVINIER, S A DE
72 AFORE TEPEYAC. S A DEC.V TTEPEYAC.S A DE C.
8- BANCRECER-DRESNER, S ATDIE C v ATORE THANCRECER-DRESNER, S A DE .\
S GARANIL S A DEC V _ATORL TGARANTE 1.5 A DI CV
10-PROFUTURO GNP, S A DITC NV ATORE TFONDOPROFUITRO. S A DEC WV

| SANTANDER MENTCANO. SN DEC WV

- SANTANDER SMEXTCANO, S AL DE OV CAFORE
SA.DE UV, AFORE

TFONDO SOLIDA BANORTE. S A DECV

12.- SOLIDA BANORIED
I3 TATEANTICO-PROMEN. S A DEC NV _ATORE 1) T APINDIN. S A DEC VY
13- AFORE CAMTALIZATS A DE C V ) TCATITATIZA S A DE CV
TSCAFORE NXIOS A DE OV UADNMINISTRATIORA SIFFORE NNLS N DE O
DE FONDOS PARA L RETIRO 4
A)  NTEEORE CONPIA-PRINCIPALL S A DL C V)

CONFIA-PRINCIPALLS A D OV
A DE OV )

16 - AFOR
17.- ZURICH AFORE

JSURICHSIELRORE. S A DECCN J

1) Las primeras 12 comienzan publicidad a partir del 17 de tebrero de 190970y registro de
trabajadores ¢l 3 de febrero de 1007
2) Comienza publicidad ¢l 24 de febrero de 1997,y registro ¢l 24 de febrero de 1997

de febrero de 1997,

3) Comicenza publicidad ¢f 235 de febrero de 1997y repntro ¢l 2
registro el 27 de febrero de 1907,

<) Comicnza publicidad ¢l 27 de febrero de 1997,

5) Comieneza publicidad ¢l 19 de febrero de 19970 v regstro el 19 de tebrero de 1997

Com o e 22



2.1.7. Integracion de ta Cuenta Individual

Como se¢ sabe todos los trubajadores tendrin el derecho de abrir una
cuenta individual de ahorro para el retiro en la AFORE que elijan, 1a cual sera

identificada con un ninmero anico.

integrard  con  las  aportaciones bimestrales que  se

cugentia se

mencionan a continuacion:

El 3.5%6 del salario de cada trabajador correspondiente al seguro de cesantia
en edad avanzada » vejer, que aportaran de manera tripartita el patrén

(3.150%), el trabajador (1.125%6) vy ¢l gobierno (0.22595).

aportando el 295 del salario para el seguro de retiro v el 5%

e El patron segui

para ¢l fondo de vivienda, que corresponden al SAR actual,

Ademuis, el Gobierno aportara una cuota social adicional equivalente al 5.5%

-
del salario minimo general para ol Distrito Federal al momento de entrar en
vigor la Reforma. (Lo que signitica aproximadamente § 1,45 diario por cada
dia trabajado).

e Tambidén se acumularin en la cuenta individual las aportaciones voluntarias

que cada trabajador desee realizar y los intereses que generen sus ahorros.



De esta manera, la cuenta individual de ahorro para el retiro de cada

trabajador quedara constituida de la siguicnte forma:

CESANTIA EN EDAD

4.5%
AVANZADA Y VEIEZ
RETIRO 2%
VIVIENDA 5%

CUOTA SOCIAL ADICIONAL

$ 1.45 por dia trabajado
DEL GOBIERNO

APORTACIONES S
VOLUNTARIAS

RENDIMIENTO QUE PRODUZCA
EL AHORRO DE CADA s
TRABAJADOR

CUOTA INDIVIDUAL

TOTAL
DE AHORRO PARA EL RETIRO




2.1.8. Cuenty Concentradora

En tanto ¢! irabajador no elija una AFORE, es decir, no se individualicen

sus recursos, Uestos serin depositados en o cuenta gque el Banco de México

abrira a nombre del INISS para tal efecto que  se denomina Cuenta

Concentradora.

L.os recursos depositados en dicha cuenta se invertiran en valores o
créditos a cargo del Gobierno Federal., Durante 1997, la cuenta concentradora
causarid intereses de 20 anual, pagaderos mensualmente mediante su reinversion

1

en las cuentas individuales™(art, 77 transitorio de o 1S

AR).

s importante mencionar que o administracion de  tales  recursos
depositados en la cucenta concentradora soélo seri por un periodo de tres afios y
medio (del 19 de julio de 1997 al 31 de diciembre del 2000) y. una vez
transcurrido éste periodo, se¢ asignarin a una AFORE (a partir del 1¢ de enero
del ano 2001), va que dicha Cuenta Concentradora dejara de existir.

Dicha asignacion de recursos estara a cargo de la CONSAR y sera para
AFORES con solidez. que preserven el valor adquisitivo y que cuenten con la

capacidad instalada, es decir, no se hara por licitacion.,
Respecto a la comision que cobrard dicha Cuenta Concentradora, serd mas
alta que la de cualquier otra AFORE, alrededor de 2.5% sobre saldo y casi 4%

sobre flujo (segin los expertos). » el rendimiento sera ¢l minimo para cumplir

con el requisito que impone la LSAR (2 puntos arriba de la inflacién).




La diferencia entre elegir AFORE y quedarse en la Cuenta Concentradora
es importante, puces si consideramos que L inflacion estimada para el primer afio
de operacion de las AFORE serd de 1724, entonces la Cuenta Concentradora
otorgard un rendimiento de 19276, Lucpo entonces. se estima conservadoramente
que las distintas SITEFORES, ¢n promedio pucedan otorgar cinco puntos reales, es
decir, una wsa de rendimiento del 2270y ¢ésta tasa puede ser mayvor debido al
proceso competitivo en el que se encuenran las AFORES.

Por ello, Ia diferencia entre elegir o no clegir AFORE es de. por lo ménos,
tres puntos reales de rendimientos: rendimientos que al invertirse nuevamente
acrecentarin el tondo que servird para otorgar la pension al momento de retiro

de 1a vida econdmicamente activa,

e}

Cabe senalar que. ¢l estar en la Cuenta Concentradora no es estar sujeto al
plazo minimo de un ano para cambiar de AFORE, como sucederia si ya se
hubicra clegido alguna, sino que la cleccion se puede hacer en cualquier
momento. del 17 de julio de 1997 al 31 de diciembre del 2000, v el traspaso de
los recursos de dicha cuenta a la AFORE de eleccion se hari de forma
inmediata. Lo mismo sucederi a partir del 17 de encero detl 2001, cuando
desaparezea la Cuenta Concentradora y se designen AFORES para los que aun
permanezcan en dicha cuenta. si a los que se les asignéd AFORE quicieran
traspasar sus recursos a otra administradora, lo podrin hacer sin el plazo minimo

de un ano (art.76 LSAR).

¥
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2.1.9. Proceso de Afiliacion

Bl trabajador podra afiliarse a alguna AFORE directamente en las oficinas
de ésta, o bien a través de sus agentes promotores (art.28 RILSAR). Debiendo
exhibir copias de a nueva credencial blanco y azul del IMSS, v alguno de los
siguientes: constancia de ta Clave Unica de Registro de Poblacion (CURP) o
copia del acta de nacimiento o credencial para votar con fotografia (Circular
CONSAR 07-1 del 9701797,

El traba

wdor tiene derecho a gque se e haga entrega del folleto en que se le

expliquen de manera sencilla los riesgos que asume con la inversion de sus
fondos. rendimicntos posibles, comisiones » tormas de cilceulo, traspaso, entre
otros (art.30 RI.SAR) De igual torma, deberd tener a su disposicidon el
prospecto de informacion, que es un documento con basicamente ¢! mismo
contenido que ¢l tolleto, pero mits detallado y téenico (art.37 LSAR).

Posteriormente. se le entregari la Solicitud de Registro la cuil tendra
incluido ¢l Contrato de Administracion de su Cuenta Individual por la AFORE,
v asi con esos clementos, es decir, con tada la informacion derivada de la lectura
del prospecto v el tolleto, v del contenido de 1a solicitud v el contrato. si esta de
acuerdo con ¢lle procederad a firmarlos (art.29 RLSAR).

Despuds de la 1irma por parte del trabajador, 1a AFORE verificard que
solicitud y» documentos satistagan requisitos, incluida la firma del agente
promotor o tfuncionario de la administradora. Aunado a esto, las administradoras
abriran ¥ mantendrin un expediente de cada trabajador: documentos base para el
registro; ¢ste expediente no solo tacilitard los informes a las autoridades ¥

consultas a los




trabajadores, sino que podri ser ofrecido como prueba por las partes, en caso de

conflicto (art.33 RI.SAR).

Posteriormente. 1o AFORE enviard solicitud verificada a la empresa
operadora, quicn en 10 dias habiles certificara la procedencia de la solicitud: que
el nimero de Scepuridad Social v la Clave Unica de Registro de Poblacion sean

correctos: que el agente promotor estd activo: que la cuenta no exceda el wotal de

cuentas que pucda registrar cada AFORED que no tenga duplicidad de cuentas
del SAR o que proceda la unificacion.

Despuds de éstol la empresa operadora inscribira la solicitud en la Base de
Datos Nacional SAR. o que permitira que surta efectos ¢l registro del trabajador
en la AFORIE:.

Una ves inscrita da solicitud en la Base de Datos, dentro de los 20 dias
hibiles siguientes, la AFORE enviara al domicilio del trabajador la constancia
de registro, de no recibirla el trabajador podrid acudir a la AFORE por ella
(art.31 a 33 RLSAR).

Finalmente, una vez aprobada fa solicitud de registro, la AFORE efectuara

la apertura de 1a cuenta individual del trabajador.
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2.1.9.1. Recomendaciones

Ante todo lo que se ha venido mancjando por parte de las autoridades, los

cs que no ¢s recomendable

medios de informacion y las mismas AIFOR
quedarse en la cuenta concentradora, debido al bajo rendimiento ¥y a las altas

comisiones; a partir de ¢so, si se quiere elegir una AFORE es importante (segtin

10 puntos dados a conocer por la CONSAR):
« Elegir libremente la AFORIE que mas le convenga,

trarse directamente ¢l las oficinas de la administradora o por medio de

.
~
2

g}
Z.

s agentes promotores de és1a. quicnes deberin  tener credencial de

ificacion con namero de registro de [a CONSAR.

Presentar la credencial del INISS -blanca v azul- y acta de nacimiento o

credencial de elector.

e Llenar » tirmar la solicitud de registro ¥ el contrato que se encontrara al

reverso.

Para registrar a un trabajador. la AFORE tiene la obligacién de informar a
éste el objetivo ¥ ¢l funcionamiento de su ahorro para el retiro; las comisiones
los servicios a que

cobrard por la administracion de sus recursos, v

b i et SR



® Para registrar 2 un trabajador las AFORES y sus promotores ticnen prohibido
ofrecer objetos o beneticios que no estén relacionados con el objeto social de
Ia  administradora.  Cualquier vielacién a  esta obligacién debera  ser

denunciada a [a CONSAR.

Informarse bien antes de elegir 3 recordar que se tiene el derecho de cambiar
de AFORE una ver al ano.
e En 20 dias habiles a partir del registro, la AFORE enviara al domicilio del

trabajador constancia de inscripeion.
Este tramite (de inscripcion) debe ser totalmente gratuito.

Si se tiene alguna duda de los tramites de registro, los trabajadores pueden

comunicarse a la Unidad de Atencién al Pablico de la CONSAR.

Pero si ya se eligio AFORE. es importante vigilaria durante el primer afio
de operaciones ¥ observar que los beneficios ofrecidos se estén cumpliendo en

tiempo » forma. Asi mismo, que los servicios proporcionados sean los

acordados.



Tambidén es importante hacer una comparaciaon con las demas AFORES,
en cuanto a las comisiones, pero. sobre todo. respecto al rendimiento que vayan
obteniendo. Esto sin olvidar que las administradoras estan obligadas a dar su
mejor esfuerzo, de lo contrario perderin atiliados, ya que por fey se permite el
cambio de AFORE una vez al ano (contado a partir del dia de atihiacion de cada
trabajador).

Otro aspecto importante, que evitari problemas tuturos, es verificar que

itud de Registro de AFORE estén correctos,

los datos asentados en la Sol
puesto que con la informacion proporcionada en dicha solicitud, la AFORE
tramitard ¢l traspaso de fos fondos de la cuenta o cuentas SAR que ¢l empleado
tenga con las diferentes instituciones bancarias, ¥ tambidn abrird, administrara y

operara 1a cuenta individual del trabajador.

28
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2.1.9.2. Clave Unica de Registro de Poblacion (CURP)

Una vez que ¢l trabajador a proporcionado sus datos y éstos han quedado

asentados en la Solicitud de Registro de la AFTORE de su preferencia,
enviara dicha intormacion a ta Procesadora de Ia Base de Datos Nacional SAR
(PROCESAR) para ~u validacion. bate proceso consistira en ascgurarse de que
el trabajador tenga un solo numero de atiliacion de Scepuridad Social, también

vigila que haya una anica cucenta por rabajador ¥ si existieran traspasos, ¢stos se

fectien contorme a las disposiciones aplicables.
I

[ad {i
AR es participar como imtermediario ¢n

Otra tuncion dJde PROCE
on de la Cline Unica de Registro de Poblacion (CURP) puesto que Ha

claborac
AR se envia a la Subsecretaria de Poblacion

informacion mancjada por PROCE:S
y de Servicios Migratorios dependiente de la Secretaria de Gobernacion para su
generacion.

Esta clave (CURP) tendri como objetivo ser un instrumento tnico y

universal de identificacion para la poblacion del pais, al asociar a una sola

persona con una sola clave.
Tgualmente, ésta clave buscara sustituir a las diversas claves que rigen

nuestra vida social como ¢l Namero de Seguridad Social (ntimero de afiliacion

al 8§ o ISSSTE), ¢l Registro Federal de Contribuyentes (RFC). la clave del

Registro Federal de Electores, e namero de control escolar, ete..



Pero antes de que la CURP se implante, es recomendable que el trabajador
verifique sus numeros de control de su cuenta individual, pues con éstos se

forma gran parte de su CURP:

a) El Numero de Afiliacion del Sepuro Social, que ha demostrado ser un
excelente y» sencillo nimero de control administrativo;
b) El RIFC. que incorpora clementos personales de la persona y una clave
diterenciadora thomonimia) que rompe con la posibilidad de que dos individuos
tengan el mismo REC,

n caso de detectar algan error, serd necesario solicitar a la dependencia

emisora la aclaracion procedente.

A continuacion presentamos la manera en como se integra ¢l Numero de
Afiliacion  al  Seguro Social para Trabajadores., ¢l Registro Federal de

Contribuyentes para Personas Fisicas ¥ la Clave Unica de Registro de

Poblacion:
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i6n del Soguro Soclat para Trabajadores
Posicion

N ST o a [ v 0

Estructura del Nu de A

Doscrnipcion dei Campo Posicion
NUMerc de aascrHpaon tnintonial G e subdetegacion o MGG
donde se 10 dr aita POr PrMara ver i i abagadar De1a2
AAO de INSEOPCION i Drimera ver del traba,ador al 1AL Do 3a4
AAG de naciriento del tradansior De5a6
NUMEro CoNSECUTVG Gl 11e € OrTmaE TGS o1 T b ador a1 dur e
de atta_at 1IN e 7 2 10
Trgio verrmCador Gn L3 CoTTONMan an e 16S antercres 10 furmer
ref cAicuta corresnanderte 1o etectia el IMSGS5) 11

NOa - 1a CONTGIMation y WmGHace 1 Gr BSIE MUMIETG €% 3 GO Emim I SATiis v
det IMSS

Estructura del Regiatro Federal de Contribuycntes para Personas Fisicas

Posicion
T1 21 -] = 7T X
Nl NN 7y &
Description dol Campo Poarcion
TiCrary e v ST UC1 AL OIGG DAl G, ictt Gel Gpea g
materno inicial ge’ pemer nombre e paa Dot a4
Focha de nac:mento afo mes y ¢-a De 5 a0
Clave DIeranciadora Fars TRt i Dos6h300 Gn Gue 2 maie s
tengan el mismg REC 1o 211ui0 it reaus.d 'a SHCR) Do 11a 12
Gig/to venhicaaar de 13 CORIGIMAGC.CN G 0% anfraGres 12 coracieres
el calcuto fo resuza ta SHEP 13
COMEEnC) watiun v 563 SHT

TMazien 5 ahanat-on GelKFC e 3

Nota - 3 con

Estructura de ia Clave Unica de Registro de Pablacian (CURP)
Posicion

Deacripcion del Campo Fosicion
TAICIal y BF 7T v aCal IRTErNG GOl GCio00 Paterno Tal Gel afeao
materno 1 ool el gamar nombee de nda Ce1a4
Fecha de nacimieflo aty mes y -a Do S a 10
i3

Sexo H-Hiombra M-Ruier

Enndac F edntative OGf 1347 GC MAT Nento Gr acum s Al Catneso
o= entidades D 123 13
Frrmeri Consenantes
Srimer nomie de pia
Clave dferenc:a3dcra Sard rCmpe! ia Bos:Lindad de gue 2 INavJuos
tergan 1a misma CURP (ei £3icufo lo realza la Sec_de Gobernac.on,

PTEA Gor AL L0 FAETNS. apeildo materns

De 1423 16

D36 vert codor o 1 Contomaticn O 1os Antenores 17 caraciares
18

(et caicuic jo reabza la Sec de Goternacion)
Nota - 1a conformacon y as.gnacion ov la CURS es 0@ competencia exciusiva de 13
Secretaria de Gorernacidn a traves e la Subsecretania de Pobtacian




2.2. Las Comisiones

2.2.1. Objeto

Para las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) la
administracion de los recursos de los trabajadores debe ser un negocio lucrativo
(sino ¢ porqudé administrarian nuestros recursos?), por lo tanto deben obtener una
ganancia.

Dicho beneficio, lo obtendrian del cobro de comisiones. Al respecto la
LSAR en su art. 37 nos establece lo siguiente:
« Las administradoras s6lo pedrin cobrar a los trabajadores las comisiones que
establezea la CONSAR.
I.as comisiones podran cobrarse sobre el valor de los activos administrados, o
sobre el flujo de las cuotas v aportaciones recibidas, pudiendo ser un
porcentaje sobre dichos conceptos. una cuota tija o una combinacién de
ambas.
Cada administradora debera cobrar las comisiones sobre bases unitformes, sin
discriminar contra trabajador alguno. sin perjuicio de los incentivos que se
otorguen a los propios trabajadores por permancencia o por ahorro veluntario.

e Como conscecucncia del cambio de comisiones. los trabajadores podrin

dicho wraspaso no estard sujeto

traspasar sus recursos  a otra administrado
al limite de su traspaso anual previsto por fa LSS,

No se cobrard comision alguna por la entrega de recursos a la institucion de
seguros que el trabajador o sus beneficiarios hayan elegido. por contratacion

de rentas vitalicias o del seguro de sobrevivencia.



iones la CONSAR expidio ¢l 10/10/96 su circular 04-1, la
AFORES.

Sobre las com
cual establece el régimen de comisiones al que deberan sujetarse las
En cl punto ndunero cinco de ta circular, establece las comisiones que se podrin
cobrar y que son:

I.- Por la administracion de fa cuenta individual del trabajador.

a los previstos por la LSAR.

2.- Expedicion de estados de cuenta adicionale
3.- Consultas adicionales a las previstas en la LSAR o en el RLSAR.
.- Reposicion de la documentacion de la cuenta individual a los trabajadores.

5.- Pago do retiros programados.

tos v oretiros de la subcuenta de ahorro volunuario de los

G.- Por depd
wrabajadores registrados.

Como vemos, por ley nos cobrarin comisiones, ya sean fijas o en
porcentaje, por cllo es indispensable sopesar quién nos ofrece la comisiéon que
mejor nos conviene v que mejor se adapta a nuestra situacion.

A tal efecto, hacemos un  andlisis de las tres comisiones mas

significativas, ¥ sobre las que redituard la ganancia de las AFORES.
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2.2.2. Comision sobre Flujo
Esta comision ticne una caracteristica basica: se cobra una sola vez al
momento de efectuar la aportacion ¥ se cobra sobre el salario de caleulo (salario
que cotiza el trabajador ¢n el seguro social) ¥ no sobre la aportaciéon. Una
variable tfundamental en este tipo de comision es el tiempo, por esto, micntras
mayor sea el tiempo que seomantenga cf ahorro, menor sera ¢l costo promedio
anual.
mis desventajoso para esta comision os ¢l corno plazo. Como esta

se cobra una sola vez, sio ¢l ahorro se mantiene por poco tiempo, la

representaria una parte imponante sobre la aportacion v no habria

comision

tiempo de reponerla via intereses. Por el contrario, si el ahorro se mantienc por
mucho tiempo, entonces la comision que se cobro al hacer la aporntacion se
prorratea entre varios anfos, disminuyendo ¢! promedio de forma significativa.

Un trabajador con salario base de § 1,000.00. Aportacion del 6.5% y

comision sobre flujo det 2%,

Salario base $ 1.000.00
% aportacion 6.5%%
Aportacion 5 65.00
Comisién
Salario base $ 1.,000.00
%% comision 2.5%
Comision 3 20.00

Comentario.- En términos reales la comisién de $ 20.00 representa de la

aportacion de $ 65.00 un 30.77% de ésta.



2.2.3. Comisién sobre Saldo

Esta comision es sobre ¢l saldo del ahorro. En este caso la comision se
aplica sobre ¢l saldo acumulado del ahorro. Esto implica que conforme
transcurren los attos {a base del caleulo se va incrementando y por o tanto el
pago de la comision tambidn aumenta.

A diferencia de la comision sobre flujo. donde a mayor tiempo la
comision promedio se hacta menor, en la comision sobre saldo a mayor tiempo
s€ pagari mayor comision.

Lo mas desventajoso para esta comision es el largo plazo. En este caso,
conforme va pasando ¢l tiempo ¢l saldo en la cuenta se va incrementando, y por
lo tanto la comision sobre este saldo es cada dia mayor. Por ¢l contrario, al
principio, por un plazo corto, la comision ¢s pequena ya que el saldo sobre el
que se cobra csta comision es bajo, por ello lo ventajoso es ¢l corto plazo.
Eiemplo.-

Un trabajador con salario base de $ 1.000.00. Aportacion del 6.5% y

comision sobre saldo del 29

Salario base £ 1,000.00
2% aportacion 6.5%
Apornacion $ 65.00
Comision
Aportacion (saldo) $ 65.00
%% comision 2%
Comision $ 1.30
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2.2.4. Comision sobre Rendimicento Real
Esta comision os sobre ¢l rendimicnto en términos reales del ahorro, es
decir, sobre el rendimicnto por arriba de a inflacion (o una vez descontada la

importantes. Por un lado,

inflacion). En este caso hay dos caracteristicas

conforme transcurren {os afos fa base de calculo se vaincrementando, ya que se
cobraria una comision sobre ol rendimiento de todo el monto acumulado del
ahorro. Por otro [ado, micntras mayor sca o} rendimiento tambidn serit muyor ia
comision. Al paso del tiempo, el ahorro se va acumulundo, por fo que se paga un
interds mayor, ¥ por lo tanto la comisian aumenti.

Al igual que en la comision sobre saldo, » a diferencia de tn comision
sobre flujo, ¢n la comision sobre rendimiento ¢l costo asumenta contorme pasa el
tiempo, ya que ¢l ahorro acumulado aumenta ¥ por lo tanto ¢l rendimicento del
periodo.

Aqui lo desventajoso es el largo plazo v las tasas de rendimiento altas,
Conforme pasa el tiempo ¢l saldo de la cuentat se va incrementando ¥ por lo

tanto ¢l monto de los intereses tambidn va en aumento; con este simple hecho la

comision sobre el rendimicento serd mayor.



Eiemplo.z
Un trabajador con salario base de $ 1,000.00. Aportacién del 6.5% y

comision sobre rendimiento de 30% ¢ interés anual de 6%.

Salario base $ 1.000.00
%% aportacion 6.5%
Aportacion Ay 65.00
lnterés
Aportacién b 65.00
%% interés 6%
Interés Real s 3.90
Comisid

Interés Real (Rendimiento) s 3.90
% comision 30%

Comisiéon s 1.17
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2.2.5. El Factor Tiempo

Como otro tipo de tactores, ¢l tiempo ¢s un factor fundamental en ¢l cobro
de las comisiones, ya que mientras unas se vuelven mas atractivas, otras pierden
esa caracteristica.

Lo anterior o podremos ver en los siguientes supuestos, ¥ en base a los

cjemplos anteriores.

2.2.5.1. Comision sobre Flujo

Sueldo base anual $ 1,000.00 Aportacion sobre sucldo 6.5%
Comision sobre flujo 226 Comisién equivalente sobre aportaciéon
30.77%

Comision $ 20.00

Tiempo de

permanencia Costo Promedio Ahorro
del ahorro Anual Acumulado
1 afo 30.77% s 65.00
10 anos 3.07% $ 650.00
20 afios 1.54% $ 1,300.00
30 afios 1.03% $ 1,950.00
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2.2.5.2. Comision sobre Saldo

Sueldo base anual $ 1,000.00 Aportacion sobre sucldo 6.5%
Comision sobre saldo 294

205 Aportacion anual  $ 65.00
Tiempo de
permanencia Ahorro Comisién anual
del ahorro Acumulado sobre saldo
1 ano hY 65.00 $ 1.30

10 anos $ 650.00 $13.00

20 aios $ 1,300.00 $ 26.00

30 aftos $ 1,950.00 £ 39.00

2.2.5.3. Comision sobre Rendimiento Real

Sueldo base anual $ 1,000.00 Aportacion sobre sucldo 6.5%
Comision sobre rendimiento 2% Interés anual real %o

Tiempo de Interds

permanencia Ahorro reatl Comisioén anual
del ahorro Acumulado anual sobre saldo
1 afo S 65.00 $ 3.90 s 1.17
10 zhos S  650.00 $ 39.00 $11.70
20 anos $ 1.300.00 $ 78.00 $ 23.40
30 afios $ 1.950.00 $117.00 $35.10
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Pero no solo el tiempo es importante, tambidén lo es:

e Las comisiones, ya que éstas no son constntes en ¢l tiempo y podrian variar,

por cllo no puede llegarse a conclusiones detinitivas en ¢l largo plazo.

e Latasade interds real esperada, es decir, ¢l rendimicnto que lograra ofrece
lo cual dependeri de Ia habilidad real de cada una para invertir

cada AFORI
los recursos de torma mas eficiente.

e Y otro tipo de variables no financieras, como la experiencia, la seguridad,

respaldo y demas variables de cada AFORE, variables diticiles de cuantificar.

Ahora veremos de manera mis especitica el tipo de comision que cobra

cada AFORE
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TIPOS DE COMISIONES QUE COBRAN LAS AFORES

[Numero total de AFORES 17
F«Mo comision sobre flujo 6
Solo comiskon sobre saldo [
Solo comision sabre rendimiento 1
Comis;cn sobre Myujo y Sobre saldo 9
[Comis:on sobre Hujo y sobre rendimiento k]
Comision sobre saido y sobre rendimento 5]
COMIZIOon s0bre fuio_SoDre S3190 y sobfe rendimienta B
COMisON Sobre fiu)0 (SOla 0 CON oOtra cCOMISIoN ) 10
COomision sobre 5aig0 (301a © Con otra Comision} @
Comision sobre rendimento (5013 G con otrd ComisIon) E
TIPOS DE COMISIONES QUE COBRAN CADA AFORE
Comision Comision Comision
AFORE sobre sobre sObre
flujo saldo rendimiento

Atlantico + S R2
Banarmex F5

Bancomer 1
ancrecer k1

Banorte 8 6

Eitai Fa

Capitaliza 11 52

Confia 10 5-1

Garante [

Génesis F3

inbursa R
Previnter Fa 57

Profuturo [ SE

Santander 1 oo

Tepeyac 7 54

XX1 [ 55

Zuncn 3 52

Nota - Dichos gatos son comisiones a atnil de 1997 y son carmsicnes promedio en 20 afos
El numers NOs Muestra que tan aita es {a CoMsIGN Con respecto a 1as demas Elnumero 1
INGIiICa que Se Ccbra la comision Mas aits de 1odas



2.3. Aspectos de Valor Agregado de las AFORES

2.3.1. Rendimiento Neto
A continuacion se presenta un cuadro con el analisis de las AFORES con
escenarios; pero, cabe senalar que:

mayor rendimicnto neto. segan distintos

Rendimiento neto es el beneticio que se obtiene por los intereses menos las

-
comisiones.

e Sc¢ presentan las cinco AFORES con ¢l mayor rendimiento neto segun 16
escenarios diferentes: tasas reales de 2,6, 10 ¥ 14 por ¢iento; y plazos de
ahorro de 2. 10, 20 » 40 afios.

e S considera una tasa de interéds real igual para todas, sin embargo, debemos
saber que esto no e¢s lo esperado, pues, precisamente ¢l rendimiento que se
pueda ofrecer al cliente es uno de los factores de competencia entre las
AFORES.

* No se consideran aspectos como el servicio, 12 experiencia, la seguridad, el

respaldo; v en general, son estimaciones aproximadas de variables
financiceras; sin embargo, son aspectos muy relevantes que de ninguna forma

deben quedar soslayados a la hora de elegir y comparar.



2.3.1.1. AFORES con mayor Rendimiento Neto©

Tiempo Tasa Reat Tasa Real Tasa Real Tasa Real
2% 6% 10% 14%
{anos)

Inbursa Inbursa Inbursa Inbursa
Bancrecer Bancrecer Bancrecer Bancrecer

2 afios Confia Confia Confia Confia
Zunch Zurich Zurich Zurich
Banorte Hanocrte Banorte Banorte
Inbursay Inbursa Contia Conha
Contia Contia Inbursa Banorte

10 afios Banorte Banorte Banorte Zunch
Zurich Zunch Zunch Tepeyac
Capitaliza Capitahza Tepeyac Capitahza
inbursa Conha Conha Contia
Contla Inbursa Banorte Banorne

20 afos Banorte Banornte Banamex Banamex
Banamex Banamex Bital B.tal
Capitahza Bital Génesis Genesis
inbursa Banamex Banamex Banamex
Banamex Bital Bital Bital

40 afios Bital Genesis Genesis Genesis
Génesis Garante Garante Garante
Garante Bancomer Bancomer Bancomer

En resumen: son atractivas en periodos cortos las AFORES que cobran
comision sobre saldo, de igual forma las que cobran comision por rendimiento,
si éste es baj

cobran comision sobre flujo.

* Datos de Comisiones a mayo de 1997 (Fuente: EL. FINANCIERO)
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2.3.2. Servicios
2.3.2.1. Estados dec Cuenta )

Las AFORES no solo buscan el primer contacto con cl trabajador, sino
que también han buscado mecanismos que le den continuidad a esa relacion.

En una primera instancia estd el Estado de Cuenta que le ofrecerd al
trabajador la evolucion del patrimonio no solo con las aportaciones bimestrales
que realiza la empresa, el trabajador y ¢l gobierno, sino tambien los
rendimientos derivados de las ganancias de acuerdo a la SIEFORE que se
seleccione.

De las 17 AFORES, Banamex es la que mas estados de cuenta ofrece ya
que proporciona 8 al ano que cquivale a uno cada mes ¥ medio, mientras que
Bital v Garante otrecen 6 al aiio.

El gran grucso de las AFORES ofrecen 4 estados de cuenta al afo, uno
trimestral, ¥y son: Bancomer, Bancrecer-Dresner, Capitaliza, Inbursa, Previnter,
Santander y Zurich. Las que ofrecen tres al aio, uno cuatrimestral, son: Confia
Principal y Solida Banorte. Mientras los que otorgan 2 son: Afore XXI.
Atldntico Promex, Génesis v Profuturo. Tepeyac es la unica AFORE que sdio da
un estado de cuenta al afo.

Si bien oficialimente las AFORES s¢ comprometen con el trabajador, con
la emision de un determinado namero de estados de cuenta. en la actualidad 6 de
las 17 AFORES ofrecen la posibilidad de consulta a través de cajeros
automaticos o los que llevan ¢l seguimiento por medio de una libreta como es el

caso de la Libretafore de Bancrecer-Dresner.
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2.3.2.2. Largas Distancia sin costo y Boletines Informativos

Con el afiin de hacer sentir al trabajador que la AFORFE se preocupa por
informarle y aclarar sus dudas, lus AFORE han establecido diferentes
mecanismos de contacto. En ¢l caso de los boletines informativos para los
trabajadores: Buancomer. Previnter, Profuturo ¥y Santander ya los tienen
establecidos, mientras que se tiene ¢l caso de Bancrecer-Dresner que lo ticne
como proyecto. Su periodicidad en algunos casos coincide con ¢l estado de
cuenta y se anexa, micntras que en otros casos esta disponible en los modulos y

centros de atencion.

2.3.2.3. Interncet y Software en Diskette

Aunque el acceso a medios como puede ser el Internet podria sonar muy
selectivo y elitista para el gran grueso de los trabajadores, llama Ia atencion que
6 de las 17 AFORES tienen pagina donde promocionan las AFORE ya sea como
parte de la pagina principal (home page) del grupo financiero al que pertenecen
o en particular como una pagina especitica. Las AFORES que tienen pagina son:

Banamex, Bancomer, Bital, Contia-Principal, Previnter y Solida-Banorte.

Pero el Internet no solo se limita a las AFORES, sino gue también la
CONSAR, estd por estrenar su pagina, donde el objetivo primordial sera poner a
disposicion del publico en general, un canal alternativo de comunicacion e
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informacién directa y permancente, a través de un servicio de informaciéon en
linea, que contenga los principales aspectos sobre ¢l SAR y la CONSAR.

Para algunos el Internet es de gran utilidad, ya que su alcance no soélo se
limita al dmbito nacional sino que es de ambito internacional, lo que permite un
acercamiento con todas las personas interesadas en el nuevo sistema de
pensiones. Se estima en mas de 60 millones, las personas que accesan a nivel
mundial, donde no sélo se encuentran trabajadores, sino también estudiantes,
analistas, investigadores, entre otros, 1o que colabora en la promocion y difusién
de 1a informacion sobre el tema.

Pese a ésto, es de cuestionarse ¢l alcance que puede tener una pagina de

. sin embargo, no dcja de ser

internet para promover la afiliacion a las AFORES

otro valioso mecanismo de promocién y competencia entre las AFORES.

De manera particular algunas AFORE han desarrollado un producto

distintivo que puede ser desde una libreta para ¢l seguimiento (Libretafore de |

Bancrecer-Dresner), asi como un Software. Bancomer, Inbursa y Santander
ofrecen un diskette con un software para el cidlculo de la pension individual, al
cual se le cargan los datos de las contribuciones y se proyecta a diferentes fechas
el capital, los intereses, asi como las comisiones. Lo anterior no solo permite
proyectar el ingreso estimado para la fecha de retiro (considerando diferentes
supuestos), sino también, en algunos casos permite realizar una evaluacién
cuantitativa entre una y otra AFORE.

Como se puede observar existen otros elementos que son importantes ¥ a

tomar en cuenta en la seleccion de AFORE.
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LOS SERVICIOS DE LLAS AFORES
casERrO BOLETIN LARGA DISTANCIA
AFORE RED SUCURSALES AUTOMATICO PRODUCTO ESPECIFICO O ADICIONAL wroamatva | LOCAL GRATUITA 01800
Afore XX1 366 puntos de venta mas 38 sucursales dentro de IMSS 559 2210 j01800 849 2121
Atlantico Promex 650 puntos de venta st 682 1260 |01800 96466 y 00724
Banamex 841 sucursales St Taneta consulta de saldos via cajero 01800 23673 (AFORE)
Bancomer 1.200 centros de atencidn s Tarneta estado de cuenta, software caiculo de 1a pension [Su 01800 90386
Bancrecer-Dresner [1.031 sucursales en Bancrecer Libretafore En proyecto}230 5995 |01800 80110
Bital 1.120 esperan llegar a 1.500 a fin de ano S1 Tarneta electironica consulta saldo en cajero Bital 721 3118 {01800 80417
Capi a 12 sucursales especializadas durante 1997 257 9555 |01800 849 2274
Confia-Principal 311 sucursales, 167 especializadas en 25 ciudades 420 2900 [01800 B49-Retiro (738476)
Garante 6C0. 28 especializadas Todos los servicios gratuitos 01800 00811
Génesis 15 centros de afiliacién Paquete de garantias de servicio, audiovoice 201 1660 {01800 502 4600
Inbursa 52 sucursales. mod afihacion Sanbaorms y Sears, total 127 |si Sistema de caiculo individuai (diskette) 325 0500 [01800 849 1000
Previnter 317 sucursales y 32 especializadas s a futuro Trimestral }728 1728 01800 70954
Profuturo 142 sucursales especializadas Teléfono de asesoria y consultas informafore (278 6000 |O1800 55555
Solida-Banorte 40 centros de afihacién Consulta telefénica 01800 849 1548
Santander 60 centros servicio. mas 180 puntos de afiiacion Sistema de autoconsulta telefonica. Previsoft Si 262 6000 01800 849 2367
Tepeyac 5 of. divisionales. 110 puntos de venta. 34 of delegadas Sistema de autoconsulta telefdnica. Centel 230 7099 101800 849 5252
Zurich 10 sucursales en 18 meses Sistema de audiorespuesta y consulta (touch screen) 281 1300 {01800 849 3224

Fuente: APORTA. Suplemento de EL FINANCIERO




PARTE 3. CASO PRACTICO.
3.1. Desarrollo del Caso Prictico

Para el calculo se consideran los siguientes aspectos:
1.- Una inflacion del 17%
2.- Un rendimiento de 21.5%

3.-Un salario diario integrado de $ 132.25 (5 SMG que equivale

aproximadamente a un suecldo nominal de $ 3,200.00) o sea, un salario base de

cotizacién anual de
$ 47.610.00. El salario minimo es ¢l vigente de $ 26.45

4.- Un saldo en la subcucenta de retirode § 7,331.94

Ademas:
a) La AFORE Capitaliza aplica una bonificacion de 100% sobre la comisién

por manejo de saldo el primer afio.
b) Se calculd el promedio de la comision sobre flujos que cobrard la AFORE

Banamex por los primeros scis bimestres de operacion (del 4° bimestre de 1997

al 3er bimestre de 1998), resultando una tasa de 1.05833%56.

¢) En el caso de Previnter se ajusta la comision a la baja quedando en 1.55% Ia
comisién sobre salario base de cotizacion (antes estaba en 1.60%6). Asi mismo,

se esta ajustando la comision sobre saldo de 0.852% a 0% (modificacion el

12/05/97).
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d) Se elimina el gravamen del IVA a las comisiones.

¢) Respecto a la cuenta concentradora, s¢ toma ¢l promedio del total de las
comisiones de las AFORE, para estimar la comision que podria cobrar. Hasta ¢l
momento. las autoridades no huan presentado la comision que ésta cuenta

cobrara.

f) Este cjercicio presenta el primer afio de vida de las AFORE (tomando en
cuenta las caracteristicas mencionadas) ¥ no toma en cuenta la edad del

trabajador.

CALCULO.-

A . | Tripagi

Se obtiene multiplicando ¢l salario base de cotizacién anual por 6.5% (2%
retiro y 4.5% de cesantia en edad avanzada y vejez) mads la cuota social del 5.5%

del salario minimo anual del D.F..

Salario base de cotizacién anual £47,610.00
Retiro y cesantia en edad avanzada y vejez 6.5%
Subtotal $ 3.094.65
Cuota social ($26.45 x 360 x 5.5%) s 523.71
$ 3,618.36

Aportacion Anual Tripartita
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Comision sobre Salaric Base de Cotizacid

Se multiplica ¢l salario base de cotizacion anual por el porcentaje de
comision de cada AFORIEE.

Salario base de cotizacion anual

AFORE XXI

$ 47,610.00
1.65%

Comision sobre tlujo S 785.57

Rendimicote Anual

Se multiplica ¢l porcentaje de rendimiento anual por el saldo del SAR mas

la aportacién tripartita ménos la comisién sobre salario base de cotizaciéon
(flujo).

Saldo del SAR $ 7,331.94

$ 3.618.36
$ 10,950.30
(s 785.57)

Aportacion anual tripartita
Aportacion
Comision sobre tlujo

Aportacion después de comision s/flujo. Subtotal 2 $ 10,164.73

21.50%
$ 2,185.42

Porcentaje de rendimiento

Rendimicnto Anual
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Comisién sobre Sald

Se multiplica la comisidon por la aportaciéon tripartita mais el SAR,

disminuida por la comisién sobre flujo, mas el incremento por rendimiento

anual.

Saldo del SAR $ 7.331.94

Aportacién anual tripartita $ 3.618.36

Aportacion $10,950.30

Comision sobre tlujo (s 785.57)
$10,164.73

Aportacion después de comision s/flujo. Subtotal 2
$ 2,185.42

$ 12,350.15
0.99%

$ 122.27

mas Rendimiento anual

Subtotal 3
Comisidn sobre saldo (AFORE XXI)

Comisidén sobre Saldo
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Si tenemos un rendimiento anual de 21.50% y una inflacién del

entonces ¢l rendimiento real sera de 4.5%6 ( 21.5% menos 1 7%9%6).

Por lo que ¢ste rendimiento se multiplicari por la aportacion tripartita mas

el SAR y de ahi se cobrard Ly comision sobre rendimicnto.

Saldo del SAR
Aportacién anual tripartita
Aportacion

%o de rendimicnto real

Rendimiento real

2% de Comision sobre rendimiento (Inbursa)

Comision sobre Rendimiento

Comisiones ¥ porcentaje de cobro

El total de comisiones es la suma de éstas que cobre cada AFORE, ya sea

por flujo, saldo o rendimiento.

El porcentaje de comisiones sobre la aportacion. es la cantidad que

representa el dincro que nos cobra cada AFORE e¢n relacion a la aportacién

tripartita.

$ 7.331.94

$ 3.618.36

£ 10,950.30
4.5%

s 492.76
33%

3 162.61



EJERCICIO DE SALOOS OMISIONES PARA LAS DIFERENTES AFORES A UN ANO
Aportacon € sobre SHland Saido Rendrmienta Cormusién sobre Comusion sobre Total Saido al % de cotro
AFORE Anual _ BasedeC Subotal SAR Suptotal Anuat Sao Feal de. Finaidel _de C

Trpanna % Comuson =l Jor DS 7 27 50% Comumon ) Comisn <. ter aho
Atore XK1 $ 361836 TE65% 5 78557 $783280 3 733104 31016474 $ 218542 _$12.350.18 695w 8 12227 %12, 000% 3 - 31723789 3 507 83 312,227 2509%
Atantco-Promex 3 _3.618 36 TAG% $ 66654 $2.95162 3 7.33194 $1028376_8 221101 31249477 0 o0%_$ - 31745477 2000w $ 11245 31238232 3 77809 81238732 21 53%
Banamex (1) 3 361836 T06% § 60467 3$311368 3 7.33194 $10.44563 3 224581 $1269145 0 0o% % - 17,691 45 000% 3 < 31265145 3 50467 31269145 1395%
Bancomer 3 361836 170% $_ 80937 3280899 3 733194 31014053 3 2.18030 $12 32123 000w 3 - 31237123 Goo= 3 < S$12.32123 3 80937 __$12.321.23 2237%
Bancrecer-Oresner 3 3 61836 000% 3 - $3.61836 3 733194 351005030 § 2354 31 $13.304 61 475% 3 63197  312.6726% 600 3 P $1267265 3 63197 $1267265 17 AT%
Baal 3 361836 T68% § 79985 3261851 § 733164 31015045 § 2182 35 312,332 60 000% 3 - 31233280 00G% s - $12.33280 S _ 79985 $12.332 80 22 11%
[S 3 3618386 150% 3 71415 $2.90421 3 733164 $1023615 3 220077 31243692 Z260% ) 1243852 000%_3 - 31343892 3 71215 31243892 15 68%
Confia Prncipal S 361836 O90% § 42049 3318987 _$ 7.33104 $1052181 3 2.262 19 312,784 00 100% 3 12784 $12656 16 Code 8 - $12656 16 S _ 55633 31265616 1S 38%
Garante 3 361836 168% 5 70965 32381851 3 7.331.94 $10.15045 3 2.18235 $12.332 60 0 00% % - $12.33280 0 00% S - 31233280 3 T9985 $1233280 22 11%
Genesn S 361836 T65% § 78557 $2.83380 3 7.33104 31016474 3 218542 31235015 000% 3 - 312356 15 000% $ - 31335016 3 78557 _$12.35015 21 71%
Inbursa $ 361836 0 00% 3 - $361836 3 733104 31095030 3 2354 31 $13304 61 0 Ga% $ < $10304 61 3300% 3 19757 31310704 § 197 57 __$13.107 04, 5 46%
Prevnter 3 361636 T85% § 73706 $268041 $ 733194 31021235 3 219565 $12.408 00 0 co% 3 - 312,208 00 0 0O%_S - 31240800 3 73796 $12.40800 20 39%
Profuturo, $ 361836 170% § 80937 3280899 § 733104 $10.14053 $ 2. 18030 _$12.321 323 C&0%_ 3 6161 $13.25962 GO0% S - $12.25962 3 870958 _$12.25962 2407%
Santander S 361835 1.70% % 80937 $280895 § 733164 $3014093 8 238030 _$12.32123 TO0% S 12321 $1219802 00G%_ 3 - $1219602 S 53258 $12.19802 2577%

S 361836 T00% $ 47610 $3.142.26 § 733194 51047420 $ 2.25195_$12.726 15 350°% S 19089 $1253528 000% 3 - $12.53526 5 66699 $12.53526 18 43%

3 361836 117% § 55704 33061532 3§ 733194 $1039376 3% 2.234 55 $12.627 81 1T00% $ 12628 512.501.64 00c% 3 - 31250154 S 68332 31250154 18 88%

3 361836 095% 3 45230 $3.16607 $ 733194 $1049601 3 2.257 07 $12.75508 125% 5 15544 $12.59564 0o0%_ S - $1259564 S 61173 $12.50564




CONCLUSIONES

Una vez mostrado lo que son las AFORES y todo lo que éstas implican,
podemos decir que no son la panacea y aunqgue incentivan de alguna forma el
ahorro, no rescatan del todo a la seguridad social, son s6lo un avance en el largo

proceso de cambio.

Sobre qué tipo de AFORE es la mejor, hoy en dia es Inbursa, como nos lo
muestra nuestro caso practico, por lo ménos en cuanto al cobro de comisiones,
ésta no cobra mas que por rendimiento real; sin embargo, en un largo plazo no
hay conclusiones detinitivas ya que todas las variables estin sujetas a cambios:
comisiones, tasa de interés, tiempo o plazos de ahorro, servicios, seguridad. Por
ello lo importante es entender la relacion causal de las variables que determinan
qué tan atractiva resulta una AFORE respecto a las demas. Hay que destacar que
de alguna forma, la competencia gque existe o, mejor dicho, 1a “guerra™ entre las
AFORES que ex

sten en la actualidad nos beneficia, ya que deriva en que nos
ofrezcan mas ¥ muajores servicios, mas informacion, menores comisiones, mas

rendimiento, debido a que 1a relacion Trabajador-AFORE no es eterna.

Uno de los beneficios que traen consigo las AFORES es que los

trabajadores sabrin con certeza cuantos recursos tienen disponibles para su

retiro, ademas, se comenzara a tener una cultura de previsiéon del futuro (cultura

de ahorro), igualmente sc tendria acceso a los mercados financieros y a los

rendimientos que éstos ofrecen (aunque también ofrecen pérdidas).



Pero también, ésta reforma econdmica resulta o, quizas haya que decirlo,
“degenera™ en un negocio financiero, donde con tal de obtener las mayores

ganancias posibles, no importa quidn pague las consecuencias o sobre de quién

haya que pasar, asi se trate de los trabajadores mexicanos mas necesitados.

Para que las AFORES funcionen realmente deben de conjugarse con otras
s cconomicas v culturales, debe de haber por ejemplo: estabilidad en el
pais, se debe incrementar el gasto social, existir un perfecto control sobre la
inflacion, disminuir las tasas de interds, disminuir la burocracia, acabar con Ia
incertidumbre v la  especulacian ccondmica. Asi. con una  estabilidad
generalizada y un ambiente plenamente democratico, las AFORES, como bien
ha sucedido en otros paises, en México pueden convertirse en un detonador de
inénimo de

crecimicento ¥ empleo, siempre ¥y cuando dstas sean s

ahorro interno a largo plazo y scan mancjadas con criterios profesionales ¥

reglamentaciones transparentes. Pero, como dice Albert Hilbert, Consultor en

Economia: *"... ¢sta reforma debe ver en su real dimenston. Ni oson (las

AFORES) Ia solucion para todos nuestros problemas estructurales de la
economia, ni van a pernmitir que todos los trabajadores se puedan jubilar como
magnates. Simplemente es una herramienta que va a permitir incrementar el

ahorro y generar un retiro digno™,
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Ahora bien, corremos el riesgo, de que las AFORES scan parte del ahorro
forzado de los mexicanos encaminado a pagar o a financiar las deudas internas y
externas del gobierno y no a fortalecer la figura de unas pensiones oportunas,
justas y dignas; por ello s compromisao de cada uno de nosotros y, sobre todo,
de los que hemos tenido fa posibilidad de acceder o una educacion universitaria,
de contribuir, de orientar, de apoyar a nuestra gente, al pueblo de Mexico, que
inconscicntemente espera mucho de nosotros, para exigir nuestros derechos y
tener todos una vida mas humana, mas digna v mas juswue: y para que cualquier

decision que tomen nuestros gobernantes sea legitima v nos beneficie a todos y

no & unos cuantos.

En nuestras manos . . . esti el cambio y el futuro de México.
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