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INTRODUCCION

INTRODUCCION

Con las reformas 2 la Ley del Instituio Mexicano del Seguro Social (LIMSS). que
entrard en vigor el 1° de julio de 1997, v a la Ley de los Sistemas de Ahomo para el Retiro
{L.SAR; v su Reglamento se desarrolla un sistema de pensiones basado en la capitalizacién

de los ahorros.

Asimismo, se introducen dos muevas figuras en el Sistema Financiero Mexicano:
Las Administradoras de Fondos para el Retiro (A .F.O.R.E.8.} v las Seciedades de Inversion

Especializadas de Fondos para el Retivo (S.LE.F.O.R.E.S).

Dichas entidades tendrdn como objeto administrar la cuenta individuai del
frabajador e invertir (ante la evidente inviabilidad financiera del Instituto Mexicano del
Segure Social -L.M.5.8.-), el monto de las aportaciones de los patrenes, de los trabajaderes
v del gobierne, de manera gue se obtengan los méximos rendimientos a largo plazo v se
minimicen los riesgos, para que el saldo acumulado le proporcione al trabajador una

pensién suficiente al momento de su retiro.

Los antecedenies més cercanos de las AFORES son el Sistema de Ahorro para el
Retiro (SAR) creado en 1992, bajo el patrocinio de las autoridades hacendarias del sexenio
pasado {el cual era un regimen complementario al sistema de pensiones del IMSS) v el

sistema de pensiones chileno.
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INTRODLCCION

Un aspecto de imporiancia del nuevo sistema de pensiones es el tamafic de recursos
que se espera gue acminisize en los proximos afios. Segilin especialistas del Instituto
Mexicano de Ejecutivos de Finanzas el nimero de trabajadores inscritos actualmente en el
IMSS es de nueve millones trescienfos mil aproximadamente, estimando un crecimiento
anual de afiliacion de alrededer def 1.5 % anual, un ingreso promedio de 3.5 salarios
mimmos, més una tasa de rentabilidad real anual de 2.5 %, por lo que los recursos
manegjados por las AFORES podrian representar entre sesenta mil y setenta mil mitlones de

dolares en un lapso no mayor a diez afios.

Bado ei impacto que tendrd este nuevo sistema de ahorro en el pais y al
desconocimiento que se tiene de €ste por parte de la mayoria de la poblacion, el Licenciado
en Contaduria tiene el compromiso de orientar ¢ informar de manera objetiva a todos
aquellos involucrados en ¢l mismo, a2 fin de que tomen la decisidn adecrada de acuerdo 2

sus necesidades.

Por tal motivo, el presente trabajo tiene como finalidad abordar los principales
aspectos de las AFORES y SIEFORES, desde su concepio, forma de constitucién y
operacion hasta una estimacion a largo plazo de saldos acumulados de acuerdo a su regimen
de comisiones, tomando como referencia informactén publicada en el Diario Cficial de la

Federacidn hasta el 31 de mayo de 1997.
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CAPITULG T ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

CAPITULG ]

ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL

1. AMBITO INTERNACIONAL,

Desde tiempos del hombre prehistorico, la presencia de las enfermedades, el
hambre, la inclemencia del medio, el pauperisto, la insalubridad v la ignorancia, han sido

la causa de que la humanidad busque prevenirse de estos riesgos.

Por lo anterior nace la seguridad social, que se define como:

"El conjunto de medidas adoptadas por un Estado para proteger ciudadanos contra
aquellos riesgos de concrecion individual gue jamas dejardn de presentarse, por dptima que

sea la situacién de conjunto de Ia sociedad en que vivan™

O también, como sefiala Manue!l Alonso Olea:

"...8on medidas de ordenacion estatal para la prevencién v remedio de riesgos
personales mediante prestaciones individualizadas y econémicamente evajuables, que se
encaminan hacia la proteccion general de todos los residentes conira las situaciones de

necesidad garantizando un nivel mininzo de rentas..."

El autor Adoifo Llamas indica que un antecedente de la seguridad social fueron las
cofradias, donde los gremios que la constitufan cubrian en forma regular v periodica una

cuota para formar la reserva de gastos por enfermedad v entierre.?

- William Beveridge. citade por Manuel Alonso Oles, fnstituciones de Seguridad Social, Ed. Civits, § A, Madnd,
1983, pag. 16

2Manuel Alonso Olea. op it

3Adolfo Llamas. Seguridad Sociaf en la Nueva Espaiia, UNAM, México. 1964, pag. 129.
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CAPITULO | ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

También se desarroflan en la edad media las cajas de ahorro, montepios ¥

mutziidades, entre otras formas de proteccitn de la sociedad.

En la Revolucién Industrial el papel def Estado acerca de la seguridad sccial era

limitado como sefiala Javier Moreno Padilla :

“...El Estado sdlo practicaba el ejercicio de la beneficencia donde se proporcionaba
un servicio sin ninguna exigencia, ya que era totalmente voluntario, uniforme y buscaba

proteger a los indigentes...”™

Fue hasta 1883, cuando una nacién creé el primer seguro social, partiendo de la idea
de que una persona no puede absorber todo el compromiso de solucionar sus problemas y
necesidades, sino que es la sociedad en su conjunto la que debe contribyir al logro de su

bienestar.

La nacién anies referida fue Alemania, siendo canciller Ctto Von Bismarck, quién
establecié el Seguro de Enfermedades y Accidentes de Trabajo y posteriormente los
Seguros de Invalidez y Muerte, asi como el de Cesantia en Edad Avanzada y el de Seguro

Familiar.

Estos programas de seguridad social representaban un costo adicional para los
productos alemanes que soportaban el financiamiento, fue por esto que Bismarck se
encargé de difundir los mismos institutos entre los demas paises europeos, con la finalidad

de evitar una competencia comercial desleal.

El 10 de diciembre de 1948, la Asamblea General de las Naciones Unidas, en su
Declaracién Universal de los Derechos Humanos, considera en sus articulos 22 y25 ala

seguridad social;

41avier Moreno Padilla Regimen Fiscal de la Seguridad Social y SAR , Ed. Thers, 2a ed. México, 1994, Pag. 3
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CAPITULO ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCT4L

“Art. 22.- Toda persona como miembro de la sociedad tiene derecho a la seguridad
social y 2 obtener mediante el esfuerzo nacional y la cooperacion internacional, habida
cuenta de la organizacién y los recursos de cada Estado, la satisfaccion de los derechos
econdmicos, sociales y culturales indispensables a su dignidad y al libre desarrolle d= sa
personalidad.

Art. 25.- Es dereche de todos los individuos un nivei de vida adecuado que ies
asegure, asi como a su familia, la salud v el bienestar, en especial la alimentacién, el
vestide, la vivienda, la asistencia médica, y los servicios sociales necesarios; tiemen
asimismo, derecho a los seguros en caso de desempleo, enfermedad, invalidez, viudez,
vejez u ofros casos de pérdida de sus medios de subsistencia por circunstancias
independientes de su voluntad. La maternidad v ia infancia tienen derecho a cuidados ¥
asistencia especiales. Todos los nifios nacidos de matrimonic o fuera de matrimonio,

tienen derecho 2 igual proteccién social.™

Varias décadas después nacen diversos modelos de aseguramiento social en otros

paises del mundo come una politica instrumentada por sus gobiernos.

En el continente americano, en 1916 llega a los Estades Unidos la seguridad sacial;
en 1919 Argentina establece un sistema de pensiones para los funcionarios
gubernamentales, pero es en Chile en 1924, el primer pais en América Latina que promulga
la Ley del Seguro Social obligatorio (18 de septiembre de 1924), cubriendo enfermedades,

maternidad, invalidez y vejez, para los trabajadores.
2. AMBITO NACIONAL.
En México, el antecedente mas antigno de la seguridad social fo encontramos en la

obra de Vasco de Quiroga, quien llega a México en 1530 por 6rdenes de Carlos V y se

convierte en protector de los indigenas, quienes eran victimas de la explotacion v el

SUNIVERSITAS. tomo i3, Ed. SALVAT. pag 87.

PAGINA 3



CAPITULG [ ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCI4L

maitrato. Fundé en 1332 el Hospital Santa Fé, donde se proporcionaba atencion médica v

social a los naturales, quienes contribufan con su trabajo al sostenimiento del mismo.

Para 1904, ¢! gobernador del Bstado de México, José Vicente Villada, promulgé la
Ley de Accidentes de Trabajo o Enfermedad Profesional, donde se contempla iz obligacion
del pairdén de indemnizar al trabajador v de prestatle atencién médica en caso de riesgos de

trabajo.

Siguiendo ia misma linea de accién, Bernardo Reyes cred legistaciones similares en

1506 para el Estado de Nuevo Leon.

Los preceptos de la Revolucién Mexicana de 1910 dieron origen a una legislacién

pata limitar {a explotacién de los trabajadores en cualquier activided laboral.

El 13 de enero de 1917, en la sesién del Congreso Constituyente, la Comisién
Redactora del Proyecto para la Legislacién Obrera, sefialaba en 1a exposicidn de motivos al

referirse al Seguro Social, que:

"Se impone no s¢lo el aseguramienio de las condiciones humanas dél irabajo, como
las de salubridad locales... y garantias para los riesgos que amenacen al obrero en su
ejercicio de su empleo, sino también fomentar la organizacién de establecimientos de
beneficencia e instituciones de prevision social para asistir a los enfermos, ayudar a los
mvalidos, socorrer a los ancianos, proteper a los nifios abandonados, auxiliar a ese gran
ejéreito de reservas de trabajadores parados involuntariamente que constituyen un peligro

inminente para la seguridad piblica”

El 23 de enero de 1917, el Congrese Constituyente aprueba el capitulo "Del trabajo
¥ de la Prevision Social”. En él tres fracciones del art. 123 se relacionan con los seguros

sociales:
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CAPITULO T ANTECEDENTES HISTORICOS DE L4 SEGURIDAD SOCIAL

"XEX. Los empresarios serin responsabies de los accidentes del trabajo y de las
enfermedades profesionales de jos trabajadozes, sufridas con motive o en ejercicio de la
profesién o trabaio gue ejecuten; por lo tanto, los patronos deberin pagar la indemnizacién
correspondiente, segin que haya traido como comsecuencia lz muerte o simplemente
incapacidad temporal o permanente para trabajar, de acuerdo con las leyes gue determinen.
Esta responsabilidad subsistirs aun en el caso de que el patrono contrate el servicio por un

intermediario...

XXV. El servicio para la colocacién de los trabajadores serd gratuito para é€stos, va
que se efectiie por oficinas municipales, bolsas de trabajo, o por cualguier ofra institucion

oficial ¢ particular; y,

XXIX. Se considera de utilidad social: el establecimiento de cajas de seguro
populares, de invalidez, de vida, de cesacion involuntaria del trabajo, de accidente v de
otros con fines analegos; por lo cual, tanto ef Gobierno Federal como el de cada estado,
deberédn de fomentar la organizacién de instituciones de esta indole para infundir ¢ inculcar

la previsién popular”.

En el afio de 1921, comienza a manifestarse una gran preocupacién por unificar la
legislacién laboral, cuyas distintas versiones provocaban diversos problemas juridicos, que

impedian el desarrollo de la industria nacional.

El presidente Alvarc Obregdn sefialé en un proyecto de Ley para la creacion de un
segure obrero, en ese mismo afio, ¢l cardcter tedrico de las prestaciones otorgadas por ias
legislaciones laborales, hacia imposible el que se obligara a los patrones a cumplir con las
disposiciones federales al trabajador. Propuso, para solucionar el problema la creacién del
Seguro Sccial, administrado por el Estado, que se encargaria de velar por los derechos de

los trabajadores ¥ de protegerlos en el mismo ordenamiento.
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CAPITULO I ANTECEDENTES HISTOGRICOS DE LA SEGURIDAD SOCTAL

En 1925 se da lectura a un proyecto de ley sobre accidentes de trabajo y
enfermedades profesjonales, en el que se propone la creacion de un Instituto Nacional de
Seguro Social, administrado por una participacion tripartita, y cuyos fondos se conseguiran
con las aportaciones del secior empresarial.  Los patrones nunca rechazaron la idea de
implantar el seguro social en lz Repéblica, pero solicitaron ef reparto de las cargas entre los

diferentes sectores.

En el Diario Oficial de ia Federacién del 6 de septiembre de 1929, siendo Presidente
de la Replblica Emilic Portes Gil, se publicé el nuevo texto del articulo 123
constitucional, fraccion XXIX:

" Se considera de utilidad piiblica la expedicion de la Ley del Seguro Social v ella
comprenderd seguros de invalidez, de vida, de cesacién involuntaria del trabajo, de

enfermedades y accidentes, y otros con fines andiogos.".

E127 de enero de 1932, of Congreso de la Unidn otorgd faculiades extraordinarias al
presidente Pascual Ortiz Rubio para expedir la Ley del Seguro Social Obligatorio. Su
renuncia al cargo le impidi6é hacerlo como habia hecho con la primera Ley Federal del
Trabajo de 1931. Abefardo L. Rodrignez se encarga de! Poder Ejecutivo Federal v designa
en 1934, una comision encargada de elaborar la Ley del Seguro Social. Esta comision, de ia
que formd parte Mario de la Cueva, establecié las bases generales para un proyecio de ley,
determindndose los riesgos que cubriria; se acepté que ¢l Seguro Social debia organizarse

sin fines de lucro y su administracién y financiamiento seriz tripartita.

Con influencia extranjera, se formulé un proyecto de Ley del Seguro Social
Mexicano, en el afic de 1941, que fue sometido a Ia consideracion del Comité
Interamericano de Seguridad Social en Chile en septiembre de 1942, siendo totalmente
aceptado y remitido posteriormente al presidente Manuel Avila Camacho. quién a su vez, lo
envio al Congreso de la Unidén, quién lo aprobé el 31 de diciembre de 1942 publicandose

en ¢! Diarig Oficial de la Federacidn e} 19 de enero de 1943, un afic més tarde se crea el
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CAPITULC 1 ANTECEDENTES HISTORICOS DE L4 SEGLRIDAD SOCIAL

Instituto Mexicano del Seguro Social, organismo pablico v descentralizado con
personalidad y patrimonio propios. La Ley del Seguro Social de 1943 estuvo vigente. con

miltiples reformas, hasta el 1° de abril de 1973,

La ley, promulgada ¢i 26 de febrero de 1973, introduce innovaciones que clanifican,
medernizan y hacen més operanie ol sistema; extiende el régimen de seguridad social a toda
la poblacién; mejora las prestaciones de Iz anterior ¢ introduce otras; crea un nuevo ramo
del segure: el de guarderias; aumenta el nimero de asegurados y abre Ia posibilidad para
que ofros sectores de la pobaleion se incerporen voluntariamente al régimen obligatorio;
establece servicios de solidaridad social sin comprometer fos derechos de los asegurados y

simplifica procedimientos.

En un acuerdo publicado el 22 de junio de 1977 en el Diaric Oficial de Ia
Federacién se norman las relaciones emtre el Institto Mexicano del Seguro Social
{(LM.E.8.} v la Secretaria de Hacienda y Crédite Pablico (S.H.C.P.), en o respectivo a la
cobranza de los créditos que conforme a Ia Ley del Seguro Social tiene caracter fiscal (art.
42185 1973

En el Diario Oficial de la Federacion, del 24 de febrero de 1992, se da a conocer el
Sistema de Ahorro para el Retiro (S.A.R.), que tiene por objeto, asegurar un patrimonio
parz los irabajadores, del cual pueda disfntar en el futuro, y en caso de fallecimiento
puedan hacerlo sus familiares. EI 8.A.R. se deiermina al realizar el calcuio de un importe

que serd equivalente al 2 % del salario base de cotizacion.

Las reglas generales del S.A.R. se dan a conocer en el Diario Oficial de Ia
Federacién el 30 de abril de 1992, las cuales han sido objeto de una sere de
modificaciones, adiciones y reformas, por o gue fue conveniente compilarias en un solo
instrumento; conforme  lo dispuesto en los Arts. 183T de la Ley del Seguro Social de 1973

v el 38 de la Ley del Infonavit.
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CAPITULO L ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

El 21 de diciembre de 1995 se publico en el Diario Oficial de la Federacion, ia

Nueva Ley del Seguro Secial, la cual sers analizada mas adelante.

3. GENERALIDADES DE LA LEY DEL SEGURC SOCIAL DE 1997.

Para la elaboracién de la ley del seguro social , que entrard en vigor a pavtir de julio
de 1997, se analizaron los probiemas que a corto, mediano y largo plazo, representan la
transicién demogréfica de la poblacitn mexicana a causa de mayores proporciones de

trabajadores jovenes y de la inviabilidad financiera del seguro social
El Seguro Social estd compuesto por dos regimenes:

a} Régimen obligatorig, y
b} Régimen voluntario,

3.1 REGIMEN OBLIGATORIO (GENERALIDADES).
El régimen obligatorio comprende los seguros de:

a) Riesgos de trabajo;

b) Enfermedades y maternidad,

¢) Invalidez y vida;

d} Retiro, cesantia en edad avanzada v vejez;

e) Guarderias y prestacienes sociales.

Son sujetos de aseguramiento las personas que se sncuenizen vinculadas a ofras por
una relacién de trabajo, fos miembros de sociedades cooperativas de produccidn vy las

personas gue designe el Ejecutivo Federat 2 wavés de un Decreto,

PAGINA &



CAPITULO 1. ANTECEDENTES HISTORICOS DE L4 SEGURIDAD SOCIAL,

Asimismo podrén ser voluntariamente sujetos de aseguramiento a éste régimen los
trabajadores de industrias familiares, profesionales, comerciantes en pequefio, artesanos y
todos agquelios wabajadores no asalariados; asi como los trabajadores domésticos, ios
gjidatarios, comuneros, colonos, pequefios propietarios, los patrones personas fisicas con
irabajadores asegurados a su servicio v aquellos trabajadores al servicio de las

Administraciones Piiblicas de la Federacion, Entidades Federativas y municipios.

Es obligacion del patrén registrarse e inscribir a sus trabajadores en el IMSS,
comunicar sus altas y bajas y las modificaciones de su salario dentro de los cinco dias
habiles que sefiala la Ley.

Ademés deberan levar registros, tales como néminas y listas de raya durante los
cinco afios siguientes al de su fecha; determinar fas cuotas obrero patronales a su cargo v
enterar su importe al IMSS; proporcionar al Instituto la informacién necesaria; permitir las
inspecciones y vishias domiciliarias gue practique el Instituto.

Los patrones que se dediquen de manera esporadica ¢ permanente 2 Iz actividad de
la construccion, tendrdn que expedir y entregar a cada trabajador una constancia escrita del

niimero de dfas trabajados y del salario percibido y cubrir las cuctas sbrero patronales.

Los trabajadores tienen el derecho de solicitar al Institeto su inscripeidn, comunicar
las modificaciones de su salario; realizar los tramites pertinentes para ejercer los derechos

derivados de las pensiones.

e BASES DE COTIZACION.

El Balario Base de Cotizacion (8.B.C.} se integra con los pagos hechos en efectivo
por cucta diaria y Tas gratificaciones, percepciones, alimentacidn, habitacién, primas,
£omisiones, prestaciones en especie y cualquier otra caniidad o prestacion que se entregue

a! trabajador por sus servicios.
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CAPITULD ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL,

No se consideran integrantes del salario base de cotizacion los instrumentos de
trabajo (herramientas, ropa y otros similares); ei ahorso, cuando se integre por un depésito
de cantidad igual del trabajador v de la empresa; si el trabajador puede retirarlo mas de dos
veces al afio, sf integra salario; las cantidades olorgadas para fines sociales de cardcter
sindical: las aportaciones adicionales del patrén por concepto de seguro de retiro, cesantia
en edad avanzada y vejez; las aportaciones al INFONAVIT y el PTU; las despensas en
especie 0 en dinero cuando su importe no rebase el cuarenta porciento del salare minimo
general vigente en el D.F. (826.45); los premios por asistencia y puntualidad que no
rebasen el diez porciento del SBC; las cantidades que se aporien para fines sociales; el

fiempo extraordinario. -

Los asegurados se inscribirdn con el S.B.C. que perciban en el momento de su
afiliacién, estableciéndose como limite superior el equivalente a veinticinco veces el salario
minimo general que rija en el D.F. y como limite inferior el SMG. del 4rea geogrifica que

corresponda.

St ademds del salario en dinero el trabajador recibe sin costo del paﬁSn, habitacién
o alimentacién, se estimerd aumentado su salario en un veintieinco porciento vy si recibe
ambas prestaciones se aumentard en un cincuenta porciento. En caso de que el asegurado
preste servicios a varios patrones se tomard en cuenta fa suma de los salarios percibidos en

les distintos empleos.
3.1.1 SEGURO DE RIESGOS DE TRABAJO (GENERALIDADES).

e CONCEPTC.

Riesgos de Trabajo son los accidentes y enfermedades a que estan expuestos los

trabajadores en efercicic o con motivo del trabajo.

PAGINA 10



CAPIIULO | ANTECEDENTES HISTORICOS DE 14 SEGURIDAD SOCIAL

S¢ considera accidentes de trabajo toda lesin organica o perturbacién funcional,
inmediata o posterior; ¢ la muerte, producida repentinamente en ¢jercicio, o con motivo del

trabajo.

También se considerard accidente de trabajo el que se produzea ai trasladarse el

trabajador, directamente de st domicilio al Iugar de trabajo o viceversa,

Es importante mencionar que la enfermedad de trabajo es todo estado patolgico

derivado de la aceitn continuada de una vausa que tenga su origen © motivo en el frabajo.

*...No se consideran accidentes de trabajo de acuerdo a sus causas:

a} Si el accidente ocurre encontréndose el trabajador en estado de embriaguez;

b} Cuando el trabajador se encuentre bajo la accién de algin psicoirdpico, narcético o
droga;

¢} Cuando el trabajador se ocasione intencionalmente una incapacidad o lesién;

d) Cuando la incapacidad es resultade de alguna rifia o infento de suicidio y

€) Siel siniesiro es resultade de un delito intencional®

El asegurado que sufra algin accidente o enfermedad de trabajo, para poder gozar de
las prestaciones en dinero, debera someterse a exémenes médicos y a tratamientos que

determine el Instituto.

El patron deberd dar aviso al Instituto del accidente ¢ enfermedad de trabajo. Los
beneficiarios del trabajador incapacitado o muerto podrin denunciar al Instituto el accidente

o enfermedad que haya sufrido.

& Ley del Seguro Social, Art. 46
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o TIPOS DE RIESGOS DIE TRABAJQ,
Se consideran riesgos de trabajo los siguientes:

I. Incapacidad temporal;

Z. Incapacidad permanente parcial;
3. Incapacidad permanente total, v
4. Muerte.

I. Incapacidad temporal.- Es la pérdida de facultades o aptitudes que imposibilita parcial o
totalmente a una persona para desempefiar su trabajo por algin tiempo (Art, 478 LFT.).

2. Incapacidad permanente parcial.- Es la disminucién de las facultades o aptitudes de una

persona para trabajar (Art, 479 LFT.)

3. Incapacidad permanente total.- Es la pérdida de facuitades o aptitudes de una persona que
- la imposibilita para desempefiar cualquier trabajo por el resto de su vida (Art. 480 LFT.)

La existencia de estados tales como idiosincrasias, taras, intoxicaciones o
enfermedades cronicas, ne son causa para disminuir el grado de I incapacidad, ni Ias

prestaciones que correspondan al trabajador.
o PRESTACIONES EN ESPECIE.

El asegurade que sufra un riesgo de trabajo tiene derecho a las siguientes

Pprestaciones en especie:

a) Asistencia médica, quirdrgica v farmacéutica;
b} Servicio de hospitalizacion;
¢} Aparatos de protesis y ortopedia, y

&} Rehabiliacion.
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CAPITULO I ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCHE

o PRESTACIONES EN DINERO

El asegurado que sufra un riesgo de trabajo tieme derecho z las siguienies

prestaciones en dinero:

1. 8¢ lo incapaciia para trabajar recibird el cien porcienic de su salario mientras dure su

inhabilitacion.

2. Si se le declara incapacidad permanente total, entonces recibird una pensién mensual
equivalente al setenia porciento del salario que estuviese cotizando.
3. 8i se le declara incapacidad pemmanente parcial, superior al cincuenta porciento, el

asegurado recibird una pensién que seré otorgada por la institucion de seguros que elija.

Cuando se declare la incapacidad permanente, parcial o total, se conceders al

rabajador asegurado una pension provisional de adaptacién de dos afios.

Cuando el trabajador que fue dado de alta vuelve 2 recaer con motivo del mismo

accidente o enfermedad de trabajo, tendra derecho a gozar de un subsidio.

El asegurado deberd contratar un seguro de sobrevivenciz para € caso de su
fallecimiento, que otorgue a sus beneficiarios las pensiones y demas prestaciones

¢condmicas a que tengan derecho.

La pensidn, el seguro de sobrevivencia y las prestaciones econdmicas se otorgardn
por [z institucién de seguros que elije ¢l trabajador. Para contratar los seguros de renta
vitalicia y sobrevivencia, el Instituto calculard el monto constitutive necesario para su
contratacion. EI seguro de sobrevivenciz cubrird, en caso de fallecimiento del pensionado

a consecuencia del riesgo de trabajo, la pensidn y demas prestaciones econémicas.
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El monto de Ia pensién se calculard conforme a Iz Tabla de Valuacién de
Incapacidad contenida en la Ley Federal del Trabajo, tomando comoe base el monto de la

pension que corresponderia a la incapacidad permanente total,

Al asegurado que se le haya declarado una incapacidad permanente total o parcial
que le dé derecho a la contratacién de la renta vitalicia ¥ del seguro de sobrevivencia, defara
de tener derecho al pago de la pensién por parte de la aseguradora cuando se rehabilite v
tenga un trabajo remunerado que le proporcione un ingreso cuando menos equivalente al
cincuenta porciento de la remuneracidn habitual que hubiera percibido de continuar
trabajandc. La aseguradora debera devolver al Instituto ¥ & ia Administradora de Fondos
para el Retiro, el fondo de reserva de las obligaciones futuras pendientes de cubrir. La
propoicion que corresponde a cadz una de ellas serd equivalente a la proporcién que
representd la suma asegurada y el saldo de la cuenta individual dei trabajador ¢n la
constitecién del monto constitutivo. La administradora de Fondos para el Retiro abrirg
nuevamente Ja-cuenta individual del trabajador con los recursos que le fuercn devueltos por

Ia aseguradora.

Si e riesgo de trabajo trae como consecnencia la muerte det trabajador, el Instituio
calculard el monio constitutivo al que se le restard los recursos acumuiados en la cuenta
individual del trabajador fallecido, con !a finalidad de determinar Ia suma asegurada que el
Instituto debera cubrir a Ia institucién de Sepuros.

En caso de que el trabajador fallecido haya acumulado en su cuenta individual un
saldo mayor para integrar el monto constiutivo necesario para coniratar una renta que sea
superior al monto de las pensiones a que tengan derecho sus beneficiarios, podran éstos
optar por retitar la  suma excedente de la cuenta individual en una sola exhibicién o

contratar rentas por una cuantia mayor.
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o INCREMENTO DE LAS PENSIONES.

La cuantia de las pensiones por incapacidad permanente serd actualizads anualmente
en el mes de febrero, conforme al Indice Nacional de Precios al Consumidor

correspondiente al afio calendario anterior,

Las pensiones de viudez, orfandad y ascendientes del asegurado por riesgos de

trabajo serén revisadas e incrementadas en la proporeidn gue corresponda.

e CAPITALES CONSTITUTIVOS.

Los capitales constitutivos se integran con el importe de alguno o algunas de las

sigulentes prestaciones:

a} Asistencia médica,

b) Hospitalizacion;

¢} Medicamentos y material de curacién;

d} Servicios auxiliares de diagnéstico y tratamiento;

2} Intervenciones quirdrgicas;

f) Aparatos de protesis y ortopedia,

2) Gastos de traslado del trabajador accidentado y pagoe de viticos en su caso:
h) Subsidios pagados;

1) Gastos de funeral;

3} Indemnizaciones globales en sustitucidn de la pensién;
k} Valor actmal de Iz pensidn;

1} El cinco porciénto por gasios de administracién.
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3.1.2 ENFERMEDADES Y MATERNIDAD (GENERALIDADES).
s PRESTACIONES EN ESPECIE.

Cuando se trate de enfermedad no profesional, ei Instituto otorgara al
asegurado asistencia médico quirfrgica, farmacéutica v hospitalaria desde el inicie de la
enfermedad y durante cincuenta y dos semanas, sin tomar en cuenta el tiempo que dure el
iratamiento. 8i el trabajador coniinia enfermo en caso de concluir el periodo, se

prorrogard su tratamiento hasta por cincuenta v dos semanas mds.

En ¢l caso de maternidad, el Instituio otorgars a la asegurada durante el embarazo, el
alumbramiento y el puerperic, las siguientes prestaciones: asistencia obstétrica, ayuda en

especie por seis meses para lactancia y, una canastilla al nacer el hijo.

o PRESTACIONES EN DINERO.

En caso de enfermedad no profesional, el asegurado tendr derecho a un subsidio en
dinero que se e ctorgara cuando una enfermedad lo incapacite para ef trabajo y se le pagara
a pariir del cuarto dia de haber iniciado 12 incapacidad, mientras ésta dure y hasta por el
término de cincuenta y dos semanas; si af concluir este tiempo el asegurado continda
incapacitado se prorrogara el pago del subsidio por veinﬁséis semanas mas. El asegurado
percibird el subsidic solo cuando temga cubiertas cuando menos cuatro cotizaciones

semanales anteriores a la enfermedad.

Los irabajadores eventuales percibirdn el subsidio cuando tengan cubiertas seis

cotizaciones seméanales en los tltimos cuatro meses anteriores a la enfermedad.
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El subsidio en dinero que se otorgue a los asegurados serd del sesenta porciento
del ultimo salario diario de cotizacién y se pagara por perfodos vencidos que no excedersn

de una semana.

La asegurada tendré dereche durante ¢l embarazo v el puerperio a un subsidio en
dinero del cien porciento del uitimo salario diario de cotizacidn y que recibira durante
cuarenta y dos dias anteriores al pario y cuarenta y dos dias después. Para que ésta tenga
derecho al subsidic se requiere que hays cubierto cuando menos treinta cotizaciones
semanaies en el perfodo de doce meses anteriores a la fecha en que debiera comenzar et
subsidio; que el embarazo y fa fecha probable del parto se haya certificado por ¢l Instituto,
¥ que no ejecute ningin trabajo con retribucién durante los perfodos anteriores y posteriores

al parto.

Cuando fajlezca un pensionado ¢ un aseguradc que ienga reconocidas cuando
menos doce cotizaciones semanales en los nueve meses anteriores al fallecimiento, el
Instituto pagara al familiar una ayuda por este concepto consistente en dos meses de salario

minimo general del DF. en la fecha del fallecimiento.

Los recursos para cubrir las prestaciones en dinero, las prestaciones en especie v los

gastos adminisirativos del seguro de enfermedades y maternidad, se cbtendrén de las cuotas

que estdn obligados a cubrir los trabajadores y pairones.

o  FINANCIAMIENTQ DE LAS PRESTACIONES.

Las prestaciones en especie del seguro de enfermedades y maternidad se financiars:

ay Por cada asegurado se pagard mensualmenie una cuota diarie patronal equivalente al

frece punto nueve porciento de un SMG. diario parael D.F.;
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El pago de la pensién de invalidez se suspenderd durante &l tiempe en que ef
pensionado desempefie un trabajo igual al que desarroliaba, Cualquier pensionado gue
traslade su domicilio al extranjero podrd continuar recibiendo su pensidn mienttas dure su

ausencia .
o INVALIDEZ.

La invalidez existe cuando el asegurado se encuentra imposibilitado para procurarse,

mediante un {rabajo igual, una remuneracion superior al 50% de la habitual.

El estado de invalidez le da al asegurado las siguientes prestaciones:
1. Pensidn temporal,

2. Pension Definitiva.

La pension y el seguro de sobrevivencia los podra elegir el trabajador, el Instituto

calculara el monfo constitutive para su contratzcion.

1. Pensién Temporal.- Es la que otorga el Instituto, con cargo = este seguro, por periodos
renovables al asegurado en caso de existir posibilidades de recuperacién para el trabajo; o
cuando por la continuacién de una enfermedad no profesional se termine el disfrme del

subsidio v lz enfermedad subsista.

2. Pensién Definitiva- Es la que corresponde al estado de invalidez que se estima de

naturaleza permanente.

Para gozar de las presiaciones del ramo de invalidez se requiere que el asegurado
tenga acreditado el pago de 250 semanas de cotizacién. En el caso que se determine ef 75%

o més de invalidez, solo se requerira acreditadas 150 semanas de cotizacion..

PAGINA 12



CAPITULO 1. ANTECEDENTES HISTORICOS DE L4 SEGURIDAD SOCTIAL

A la persona que se le declare en estado de invalidez de naturaleza permanente y que
1o redna las semanas de cotizacion antes mencionadas, podréa retirar, en el momento en que
lo desee, el saldo de su cuenta individual de! seguro de retiro, cesantia en edad avanzada v

vejez en una sola exhibicién.

No sc tiene derecho de disfrutar la pensién de invalidez cuando el asegurado se la
haya provocado; cuande resulie responsable del delito que provecs la invalidez ¥, cuando

padezca un estado de invalidez anterior a su afiliacidn,

Los asegurados que soliciten una pensién de invalidez v los invalidos que se
encuentren disfrutindola, deberdn sujetarse a investigaciones de cardcter médico, social y
economico. El derecho 2 la pensién comenzara desde el dia en que se produzea el siniestro
y st no se puede fijar e dia, serd el de la fecha de presentacion de la solicitud. Cuando el
pensionado por invalidez se niegue a someierse a examenes previos o posteriores v a los

tratamientos médicos, se les suspenderd Ia pensidn.

A} asegurado que se l¢ haya determinedo invalidez v que le de derecho a la
contratacién de una renta vitalicia ¢ retiro programado, y se rehabilite, se le suspender el
page de la pension por parte de la aseguradora y ésta debera devolver 2! Instinnto la parte
de la reserve correspondiente al Seguro o retiro programado confratado, deduciendo las
pensiones pagadas y los gastos administrativos en que haya incurrido. Iguaimente la
aseguradora devolverd a la Administradora de Fondos parz el Retiro, gue le operaba la
cuenta individual al teabajador, los recursos no utilizados de dicha cuenta para abrirla

nuevamente.
o VIDA.

Cuando ocurrz la muerte def asegurado ¢ del pensionado por invalidez, ¢l Instifuio
otorgar4 las siguicntes prestaciones 2 sus beneficiarios:
A)Pension de viudez;

B} Pensién de orfandad;

oL A o zail
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C) Pension a ascendientes;
7 Ayuda asistencial a la pensionada por viudez;

E} Asistencia médica,

En caso de {allecimiento de un asegurado, las prestaciones de viudez, de orfandad ¥
ascendientes se otorgardn por 2 institucién de seguros que elijan para la contratacién de
renta vitalicia, misma que se llevard & cabo por contrato, en el cual la asepuradora a
cambio de recibir los recursos acumulados en la cuente individual, se obliga a pagar

periddicamente una pensién durante Ia vida del pensionado.

o REQUISITOS PARA FL OTORGAMIENTO DE PENSIONES.

E. Que el asegurado hubiese tenido reconocide ante el instituito un minimo de 150
cotizaciones semanales antes de fallecer, o que se encontrara disfrutando de una pension
de invalidez, v

2. Que la muerte del pensionado o asegurado por invalidez no se deba 2 un riespo de

trabaja.

Tienen derecho a la pension la esposa del asegurado, a falta de ésta la mujer con
quien vivié cinco afios antes de haber failecido o la mujer con quien tuvo hijos, siempre

que ambos hayan permanecido libres de matrimonio.

La pensién de viudez serd del 90% de la que hubiera correspondido al asegurado en

¢250 de invalidez.

No se tiene derecho a 1z pension de vizdez cuando la muerte del asegurado hubiese sido
antes de cumplir seis meses de matrimonio; cuando ol asemwrado no  hubiese coniraido

matrimonio después de haber cumplido los 35 afios de edad y, cuando a! contraer
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mainmonio el asegurado recibia una pensién de invalidez, vejez ¢ cesantiz en edad

avanzada.

El derecho a gozar de la pension de viudez comenzard a partir del dia del
fallecimiento de] asegurado o pensionado por invalidez y cesard con la muerte del
beneficiario o hasta que dste contrajera matrimonio ¢ entrara en concubinato. No se

suspenderd tampoco si el beneficiaric desempefia un trabajo remunerado.

Tienen derecho a recibir una pensién de orfandad cada uno de los hijos menores de
dieciséis afios, cuando muera 2! padre o Iz madre y alguno de éstos estuviera asegurado y
acrediten tener ante el Instituto un minimo de 150 cotizaciones semanales o haber tenideo

la calidad de pensionados por invalidez,

El Instituio prortogard la pensién por orfandad, después de alcanzar el huérfanc Ia
edad de dieciséis aftos, hasta la edad de veinticinco si se encuentra estudiando en planteles
del sistema educativo nacional. La pensién del huérfano serd igual al 25% de Ia pensidn de
invalidez que el asegurado estuviese gozando al fallecer; si el huérfano lo fuera de padre y

madre, se le otorgaria del 30%.

El derecho de gozar de 1a pensién de orfandad serd desde ef dia del falecimiento del
asegurado o pensionado por invaiidez y terminard con la muerte del beneficiario, o cuando

éste haya cumplido dieciséis afios de edad.

Con la tltima mensualidad se otorgars al huérfano un pago finiquito equivalente a

tres mensualidades de su pensién.

3t no existiera viuda, concubinz, ni husrfanos con derecho z la pension, se le
otorgaré z los ascendientes del asegurado que dependian econémicamente de &l por una
cantidad igual al 20% de la pensién.
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¢ ASIGNACIONES FAMILIARES Y AYUDA ASISTENCIAL.

Las asignaciones familiares consisten en una ayuda por concepto de carga familiar y

se concederd a los beneficiarios dei pensionado por invalidez, de Ia siguiente manera:

1. 15% de ia cuantfa de la pension a la esposa o concubina del pensionado;

2. 10% de la cuantia de la pensién 2 cada uno de los hijos menores de dieciséis afios;

3. 10% para cada unc de los padres del pensionado que dependa econdmicamente de €] (si
no tuviera esposa ni hijos);

4. 15% de la cuantia de la pensién que le corresponda (en caso de no tener €sposa, hifos o

ascendienies que dependan econdmicamente de &1).

Las asignaciones familiares terminarin con la muerte del familiar que la origing; en
el caso de los hijos, concluirdn con la muerte de éstos o cuando cumplan dieciséis afios.
Dichas asignaciones y ayudas existenciales no se tomardn en cuenta para caleular el
aguinaldo anuval o las pensiones de viudez, orfandad o ascendientes; sin embargo si se
incluirdn en las pensionmes por refiro, cesantia en edad avanzada ¥ vejez, las cuales

funcionardn con ia cuota social que aporte ef Estado

e PENSIONES DE INVALIDEZ Y VIDA.

La cuantfa de la pension por invalidez serd igual a una cuantia basica del 35% del
promedio de los salarios correspondientes 2 las tltimas 500 semanas de cotizacién
anteriores al otorgamiento de la misma, actualizadas conforme al INPC, mids las

asignaciones familiates y ayudas asistenciales.

Cvando [a cuanifa de la pensidn sea inferior 2 Ia pensitn garantizada, ¢f Estado
aportaré la diferencia a fin de que el trabzjador pueda adquirir una pension vitalicia. El

monto determinado serviré de base para caleutar las pensiones que se deriven de la muerte

TLey det Segura Social, Art 168, Fracc, IV
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tanto del pensionado, como del asegurado, al igual que para fijar la cuanifa del aguinalde

anual, el eual no sera inferior a 30 dias.

La pensién que se otorgue por invalidez (incluyendo ef importe de las asignaciones
familiares y ayudas asistenciales que se concedan), no excedersd del 100% del salario

promedio que sirvio de base para fijar la cuantia de la pension.

Las pensiones per invalidez y vida otorgadas serdn incrementadas anualmente en el

mes de febrero conforme al INPC.

Para financiar las prestaciones y los gastos administrativos del seguro de invalidez ¥
vida, asi como la constitucion de las reservas técnicas, se obtendran de las cuotas que estan

obligados 2 cubrir los pairones, los trabajadores y el Estado.

El patron aportara al seguro de invalidez y vidael 1.75% v el trabajador el 0.625%
sobre el salario base de cotizacion; el Tstado aportara el 7,143% del total de cuotas

patronales sblamente cuando no se estipule en ia Ley del Seguro Social o por convenio.

Los asegurados gue dejen de perienecer al régimen obligaiorio conservarin los
derechos adquiridos a pensiones en ¢l seguro de invalidez y vida por un periodo ipoaiaia
cuarta parte del tiempa cubierto por sus cotizaciones semanales, contado a partir de la fecha

de su haja, este tiempo de conservacion de derechos no serd menor de doce meses.

3.1.4. SEGURO DE RETIRO, CESANTIA EN EDAD AVANZADA Y VEJEZ

(GENERALIDADES).

Los riesgos protegidos por estos seguros son:

El retiro, la cesantia en edad avanzada y la vejez del asegurado, asi como fa muerte

de los pensionados por este segtiro.
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El otorgamiento de las prestaciones requiere de periodos de espera medidos en

semanas de cotizacidn reconocidas por el Institto.
= CESANTIA EN EDAD AVANZADA.

Es cuando el asegurado gueda privado de trabajos remunerados después de los 60
afios de edad. Para gozar de las prestaciones de este ramo se requiere que el asegurado

tenga reconocidas ante ¢l Instituto un minimo de 1 250 cotizaciones semanales.

e VEJEZ,

Es cuando ¢l asegurade ha cumplido 65 afios de edad y ef Instituto le ha reconocido
un minimo de 1 250 cotizaciones semanales, con este requisito tendrd derecho 2 las

prestaciones del derecho de vejez,
® TIRO.

Es derecho de todo trabajador asegurado contar con tma cuenta
individual que estard a cargo de las Administradoras de Fondos para el Retiro
{(AFORES)

3.1.5 GUARDERIAS Y PRESTACIONES SOCIALES (GENERALIDADES).

El ramo de guarderias cubre el desgo de la mujer trabajadora v del wrabajador
viudo o divorciado que conserve la custodia de los hijos de no poder proporcionar
cuidados durante su jomnada de trabaje a sus hijos en su primera infancia, mediante el

otorgamiento de las signientes prestaciones:
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1. Aseo;

2. Alimentacién,

3. Cuidados de la salud;

4. Educacitn, y

5. Recreacion de los menores.

A partir de los 43 dias de nacido y hasta los 4 afios.

= PRESTACIONES SOCIALES.

Las prestaciones sociales comprenden:

1. Prestaciones sociales institucionales;

2. Prestaciones de solidaridad social.

L. Prestaciones sociales institucionales.- Tienen como finalidad fomentar la salud, prevenir
enfermedades y accidentes y cortribuir a Ia elevacin general de los niveles de vida de Ia

poblacién.

2. Prestaciones de solidaridad social.- Son las prestaciones que comprenden acciones de
salud comunitaria, asistencia médica, farmacéutica ¢ incluso hospitalaria ¥ seran
financiadas por la Federacidn y por los beneficiarios que aportardn en efectivo o por la

realizacion de trabajos personales.

El montc de Ia prima para e seguro de gunarderias y prestaciones sociales serd
del 1% sobre el salario base de cotizacién. para prestaciones sociales solamente se
podra destinar hasta el 20% de dicho monto. Los patrones cubrirdn integramente esta

prima.
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3.2. REGIMEN VOLUNTARIC (GENERALIDADES).
Comprende dos tipos de seguros:

L. Seguro de salud para la familia, v

2. Seguros adicionales

i. Séguro de salud para Ia familia.- Todas las familias en México tienen derecho 2
un seguro de salud para sus mierabros, v para ese efecto podran celebrar con el IMSS un
convenio para el otorgamiento de las prestaciones en especie del seguro de enfermedades y

maternidad.

Este seguro podrd ser contratado por cualquier persona, -famiiia, esposa o
concubina, hijos hasta dieciséis afios, mas de dieciséis afios si son incapaces o veinticinco
si estudian; familiares que dependan econdémicamente del asegurado ¥ que vivan con él y

sujetos del régimen obligatorio que va no cumplan cor los requisitos.

Se pagard anualmente una cuota equivalenie al 22.4% de un SMG. diario para el
DF. por cada familiar adicional se pagard una cucta equivalente 2l 65% de Ia que

corresponde 2 este seguro.

2. Seguros adicionales.- El Instituto podrd contratar seguros adicionales para
satisfacer las prestaciones econdmicas pactadas en los contratos 1ev o en los contratos
colectivos de trabajo que fueran superiores a los de la misma naturaleza que establece ¢l
régimen obligatorio del seguro sociel y que podrian ser aumentos de las cuantias;
disminucién de la edad minima para su disfrute; modificacién del salario promedic base
para ¢! céleulo y en general todas aquellas que se traduzcan en coberturas ¢ prestaciones

superiores a las legales o en mejores condiciones de disfrute de Tas mismas,
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4. MARCOLEGAL.

4.1 FUNDAMENTO CONSTITUCIONAL.

Es de t2] importancia para la sociedad en su conjunto la seguridad social que el
legislador la contemplé en nuestra Carta Magna en los articulos que a continuacion se

trascriben:

ART. 4° CONSTITUCIONAL.

"Es una garantia individual la proteccion de la salud."

ART. 123 FRACC. XXIX APARTADO "A".
TITULO VI DEL TRABAJO Y DE LA PREVISION SOCIAL.

"Es de utilidad piblica la Ley del Seguro Social y elia comprendera: los seguros de
invalidez, vejez, de vida, de cesasi6n invohmiada del trabajo, de enfermedades y
accidentes, de servicios de guarderia y cualquier otro encaminado a la proteccién y
bignestar de los trabajadores, campesines, no asalariados y otros sectores sociales v sus

familias.

ART. 31 FRACCION IV.

"Es obligacion de los mexicanos contribuir con los gastos publicos de 1a Federacién,
Estados, Distrito Federal y Municipios en que residan de la manera proporcional v

equitativa en que dispongan las Ieyes.”.
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4.2 FUNDAMENTO DEL CODIGO FISCAL DE LA FEDERACION,
ART. 2° FRACCION IL )

"Aportaciones de seguridad social son las contribuciones esiablecidas en Lley a
cargo de personas que son sustituidas por el Estado en el cumplirniento de obligaciones
fijadas por la Ley en materia de seguridad social a las personas que se benefician en forma

especial por los servicios de seguridad social proporcionados por el mismeo Estado.”

4.3. LEY FEDERAL DEL TRABAJO.
Es una ley federal reglamentaria def apartado "A", primer parrafo del articulo 123
Constitucional.

Especifica los derechos y obligaciones de los trabajadores, asi como las prestaciones

legales y obligatorias en favor de los mismos, las cuales son inviolables e ineludibles.

44, LEY DEL SEGUROC SOCIAL.

El legislador mexicano, en acatamiento 2 las indicaciones de los constituyenies de
Querétaro de 1917, se vio obligado a crear primero una ley que abarcara a la seguridad
social, enseguida, idear una institucion para que lo aplicara y Iz hiciese respetar. Fue asi

como nacié la Ley del Seguro Social.

Dicha ley tienc su fundamento en la fraccién XXIX del ardculo 123 de la

Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos.

4.5. LEY DEL INSTITUTO DEL FONDO NACIONAL DE LA VIVIENDA PARA LOS
TRABAJADORES. (INFONAVIT)

Tiene su fundamento en la fraccion XI1 del articulo 123 Constitecional, donde se
establece la obligacién patronal de dotar de vivienda a sus trabajadores, obligacién que se
cumpliri mediante Ia aportacion que realicen los patrones al INFONAVIT, organismo

encargado de crear un sistema de financiamiento tendiente a lograr el fin mencionado.
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CAPITULO IT

SISTEMA DE AIZIORRO PARA EL RETIRC (8.A.R)

1. ANTECEDENTES,

La mayor parte de los paises de América Latina han sufrido un deterioro de los
tradicionales esquemas pensionarios, al grade de que varios de ellos han tenido crisis de
dificil solucién. Nuestro pafs no ha sido ajeno a estos problemas, esto se ve reflejado en

los bajos ingresos que obtienen Ios pensionados al términe de su vida laboral.
e AMBITQ INTERNACIONAL (CASO CHILENQ).

Chile inicia su nuevo sistema de pensiones en 1981, con doce administradoras,

tres de las cuales representaban 74% del fotal de activos de los fondos.

Las caracteristicas del funcionamiento de los fondos de pensiones son las

siguientes:

1) Puede constituir una Administradora de Fondos de Pensién cualquiera que cumpla
con los requisitos de encaje, capital y que no esté inhabilitado legalmente; excepto los
bancos nacionales (debido a la quiebra de la mayoria de ellos en la crisis 1982-1984).

2) El capital de las Administradoras depende del miimero de afiliados. Por ejemplo, para
aquéllas que tienen hasta 5 000 afiliados, el capital requerido es 5 000 UF', y para
10 000 afiliados se necesitarian 20 000 UF.

3} Larecaudacion es directa por parte de iz Administradora.

! UF= Unidades de Fomento. Un UF equivalea 12,506 pesos chilenos 6 28 délares,
Fuente: Departamento de Estudios Econémicos de Banamex, con datos de la Ley Chilena de los sistemas
de pensiones.
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4} La afiliacién a las Administradoras es libre.
5) Se maneja una sola cartera por institucién.

6) El rendimientc minimo mepsual se calcula con el promedio gue resulta de los
rendimientes que ofiezean los mercados accionarios y de dinero en los instrumertos en
que la regulacién permita que se invierta. En términos generales, las ganancias de los
Gltimos quince afios han sido aproximadamente del 13% anual real (sdlo en 1995, se
obtiene un rendimiento negativo de 2.5%).

7} Se regula la colocacion de los fondos & partir de cuatre indicadores:

*

Que los titulos en gue se invierte se intercambian en mercados secundarios v cuenten

con guterizacion pera lo oferte piblica;

* Riesgo: existen empresas registradas y aprobadas que califican el riesgo de los
diversos instrumentos, lo que influye en la mayor o menor asignacion del portafolio;

* Se procura evitar que las decisiones de inversion de una Administradora beneficien a
ésta o alguna de las empresas conexas, y

* Evitar que los cambios en el portafolic de una Administradora determiner el

comporiamiento de wr sector dei mercado ¢ una accicn en particular.

8) Las comisiones se califican en montos fijos y variables (%). Se cobran por manejo
de cuenta, retiros temporales o programados, y transferencias de saldo. Son el ingreso
principal de las Administradoras que fijan su monto libremente.

9} Traspasos.- Se pueden efectuar cada cuatro meses v no se requiere que el trabajador
asista a ia Administradora.

10} Informacion.- El gobierno regule Ia publicacién de los estados de cuentz de fos
afiliados, y obliga a realizar desplegades piblicos con caracteristicas especificas. No
existe estandatizacion con respecto a la informacién financiera debido a gue dificulta su

comprension. A los afiliados se les informa cuatrimestralmente scbre movimientos en
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sus cuentas y rentabilidad de ios fondos, asi como las comisiones del fondo v del
promedio del sistema.

11) El sistema abarca pensiones de vejez, de invalidez v de sobrevivencia. Tienen derecho
a pensidn de vejez el afiliado que alcance 65 afios de edad, si es hombre, v 60, sies
mujer.

12} Existe una pension minima garantizada por el estado, cuyo requisito para tener
derecho a ella es que e} afiliado deba computar como minimo 20 afios de cotizaciones,

i3) El afiliado tended fres alternativas para obfener una pensién, que son: a través de la
Administradora, optar por nna pensidn de  retiro programado en la cual retirariz
mensualmente su pension; a través de una compaififa privada de seguros, adguiriendo
una renta vitalicia que serd pagada durante toda su vida, dependiendo de las expectativas
de vida, siendo irrevoczble esta opcidn y; 2 través de la Administradora yde la
compafila de seguros, obieniendo una renta temporal v posteriomnente una renta

vitalicia diferida.

Como el sistema de pensiones aiin se encuenira en sus primeras etapas de
aplicacion, es decir, que todavia no ha transcurrido al menos una genetacion completa de
trabajadores que inicien y que concluyan su vida activa dentro del mismo, es muy difici!
efectuar una evalvacion de proceso que, por definicidn, no puede ser considerado sino mas

que 2 largo plazo.

e AMBITO NACIONAL,

En Mexico el antecedente de las pensiones de refiro se ubica el 12 de agosto de
1925 cuando se promulga la Ley de Pensiones Civiles de Retiro, en Ia cual se concede
proteccion 2 los empleados piiblicos y a  sus familiares en caso de vejez, riesgo

profesional, inbabilitacién producida por enfermedad general y ayuda para gastos de

* Depariaments de Estudios Econdmicos de Banamex, con datos de la superintendencia de Administradoras
de Fondos de Pensiones de Chile.
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funteral. Er caso de haber un sobranie en el fondo de pensiones, se uiilizaria en préstamos

hipotecarios, construceion de casas y préstamos a corto plazo.

Con objeto de establecer un nuevo esquema de seguridad social, &2 24 de febrero
de 1992 sz reformaron los ordenamienios reguladores de! Seguro Social v del
INFONAVIT; denominado Sistema de Ahorro para el Retiro (8AR), que tiene por objeto
generar cuentas individuales para los derechohabientes que tienen la obligacién de
afitiarse a regimenes obligatorios; cuye finalidad se soporta en la generacién de ahorro
individual, con objeto dual: procurar vivienda digna para los trabajadores, v establecer un

sistema personal y complementario de pensién.

Para ello, la Secretariz de Haclenda y Crédito Ptblico emitié ! 30 de abril dei
mistno afio el acuerdo per el que se establecieron reglas generales sobre el Sisterna de
Ahorro para e} Retiro, y por e Banco de México, las reglas 2 las que debian sujetarse lag

cuentas individuales del SAR.

Desde su implantacién ef SAR, al igual que otros  sistemas de pensiones en
América Latina se soportaba en el lamade “repario puro™, donde Ia solidaridad social es
su razép de ser; no existe propiamente un método de reservas, sino que las generaciones
activas suministran los recursos econémicos indispensables para que las personas en edad
de retito puedan obtener su pensidn. Este método es contrario al de “capitalizacion”,
donde cada generacion de poblacion establece sus propias reservas para la época de

refiro.

El SAR estableciz dos subcuenias: una del seguro para el retiro; v la otra de
aportaciones al INFONAVIT, regulada en Ia legislacion de vivienda obrera,

Los patrones debian cotizar sobre una tasa del 2% sobre el salario integrado y los
trabajadores podfan incrementar su fondo con un porcentaje méximo 2 la caniidad

aportada por los patrones.
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Aungus el SAR generé shomo interno, que es  bueno pare Ia  economia de
cualquier pais ¥ conclentizé & la gente en la necesidad de dicho ahorro, tambisn cred
falsas expectativas entre la poblacién, pues habia un sentir generalizado en que el SAR
les iba a solucionar todos jos problemas; siendo que un 2% mds intereses 0o era una gran

ayuda al momento de retirarse.

La disminucién de Iz tasza de crecimiento demogrifico ha significado un
incremenio de la poblacién adulta. Dicho envejecimiento relativo de la misma, significa
que para ef afio 2010 habré cerca de ocho millones de personas que demandardn pension,

contra 1.5 millones que actualmente gozan de ella)’

En relacién con Ia estructura de los ingresos del IMSS, la mayor parie de la
recandacién proviene del sisterna de cuctas, ya que ésias representaron € 85.3% del total
de los ingresos, participacion promedio de 1977 = Ia fecha, si bien decreciente en los
Gltimos afios. Las wransferencias pasaron de un promedio de 11.9% oo 1977-1986, a
7.6% en 1987-1995, el resto de los ingresos provienen de otras fizentes no detatladas (ver
grafica 1 al final del capitulo).

8i 2 la expectativa de demanda de pensiones se le suma la inviabilided financiera
del IMSS, se ticnen dos razones fundamentales para recstructurar el sistema de seguridad
social mexicano, aneén de que ef esquema de operacién v servicio médico del Instituto
no satisface las necesidades sociales. Por ejemplo, por cada peso de gasto del IMSS,
aproximadamente cincuents y nueve centavos los absorbiz ef seguro de enfermedades v
maternidad; treinta y un cenfavos el de invalidez, vejez, cesantiz v muerte; casi nneve

centavos el de riesgos de trabsjo; v alrededor de dos centavos el de guarderias.

-

Como consecuencia de o anterior, ¢! IMSS registrd un estade financiers de déficit

estructural, pues en los ditimos diecisiete afios sdlo logrd superdvit en 1994,
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Por lo tanto, en diciembre de 1995, se reforma el Sistema de Pensiones para el

Retiro, gue tiene dos objetivos centrales:

1) capitalizacion de cuentas individuales, v

2) Promover un manejo compeiiivo de pensiones derivados en ese ahorro acumulado.

El nuevo sistema de pensiones del IMSS desarrollard un sistema basado en Iz
capitalizacion de los ahorros. Significa un monte creciente de  fondos que deben ser
inveriidos de manera que se obtengan fos méximos rendimientos 2 largo plazo, para que el
saido de fa cuenta de cada individuc le propotcione una pension suficiente en el momento

de legar a la edad de jubilarse.

A continuacién se preseniz un breve panorama de lo que serd el sistema de ahorro

para ef retiro v su funcionamiento, gue entrard en vigor el 19 de fulic de 1997.

2, SISTEMA ACTUAL DE AHORRO PARA FL RETIRC.

Para analizar el Sistema de Ahotro Para ! Retiro, primere se definird a sus

participantes:

a}. COMISION NACIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRQ.
{CONSAR)

Tiene z cargo la coordinacion, regulacidn, supervision y vigilancia de los sisteras
de ahorro para el retire. Es un drgano administrative desconcentrado de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Poblico dotado de autonomia técnica y facultades ejecutivas, con

competencia funcional propia.

* Tomaro del Boletin Econémico Mensual, Consejo det Grupo Financiero Inverlat, Diciembre de 1995
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Sus Srganos son los signientes:

e Jumia de Gobierne- Se inlegra de marera tripartita por ¢ sector gubernamental,
patronal y obrero. Flene como objetive primordial saivaguardar Ips intereses de los
trabajadores, a fravés de la vigilancia del cumplimiento de o normatividad establecida por
Ley. Debe de conceer el funcionamiento de los participantes del SAR, a fin de determinar
el estade que guarden los recursos, as? como decidir las medidas correctivas v sanciones

en casc de incumplimiento a la Ley.

e La Presidencic.- Es la mdxima autorvided adwinistrativa de la Comision.

o Comité Consuitive y de Vigilancia- dnteriormente separados hoy se fusionan. Tiene
come fin velar por los intereses de las partes involucradas, o efecto de gue siempre se
guarde armonia y eguilibrio entre los intereses obreros, patronales y del gobierno para el

mejor funcicnamiento de los sistemas de ahorre para el retive.

b). ADMINISTRADORA DE FONDOS PARA EL RETIRO. (AFORES).

Son entidades financieras que s¢ dedican de manera exciusiva, habitual y
profesional a administrer las cuentas individuales v canalizar los recursos de las subcuentas
que las integran en términos de las leves de seguridad social, asi como a administrar

sociedades de inversion.

CUENTA INDIVIDUAL: Aquella gue se abrira para cada asegurado en las
Administradoras de Fondos para el Retiro, para que se depositen en lz misma las cuotas

obrero-patronales y estatal por concepto del segure de tetiro, cesantia en edad avenzade v
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vejez, asi como los rendimientos. La cuents individus! se integrara por las subcuentas: de

retiro, cesantia en edad avanzada v vejez; de vivienda y de aportaciones volnntarias.

Respects 2 1a subcusnta de viviendas las Administradoras de Fondos para el Retiro
deberdn hacer entrega de los recursos al Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para

ios Trabajadores en los términos de su propia Ley.

Las aportaciones serdn de la siguiente manera:

= B2 % del seguro del retito lo cubriré e! patron.,

* La del seguro de retiro, cesantia en edad avanzada v vejez, gue es del 4.5 % , es
tripariita: 3.15 % aporia ef patron, 1.125 % el trabajador v un 0.225 % el Estado, Habra
ademds una adicional por concepto de cuota social a carge del Gobierno Federal a cada
cuenia individual de ahorre para el retiro, que corresponde 2 5.5 % del Salaric Minimo

General vigente en ol Distrito Federal.

+ Voluntarias, que el trabajador podra realizar si asf lo desea.

+ La subcuenta de vivienda, serd la misma aportacion del 5 % al INFONAVIT.

¢). SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL
RETIRO (SIEFORES]).

Tienen por objeto exclusivo invertir los recursos provenienies provenientes de las
cuenias individuales que reciban en los iérminos de las leyes de la seguridad social.

Asimismo, las sociedades de inversion invertiran los recursos de las AFORES.

d). EMPRESAS OPERADORAS DE LA BASE DE DATOS NACIONAL SAR.

La citada base de detos es propiedad sxclusiva dei Gobierno Federal, estd

conformada por la informacién procedente de los sistemas de ahorro parz el refiro,

PAGINAG 37



CAPITULO I SISTEMA DE AHORRO PARA EIL RETTRO

confeniendo la informacidn individual de cada trabajador y el registro de lz administradora

o institucion de crédito en que cada uno de éstos se encuenira afiliado.

Tiene por finalidad la identificacion de las cuentas individuales en las
administradoras ¢ instituciones de crédito, la certificacion de los registros de trabajadores
en las mismas, el control de los procesos de traspasos, asf como instruir 2! operador de la
cuenta concentradora, sobre la distribucién de los fondos de las cuotas recibidas a las

administradoras correspondientes.

La prestacién del servicio piblico se llevatd a cabo por empresas operadoras que
gocen de la concesion del Gobiemo Federal, la que se otorgard discrecionalmente por Ia

Secretaria de Haclenda y Crédite Publico oyendo la opinidn de la Comisidn.

Una vez que se han enumesado los participantes del citado sistema, se explicard su

funcionamiento en los posteriores pérrafos.

El trabajador serd quién ahora elija la AFORE que administre su cuenta individual,
teniendo derecho a traspasar su cuenta individual vna vez por afio calendario 2 partir de la
tltima ocasién en que haya ejercitado este derecho, excepto cuando se modifique el
régimen de inversién o de comisiones o, la Administradora entre en estado de disolucion.
La inscripcion la podra hacer en las oficinas de Ja AFORE o en el centro de trabajo a través
de un agente promotor, llenando una solicitud de registro, presentando credencial del
Instituto Mexicano del Seguro Social e identificacién oficial con fotografia o acta de
nacimiento. Esta soficitud debera incluir la Clave Unica de Registro de la Poblacion
{CURP).

La CURPF.identifica a todo mexicano desde el momento de su nacimiento v hasta su
muerle, con todes los registros focales de seguridad social, Iaborales v del sistema de
AFORES.
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La adopcién de la clave tnica se conformard con dieciocho caracteres que se

determinarén de la siguiente manera:

e Lag primeras cuafro pesiciones serdn alfabéticas y se obtendeén como sigue, las dos
primeras serén la inicial v la primera vocal interna del primer apeilide, la tercera serd 1z
injetal del segundo apellide y la cuarta serd la inicial del primer nombre de pila.

o Las siguientes seis posiciones serén numéricas para indicar fa fecha de nacimiento en <l
orden afio, mes y diz. Cuando el mes o dia sea menor que diez, se antepondra un cero.

o La subsecuente posici6n serd alfabética utilizando la H para hombre y la M para mujer.

o Las dos posiciones posteri-ores indicardn, para el caso de personas nacidas en territorio
nacional, la entidad federativa de nacimiento. Para fal efecto se tomarén en cuenta las
claves que contiene el anexo 1 del Acuerdo para la Adopcion y uso por la Administracién
Piblica Federal de ta Clave Unica del Registro de ia Poblacion.*

© En caso de personas que no hayan nacido en el tersitorio nacional, estas posiciones se
eubzirén conforme a las claves que prevea el instructivo normativo que expida ia Secretaria
de Gobernacidn.

a Las siguientes tres posiciones serdn alfsbéticas v comesponderdn =z las primeras
consonantes internas del primer apellide, del segundo apellide y del primer nombre de pila,
en ese orden.

e La siguiente serd una posicién numérica o alfabética y servira para distinguir las ciaves
en caso de homonimia. Esta posicién tendrd cardcter progresivo v serd asignada por la
Secretaria de Gobernacién. Dicha posicidn serd numérica para las personas nacidas hasta el
31 de diciembre de 1999; y alfabética para las nacidas a partir del 1° de enero del afio 2000,
empezando con la leira A,

o La Gltima posicidn serd numérica, para un digito verificador asignado por la propia

Secretaria.

La asignacién de la clave corresponders a la Direccién General de Regisiro

Nacional de Iz Poblacién e Identificacién Personal de la Secretaria de Gobernacion con
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apoyo de las dependencias y entidades para la asignacién de las primeras disciséis

posiciones.

Continuando con el contenido de la solicitud de registro que se entregue al
trabajador, es importanie sefialar que deber fener inclufdo el contrato de administracion de
la cuenta individual por iz AFORE; también se indicard en la misma el porcentaje de los
fondos que se invertiran, en su caso en cada una de ellas. ( Por todo el afic de 1997, las
AFQRES so6lo podran tener una).

Al firmar su solicitud de registro y contrato, el trabajador deberd designar 2 sus
beneficiarios, los cuales deberdn ser: esposa (0) o concubina (o), hijos o ascendientes, en los

términos de Ia Ley del Seguro Social de 1997 {art. 123 LSS).

Las AFORES, al recibir las solicitudes de registro, deberdn verificar gue los datos
asentados satisfagan requisitos que iz Comisién establezcs mediante dispositivos de
cardcter general, v que contengan la firma del agente o funcionario de la administradora
ante quien se realizd la solicitud, cancelando el trémite de aquelias solicitedes de registro
que no cumplan diches requisitos. Una vez que las administradoras efecten la verificacidn,
deberan informar a una empresa operadora para que, previamente certificacion, se valide Ia

procedencia de la solicitud respectiva.

Las empresas operadoras a su vez, ceriificardn la procedencia de las solicitudes
respectivas con la informacién contenida en la Base de Datos Nacional SAR y el Catdlogo
Nacional de Asegurados del Instituto Mexicano del Seguro Social, informande a la

Administradora de que se trate, de ta aceptacién o rechazo de la solicitud de registro.

La certificacidén consistird en asegurarse de que ¢l trabajador solicitante tiene un
mimero de seguridad social asignado, que no tiene ofra cuenta individual abierta o, si la

tiene, que el traspaso proceda de conformidad con las disposiciones aplicables, este

‘Publicado er e! Diario Oficial de Ia Federacion ¢l 23 de ocmbre de 1995,
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proceso dirard maximo diez dias habiles comados a partir de la recepcion de ta solicitud de

regisiro.

Las empresas operadoras deberdn incluir las solicitudes aceptadada en la Base
Nacional de Datos SAR. En el momento en que se realice esta inscripcion surtira efectos
luridicos el registro del trabajador, entonces la AFORE enviar sl domicilio de dste una
constancia de registro que contenga la aceptacidn de su solicitud, deniro de un plazo de
veinie dfas hdbiles contados a paztir de la fecka de su solicitud de registro. 8i no la recibe, el
trabajador podré acudir a la administradora ante la que presentd la solicitud, a efecte de que

se le informe del estado que guarda su solicitud.

Las administradoras deberdn abrir y mantener un expediente por cada trabajador
que registren, en donde se almacenardn los documentos que hayan servido de base para su

regisiro, y {a demds informacidn refativa a la administracidn de la cuents del trabajador.

5i el wabajador no elige AFORE se enviaran los recursos correspondientes de las
cuotas obrero patronales, ias contribuciones del Estado v la cuota social del seguro del
retiro, cesantia en edad avanzada y vejez, 2 una cuenta concentradora, que tendrd abieria el
Instituto Mexicano del Seguro Socia! en ¢l Banco de México. Los recursos se invertirdn en
valotes o créditos a cargo del Goblerno Federal, y oforgardn ¢l rendimiento que
determinard la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico. Si en un plazo de cuatro afios
contintia esta indecisién la CONSAR indicarda a que administradora se traspasaranm,
atendiendo a su eficiencia, su situacién financiera, su ubicacién geogrifica v a los
rendimientos que obtengan sus SIEFORES. {Art. 7° transitoric de Iz Ley de los Sistemas de

Ahorro para el Retiro).

Las empresas operadoras deberdn notificar a los trabajadores las transferencias de

recurses que se realicen. *

" Articulos 28 al 31 dei Reglamento de lz Ley para Iz Coordinacion de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.
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Ahora bien, las entidades encargadas de la recaudacion de las cuotas del seguro, de
la aporiaciones al Fondo Nacional de Vivienda y, en su caso, de las aportaciones
voluntarias, se llevard a cabo por les entidades receptoras, que actuardn por cuenta y orden
de los instimtos de seguridad social respectivos, medianie su previa anforizacién a través
del convenio que realicen cor éstos.  “Las eniidades receptoras podran ser ipstituciones de

crédito; siendo hasta el 10 de abril de 1997 las que han firmado carta de intencion:

INSTITUCION NG. DE SUCURSALES |[CORBERTURA
BANAMEX 773 NACIONAL
BANCOMER, 8.A. 1,220 NACIONAL
SERFIN, S.A, 503 NACIONAL
BANCO MERCANTIL 260 CENTRO Y NORTE
DEL NORTE, S.A.

BANCO DEL CENTRO.

BANPAIS 160 NACIONAL
INVEREAT 250 NACIONAL
BANCO MEXICANO 244 NACIONAL
BITAL 1,084 NACIONAL
BANCO DEL 194 NACIONAL
ATLANTICO

BANCA PROMEX 3% CENTRO Y BAJIO
BANCRECER 546 NACIONAL
BANCO BIEBAG 27¢ NACIONAL.
VIZCAYA,

TOTAL: 5,908
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Se auforizerdn otras entidades gue no sean instituciones de crédito, aun cuando
deban de contratar los servicios de una institucidn de crédito para el depdsito de los
recursos que recaunden en ia cuenia conceniradora operada por el Banco de México; fal es el
caso de la totalidad de delepaciones v subdelegaciones def IMSS, quienes han contratado
los servicios de BANCOMER, BANCRECER y BITAL, quienes instalaran minisucursales

bancarias en éstas para complir con [a funcién sefialada”. ®

De esta manera, el page de las aportaciones serdn recibidas por las entidades
recepioras, las cuales deberan depositar los recursos correspondientes a el seguro v, en sa
caso, las aportaciones voluntarias en la cuenta conceniradora ya citada, dentro de un plazo
méxime de cuatro dias hébiles contados a partir de su recepcién.  Ademds, deberan
informar a.las empresas operadoras las transacciones correspondientes, ajustdndose a los

formatos v caracteristicas establecidos al efecto,

Sin perjuicio de lo anterior, las entidades receptoras deberén avisar al Banco de
Meéxico y a las empresas operadoras, el dia habil anterior a aguel en que se haga el depdsito,

¢l monto iotal de los recursos a depositar.

S IDC Informacién Dinfmica de Consulta, Seguridad Social, Mayo 31 1997 Afio X, 2a. Epoca, No. 34.
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FUNCIONAMIENTO DEL SISTERMA DE AHORRO PARA EL RETIRO.

ENTIDAD |

APORTACIONES

PATRON

CONSAR PROCESAR

TRABAJADORES INSTITUCION
LIQUIDADCRA
% INFONAVIT
COMISIONES AFORES Y
SIEFORES

Las entidades receptoras deberém cotejar la informacidn gue reciban v conciliar los
importes que muestren las cédulas de determinacion incluyendo sus ajustes, contra el total
pagado por cada una de las subcuentas, de acuerdo con los lineamientos que emitan

conjuntamente la CONSAR y los Instittos de Seguridad Social,

Es necesario aclarar que Ia cédula de determinacién consiste en ef documento
medianie el cual se propone a los patrones, que cuenten con menos de cinco trabajadores, ef
maonto estimado gue deberin pagar por cada trabaiador afiliade, por concepto de cuotas por

el seguro, de aportaciones al Fondo Nacional de la Vivienda y, en su caso, de descuentos
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que deberdn realizar 2 sus trabajadores por concepte de créditos otorgados por el

INFONAVIT.

Los patrones con més de cince wrabajadores autodeterminarin sus cuotas y podran
efectuar su pago mediante el Sistema Unico de Antodeterminacidn, de aqui en adelante

SUA.

El SUA es un software que opera en versién DOS o WINDOWS, elaberado por el
IMSS en coordinacidn con el INFONAVIT y la CONSAR, con motivo de 12 nueva Ley del
Segure Social v las reformas a la Ley del INFONAVIT, a efecto de simplificar la
determinacion de cuoias obrero patronales, aportaciones habitacionales v amortizaciones,
mediante la unificacidn de! sistema de pago, v optimizando los procesos administrativos de

recaudacion de ambos Institutos, asi como de lzs AFORES.

FTURCIOMAMIENTO DEL SISTEMA UNICO DE AUTODETERMIMNACION
DE CUCTAS (SUA).

El programa se alimenta con Jos datos del patrén ¥ de los trabajadores, asf como de
sus incidencias, esto es: alias, bajas, modificaciones salariales, incapacidades, ausentismos,
etc., permitiendo obtener ! cdiculo automatico de cuotas y aportaciones a cubrir de los
riesgos de enfermedades y maternidad, riesgos de frabajo, invalidez y vida y guarderfas y
prestaciones sociales - pagaderos mensualmente - | asi como del seguro del retiro, cesantia
en edad avanzada y vejez, y las aportaciones habitacionales y amortizaciones af
INFONAVIT - 2 pagar bimestralmente -; ello con su correspondiente liguidacién. la cual se

deberd grabar en un diskette y presentar en la entidad receptora 2 fin de efectuar sit enter.
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La cntidad receptora contard con una contaparte de! sistema denominado Sisterna
Unico de Validacion (SUV), ef cual certificars la informacién del diskette det pardn, y una
vez aprobada ia enviatd a Procesaz, a efecto de gue éste la canalice & las AFORES
{(independientemente del proceso que seguirdn los fondos para llegar & cada
Administradora).

Cabe sefialar que el sistema esta preparado para recibir informacion a partir de mayo
1997 y para operarlo - hacer calculos y emitir liquidaciones - a partir de julio del mismo
afio, por todas las obiiga‘ciones que se generen a partir de esa fecha {calculos anteriores al

segundo semestre del afio no los realiza).

Sera proporcionado gratuliamente por la Coordinacién de Cobranza de la Direccion
de Afiliacién y Cobranza del IMSS, a partir de la segunda quincena de mayo de 1997,
mediante notificacién personal a cada patrdn, 2 través de fa entrega de wn diskette ¥ el

Manual de Operacién respectivo.

También podrd ser solicitado por los propios patrones en la Delegacion o

Subdelegacion que les corresponda. (Ver esquema)
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[ESQUEMA |

¢ ENTREGA DEL PROGRAMA AL PATRON.

INSTALA EL SUA Y REGISTRA DATOS.

&

CALCULA LAS CONTRIBUCIONES Y AMORTIZACIONES.

L&l

PRESENTA EN LA ENTIDAD RECEPTORA EL DISKETTE CON LA
INFORMACICON DEL PAGO

LA ENTIDAD RECEPTORA VALIDA LA INFORMACION Y RECIBE EL

Fer Io que se refiere a los estados de cuenta , los enviard la AFORE al domicitio de
trabajador por lo menos una vez al afio, el trabajador deberd notificar su cambic de

domicilio.

En cuanio a Ias comisiones que pagaran los trabajadores serdn por cuota fijza, siscle

prestan los siguientes servicios:

o Expedicion de estados de cuenta adicionales a fos previstos por esta Ley:

Consultas adicionales  las previstas en la ley o en su reglamento.

v Repostcién de documentacion de la cuents individual a los trabajadores,

o Pago por retiros programados, v

s Por depésitos o retiros de la subcuenta de ahorro voluntario de los trabajadores

registrados.
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Las comisiones por cuota fija, que pretendan cobrar las administradoras, debersn
detallarse por conceptos especificos e inchrirse en la estructra de  comisiones que se
someteran a la aprobacidn de la Comisidn,en caso de una respuesta afirmativa se pagardn en

efectivo directamente por el trabajador que solicits el servicio.

Las comisiones por manejo de cventa serd un poreentaje sobre aportaciones de

fondos, o bien en un porcentaie sobre saldos invertidos en la SIEFORE.

51 el cambio de las comisiones que se le cobre al trabajador es a la alza, este derecho

faculia al trabajador de cambiar la AFORE sin que haya cumplido un afic para tal cambio. ’
En cuanto a los rendimientos, a diferencia del antiguo régimen en que se garantizaba
un 2 % anual que se reiavertia en la misma cuenis, en este sistema no hay un interds

minimo garantizado, todo dependera del éxito en inversiones de la AFORE,

Los retivos de fondos de 12 cuenta individusl séle se podtan realizar:

e Sise accede a una pension, ya sea por retiro programado o por renta vitalicia.

® SIes por ayuda de desempleo o para gastos de matrimonio.

-]

Al cumplir 60 0 65 affos ¥ no tener el niimero de 1,250 semanas de cotizaciones.

®

Al sufrir una invalidez permanente parcial, o cuando ccurra la muerte del trabajador.

Cabe mencionar que los retiros parciales por desempleo o por gastes de matrimonio

vera reducidas sus semanas de cotizacion para efectos de las pensiones. (Art. 198, LSS.).

La seccion X del Reglamento de Ia Ley del SAR versa sobre Iz forma en que
procederan los trabajadores cuando soliciten ef retiro total o parcial de sus recursos, para tat

efecto, deberan: -

"Regla novena, circular Consar 04-1
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@

Presentar la solicitud correspondiente 2 los Instituios de Seguridad Social.

4

e Los institutos emitirin una resolucion sobre 1z procedencia del retiro.

o Laesolucién contendra informacién actualizada sobre of monto toial de los recursos de
cada subcuenta, ¢l reconocimiento de las semanas cotizadas v el resumen de los célculos

actuariales que permiian establecer [a madalidad de pensién que proceda.

e Las administradoras deberdn solicitar 2 las empresas operadoras que se remitan z los
institutos de segoridad social, la informacion sobre saldos de ias subcuentas que &stos les
requieran, 2 efecte de que fos mismos puedan emitir la resolucién sobre la procedencia

del retiro,

e Los institutos de seguridad social informardn sobre la resolucién 2 Iz adminisiradora, 2
fin de que ésta eniregue los recursos a los trabajadores en un plazo méximo de quince
dias hdbiles.

Esto es a grandes rasgos la forma en que operard el nuevo Sisiema de Ahorro para
el Retiro 2 partir de julio de 1997. En el siguiente capitulo se abordar especificamente & las
> AFORES.
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CAPITULO IIE. ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

CAPITULO I

ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO (AFOR ES).

L ANTECEDENTES.

Hoy endia, los sistemas de pensiones en América Latina y el mundo experimentan
las comsecuencias de una profunda crisis. Varios pafses, entre ellos Perl, Argentina,
Bolivia, Colombia, Venezuela, Paraguay y por supuesto México; intentan dar una

solucién de largo plaze ala misma .

Estas crisis obedecen a causas estructurales: La burocrética organizacién de los
actuales sistemas de pensiones, la falta de incentivos para alcanzar la eficiencia de la
administracién y para estimular la méxima participacién y esfuerzo individual de los
participes, las ineficientes formas utilizadas para financiar las pensiones a través de un
sistema de reparto es lo que ha determinado un fracaso de los regimenes previsionales en

todos los paises latinoamericanos y en ei munde en general.

La experiencia de la reforma previsional Hevada a cabo en Chile, hace doce afios,
ha servido como referencia para los paises latinoamericanos (entre elios el nuestro), que
tratan de transformar sus sistemas de seguridad social. El sistema implantade en dicho
pais f{inancia a las pensiones de vejez mediante la capitalizacion individual de
contribuciones esiablecidas por ley. Los montos de los beneficios dependen de los saldos
acumulados en  cuentas personales, a través de la creacidn de Administradoras. La
actividad de las Administradoras se enmarca en una legislacién, gue ha creado los

instruinentos y organismos adecuados para prevenir riesgos inconvenientes o conflictos de
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intereses y, para evitar el uso de los fondos con propdsitos distintos a las pensiones,

problema que ha sido comiin en los regimenes de reparto.

En Meéxico, existia un sistema de repario; por ello la pension recibida no estaba
relacionada con las aporiaciones hechas durante toda una vida laboral, ya que si algnien
habia trabajado durante 45 affos 0 mds, recibia la misma pensién que uno que s6lo llevara
10 afios laborando; la pensién no era proporcional al tiempo trabajado. Ademds, se
calculaba tomando en cuenta los salarios de los filtimos cinco afios. Por oire lado, si el

trabajador no alcanzaba los requisiios establecidos para jubilarse, perdia todo lo aportado

Para las mujeres, la mayoria realizaba aportaciones durante una cantidad limitada

de tiempo y si no alcanzaban los requisitos, no recuperaban sus ahorros.

Acwalmente, nuestro pais comenzd a2 adoptar un sistema de capitalizacién
individual mediante Iz implementacién dei SAR, donde los fondos y rendimientos del
trabajador se acumulan en cuentas individuales. Recientemente este sistema ha cambiado
con lacreacién de las Adminisiradoras de Fondos para el Retire 0 AFORES. En la cuenta
individual del trabajader se depositarén sus aporiaciones para el retiro, vejez y cesantfa
en edad avanzada.

. CONCEPTO.

Las Adminisiradoras de Fondos vpara ef Retiro (AFORES) sor engidades
financieras constituidas como Sociedades Anénimas de Capital Variable, awtorizadas y
supervisadas por 1z Consar.

Se dedican exclusivamente 2 administrar profesionalmente  las cuentas

individuales y a canalizar los recursos de las subcuentas que las integran {segin las leyes
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de seguridad social). Las AFORES deberdn efectuar todas las gestiones necesarias para la
obtencion de una adecuada rentabilidad y seguridad en las inversiones de las Sociedades
de Inversién Especializadas de Fondos para el Retito (SIEFORES) que adminisiren.
Atenderdn exclusivamente el interés de los trabajadores y asegurardn que todas las

opetaciones tiendan hacia ese objetivo primordial.

3. OBIETO.

Las AFORES tendrdn como objeto:

O Abrir, administrar y operar las cuentas individuales de conformidad con las leyes de
seguridad sccial. Trafdndose de las subcuentas de vivienda, deberan individualizar las
aportaciones y rendimientos correspondientes con base en la informacion que les
proporcionen los institutos de seguridad social. La canalizacién de los recursos de dichas

subcuentas se hard en los términos previstos por las leyes de seguridad social;

¢ Recibir de los institutos de seguridad social las cuotas y aportaciones correspondientes a
Ias cuentas individuales de conformidad con las leyes de seguridad social, asi como

recibir de los trabajadores o patrones las aportaciones voluntarias.

¢ Individualizar las cuotas y aportaciones de seguridad social, asf como los rendimientos

derivados de la inversién de las mismas;
¢ Enviar al domicilio que indiquen los trabajadores, sus estados de cuenta y demas
informacién sobre sus cuentas individuales v el estado de sus inversiones, por Io menos

unz vez al afic, asf como establecer servicios de informacién y atencién ai piiblico;

¢ Prestar servicios de administracidn a las sociedades de inversién;
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o

4.

Prestar servicios de distribucion y recompra de acciones representativas del capital de las

sociedades de inversion gue administren;
QOperar v pagar, bajo las modalidades que ta Comision autorice, los retiros programados;

Pagar los retiros parciales con cargo a las cuentas individuales de los trabajadores en los

térininos de las leyes de seguridad social;

Entregar los recursos a la institucion de seguros gue el trabajador o sus beneficiarios
hayan elegido, para la contratacién de rentas vitalicias o del seguro de sobrevivencia.; v

Los andlogos o conexos a los anteriores.

CONSTITUCION Y OPERACION.

Para organizarse y operar como administradora se requiere auforizacidén de la

CONSAR que serd oforgada discrecionalmente, oyendo previzmente la opinidn de la

Secretarfa de Haclenda v Crédito Pablico, a los solicifantes que presenten propuesias

o

viables econdmica y juridicamente, que satisfagan los siguienies requisitos.

Presentar 1a solicitud respectiva, asi como el proyecto de estatutos sociales;
Presentar un programa general de operacion y funcionamiento, de divulgacién de la
informacion y de reinversion de utilidades, que cumpla con los requisitos minimos que

determine 1a Comisidn;

Los accionistas que detenten el conirol de la Administradora, deberdn presentar un
estado de su situacién patrimonial que abarque un periodo de cinco afios anteriores a su

presentacion, en los términos que sefiale la Comisidn; y

Las escrituras constitutivas de las sociedades de gue se trata, asi como sus reformas,

deberdn inscribirse en el Registro Pdblico de Comercic. En todo caso. deberdn
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proporcionar a la Comisidn copia certificada de las actas de asamblea vy, cuando proceda,

testimonio notarial en el que conste 1z protocalizacion de las mismas.

Las administradoras para su funcionamiento, deberan cumplir adicionalmente con los

sipnientes requisiios:

Deberan ser sociedades anémimas de capital variable, debjendo utilizar en su
denominacidn o a continuacién de ésta, la expresion "Administradora de Fondos para el

Retiro" o su abreviatura "AFORE".

Las administradoras no deberdn utilizar en su denominacidn, expresiones en idioma
extranjerc © el nombre de alguna asociacién religiosa o politica, ni utilizar simbolos

religiosos o patiios que sean objeto de devoeibn o cnito piblico;

Tener integramente suscrito y pagado su capital minimo exigido en los términos de esta

ley v de las disposiciones de cardcter general que para tal efecto se expidan;

El nimero de sus administradores no serd inferior a cinco y actuardn constituidos en

consejo de administracion; ¥

Los miembros del consejo de adiministracion, ¢t director general v el contralor normative
de las adminisiradoras deberan ser auterizados por Ia Comision, debiendo acreditar ante
la misma, en los términos de esta ley v de su reglamento, los requisitos de sclvencia

moral, asi como de capacidad técnica y administrativa.

El procedimiento v los requisitos a los que deberdn sujetarse las personas que

soliciten autorizacién para la constitucién de AFORES y SIEFORES, estard conformado

por dos etapas: la primera, comprenders la entrega de un escrito, hasta la evaluacién y

verificacion de los requisitos, finalizando con el visto bueno emitido por la Consar. La

seginda etapa comprenderd desde la verificacion de ios requisifos para Ia organizacién y
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fimcionamiento de las AFORES hasta Iz resolucidn de autorizacion v organizacion en ia

que se establecerd un plazo para el inicio de operaciones,

o REQUISITOS PARA LA CONSTITUCION DE AFORES QUE SENALA EL
REGLAMENTO DE LA LEY DEL SISTEMA DE AHORRC PARA EL RETIRQO.

Las personas fisicas o morales que deseen constituir una AFORE deberan presentar
la solicitud de autorizacidn. Dicha solicitud v sus anexos deberdn presentarse ante la

Consar en cinco tantos debidamente foliados, conteniendo la siguiente informacién:

1. Estudio que justifigue el establecimiento de [a Administradora;
2. Antecedentes de los socios fundadores, de los miembros del Consejo de administracion.
principales funcionarios y contralor normativo;

3. Estadic de factibilidad que debera coniener:

a) Definiciér del negocio y objetivos de la Administradora (deben ser determinados, con

horizonte definido de tiempo y congruentes),

b) Andlisis de mercado (deberd contener las condiciones de aoferta y demanda del mismo,
las que representen oportunidades y riesgos para la  Administradora que se vayva a
constituir, asi como el dimensionamiento del mercado objetivo, incluyendo desglose
por niveles de ingresos);

¢} Plan de comercializacion (deberd contener la estrategia de posicionamiento en el
mercado, asi como el andlisis de las estrategias pava la prestacion de los servicios,
promocion, publicidad y politicas de comisiones gue se cobrardn a los trabajadores,

contemplando la siguiente informacién:

] Estrategia de cobertura de los servicios:
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- Cobertura: Niimero de sycursales y puntos de venta, con su ubicacion geografica
al inicie de las operaciones y su proyeccidn para los primeros cineo afios.

¢ Estrategia de publicidad vy promocion: '

- Estrategia de comunicacidn: contenido, medios y presupuesto
publicitario.
- Estrategia de ventas: sistemas, caracteristicas v argumentos de ventas.
- Politicas de agentes promotores,

¢ Politica de comisiones: estructura de comisiones que s¢ cobrardn a los afiliados de

acuerdo con las modalidades que establezea Ia ley.

d) Evaluaciony proyeccion economica y financiera (deberd efectuarse para los primeros
diez afios de operacidn de la Administradora). Todos las cifras y proyecciones
presentadas deberdn estar respaldadas con los supuestos de trabajo  considerados
para dicho periodo de andlisis y relacionadas con al menos las siguientes variables:

3 Participacién en el mercado;

¢ Relacién cotizantes/registrados, remuneracién  promedio de los registros
potenciales y su crecimiento, ingresos por comisiones, rentabilidad de las sociedades de
inversidn, traspasos y beneficios pagados a los trabajadores;

@ Proyeccion de fiujos de caja, balances v estados de resultados para los primeros

diez afios de operacién, los cuales se presentarin en base trimesiral para los primeros dos

afios;

¢ Ansglisis de impacto de Ios diversos escenarios. Se debe realizar un andlisis de las
proyeccionss a cambios favorables v desfavorables gue representen una alteracidn
significativa en las condiciones de los pardmetros y supuestos de trabajo;

@ Se deberan detallar los requerimientos de inversién estimada para poder competir
de manera exitosa dentro del mercado, considerando la situacién actual y futura en el
sistema, incluyendo un andlisis de sus posibilidades de acceso vy fuentes de
financiamiento para apoyar su operacion v proyectos de expansidn;

@ Evaluacion del proyecto. Se deberé efectuar ¢f cileulo de valor presente neio v de
la tasa intema-de rendimiento del proyecto para los diferentes escenarios, en funcién de

los flujos de caja anuales previamente proyectados. Debera justificarse la tasa de
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descuento utilizada para evaluar ei proyecto v ¢l método de deferminacion del vaior
residual de éste, y

& Proyecto de inversion en sociedades que les presten servicios complementarios a
las Administradoras. )
e) Resumen egfecutivo en el cual se indiquen las conclusiones fundamentales del andlisis
efectuado.

i. Programa general de operacidn v funcionamiento, que deberd contener:

a} Plan de operacion (que deberd contemplar todas las actividades, principales aspectos
de los recursos  hwmanos, materiales y financieros indispensables para ef
Juncionamiento de la Adwministradorg);

&) Programa de controles (en el que se indique los procesos de 3 que conlleven I
adecuada instrumentacion y funcionamienio de la Administradora); y

g} Cronograma de actividades (deberd incluir la descripcién de las actividades o
desarrollar hasta la implementacién de las operaciones).

d} Sistema de control de las personas gue ordenen la compra venta de valores por las
Administradoras, previéndose que se deberd establecer un sistema en que todas las

fransocciones se realicen en formu telefonica y queden grabadas.
5. Programa de capitalizacion y reinversion de utilidades;
6. Manual de organizacion, que deberd contener:

a) Estructura organizaciongl de la Adminisiradora {organigrama inicial y proyectado a
cineo afios);

B) Andlisis, descripcion y eveluacion de los principales niveles de puestos (definicion y
descripcion de las dreas funcionales indicando objetivos y actividades a desarrollar
ex cada una de ellas);

¢} Principales niveles jerdrguicos (perfil requerido a los profesionales que ocupardn

cada cargo, reguisitos y perfil de la fuerza de ventas estimade para el inicio de las
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actividades, asi como su programa de expansion en ¢l periods de evaluacion y,
estimacion de la planta laboral).

7. Programa de sistemas informdticos, que deberd cumplir con:

@) Infraestructura de computo y comunicacion (deberd describir las caracteristicas de los
equipos de computo y de comunicacion que pretende utilizar, asi como el crecimiento
estimado en los préximos cinco afios, @ nivel central como en sus sucursales),

b) Esquema de seguridad tecnoldgica e informativa (deberd describir las caracteristicas
técnicas y equipos de seguridad);

¢} Sistemas aplicativos (se deberd informar del plan de desarvollo o adquisicién
definiendo los tiempos de desarrolle o adquisicion, alcances al corte, medianc y
largo plazo; los métodos de desarrollo propios o contratados, tecnologia base y
caracteristicas especificas de todss y  cada uno de los mddulos que tenga
contemplados);

dj Politicas de soporte técnico y operativo (los solicitantes deberdn explicar los planes de
capacitacion para la operacidn, administracion y mantenimiento del software y equipo
de computo, asi como las politicas de mantenimiento y soporie técnico a las
aplicaciones e infraestructura de computoy comunicaciones).

e) Esquema de respaldos (deberd describir las politicas de respaldo de la informacion,
detallando periodos y las caracteristicas del equipe de respaldo); y

f) Plan de contratacién de servicios (deberdn informar a la Consar los servicios
relacionados con su objeto gue deseen coniratar, especificando los proyectos de contratos

a suscribiv, ast como ef nombre, denominacion o razon social de la persona a la que se

pretendo contratar).
8. Programa de divulgacion de la informacion, que debera contener:

a) Informacién minima que contendrdn los prospectos de  informacién de las SIEFORES

que pretendan administror, ¥

b) Medios a ravés de los cuales se difunda la informacion relativa a la Administradora.
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9. Programa de amiorregulacion, que deberd contener:

a} Principales obligaciones qutorregulatorias de los funcionarios responsables de la
- administracion y operacion de las Administradoras v SIEFORES;
b} Medidas preventivas y sanciones aplicables en caso de que un empleado 6 funcionario
incumpla con tales medidas;
¢) Plan de funciones a desarrollar por el contralor normative;
di Plan de apoyo institucional pava que el contralor normative realice sus funciones,
e) Otras gue se consideren necesarias.
Se deberd amexar ol programa de auterregulocion los awnfecedentes de los
coniralores normativos y consejeros independientes de las Administradoras, con la

siguiente informacién:

¢ Nombre, nacionalidad v domicitio del candidato & contralor normative y consejero
independiente;
& Ser persona de reconocida competencia en materia financiera, de seguridad social,

juridica o econdmica, con cuando menos c¢inco afios de experiencia jaboral en
cualesquiera de las mencionadas maierias;

& Acreditar solvencia moral, asi como capacidad técnica y administrativa, y

¢ Neo deberd tener algin vinculo laboral o patrimonial con otras AFORES o

SIEFORES distintas 2 las que les presten sus servicios.

10, Proyecto de escritura constitutiva.

Una vez que la Consar les haya comunicado a las personas fisicas ¢ morales
solicitantes, que han cumplido con los requisitos antes mencionados, remitird un tanto de

la solicitud ¢ informacidn adjunta a Ja misma, a la SHCP a efecto de que emita su opinion.

Las personas fisicas o morales que deseen adquirir el control de acciones de las
series “A” y “B” por mds del 10% del capital social de una Adminisiradora, deberdn
presentar la solicitud respectiva en la que se especificard la justificacion para exceder ¢l

ifmite antes referido.
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En el estudio de justificacion deberd expresarse el proposito de los solicitantes para

constituir una Administradora, asi come para constituir una o mas SIEFORES. Dicho

estudio deberé estar suscrito por el representante legal de las personas interesadas en

constituir una Administradora.

Los solicitantes deberdn anexar a lIa solicitud, informacién actualizada respecto de

los antecedentes de los socies fundadores, de acuerdo a lo siguiente:

i

<

Tratdndese de personas fisicas:

Nombre, nacionatidad v domicilic de cada socio;
Estado de situacion patrimonial de cada socio, asi como los datos de inscripeién al
Regisiro Pablico de la Propiedad, de los bienes inmuebles propiedad de cada uno v, en
su caso, de las declaraciones de pago de impuestos federales a su carge,
correspondientes a los fltimos cince  afios, si es que se encontraban obligados a
presentar dichas declaraciones;
Cargo que desempefiardn deniro de la Administradora;
Curricula vitarum de los socios;
Nexos patrimoniales o profesionales existentes con otras entidades financieras o con los
accionistas, consejeros, funcionarios de primer nivel v contralores normativos de estas
aitimas ,y
Relacion por cada socio, de los procedimientos jurisdiccionales que a la fecha de la
solicitud se encuentren en tramite y cuyo resultado pueda afectar la situacién financiera

de cada uno de ellos.

. Tratdudose de personas morales, deberdn proporcicnar:

Copia certificada de! acta constitutiva;
Balances generales, estados de pérdidas vy ganancias, estados de origen y aplicacién de

Tecursos, notas respectivas de estos documentos, estado de variaciomes de capital
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contable, mismos que deberdn estar dictaminados por contador piblice registrado ante
la SHCP, correspondientes a los Gltimos cinco afios;

¢ Relacion de los pasivos exigibles ¥ contingentes que tenga la persona moral con
entidades financieras o con otras empresas que puedan afectar de manera importante sy
posicidn financiera;

¢ Copia certificada ante fedatario piblico del acta donde el drgano de administracién de
la persona moral de que se tate, autoriza a dicha persona a realizar la inversién en la
AFCRE ¢ en la SIEFORE de que se trate;

¢ Lista de nombres, nacionalidad y domicilio de [as personas integrantes del Consejo de
Administracion y de los comisarios;

¢ Listado de los actuales socios y accionistas que detenten el 10% ¢ mds de las acciones
representativas de su capital social, indicando: nombres v apellidos, domicilio,
nacionalidad, cantidad de acciones, valor nominal de la participacion y derechos de voto
correspondientes a cada persona, y

¢ Respecto de los intermediarios financieros, se requerird la presentacién de carta
expedida segin sea el caso por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores o por la
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas en la que se acredite que cumple con los

niveles de capitalizacién necesarios para realizar la inversién correspondiente.

Los solicitantes deberdn ademss acreditar ante la Consar dentro de un plaze de
noventa dias naturales, que cumplen con los siguientes requisitos para la Organizacién

¥ Operacién de la Administradora:

= Copia certificada de la escritura constitutiva;

= Manuales de procedimientos operativos y contables;

= Presentacion de los proyectos de contratos de prestacién de servicios
administrativos y de distribucién de acclones con sus SIEFORES;

= Proyecto de contrato con una institucian para el depésito de valores;

= Tramite de alta ante la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico:
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= Proyecto de contrate con alguna o varias casas de bolsa;

= Proyecto de contrato con la empresa operadora de la Base de Datos Nacional SAR;

= Proyecto de confrate con alguna empresa caiificadora que lleve 2 cabo Iz
calificacién de ias acciones eraitidas por las SIEFORES que operaré;

= Balance inicial;

= informacidn sobre la ubicacidn de sus oficinas centrales ¥ sucursales, y

= Acreditar que se haya realizado la instalacién de los sistemas de cémputo, asi como

Ia celebracion de las promesas de contratos para la operacion de dichos sistemas.

Una vez acreditadas las condiciones de operacién y funcionamiento de las
Administradoras y cumplidos los requisitos antes mencionados, la Consar emitité Ia
resolucién de autorizacién y organizacion en la que se establecerd un plazo para el inicio
de cperagiones. Si transcurrido el plazo, Ia Administradora no ha iniciado operaciones, la

autorizacion quedard sin efecto.
5. CAPTTALIZACION OF LAS AFORES.

El capital social de las administradoras estara formado por acciones de la serie "A"
que representaran cuando menos el 31 % de dicho capital. El 49% restante del capital
social podrd integrarse indistinta o conjuntamente por acciones de 1z serie "A" v "B"

Las acciones representativas de la serie "A" tnicamente podran ser adquiridas por:

L. Personas fisicas mexicanas; v

II. Personas morales mexicanas cuyc capital sea mayoritariamente propiedad de

mexicanos y sean efectivamente controladas por los mismos.

Las acciones representativas de la serie "B" serdn de libre suscripeién.
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No podran participar en forma alguna en el capital social de las administradoras,

personas morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad.

La participacion directz o indirecta, de las instituciones financieras del exterior en el
capital social de las administradoras, serd de conformidad con lo establecido en los tratados
¥ acuerdos internacionales aplicables y en las disposiciones que emita la Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico para proveer a la observancia de los mismos.

A los intermediarios financieros que ne cumplan con los niveles de capitaiizacion
previstos en las leyes financieras aplicables, no se les autorizara para participar en el capital

social de una administradora,

Asimismo, tampoco se autorizard la participacion, 2 un grupe financiero o a las
entidades financieras gue lo integren, cuando alguna de dichas entidades financieras no

cumpla con les niveles de capitalizacion previstos en las mencionadas leyes financieras.

Para efectos de este articulo se considera que una entidad financiera no cumple con
los niveles de capitalizacién cuando se encueniren pendientes de cubrir apoyos financieros
del Fondo Bancaric de Proteccitn al Alorro o del Fondo para apoyo al Mercado de
Valores.

Ninguna persona fisica o moral podré adquirir, directa o indirectamente, mediante
una o varias operaciones ée cualquie naturaleza, simultineas o sucesivas, el control de
acciones de las series "A" 0 "B" por mas del 10 % del capital social de Iz administradora de
que se trate. La comisién podra autorizar, cuando 2 su juicio se justifique, un porcentaje

mayor, siempre y cuando esta operacion no implique conflicto de interds.
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Los mencionados limites también se aplicardn a la adquisicion del control por parie
de personas fisicas o morales que la Comision, considere para estos efectos comoe una sola

persona, de conformidad con io gue disponga el Reglamento de esta Ley.

Las administradoras deberdn contar permaneniemente con un capital fijo sin derecho
a retiro totalmente pagado, el cual deberd por lo menos igual al capital minimo exigido que

indique ia Comisién medianie disposiciones de caricter general,

St el capital de ia administradora, se redujera por debajo del minimo exigido,
aquélla estard obligada a reconstituirlo dentro del plazo que determine la Comisidn, mismo

que no podré exceder de 45 dlas natorales.

La Comisién velard en tode momento porque los sistemas de ahorro para el retiro
presenten condiciones adecuadas de competencia y eficiencia, Para ello, en concordancia
con la Ley de Competencia Econdmica, la Comisién podrd establecer los mecanismos
necesarios para que no se presenten practicas monopdlicas absolutas o relativas como
resultado de la conducta de los participantes o por una concentracién de mercado. Los
mecanismos sefialados se aplicardn previa opinién de Ia Comisién Federal de Competencia

Econdmica y del Comité Consultivo y de Vigilancia.

Las inversiones con cargo al capital minimo pagado exigido de las administradoras,

se sujetaran 2 las signientes reglas:

I. No excederd del 40 % del capital minimo pagado exigide el imporie de las
inversiones en mobiliaric v equipo, en inmuebles, en derechos reales que no sean de
garantia o en gastos de instalacidn, més el importe de las inversiones en el capital de las

empresas que les presten servicios complementarios ¢ auxiliares; y
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II. El importe restante del capital mimimo pagado exigide deberd invertirse en

acciones de Ias sociedades de inversién que administren.

La Comisién podra autorizar un porcentaje mayor al establecido en la fraccién I de

este articulo sin que pueda exceder dei 60 % .

Las administradoras estarin obligadas a mantener una reserva especial, invertida en
las acciones de las sociedades de inversion que administren. Fl monto de esta reserva seré
determinado por iz Comision medianie disposicienes de cardcter general, con base en el

valor total de las carteras de dichas sociedades de inversién que administren.

En los casos en que el monto de la reserva especial se encuentre por debajo del
minimo requerido, la administradora estard obligada 2 reconstituirla dentro del plaze que

determine la Comisién, mismo que no podrd exceder de 45 dias naturales.

La reserva especial, deberd constituirse sin perjuicio de integrar la reserva legal

establecida por la Ley General de Soctedades Mercantiles.

Es necesario establecer las reglas que regulen la integracion, monto ¥ destino del
capital minimo fijo pagado y de la reserva especial previstas por la Ley de los Sistemas

de Ahorro para el Retiro.

e CAPITAL MINIMO DE LAS AFORES.

El capital minimo fijo pagado sin derecho a retiro con el gue deben de operar las
Administradoras es la cantidad de veinticinco miflones de pesos {325 000,000.0@). Dicho

capital minimo deberd estar suserito v pagado al momento de ctorgarse la escritura social.
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= RESERVA ESPECIAL DE LAS ADMINISTRADORAS.

La reserva especial que en términos del articulo 28 de la ley deben constituir las
Administradoras, serd igual a la cantidad que resulte mayor entre $ 25 000,000.00 o el 1%
del capital variable suscrito y pagado por los trabajadores registrados en las SIEFORES
que operen las Administradoras de que se trate,

Dicha reserva seré independiente del capital minimeo fijo pagado sin derecho 2

retiro de [as Admuinistradoras.

La Consar vigilard que la reserva especiol siempre sea equivalente a la cantidad
referida. El importe restante del capital minimo pagado, asi como Ia reserva especial que
constituyan las Administradoras, deberé invertirse en acciones de las SIEFORES que
operen, en proporcion al valor de los activos que representen el capital variable de dichas

sociedades.

El importe excedente v la reserva especial referidos se sujetaran al régimen de

inversidn que establezca la Congar.

Las Administradoras mantendrdn el importe restante del capital minimo pagado,
asi como la reserva especial, invertidos libremente hasta en tanto fas SIEFORES que vayan

a administrar, inicien sus operaciones.

6. COMISIONES.

Las comisiones serdn determinadas por las Administradoras de conformidad con lo
esiablecido en el articulo 37 de la LSAR El régimen de comisiongs de las
Administradoras no podra discriminar contra trabajadores en lo particular o contra grupos

ée trabgjadores.
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Las Adminisiradoras no podrén cobrar a los trabajadores comisiones por aquellos

servicios efectuados previamente al regisiro en las Adminisiradoras.

Las Administradoras podrén aplicar descuentos a las comisiones vigentes en ia
forma de disminucién de puntos porcentuales, en el caso de las comisiones variables, o
blen, une cuota fija que puede cobrarse por los servicios prestados. El esquema de
descuentos no podrd admitir discriminacionss por ninglin concepio para los registrados o©
beneficiarios que se encuentren comprendidos en una misma caiegoria. La ¢lasificacion de
estas categorias sélo puede ser efectuada en atencién a la permanencia de Ia cuenta
individual en la correspondiente Administradora, asi como sobre las aportaciones

voluntarias.

Las Administradoras séio podran cobrar comisiones por los servicios que a

continuacidn se enumeran:

2} Administracién de la cuenta individual del trabajador;

b) Expedicién de estados de cuenta adicionales 2 los previsios enla ley;

¢} Consultas adicionales a las previstas en la ley;

d) Reposicidn de documentacion de la cuenta individual a los trabajadores;

€) Pago de retiros programados, y

§} Por depdsitos o retiros de la subcuenta de ghorre  voluntario de los trabajadore

registrados.

Cuando el trabajador solicite alguno de estos servicios, debera pagar en efectivo,

directamente a la Administradora por el servicio que solicité.

En la estructura de las comisiones que las Adminisiradoras sometan a la
aprobacién de la Consar, deberdn indicar por cuales de los servicios sefialados cobrardn

efectivamente una cuota fija, asi como el monto a cubrir por dichos conceptos.
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La estructurg de las comisiones y sus modificaciones deberan preseniarse a la
Consar, la cuzl tendra vn plaze de 30 dias naturales contado 2 partir del dia siguiente al de
Tecepeidn para hacer las objeciones que consldere pertinentes. Si transcurrido dicho plaze

no realiza objecion alguna, la estructura de comistones se entendera aprobada.

En el caso de que existan objeciones a la estructura de comisiones o a sus
modificaciones, la Consar deberd comunicdrselo 2 la Administradora dentyo del plazo

mencionado.

Una vez aprobada [a estructurz de las comisiones o sus medificaciones, las
Administradoras deberdn publicatio en el Diario Oficial de la Federacidn en un téemino
de diez dias, a fin de que entre en vigor a los sesenta dias naturales posteriores a dicha

publicacién,

Las Adminisiradoras estardn obligadas en forma permanente a mantener en lugar
visible la informacién completa de la estructura de comisiones y el esquema de descuentos

en fodas sus sucursales y puntos de registro.

En los estados de cuenta las Administradoras deberan informar sobre la estructira

de comistones, asi como las modificaciones a ésta.

La estructura de comisiones no se entenderd modificada en caso de gue la
Administradora decida cobrar cantidades inferiores a2 las autorizadas. De realizarse | los
trabajadores registrados en esas Administradoras no podran selicitar su traspaso a otra

Administradora pot cambio en su estructura de comisiones.
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7. CUQTAS DE MERCADQ.

Con el proposito de mantener un adecuado balance y eguilibrio en los sistemas de
ghorro para el retiro, ninguna administradora podrd tener mas del veinte por ciento de
participaciton del mercado de los sistemas de aherro para el retivo. Duranie los primeros
cuatro afios de operacion del sistema de pensiones, el porcentaje de participacion en el

mercade se reducira al 17%.

La Comision podra avtorizar, previa opinidn del Comiié Consultive y de Vigilancia,
un lmite mayor a la conceniracién de mercado, siempre que esto no represente perjuicio 2

los mtereses de los trabajadores.

La participacion en el mercado de las Administradoras se medird en relacion al
nimere de cuentas del sistema . La Consar proyectard v publicard en el Diatio Oficial de
la Federacion anualmente en el mes de diciembre, el nimero total de cuentas que podra
regisirar cada Administradora, considerando las proyecciones de generacién de nuevos
empleos v aquellos otros factores que afecten la estimacion del nimero de trabajadores

afiliados al IMSS.

De conformidad con lo establecido en el articulo 26 de 1z ley, las administradoras
que hayan llegado al limite establecido no podran seguir registrando trabajadores o recibir

traspasos, salvo que cuenten con autorizacion de la Consar.

Las Administradoras gue capter el nimerc maximo de cuentas autorizadas de
conformidad con fa proyeccidn elaborada por la Consar, podran conservarlas atn cuando

stz posteriormente determine una cuota menor por cada Administradora.
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8. CIRCULAR CONSAR 06-01 REGLAS GENERALLS SOBRE PUBLICIDAD YV
PROMOCIONES QUE REALICEN LAS ADMINISTRADORAS DE FONDOS
PARA EL RETIRO.

{Diario Oficial de Ia Federacién del 19 de octubre de 1996)

La publicidad es el medio a través del cua} los trabajadores podran conocer ia oferta
de servicios de las diferentes administradoras de fondos para el retiro que operen en el
mercado, la cual tendrd la finalidad de orientar el derecho de eleccidn, por lo que la
informacién que las administradoras proporcionen deberd ser clara, veraz v oportuna, a
efecto de permitic que dentro de un marco de estricte apego a la legisiacidn, se promueva la
libre competencia entre [as administradoras de acuerdo a la mayor calidad que ofrezean en

los servicios que presien a los trabajadores.

las actividades de publicidad v promocion realizadas por las adminisiradoras de
fondos para el retiro tendientes a la difusion del sistema de pensiones previsio en las Leyes
de Seguridad Social, asi como la promocion de los servicios que lleven éstas a cabo por
cualquier medio, a los trabajadores y ptiblico en general, se regirdn por lo dispuesto en las

siguientes reglas generales.

Segunda. Para los efectos de estas regias, se entenderd por publicidad a la actividad
realizada por una adminisiradora, a través de cuaiquier medic de comunicacién, con el fin
primordial de promover su presencia en el mercado, asi como el registro de los trabajadores
o la permanencia de los que se encuentren ya registrados. El término publicidad no
comprende lo relativo 2 prospectos de informacion, folleto explicative y estados de cuenta

que se deben entregar al trabajador.

Promocion. Es aquélla practica comercial que lleven a cabo las administradoras
consistente en ¢l ofrecimiento al trabajador o al piblico de beneficios adicionales
temporales tendientes a incentivar o estimular Ia oferta de servicios, siempre v cuando éstos

estén vinculados al objeto social que prestan dichas entidades financieras a los trabajadores,
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asi como el ofrecimiento de cursos y seminarios de capacitacidn sobre el sistema de

pensiones, y

Pizarron informative, es una superficie especifica en la que las administradoras
deberdn exhibir en forma visible de sus oficinas, la informacién sobre las comisiones
vigentes y las modificaciones autorizadas, destindndole igual espacio durante 60 dias
naturzles previos a su aplicacién y precisando la fecha de vigencla de las mismas, asi come

Ia relacionada con ia rentabilidad de las sociedades de inversién que operen.
El pizarrén informativo contendra los siguientes puntos:
o Denominacién social de [a administradora.

o Comisiones vigentes.

e Rendimiento anual de la sociedad de inversion (ditimos doce meses). %

VALOR DE LA ACCION AL ULTIMO DIA DEL ULTIMOC HECHO [

DE LA SOCIEDATD DE MES ANTERIOR ;

INVERSION [
FECHA:

COMPOSICION DE LA CARTERA DE LA SOCIEDAD DE INVERSION

1. Titulos gubernamentales: PORCENTAIE DELA CARTERA
2. Titules emitidos, avalados o aceptados %
por instituciones de crédito. %

3. Titulos de deuda privada.

4. Titulos de renta variable.
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ADMINISTRADORA DE FONDOS PARA EL RETIRO.

FECHA
SUCURSALES

DIRECTORIO

NOMBRES:

- PRESIDENTE.

- CONSEJEROS.

- CONSEJEROS INDEPENDIENTES.

- CONTRALOR NORMATIVO.

- DIRECTOR GENERAL.

- COMISARIOS.

- FUNCIONARIOS DE PRIMER NIVEL.

- RESPONSABLE DE LA SUCURSAL.

- RESPONSARBLE DE LA UNIDAD ESPECIALIZADA.
= BALANCE GENERAL DEL ULTIMO MES,

* ACTIVO (PRINCIPALES RUBROS).

= PASIVO (PRINCIPALES RUBROS).

* CAPITAL CONTABLE.

= ESTADO DE RESULTADOS DEL ULTIMO MES (PRINCIPALES RUBROS).

La publicidad y promocién que realicen las administradoras, deberdn tomar en
cuenta la difusion y consolidacion de la imagen del sisterna de pensiones con base en

cuenta individuales, como un sisterna que estimule el ahorro de los trabajudores.

La publicidad no deberd contener aseveraciones o mensajes falsos que de manera
directa ¢ indirecta, por omisidn, ambigtiedad o engafic, puedan inducir a error o a
interpretaciones inexactas al pUblico, respecto de los beneficios y prestaciones que les

corresponde otorgar a las administradoras, asi como respecto de sus promociones.
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Deberdn evitar la emision de informacién que pueda confundir al piblico o
desvirtuar la naturaleza de tos servicios que prestan. En este sentido, ta publicidad deberd
propiciar la confianza del publico respecto del sistema de pensiones y ¢l adecuado manejo
de sus cuentas.

Las administzadoras en su publicidad, no podran emitir juicios de valor
acerca de otras administradora, ni utilizar frases, expresiones o lemas que no puedan ser
justificados objetivamente, relacionados con la rentabilidad, comisiones y servicios que

presten.

Estar# prohibida Iz difusién de anuncios con informacién ambigua bajo la excusa de
gue dicha informacién seréd aclarada, ampliada o completada a los interesados en las

oficinas de la administradora anunciante.

Tampoce se permitiri que ia publicidad esté realizada en idioma extranjero, m

utilizar simbelos patrios o religiosos que sean objeto de devocidn o culto pablico.

Las administradoras deberdn realizar su publicidad, basada en criterios de
rentabilidad, comisiones y servicios que presten, as{ ¢como en cualquier otra ventaja que

implique un beneficio para los trabajadores.

La publicidad que realicen las administradoras que formen parte de un grupo
financiero, o las administradoras filiales, no deberd mencionmar o hacer creer a los
trabajadores o al piblico que el desempefio de las sociedades de inversion que operen esta
garantizado por sus respectivos grupos, compafijas matrices det exterior o cualquier otro

aceionista de las mismas.

Siempre que s¢ mencione a un accionista, deberd mencionarse el porcentaje
accionario que posee ¢n la administradora, incluyendo la frase: "La responsabilidad de los
accionistas esta limitada a sus aportaciones de capital en las administradoras de fondos para

&l retire” {s6lo apiicable en publicidad escrita).
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Las AFORES deberin presentar a la CONSAR dentro de los tres dias hdbiles
siguientes a la fecha de Ia primera emision, todo el material de publicidad. Si transcurrido
un plazo de treinta dias habiles contados a partir de Ia fecha de recepeidn de dicho material
lz Comision no ha emitido una respuesta suspendiendo o modificando el contenido del
material de publicidad, en entenderd que el material mencionado no incumple con lo

dispuesto con la normatividad aplicable.

Las administradoras no podran emiir en su publicidad calificativos acerca de otras
adminisiradoras, ni utilizar frases, expresiones o lemas que po puedan ser justificados

objetivamente, relacionados con la rentabilidad, comisiones y servicios que presten.

En la publicidad referente a comisiones, sucursales, niimero de trabajadores
registrados y cualquier otra en que se utilicen cifras estadisticas, deberd indicarse
claramente la fuente de informacion de las mismas, presentindose [a validez v alcance

correspondientes.

Cuando las administradoras realicen publicidad sobre rentabilidad de las sociedades
de inversion que operen, dicha informacién debers basarse en la que haya sido previamente
divulgada por [a Comisién. La publicidad sobre rentabilidad debera referirse siempre a los
dltimos doce meses anteriores a la fecha de su calculo, o en su caso, cuando se desee
utilizar este indicador para pericdos més amplios, &stos siempre deberdn ser muitipios de un
afio. En la publicidad deberd indicarse el periodo que comprende la medicién de la

rentabilidad v en que términos se expresa.

Siempre que las administradoras realicen publicidad sobre rentabilidad, deberén
expresar en forma clara la informacién relativa a las comisiones que cobren, as{ como
indicar el grado de resgo que implique la inversién atendiendo a los pardmetros

establecidos por [a Comision.
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Las administradoras no podran publicar proyecciones sobre la rentabilidad de ios
fondos de cuenta individuales, saldos de las mismas o comisiones. Sin perjuicio de lo
anterior, a peticién de los trabajadores, la administradora podré eniregaties de manera
particular, a modo de informacién personal, datos relativos a su cuenta y proyecciones de
jubilacicnes, debiendo en este caso sefialar el tipo de jubilacién, sexo, edad, beneficios,
comisiones supuecstas v tasas de rentabilided estimadas. En este caso, siempre se deberd
afiadir ta leyenda "La informacion contenida en el presente documento, es una estimacion
realizada por Ja administradora (dencminacion o razdn social} por le que la misma pedra
variar de conformidad & los movimientos que registren los mercados financieros v la

politica de inversién de la sociedad de inversién de que se trate.”

Cuando las administradoras realicen publicidad escrita sobre rentabilidad siempre
deberan incluir dos frases en ef siguiente sentido:
e "La rentabilidad es variable por lo gue nada garantiza que la rentabilidad pasada se
mantenga en el future”, v
¢ "Las sociedades de inversion tienen diferentes carteras lo que implica diferentes grados

de riesge.”

La publicidad sobre comisiones debera indicar por separade los rubros que la
integran, sefialande sus caracteristicas segiin corresponda. La informacién sobre
comisiones que se publique debera corresponder a los valores que se encuentren vigentes a
la fecha de exhibicién del anuncio. En el avise publicitario, deberd agregarse una frase
donde se informe que las comisiones pueden variar, lo que se hard del conocimiento del

piiblico en los términos del ariicuio 37 de la LSAR.

En los casos en que las adminisiradoras realicen cambios al monto de las comisiones
que cobrar por sus servicios, en la publicidad que sobre el particular efectien, deberan
sefialar la fecha a partir de Ia cual se produce et cambio y los montos de las comisiones

previas ¥ posteriores a dicha modificacion.
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La institucién financiera del exterior es una entidad financiera constituida en un pais
con ef que México haya celebrado un tratado ¢ acuerdo internacional, en virtud dei cual se

permita el establecimiento en territorio nacional de administradoras filiaies.

La Institucidn Financiera Filial, es la sociedad mexicana autorizada para constituirse
¥ operar como sociedad controladora filial, institucién de banca multiple filial, institucién
de segure filial ¢ casa de boisa fiiial en los sérminos de ias leyes para Regular las
Agrupaciones Financieras, de Instituciones de Crédito, General de Instituciones y

Sociedades Mutualistas de Seguros o de Mercado de Valores, respectivamente.

La Sociedad Relacionada, es la sociedad constiteida en el pais de origen de la
institucion financiera del exterior, que se encuentre en cualquiera de los supuestos
siguientes: .

a} Que sea controlada por una institucién financiera del exterior;

b} Que controle a Iz institucion financiera del exterior, o

¢} Que sea conirolada por la misma sociedad que conirola a la institucion financiera del
exterior.

Para efectos de esta definicion, deberd entenderse que una sociedad controla a otra,
cuando sea propietaria, directz o indirectamente, de acciones con derecho a voto que
representen por lo menos el cincuenta y uno por ciento de su capital, tenga poder decisorio
en sus asambleas de accionistas, esté en posicién o por cualguier otro medio tenga

facultades para tomar las decisiones furdamentales de la sociedad.

Para invertir en el capital social de una administradora filial, la institucién financiera
del exterior debera realizar, en el pais en el que esté constituida, directa o indirectamente,
de acuerdo con la legislacion aplicable, e mismo tipo de operaciones que la administradora

esté facultada para realizar en México de conformidad con lo que sefiale 1a Ley.

También podran invertir en dicho capital las instituciones financieras filiales

constituidas conforme a Ia legislacién mexicana.
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Para organizarse y operar como administradora filial se requiere autorizacién de la
Comisidn, la cual serz otorgade discrecionalmente oyendo previamente ia opinién de la

Secretaria.

Las solicitudes para organizar v operar administradoras fillales de instituciones
financieras del exterior deberdn presentar ante la Comisién, debiendo cumplir con las reglas
gemerales que cstablecen ¢! Procedimiento para la Constitucién y Operacion de
Administradoras de Fondos para el Retiro y Sociedades de Inversién Especializadas de

Fondos para el Retiro,

* La solicitud y la informacion que contenga deberd presentarse en idioma espafiol;

*

Indicard el domicilio en territorio nacional para ofr y recibir todo tipo de notificaciones,

v el nombre de lag personas autorizadas para tales efectos;

#*

Sefialard la denominacién de la administradora filial que se pretende establecer;

= En su caso de que la inversion la efectlie una sociedad relacionada, debers describirse v
acreditarse su vincuiacin con la institucion financiera del exterior,

* Especificars el tipo de servicios financisros que la institucion financiera del exterior v en
su caso, fa sociedad reiacionada prestan directa o indirectamente, en su pais de origen v en

otros paises en los que realizan operaciones.

Las solicitudes para el establecimiento de las adminisiradoras filiales que presenten
las instituciones financieras del exterior ¢ las sociedades relacionadas, deberdn
acompafiarse de la siguiente documentacién y, cuando el documento original sea en otro

idioma, de su traduccién al idioma espafiol:

¢ La avtorizacion o el registro, segin sea el caso, expedido por la autoridad competente del
tugar de origen de la institucién financiera del exterior para constituirse v operar, y en su
caso, de fa awtoridad financiera del pafs de origen de la institucion financiers matriz,

cuando ast proceda, v
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¢ La autorizacidn expedida por la autoridad competente del lugar de constitucion de la
institucion financiera del exterior o de la sociedad relacionada, para participar en el capital
social de la administradora filial, cuando asi proceda.

{ Ademds deberd presentar la informacion financiera siguiente:

- Estados financieros consolidades y audifades de la institucion financiera del exterior v

de la sociedad relacionada. en su caso, correspondientes ¢ los tres ultimos ejercicios;

- Cuando exista, la calificacion crediticia de la ultima emisicn de valores de la
instifucion financiera del exterior ¥, en su caso, de la sociedad relacionoda, o la
calificacion de la propia institucidn o sociedad, segiin corresponda.  Dicha calificacion
deberd haberse realizado por alguna agencia calificadora de reconocido prestigio a nivel
internacional, v

- Copia del #ltimo prospecto de emision de valores de la institucion financiera del

exterior y, en su caso, de lq sociedad relacionada.

¢ La documentacion legal contendra:
- Estaturos sociales actualizados de fa institucion financiera del exterior 3, en su caso,
de la sociedad relacionadg;

- Opinion legal de un abogado independiente, de conformidad con la legislacidn del
lugar de constitucion de la institucion financiera del exterior y de la sociedad relacionada,
con su correspondiente traduccion oficial debidamente legalizada, que dictamine:

Que la institucidén financiera del exterior esta legalmente constituida y
autorizada para operar como entidad financiera, o que no requiere dicha autorizacion;

Que la institucion financiera del exterior o, en su caso, la sociedad
relacionada, han recibido todas las autorizaciones necesanas para participar en el capital
social de la administvadora filial, 0 que no se requieren dichas autorizaciones;

Documentacion que acredite la personalidad y facultades del representante

de la institucion financiera del exterior ¢ de la sociedad relacionada, con su

correspondiente traduccién oficial debidamente legalizada.

Ctra informacion que es necesario preseniar es la referente o -
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A)Mencién del lugar donde residirdn durente el desempefio de su encargo, los posibles

directivos de la administradora, hasta los dos primeros niveles;

B) Descripeidn de las actividades que la institucién financiera del exterior estd autorizada
para realizar y de las que en la practica realiza, tanto en su pais de origen como 2n oiros
paises en donde tenga presencia comercial, incluyendo una relacidn de las oficinas de
represeniacion, apencies, sucursales y entidades {inancieras subsidiarias. Debera
sefialarse, en términos generales, la manera en que estas actividades han contribuido al
desarrollo econdmico de los paises en donde la institucidn financiera del exterior se ha
establecido y los beneficios que podrd tener para la economfa mexicana el

establecimiento de la afore filial;

() Relacion de las entidades financieras, establecidad dentro y fuera del territorio nacional,
en ias cuales la institucién financiera del exterior, ¥ en su caso, la sociedad relacionada
tengan, directa o indirectamente, una participacion mayor al diez por cientc de las

acciones con derecho a voto, y

D3En su caso, resumen gjecutive del tipo de operaciones realizadas con residentes en
territorio nacional durante los iitimos diez afios, sefialando si cuenta con una oficina

para su representacion.

REQUISITOS QUE DEBEN CUMPLIR LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS
DEL EXTERIOR, LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS FILIALES @ 1AS
SOCIEDADES RELACIONADAS PARA SER AUTORIZADAS POR LA CONSAR
PARA ADQUIRIR ACCIONES REPRESENTATIVAS DE UNA AFORE:

a) La institucion financiera del exterior, la institucién financiera filial, la administradora
filial o la sociedad relacionada, seglin sea el caso, deberd adquirir acciones que

representen cuando menos el cincuenta ¥ uno por ciento del capital social;
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b} Los estatutos sociales de la administradera deberdn modificarse a efecto de cumplir las
presentes reglas.

¢) Cuando el adguirente sea una institucién financiera del exterior o una institucion

financiera filial que sea propietaria de acciones representativas del capital social de una

administradora filial, debera fusionar ambas instituciones, a efecto de controlar solamente

unz filial del mismo tipo, v

d) Cuando la adquirente sea una administradora filia} deberd fusiomarse con Iz

administradora que haya sido adquirida.

Las solicitudes de autorizacién para que las instituciones financieras del exterior,
las instituciones financieras filiales o las sociedades relacionadas adquieran ia mayoria de
las acciones representativas del capital social de uvna administradora, deberan de

acompafiarse ademds de los siguientes documentos:

= Copia certificada del contrato de promesa de compraventa o cualquier otro documento
en ¢f que se manifieste la voluntad de los accionistas de la administradora para transmitir
cuando menos el cincuenta y uno por ciento de las acciones de la misma 2 la institucién
financiera del exterior, la institucién financiera filial o sociedad relacionada;

* Copia certificada de los estatutos y descripcién de la estructura accionaria de la

administradora, ¥

*= Estados financieros consolidados y auditados de los fres Gltimos ejercicios de Ia

administradora.

Las instituciones financieras del exterior v, en su caso, las ‘sociedades relacionadas
deberdn obligarse con la Comisién, a2 presentar un informe anual sobre su situacion
financiera, a nivel consolidado, de conformidad con los lineamientos establecidos por la

misma. También deberd obligarse a presentar la informacién adicional que ésta Jes solicite.

El capital social de las administradoras filiales estars integrado por acciones

de la serie "F", que representaran por lo menos el cincuenta v uno per ciento de dicho
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capital. El cuarenta y nueve por ciento restante del capital social podra integrarse indistinta

¢ conjuntamente por acciones series "F" o "B".

Las acciones de la serie "F" solamente podrén ser adquiridas por una institucién

financiera del exterior, por una institucién financiera filial o por una sociedad relacionada.

Sin embargo, cuando la institucidn financiera del exterior, la institucion financiera filial

o la sociedad relacionada detenie el noventa y nueve por ciento ¢ més del capital social de
la administradora filial, ¢l porcentaje restante podrd estar representado por acciones de la
serie "F" las cuales serdn de libre suscripeidn.

Las acciones de la serfe "B" se regirdn por lo dispuesto en la LSAR para esta serie
de acciones.

Las acciones serie "F" tmicamente podran ser enajenadas previa avtorizacién de fa
Comision.

El director general, contralor nonmativo vy la mayoria de los miembros del conselo

de administracion de la administradora filial, deberdn residir en territorio nacional.

Finalmente, cuando autoridades supervisoras del pafs de origen de la propietaria de
acciones serie "F" deseen tealizar visitas de inspeccion, deberan solicitarlo 2 Ia Comision.
En todo caso las visitas deberan hacerse por conducto de dicha Comision, [a que establecerd

los términes en la que las visitas deban realizarse.

La solicitud a que hacg; mencion el parrafo anterior deberan hacerse por escrito,
cuando menos con treinta dias naturales de aniicipacion vy deberdn acompafiarse de lo

siguiente:

= Pescripcion del acto de inspeccidn a ser realizado, vy

* Las disposiciones legales del pafs de origen aplicables al acto de inspeccion objeto de la

solicitud.

Las anteriores regias entraron en vigor el 11 de octubre de 1996,
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10. LISTA DE LAS 17 AFORES AUTORIZADAS PARA OPERAR EN 1997,

12.PREVINTER, $.A, DE C.¥., AFQRE.

13. PROFUTURC GNP, S.A. DE C,V., AFORE.

14. SANTAWNDER MEXICANO, S.A.
AFCRE.

15.TEPEYAC, 3.A. DE C.V., AFORE.

16.¥X%, 5.A. DE C,V., AFQORE,

DE C.V.,

17.2URICH, $.A. DE C.V., AFORE.

r
NOMBRE SGCIOS
1. ATLANTICO PRCMEX, S.A. DE C.V.,|l. BRNCAE PROMEX- BANCO DEL ATLANTICO.
AFORE.
2. BBRNAMEX, S,A. DE C.V., AFCRE. 2. BANBRMEX-ACCIVAL.
3. BANCOMER, S.A. DE C.V., AFORE. 3. BANCOMER-AETNA INC.
4. BANCRECER, S.A. DE C.V., AFORE. 4. BANCRECER-DRESDNER ZENSION TUND
HOLDINGS~ALLIZNZ MEXICO, 35.A. COMPANIA
DE SEGURQS.
5. BANORTE, S.A. DE C.V., AFORE. 5. BENCRTE
. BITAL, 5.A. DE C.V., AFORE. 6. BITAL Y AIG COMPANY.
7. CAPITALIZ2A, 3.A. DE C,V., AFCQRE. 7. GENERAL ELECTRIC CAPITAL, ASSURANCE
COMPANY-GE CRPITAL DE MEXICC, 5.A. DE
C.V.
. CONFIA PRINCIPAL 8. CONFIA-PRINCIPAL INTERNATIONAL INC.
9. GARANTE, $.A. DE C.V., AFQRE. 9. BANCA SERFIN-CITIBANK MEXICO-ERBIT
DESARROLEO INTERNACTIONAL.
10.GENESIS, S.A. DE C.V., AFORE. 10.SEGURCS GENESIS, S.A. DE C.V.
11.INBURSA, S.AR. DE C.V., AFORE. 11.BANCO INBURSA.

12.BOSTON RIG COMPRNY- THE RAXKK OF NCOVA

SCOTIA.
13.GRUEQ NACTOWAL PROVINCIAL-PROVIDA
INTERNACIONAL- BEV.

14.BANCC MEXICANO SANTANDER INVESTMENT,
S5.A.

15.SEGURCS TEPEYAC, $.A,

16.IRSTITUTC MEXICANC DEL SEGURC SOCILAL-
ASEGURADORA HIDALGQ, S.A.

17.ZURICH VIDA, COMPANIA DE SEGURCS Y UN
GRUPC DE TNVERSTONISTAS PERSONAS
FISICAS.
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CAPITULC IV

SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL
RETIRO (SIEFORES]).

1. GENERALIDADES DE LAS SQCIEDADES DE INVERSION.

Las sociedades de inversién son “intermediarios finzncieros™ que retinen recursos
de un grupo de personas constituyendo un fondo comin que se invertird mediante una
gestién profesional eir una diversidad de valores que permitap disminuir el riesgo,
distribuyendo los rendimientos en proporcién a los recursos gportados v que se

representaran mediante acciones cuyo valor se puede rescatar en cualquier momento.

o CARACTERISTICAS,

2) Es un intermediario financiero porque pone en contacto 2 inversionistas y emisoras en

el mercado de valores.

b} Inversién masiva.- Con el dinerc obtenido de pequefios ¥ medianos ahorradores se
forma un fondo comun para la compra de valores, v tienen derecho 2 una parte alicuota

de los rendimientos que obtengan dichos valores.

¢} Diversificacién y disminucién de riesgo.- La sociedad de inversion invierte los fondos
recandados en una variedad de vajores de diversas emisoras y caracteristicas, lo que les

permite reducir el riesgo.
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d) Liquidez.- La inversién hecha por el ahorrador puede reconvertirse en dinero, para lo
cual la propia sociedad de inversidn puede recomprar sus propias acclones en
efectivo.Gestidn profesional.- El fondo de inversion de los ahorradores estara g cargo de
gente altamente calificada en el mercado de valores.Sociedad Anénima- La sociedad de
inversién se puede constituir como una sociedad anénima cuyo capital se invierte en
valores (portafolio), con respaldo en éstos expide acciones que se venden éntre los
inversionistas, de mamnera que no solo pueden recomprar a estos inversiopistas sus

acciones, sino que més adelante podra emitir mas acciones,

Con la finalidad de conocer mejor la forma en que operaran las Sociedades de
Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro, vale la pena realizar un analisis de fo
gue son y han representado las Sociedades de Inversion en México en los Ulltimos afios. En
este sentido se hard referencia a los antecedentes de estas instituciones dentro del Sistema

Financiero Mexicano.

Desde su creacién, las Sociedades de Inversién han sido el vehiculo que ha
permitido el acceso al mercado de valores a pequefios y medianos inversionistas,
proporcionindoles una rentabilidad atractiva en condiciones de bajo riesgo y alta liquidez.
La evolucién de los mercados financieros ha estado acompaiiada de la incorporacion de

nuevas y cambiantes figuras de inversion en materia de instrumentos financieros.

Sin embargo, con relacidn al desarrolio de las sociedades de inversién en el &mbito
financiero mexicano, no es sino hasta la década de los ochenta cuando éstas obhservan un
importante dinamismo, auspiciade por la incidencia de factores que favorecieron la

evolucion del Sistema Financiero Mexicano, a saber:
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3. El cambie estructural en el Sistema Financierc Mexicane.

La nacionalizacidn de la banca mexicana propicid el surgimiento de nuevos
intermediarios financieros, lidereados por las casas de bolsa, gue buscaron aprovechar aj
méximo los nichos de mercado que se abrieron como consecuencia de nuevas
disposiciones en materia bursatil. En este sentido, ha destacado la creciente actividad de fas
Sociedades de Inversion en el Mercado de Valores Mexicanc.

2. La mayor compelencia interna.

Con la competencia establecida entre los intermediarios financieros por una mayer
captacion del ahorro de los inversionistas financieros, los primeros establecieron
estrategias enfocadas a ofrecer sus servicios en nuevos nichos de mercado, en articular a
inversionistas considerados de tamafic pequefio y medio. Al mismo tiempo, con ef
proposito de no incurrir en excesivos costos de acceso a este mercado, se¢ buscd el
aprovechamiento de economias de escala de sus estructuras administrativas, tanto en casas

de bolsa como en bancos.

3. La bisqueds, por parte del piblico inversiomista, de nuevas alternativas para
canalizar s ahorro.

La simple utilizacién de instrumentos tradicionales de ahorro emitidos por la banca
no satisfacia a un importante sector de pequefios y medianos inversionistas, gue buscaban
disponer de mdés y mejores opclones de inversion, y pasticipar del vigoroso crecimiento del
mercado bursdtil. Ademas de reducir sus niveles de exposicion al riesgo, asi como

aumentar el rendimiento financiero de sus recursos.

4. Adecuacién del marce nermative.

Los esfuerzos de las autoridades financieras y de los propios participantes en el
mercado de Sociedades de Inversion en México se han orientado a corregir los problemas
que de origen llegaron a motivar cierta inestabilidad en la administracion de estas

instituciones.
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Algunos aspectos que se han lograde en los Gltimos afios han sido los siguienies:

« Antorizacién de nuevas figuras de Scciedades de Inversidn con mayor libertad para la
estructuracion de carteras (Sociedades Especializadas).

» Establecimiento de criterios generales de valuacion (proxima incorporacion del Vector
de Precios).

o Dotar de mayor importancia al marce juridico del prospecto de informacion.

o Separacién de las actividades de valuacidn de la administracién y operacion de las
Sociedades de Inversidn. Autorizacion de la figura de Sociedades Valuadoras de
Sociedades de Inversion.

o Autorizacidn de nuevas alternativas de inversion (ventas en corto, préstamo de valores,

titulos, instrumentos udizados, etc.).

Como consecuencia de estos aspectos, el crecimiento de las Sociedades de
Inversidn en México ha manifestado un incremento de activos en casi  selscientos
porciento del observados a mediados de los ochenta, pasando de un total de activos de
1,590 millones de dblares a 11,000 millones de ddlares a diciembre de 1996. Por su parte,
el nimero de Sociedades de Inversién se ubicé en mas de 350, comira 33 existentes al
cierre de 1986.

VALUACIGN DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION.

El precio de la valuacidn de fas acciones de las sociedades de inversién resulta de
dividir ia cantidad que resulte de sumar al importe de los valores de que sea propistaria
{valor de la cartera), todos sus demds activos (intereses y cuentas por cobrar) y restar sus

pasivos, entre la cantidad de acciones en circulacion.
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El valor de mercado de la cartera ¢ portafolio se determina valuando a mercado (al
Gitimo precio observade en operaciones realizadas o registradas en la Bolsa Mexicana de
Valores) cada uno de los valores incluidos en ella, siguiendo siempre las disposiciones y

Lineamientos establecidos por la Comisién Nacional Rancaria y de Valores.

Las sociedades de inversion deberdn efectuar su registro del precio de sus acciones

en la Bolsa Mexicana de Valores.

Con relacion a la valuacién independiente, la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores realizé modificaciones a la Ley de Sociedades de Inversion en 1992, destacando la
incorporacién de la figura de "Sociedades Valuadoras de Sociedades de Inversion” yla
limitacién para que las Operadoras de Fondos valuaran por si mismas las acciones de las
sociedades de inversion que ellas mismas administraban. Dentro de los motivos de las

reformas y adiciones a fa ley de 1992, se describi6 el siguiente argumento:

- Con el propdsite de comtar con mds opciones de sistemas de voluacidn en un
mercado en continua expansion y frente a la creacion de mds sociedades de inversion como
producte de las modificaciones que se adopien se faculta o la Comisién Nacional Bancaria
y de Valores para que, en su caso, auforice a personus morales para que Heven a cabo la
valuacién de las acciones que emitan tales sociedades. Estas persomas deberdn ser

independientes de las sociedades que las designen asi como de las emisoras.

Por otra parte, se considera conducente que las instituciones de crédito dejen de
realizar esta actividad de valuacion de las acciones representativas del capital de
sociedades de inversion que sean operadas por la misma institucion, prohibicion que
también es aplicable a casas de bolsa y sociedades operadoras que pertenezcan a un

mismo grupe financiero....
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ESTRUCTURA DE UNA SOCIEDAD DE INVERSION.

En la siguiente grafica se muestra la estructura bésica de una Sociedad de Inversién.

Flujo de cperacid n de la compra-verta de acciones de Sociedades de lversian en México.

Veledora
{ Tnsfrucciones de |
Aominsiradoca Objetives de Imersion § compra-venta |
de fondos
Asignacion
$ $ Valores
I
%
E Indeva
[rversionistas BMV

3

PARTICIPANTES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION.
Los participantes involucrados en Ja estructura operativa de las Socledades de

Inversion se distinguen bajo los siguientes rubros:

1. Pablicoinversionista.
2. Autoridades reguladoras y de control:

@ Comision Nacional Bancaria y de Valores (C.N.B.Y).

‘FUENTE: Elaborade por la Direccién de Investigacidn ICAF.
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4 Banco de México.
¢ Boisa Mexicana de Valores.
3, Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversion (Administradoras)

4. Socigdades Valuadoras Independientes

TIPOS DE SOCIEDADES DE INVERSION EN MEXICO.

Hasta antes de realizar las modificaciones a ia Ley de Sociedades de Inversidn en
16992 y la aparicién de la circular 12-22, existia basicamente la denominacién general de

los siguientes tres tipos de Sociedades:

1. Sociedades de Inversion Comunes
2. Sociedades de Inversion de Deuda

3. Sociedades de Inversidn de Capitales.

Sin embargo, con la aparicién de las nuevas reglas de operacion, se establece una
clasificacién sobre la base de dos modalidades: Diversificadss v Especializadas, las cuales
podran ser comunes, de deuda, tipificadas ¢ de liquidez. Manteniéndose, independiente 2

estas modalidades, 1a figura de tas Sociedades de Inversion de Capitales.

CLASIFICACION DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION EN MEXICO.

DIVERSIFICADAS.

Son aguellas que determinan sus politicas de inversién, de adguisicidn y seleccidn de

valores de acuerdo con las disposiciones de la circular 12-22 de la CNBV, con rangos

determinados, que aseguren el principio de dispersion de riesgos en la composicidn de su

cartera.
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ESPECIALIZADAS,

Son aquellas que autorregulen su régimen de inversidn, de adquisicion y seleccion de
valores de acuerdo con sus prospectos de informacion, sin perjuicio de dar cumplimiento a

la Ley de Sociedades de Inversidn v a las disposiciones aplicables.
Comunes: Por lo menos el 30% de su activo debera estar invertido en acciones.

Beuda: Instrumentos de deuda, atendiendo los regimenes de inversion { yasea de la

circular, o del prospecto, dependiendo si son Especializadas o Diversificadas).

Tipificadas: Las Socledades de Inversion que se ostenten como tipificadas, ya sean
diversificadas o especializadas, v que a través de su prospecto de informacidn al pibiico se
obliguen al cumplimiento de un objetivo predominante; deberdn mantener cuando menos el
60% del active total en la clase de valores o instrumentos cuyas caracteristicas sean

acordes con dicho objetivo.

Liquidez: Las Sociedades de Inversidén en instrumentos de deuda, ya sea
diversificadas ¢ especializadas que ofrezcan liquidez 2 los inversionistas en un plazo menor
a ocho dias naturales, deberan mantener cuando menos el 40% de su activo total de fAeil

realizacion,

CGenéricamente también se pueden distinguir dos clases de sociedades de inversion,
en funcién de la posibilidad o no de modificar su tamaiio de capital y la de recomprar sus

acciones,

SOCIEDADES DE INVERSION ABIERTAS. Estas pueden incrementar o disminuir su
capital pagado, al colocar constantemente titulos adicionales a la venta o redimiendo sus
acciones a un precio estipulado, respectivamente. Los inversionistas compran o venden

acciones a través del patrocinador de la sociedad, sobre la base del valor de sus activos

PAGINA 91



CAPITULO IV SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO.

netos. Una caracteristica de esta modalidad es que la cantidad de recursos con que cuenta el
administrador del fondo ¢s variable. Este puede recomprar sus acclonesy manejarlas como
inventario para colocaciones posteriores. El precio de sus acciones es equivajente al valor

de los activos financieros netos entre el mimere de acciones colocadas.

SOCIEDADES DE INVERSION CERRADAS, A diferencia de las anteriores, estas
sociedades emiten una cantidad fija de acciones y capital, operando como una sociedad
andnima, al mantener un mismo niimero de acciones durante largos periodos. Las acciones
de los fondos "cerrados” son negociadas al precio que fija la oferta y la demanda,
independientemente del valor de los activos netos, por lo que el precio de compraventa

puede ser inferior o supericr a dicho valor,

De esta forma, las sociedades conforman una estructura de capital que se encuentra
determinada por el monto y ¢l nimero de acciones colocadas en la oferta piiblica inicial,
donde el patrocinador no redime ni emite acciones adicionales. En este sentido se podran
observar dos precios caracteristicos, el valor en libros de la sociedad y el valor que refleja la

oferta v la demanda de valores en el mercado.

Las Sociedades de Inversién Especializadas de Fondos para et Retiro son
sociedades de inversién especializadas porque se autorregulan de acuerde con  su
“prospecto de informacién”, relativo a  su régimen de informacién, de adquisicién y

seleccion de valores.

PROSPECTC DE INFORMACION: Es el documente que las SIEFORES (en
general todas 1as scciedades de inversién) deben hacer llegar al piblico inversionista, para
mostrar de manera clara y precisa, la situacién patrimonial de su operadora (AFORE), asi

como sus politicas de inversién y riesgo que corren dichos inversionistas. (ver anexo A).
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ANEXO A,

MODELO PROSPECTO DE INFORMACION,

L DATOS GENERALES.

1. Datos de ia Seciedad de Inversién.

1.1 Depcminzecidn

Social,

1.2 Tipo de sociedad de

inversién.

1.3 Constitucidn.

El dia ante la fe del notario piblico
No. .Lic, de s mediante mstrumentc
notarial No. fue constituida la sociedad, mismo que fue inscrito en e} Registro
Pablico de Comercio el dia bajo el folio nfimero

1.4 Fecha y mimero de autorizacion.

de de mediante el oficio mimere de la Comisién

Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

1.5 Domicilic Social.

2. Diatos Gencrales de la Administradora de Fondes para el Retiro gue opera la

Sociedad de Inversidn.

2.1 Denominacion Social

2.2 Constitucién.

El dia ante la fe del notario puablicec No. . Lic.

de , mediante el instrumento notarial No. fue

constituida la sociedad, mismo que fue inscrito en el Registro Ptblico de Comercio el
dia bajo el folio niimero
2.3 Fecha y nitmero de autorizacién:

de de mediante el oficio niumero de la Comisién Nacional del

Sistema de Ahorro para el Retiro,
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2.4 Domiecilic So¢ial,

2.5 Capital Secial,

El capital social es de § € M.N.) representado por
acciones con un valor nominal de___ cada una, dividido de Ia siguiente forma:

Fijo:

) { 3, representado por ____ acciones.

Variable:

$ { ).representado por__ acciones.

3. Organizacidn de Ia Sociedad de Inversiém.

Consejero de Adminisiracién

Presidente:

Consejerss Propietarios

Conseieros Suplentes

Seeretario:

Comisario Propietario

Comisario Suplente

Comiié de Inversién:

Tiene por objeto determinar la politica y estrategia de inversidn y la composicion de los
activos de la sociedad, de acuerdo con la Consar, tratando de mantener una relacion éptima
de resgo-rendimiento; designard a los operadores que ejecuten la politica de inversion;
sesionara cuando menos una vez al mes, v sus sesiones no seran validas sin la presencia de
cuande menos un consgjero independiente.

El contralor normativo de Ia Administradora que opera la sociedad de inversion asistird a
las sesiones del Comité de Inversion, en las que participard con voz pero sin voto.

Los miembros del consejo de administracién de la Administradera serdn también

miembros del consejo de administractén de la sociedad de inversidn, asf como del Comité
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de inversién de &sta.

15 POLITICAS DE INVERSIORN.

a) Objetives de Iz Inversitén

Dependiendo de la Sociedad de Inversion, se deberdn definir los objetivos de la inversién
de valores.

b) Poifticas de inversién , administracién de riesgos y liquidez:

Dependiendo del tipo de sociedad de inversidn , se definirén las poliiicas de inversion,
administracién de riesgos y liquidez.

La politica para seleccionar {os valores la determina el Comité de Inversion, el cual se
basard en los indicadores de rentabilidad, riesgo y costo de oportunidad, y buscara

identificar oportunidades de inversidn, seleccionando la mejor alternativa global.

ILREGIMEN DE INVERSION,

Se deberan describir con detalle los parametros de inversion {limites minimos y

MAXimos}.

IV, POLITICAS DE OPERACION.

2) Precio v plazo de liguidacién de las operaciones:

Las operaciones de compraventa de acciones de la sociedad de inversion, se liquidarén el
mismo dia en que se rezlicen, si se efectiian dentro del horario de operacidn

(_a___ horas, en el horario del centro del pafs); las operaciones realizadas en horario
posterior, se considerarian como solicitadas en el dia hébil siguiente y se liquidarn al
precio vigente de las acciones de la sociedad del dia en que se realice la venta de las
acciones.

b) Pelitica de permanencia del fordo:

Los recursos de 1a cuenta individua! de! trabajador deberan permanecer invertidos en

acciones de la sociedad de inversidn cuando menos un afio, eXcepto:

o
]
£
o
%
&
&
]
2]
[

& Que el trabajador solicite el traspaso de st cuenta individua!
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transfieran sus recursos a otra sociedad de inversién operada por la misma
administradora que opere su cuenta individual, como consecuencia del cambio del
régimen de comisiones o de las politicas de inversion;

o Cuando [a Administradora entre en estado de disolucién, y

o Cuando se retiren la totalidad de los recursos de la cuenta individual con motivo de la
confratacidn de una renta vitalicia o, se agoten los recursos de la misma por haberse
efectuado retiros programados.

El trabajadaor podré realizar retiros de sn subcuenta de aportaciones voluntarias cada seis

meses.

) Régimen de comisiones:

Las comisiones, asi como los descuentos se aplicardn en forma uniforme para todos los

rabajadores registrados, sin que se discrimine entre éstos. Las comisiones sobre saldos

s6lo podran cobrarse cuando los recursos se encuentren efectivamente invertidos en las

socledades de inversidn y se hayan registrado las provisiones diarias necesarias en la

contabilidad de las mismas. Las comisiones por setvicios especiales deberdn ser pagadas

directamente por ¢l trabajador que solicité el servicio y no podrin efectuarse con cargo a la

cuenta individual del trabajador.

Como consecuencia del cambio del régimen de comisiones el trabajador podré traspasar su

cuenta individual a otra AFORE.

€} Mecanica de Valuacisn.

La valuacion de los documentos v valores adquiridos por la sociedad de inversidn, se

sujetard a los criterios téenicos de valuacién que establezca el Comité de Valuacién, asi

commo los procedimientos y técnicas a que deberd sujetarse la valuadora independiente.

¢) Régimen de recomprs.

Los trabajadores tendran derecho a que la sociedad de inversion, a través de 1a AFORE que

la opere, les recompre a precic de valuacién  hasta el 100% de su tenencia accionaria, en

los sigulentes casos:

¢ Cuando tengan derecho a gozar de una pensién o a alguna otra prestacién en los
términos de }z; LSS;

¢ Cuando se presente una modificacion al régimen de comisiones o de las politicas de

inversion contenidos en este prospecto de informacidn;
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¢ Cuando el trabajador solicite el traspaso de su cuentz individual 2 otra administradora;
¢ Cuando soliciten el traspaso de su cuenta individual, en los piazos gue la Consar
establezea, ¥

¢ Cuando el trabajador realice retiros de su subcuenta de aportaciones voluntarias.

V. REGIMEN FISCAL

Se deberan escribir con detalie los aspectos relevantes que en materia fiscal impacten a la

sociedad de inversion.

VI INFORMACION PUBLICA SOBRE LA CARTERA DE VALORES.

La composicidn de la cartera estara disponible en las oficinas de la AFORE que operz la
sociedad de inversién, el dltimo dia habil de cada semana, actualizada al dia habil
inmediato anterior, Asimismo, en forma mensual con corte al tltime diz habil del mes se
informara la composicion de la cartera a través de al menos un periédico de circulacion
nacional. Las publicaciones respectivas deberan realizarse dentro de los primeros cinco

dias hébiles del mes siguiente al que corresponda la informacion.

VH. ADVERTENCIAS GENERALES A LOS TRABAJADORES,

a) Riesgos de inversiém.

Se deberd describir los diferentes tipos de riesgo a los que est4 expuesta la cartera de
valores de la sociedad de inversion, destacar las politicas y disposiciones en materia de
control de riesgos.

Los instrumentos que integran la cartera de valores de Ia sociedad de inversidn, buscan
ofrecer un rendimiente atractivo a los trabajadores; sin embargo dichos instrumentos gstén
sujetos a ciertos riesgos, por lo que en la practica ello puede significar que el trabajador no

reciba un rendimiento positivo sobre su inversion original.

La inscripcién en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, no implica la
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certificacion sobre ja garantia de los rendimientos del valor o la solvencia de cada emisor.
b} Minusvalias ocasicnadas por responsabilidad dela AFORE y SIEFORE.

Con ¢l objeto de que gueden protegidos los recursos de los trabgjadores, cuando se
presenten minusvalias derivadas del inctmplimiento del régimen de inversién por efectos
distintos 2 los de valuacién, o cuende la sociedad de inversion haya adquirido valores
entre los porcentajes previstos en el régimen de inversién que le sea aplicable y con
motivo de variaciones en Ios precios de los valores que integran su activo no cubra © se
exceda de tales porcentajes vy no solicite a la Consar autorizacién para mantener
temporalmente el defecto o exceso correspondiente; la Administradora que opera la
sociedad de inversién queda obligada a constituir una reserva especial de capital que se
utilizara para cubrir dichas minusvalias, v en caso de que ésta sea insuficiente, las cubrira
con cargo a su capital social.

¢} Mecdnica para cambios al prospecto.

La Consar podra autorizar que se modifique su régimen de inversién siempre y cuando la
modifcacién cumpla con las disposiciones aplicables, y podrd otorgarse cuando haya
transcurrido el plazo minimo posterior, al establecimiento ¢ 2 la modificacién inmediata
anterior a dicho régimen de inversién, o a la wlltima autorizacién similar 2 la sociedad de
inversion solicitante que determine la Consar.

Cuando se presenten condiciones extraordinarias que afecten al mercado de las sociedades
de inversion, se podrén autorizar adecuaciones a los prospectos de informacion, en un
plazo que podra ser inferior al establecido en el parrafo anterior.

4) Enspeccidm y vigilancia de Iz Consar.

La Consar es la autoridad competents para regular, inspeccion vigilar ¢l

S
B
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Funcionamiento de la sociedad de inversidn, asi como de la AFORE que la opera.

e} Custediz de los titulos.

Los tituios que amparan las acciones representativas del capitai social autorizado de la
sociedad de inversién, por disposicién de la Ley, se encuentran depositados enla S.D.
Indeval, 8.A. de CV., Instituto para el Depésito de Valores.

£) Aceptacisn del prospecto de informacion por i trabajader.

El trabajador a! elegir la AFORE que opera la sociedad de inversién, acepta expresamente

v se sujeta al contenido de este prospecto de informacion.
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2. CONCEPTCO.

Las SIEFORES son Sociedades de Inversién Especializadas en Fondos para el Retiro,
administradas v controladas por las AFORES y su objetivo exclusivo es invertir los

recursos provenientes de as cuentas individuales.
3, CONSTITUCION Y OPERACION.

Para organizarse v operar como sociedad de inversion se requiere autorizacién de la
CONSAR que ser2 otorgada discrecionalmente, oyendo previamente la opinién de la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Pilblico, a los solicitantes que presenten propuestas

viables econGmica y juridicamente, que satisfagan los siguientes requisitos:

1. Presentar ia solicitud respectiva, asf como el proyecto de estatutos sociales;

1. Presentar un programa genetal de operacién y funcionamiento de la sociedad, que
cumpia con los requisitos que establezca la Comisién. Una vez aprobadas la escritura o sus
reformas deberdn inscribirse en el Registro Publico del Comercio. En todo caso, deberan
proporcionar a la Comisidn copia certificada de las actas de asamblea, v cuande proceda,

testimonio notarial en el que conste la protocolizacidn de las mismas.

Las sociedades de imversién, para su funcionamienio, deberin de cumplir

adicionalmente con los siguientes requisitos:

« Deberan ser sociedades andmimas de capital variable y utilizar en su dcnominacié-n, oa
continuacién de &sta, la expresion "Sociedad de Inversidén Especializada de Fondos para
el Retiro", o su abreviatura "SIEFORE". Las sociedades de inversién no deberan utilizar
en su denominacion, expresiones en idioma extranjero o ¢l nombre de alguna asociacion
religiosa o poi‘itica, ni utilizar sifmbolos religiosos o patrios que sean objeto de devecidn

o culto plblico;
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E! capital minimo exigido de la sociedad esterd integramente suscrito y pagado. y seré el
que establezca la Comisidn, mediante disposiciones de cardcter gencral.

Dicho capital estard representando por acciones de capital fijo que sélo podran
transmitirse previa autorizacion de la Comision.

Su adminisiracion estard a cargo de un Consejo de Adminisiracién en los términos que
establece esta Ley.

Unicamente podrén participar en el capital social fijo de las sociedades de inversion, la
administradora que solicite su constitucion y los socios de dicha administradora, En
ningln caso la participacién accionaria de tas administradoras en ¢l capital fijo de las
sociedades de inversidn que operen podra ser inferior al 99 % de la parte represeniativa
del capital social fijo;

Unicamente podran participar en su capital social variable los trabajadores que inviertan
los recursos de las cuentas individuales previstas en las leyes de seguridad social, asi
como las administradoras conforme a lo dispuesto en los articulos 27 y 28 de la LSAR,
que se mencionaron anteriormente.

Podrdan mantener acciones en tesoreria, que serdn puestas en circulacion en la forma y
términos que sefiaie el Consejo de Administracidn.

En caso de aumento de capital, las acciones se pondrdn en circulacidn sin que tija el
derecho de preferencia establecido por ¢l articulo 132 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles; v

Podrin adquirir las acciones que emitan, procediende a la disminucién de su capital

variable de inmediato.

. CAPYTALIZACION,

B! capital minimo fijo pagade con el que debe operar cada SIEFORE es la

cantidad de $4 000 000.00 {cuatro millones de pesos 00/100 MNJ), el cual deberd estar

suscrito y pagado al momento de otorgarse la escritura social.
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5. REGIMEN DE INVERSION.

Las sociedades de inversion deberan contar con un Comité de Inversioén gue tendrd
por objeto determinar la politica v estrategia de inversidn v la composicidn de los activos de

la sociedad, asi como designar a los operadores que ejecuien ia politica de inversion.

La designacidn de los operadores de las sociedades de inversidén deberd contar

siempre con el voto favorable de los consejeros independientes.

Este Comité debera sesionar cuando menos una vez al mes, y sus sestones no serdn
vélidas sin la presencia.de cuando menos un consejero independiente. De cada sesién

deber4 levantarse acta pormenorizada, la cual deberd estar a disposicion de la Comision.

El regimén de inversion deberd otorgar ia mayor seguridad y fa obtencién de una
adecuada rentabilidad de los recursos de los trabajadores. Asimismo, el régimen de
inversidn tenderd a incrementar el shorro interno y el desamolle de un mercado de
instrumentos de large piazo acorde con el sistema de pensiones. A tal efecto, proveerd que
las inversiones se canalicen preponderanterente, a través de su colocacién en valores, a

fomentar:

e La actividad productiva nacional;

1=}

La mayor generacidn de empieo;
e La construccién de vivienda;
o El desarrollo de infraestructurs; y

e El desarrollo regional.

Las sociedades de inversidn deberdn operar con valores v documentos a cargo del
Gobierno Federal v aquéllos que se encuentren inseritos en ¢! Regisiro Nacional de Valores
¢ Intermediarios,

El régimen de inversion se sujetard a lo dispuesto por las reglas de caracter general

que expida la Comision, oyendo previameite ia opinién del Banco de México, de la
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Comision Nacional Bancaria v de Valores y del Comité Consultivo y de Vigilancia, asi

como a lo siguiente:

1. E1 100 % de su activo total deber estar representado por efectivo v valores; y
II. La cartera de valores de las sociedades de inversion estard integrada por los

signientes instrumentos:

a) Instrumentos emtiiidos o avalados por ¢l Gobiemno Federal.

b} Instrumentos de renta variable;

¢} Instrumentos de deuda emitidos por empresas privadas.

d) Titulos de deuda emitidos, aceptades o avalados por instituciones de banca miltiple o
de banca de desarrollo.

¢) Titulos cuyas caracter{sticas especificas preserven su valor adquisitivo conforme al
Indice Nacional de Precios al Consumidor.

f) Acciones de ofras sociedades de inversidn, exceplo sociedades de inversion

especializadas de fondos para el retiro.

Los valores a los que se refieren los incisos ¢, d, ¥ e en lo conducente, deberdn estar
calificados por una empresa calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores. Tratindose de los valores a que se refiere el inciso b sélo podrén ser
adquiridos por las sociedades de inversidn, aquellos emitidos por empresas de reconocida
sclidez, solvencia y bursatilidad de acuerdo a los criterios que 2 tal efecto expida el Comité

de Analisis de Riesgos.

Sin perjuicio de lo anterior, el Comité de Analisis de Riesgos podréd prohibir la
adquisicion de valores de los referidos b, ¢, d, e y f, cuando a su juicio representen riesgos
excesivos para la cartera de las sociedades de inversion. Asimismo, el Comité de Andlisis
de Riesgos podra emitir reglas para recomponer la cartera de las sociedades de inversion,
cuando ciertos valores que las integren dejen de cumplir con los requisitos establecidos. El

propio Comité, fijard el plazo en gue las sociedades de inversidn deberdn recomponer st
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cartera de valores, La Comisién serd la encargada de ejecutar los acuerdos del Comiié de
Andlisis de Riesgos, sobre la prohibicion para adquirir ciettos valores o la recomposicion de

cartera a que se refiere este parrafo.

La Comisién queda facultada para establecer limites a las inversiones cuando se
concentren en un mismo ramoe de la actividad econdmica, o se constituyan riesgos comunes

para una sociedad de inversién.

Cuando una sociedad de inversion haya adquiridc valores entre los porcentajes
previstos en el régimen de inversion que le sea aplicable y con motivo de variaciones en los
precios de los valores que integran su activo no cubza o se exceda de tales porcentajes podra
solicitar a 1a Comisidn, autorizacion para maniener femporalmente el defecio o exceso
correspondiente, la cual, en su caso, se otorgara con la condicidn de que no lleven a cabo
nuevas adquisiciones ¢ venta de los valores causantes de los mismos hasta en tanto se

restablezcan los porcentajes aplicables.

Las sociedades de inversidn que incumplan con el régimen de inversion autorizado,
deberdn recomponer su cartera en ¢l plazo que fije la Comisidn, oyendo la opinion del
Comité de Andiisis de Riesgos el cual no podra ser mayor de seis meses, a fin de ajustarse

al régimen ordenado por esta ley.

Cuoando se presenten minusvalias derivadas del incumplimiento al régimen de
inversion autorizado por efectos distintos a los de valuacidn, 0 en el caso de la falta de
presentacién de la solicitud 2 gue se refiere el primer pérrafo de este articulo, la
administradora que opere la sociedad de inversidn de que se trate, las cubrird con cargo a la
reserva especial constituida en los términos previstos en fa LSAR, v en caso que resulte

insuficiente, o debera hacer con cargo & su capital social.
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6. COMITE DE ANALISIS DE RIESGOS

El Comité de Anslisis de Riesgos tendrd por obieto el establecimiento de criterios y
lineamientos para la seleccidn de riesgos crediticios permisibles de los valores que integren

la sociedades de inversion.

Dicho Comité estara integrado por tres representantes de la Comision, uno de los
cuales a designacion de ésta lo presidird, dos de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Piblico, dos del Banco de México, dos de la Comision Nacional Bancaria y de Valores y

dos de la Comisidn Nacional de Seguros v Fianzas.

La valuacién de los documentos y valores susceptibles de ser adquiridos por las
sociedades de inversion, se sujetard a los criterios téenicos de valuacidn que establezea un
Comité de Valuacion, el cual estard integrado por ires representanies de la Comision
Nacional Bancaria v de Valores, une de los cuales a designacion de ésta, 1o presidird, dos de
la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, dos del Banco de México, dos de la Comisién
y dos de 1a Comisién Nacional de Seguros v Fianzas, Dicho Comité dard a conocer los
criterios de valuacidn, asi como los procedimientos y técnicas a que deberdn sujetarse las
administradoras en la valuacidn de valores que integren las carteras de las sociedades de

inversion.

Las administradoras podran operar varias sociedades de inversidn, las que tendran
una composicion de cartera distinta, atendiendo a diversos grados de riesgo. Los
trabajadores tendran derecho de elegir a cuales de las sociedades de inversion que opere la

administradora que les Heve su cuenta, se canalizarén sus recursos.

Sin perjnicio de lo anterior, las administradoras estardn obligadas a operar, en su
caso, una sociedad de inversion cuya cartera estard integrada fondamentalmente por los
valores cuyas caracteristicas especificas preserven el valor adquisitivo del ahorro de los
trabajadores, asi como por aguellos otros que a juicio de Ja Junta de Gobierno se erienten al

propésito mencionado.
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Las sociedades de inversién elaboraran prospectos de informacion al publice
inversionista, que revelen razonablemente la situacién patrimonial de la administradora que
opere la sociedad de inversidn de que se trate, asi como la informacién relativa a las
politicas de inversién que seguira dicha sociedad de inversién. Estos prospectos deberan

remitirse a la Comisidn para su previa autorizacidn y precisar, por lo menos lo siguiente:

& La advertencia a los trabajadores afiliados de los riesgos que pueden derivarse de la
clase de portafolios y carteras que compongan la sociedad de inversion, atendiendo
politicas y limites que se sigan conforme a las disposiciones aplicables.

& [l sistema de valuacién de sus acciones de conformidad con los criterios expedidos por
el Comité de Valuacion.

¢ La mencion especifica de que los trabajadores afiliados tendrdn ¢l derecho a que la
propia sociedad de inversion, a través de la administradora de ésta, les recompre a precio

de valuacion hasta el 100 % de su tenencia accionaria, en os siguientes casos:

- Cuando se tenga derecho a gozar de una pensién o a alguna otra presiacion en los
términos de la Ley del Seguro Social.

- Cuando se presente una modificacicn al régimen de inversion o de comisiones.

- Cuando la Comisién les designe administradora.

- Cuando soliciten el traspaso de su cuemta individual, en los plazos que la Comision

establezca.

& Sefialar en forma detallada el concepio e importe de las comisiones que se cobraran al

trabajador afiliade, y explicar la forma de calculo.

Sin perjuicio de lo anterior, las sociedades de inversion deberan elaborar folletos
explicativos que traten cuando menos los puntos basicos de los prospectos de informacion,
lo que deberan estar redactados en forma clara, sencilla v en un lenguaje accesible a los

trabajadores. Tanto los prospectos como los folletos explicativos deberan estar on todo
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tiempo a disposicién de los trabajadores afiliados, en las administradoras v sociedades de

inversion.,

La efeccién de la administradora por los trabajadores, implica su aceptacion expresa

de los prospecios de informacion emitidos por fas sociedades de inversion que administre

aquélia.

7. PROTIBICIONES Y SANCIONES.

Las SIEFORES tendran prohibido lo siguiente:

¢ Emitir obligaciones.

¢ Recibir depdsitos de dinero.

& Adguirlr inmuebles.

¢ Dar u oforgar garantias ¢ avales, asi como gravar de cualquier forma su patrimonio.

& Adquir o vender las acciones que emitan a precio distinto al que resuite de aplicar los
criterior que dé a conacer el Comité de Valuacion.

¢ Practicar operacionies activas de crédito, excepto préstamos de valores y reportos sobre
valores emitidos, aceptados o avalados por instituciones de crédifo, los cudles se

sujetardn z las disposiciones de cardeter general que expida el Baneo de México.

Tratindose de operaciones de reporto ¢ de prestamo de valores, que ep su caso s¢
autoricen, Jas sociedades de inversién Ynicamente podrén zctuar comoe repottadoras o

prestatstas.
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Obtener préstamos o ¢réditos, salve aguellos que reciban de instituciones de crédito,
intermediarios financieros no bancarios y entidades financieras del exterior, para
satisfacer la liquidez que reguiera la operacidn noimal de zcuerdo a o previsio en la
LSAR. La obtencidn de estos préstamos y créditos se sujetar2 a las disposiciones de

carcter general que expida el Banco de México a propuesta de la Comision.

¢ Adquirir el control de empresas.
¢ Celebrar operaciones en corto, con titulos opcionales, futuros y derivados v demas
andlogas a €stas, asi como cualquier operacién distinta a compraventas en firme de

valores, salvo cuande lo avtorice el Banco de México a propuesta de la Comisidn.

¢ Celebrar operaciones que de manera directa o indirecta tengan come resultado adquirir
valores, por mds de un einco por ciento del valor de la cartera de la sociedad de inversion
de que se trate, emitidos o avalados por personas fisicas o morales con quienes tenga

nexos patrimoniales o de control administrativo.

¢ La Comisién en casos excepcionzles y atendiendo a las consideraciones del caso
concreto, podrd autorizar la adquisicidn de los valores a que se refiere el parrafo anterior
hasta por un diez per ciento.

¢ Adqguirir valores extranjeros de cualquier género, v

4 Los demds gue sefialen ésta u otyas leyes.

SANCIONES.

Fl incumplimiento o la contravencién 2 las normas previstas en la Ley de los
Sistemas de Ahorro parz el retiro, en las leyes del Seguro Social, del Instituto de Seguridad

y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado y del [nstituto del Fondo Nacional de la
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Yivienda para los Trabajadores, asi como en los reglamentos y disposiciones que de ejlas
emanen, en lo relacionads con los sisiemas de ahorro para el retiro, por parte de las
instituciones de crédito, las administradoras, las sociedades de inversién, las empresas
operadoras y las empresas que presten servicios complementarios o auxiliares directamente
relacionados con los sistemas de ahorro para el retiro serdn sancionados con multas que
impondrd administrativamente [a CONSAR, tomando como base el salario minimo general
diario vigente en el Distrito Federal al momento de cometerse la infraccién, a excepeidn de

que en Ja propia ley se disponga de otra forma de sancitn,

Si hubiera reincidencia, ésta se sancionard con una multa cuyo importe serd
equivalente de hasta el doble de la sancion impuesia originalmente, Igualmente, cuando la
CONSAR ademas de imponer la sancion que corresponda otorgue al infractor un plazo para
que cumpla la obligacion omitida o para que normalice 1z operacion irregular motive de l2
sancién y €ste no dé cumplimiento a eilo, este nuevo incumplimiento serd sancionado como

reincidencia.

Las multas que se impongan en términos de la presente Ley no excederan en ningiin
caso de] cinco por ciento del capital pagado y reservas de capital de la institucién de
crédito, administradora, sociedad de inversion o empresa operadora de que se {rate, las
cuales serdn notificadas al representante legal de la institucion de crédito, administradora,
sociedad de inversién o empresa operadora que haya cometido Ia infraccion. La imposicién
de sanciones no relevard al infracior de cumplir con ia obligaciones o regularizar las

situaciones que motivaron la determinacién de las multas.
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CAPITULO V.
COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES.

La eleccidn de una AFORE que manejard ia cuenta del fondo para el retiro es algo
trascendental, que requiere del anélisis no séio del aspecto publicitario sino que ademas se
deben de considerar los rendimientos, comisiones, solidez financiera y los servicios que

offecen.

I. RENDIMIENTOS. Hasta el momento ninguna AFORE puede garantizar que darz los
mas altos rendimientos, porque a futuro no se puede controlar fieimente esta variable.
Todo dependera del régimen de inversidn que se adopte y de la capacidad profesional de
la SIEFORE. Ademas, como ya se ha mencionado, las AFORES no pueden garantizar

un rendimiento minimo,

2. SOLIDEZ FINANCIERA. Las AFORES incursionardn a un nuevo mercado, lo que
contleva un gran riesgo, el cual sélo puede minimizarse con base a la experiencia, calidad y

capacidad financiera de los socios que la conforman,

3. COMISIONES. La operacidn de las AFORES, como es natural, generard costos, gastos
y €l margen de utilidad correspondiente, mismos que deben de ser cubiertos mediante el

cobro de comisiones.

En cuanto a sus bases y montos, existe una gran heterogeneidad, va que hay quienes
cobrardn sobre la aportacion, oiros sobre el saldo, otras sobre los rendimientos y otros
mediante una mezcla de los mismos. De igual forma podrén realizar un cargo
predeterminado por la expedicion de estados de cuenta adicionales a los previstos por Ley;
consultas adicionales, reposicién de documentacién, pago de retiros programados y por

depésitos o retiros de la cuenta de ahorro voluntario de fos trabajadores.

Sin embargo, las dos comisiones mds importantes que cobrardn las AFORES se

refieren a las que se apliquen sobre el salario base de cotizacion del trabajador, asi como
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sobre el saldo de la aportacidén. La primera de eilas representard un flujo constante de
ingreso para la AFORE, siempre que el trabajador permanezca afiliado al IMSS; muentras
que la segunda, presentard un flujo creciente de ingreso a través del tiempeo, debido a que el

saldo de la aportacién se incrementara cada bimestire.

El porcentaje que representa la comisidn cobrada por la AFORE respecio de la
aportacion del trabajador, se incrementa a medida de que se incrementa el salario del

Mismo.

A continuacién se hard un andlisis de las 17 AFORES autorizadas hasta el 31 de
mayo de 1997, Cabe aclarar que s6lo son estimaciones, debido a que pueden variar los

supuestos a traves del tiempo.

SUPUESTOS:

e n salario minimo general vigente en el Digtritc Federal $ 26.45 {3 de diclembre 1996)
= Prestaciones minimas de ley

o Un salario diario integrado de § 27.65

o Un salario base de cotizacion anual de $ 10,092.25

& [Jn rendimiento real del 2 %.

e Las comisiones publicadas de cada AFORE en ¢l Diario Oficial de la Federacidn.

Al fina!l del capitalo se presentan cuadros resumen de comisiones, saldos
acumulados a 10, 20, 30 y 40 afios y finaimente mimeros de afiliados hasta el 23 de mayo

de 1997 (ver anexos 18, 19 y 20 respectivamente).
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4. AFORES.

AFQORE ATLANTICO PROMEZX, S.A. DE C.V.

SOQCIOS

Es una Institucién especializada en la administracion de fondos para el retiro,
constituida conforme a la legislacion vigente y autorizada para operar por la CONSAR, con
personalidad juridica propia y capital constitutivo fijo suficiente para ofrecer a sus clientes

una alta seguridad en ef manejo de sus ahorros.

La AFORE Atlantico Promex, cuenta con el respaldo de 2 grupos financieros de
amplic prestigio v solidez dentro del Sistema Financiero Mexicano: Grupe GMB

ATLANTICO v GRUPO PROMEX FINAMEX, ofreciendo coberiura geografica nacional,

La experiencia de GMB ATLANTICO, lider en el mercado de capiiales, y de
GRUPO PROMEX FINAMEX, lider en el mercado de dinerc aseguran un manejo
altamente preductivo de las SIEFORES, que administrard 1a AFORE, esto asegura la
obtencién de altos rendimiento, con un minimo de riesge, sobre los ahorros de los
trabajadores.

SERVICIOS.

= Esquema de comisiones competitivo en relacion a la media del mercado.
¢ Acceso a servicios complementatios sin costo, aclaraciones, estados de cuenia
adicionales, actualizacién de datos.

e Los depésitos y retiros de las aporiaciones voluntarias no estarén sujetos 2 comision.
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o Mas de 610 puntos de atencidén y venta en todos los estados del pais (10 oficinas

regionales de la AFORE), asi como maés de 2,000 especialistas para Iz venta, atencidn y

servicio,

ANEXO A DEL CONTRATO DE ADMINISTRACION DE FONDOS PARA EL
RETIRG, ESTRUCTURA DE COMISIONES DE LA AFORE ATLANTICO-PROMEX.

COMISIONES VARIABLES:

COMISION SORRE FLUIG, cada vez que se reciba una aportacion a la subcuenta de
RCV, exceptuando la cuota social.
Monto: 1.40 %.
Forma de caleulo de la comision: Al salario base de calculo se e aplicard el 1.4%.
COMISION SOBRE EL RENDIMIENTO REAL de los activos de las

SIEFORES, sobre cuentas activas e inactivas.

Monto. 20%.

Forma de célenlo de la Comisidn: En base a los saldos del activo bruto de las
SIEFORES que administre. El factor a aplicar a los mencionados activos serd igual al
resultade de multiplicar el rendimiento real que obtengan las SIEFORES, sin incluir la
provision de comisiones, por 0.2. Las comisiones se pagardn en base mensual vencida y

Unicamente cuando el rendirmiento sea positivo, es decir por encima de la inflacion.
COMISIONES POR CUOTA FLJA:

1. Por la expedicién de estadas de cuenta adicionales a los previstos en la Ley o en el
Reglamento, la AFORE Atlantico Promex no cobrara por ese servicio.

2. Por consulta adicional a las previstas en la Ley ¢ en Reglamento, 1z AFORE Atlantico
Promex no cobrard por ese servicio.

3. Por reposicidn de documentacion de la cuenta Individual, la AFORE Atléntico Promex

no cobrard por ese servicto,
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4, Por el pago de retiros programados la AFORE Atlantico Promex no cobrard por ese
servicio.
5, Por depdsitos o retiros de la subcuenta de aportaciones voluntarias, AFORE Atlantico

Promex no cobrard por gse servicio.

DESCUENTOS:

La AFORE Atlantico Promex en su esquema de comisiones no considera de momento

descuentos por permanencia o por ahorro voluntario.

PROYECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 1 al final del capituio, donde se presenta la proyeccion de AFQRE
ATLANTICO- PROMEX, S.A. de CV.
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AFORE BANAMEX, S.A BEC.V,

SOCIOS8

La AFORE BANAMEX, cuenta con el respalde del grupo financiero BANAMEX
ACCIVAL. ofreciendo cobertura a nivel nacional.

SERVICIOS.

» Esguemna de comisiones competitivo en relacion a la media del mercado.

o Acceso a servicios complementarios sin costo, aclaraciones, estados de cuenta
adicionales, actualizacion de datos.

e Los depdsitos v retiros de las aportaciones voluntarias no estaran sujetos a comision.

o Cada dos meses se enviard un estado de cuenta claro y detallado sobre movimientos,

saldos y las ganancias que se vayan obteniendo.

o Adicionalmente y sin ningin cargo, se pondrd a disposicién del TRABAJADOR una

tarjeta que le permitiré consultar el saldo de su cuenta individual via cajero permanente.
COMISIONES VARIABLES:
ESTRUCTURA DE COMISIONES DE AFORE BANAMEX

Para Jos efectos legales procedentes se publica la Estructura de Comisiones que fue
materia de una resolucién de "No Objecion de Estructura de Comisiones”, consignada en
fos oficios DOO/1000/453/97 v DOG/1000/479/97 de fechas 2 y 16 de abril de 1997,

rcspecti\}amente, expedidos por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.
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COMISIONES VARIABLES:
CUADRO §
CONCEPTO FRECUENCIA DE TIPO MONTO
COBRRO

Administracion de cuentas

activas

En el afio de 1997 (*5 Bimestral  Variable 0.2% del salario
de célculo

En el mes de enero de 1998 0.85% del salario

(¥%) Bimestral  Variable de célculo

Del mes de marze de 1998 1.7% del salario

en adelante (¥%¥%) Bimestral ~ Variabie de calculo

Administracién de cuentas

inactivas Sin cargo

Estados de cuenta

adicionales Sin cargo

Consultas adicionales

(FErey Sin cargo

Reposicion de

documentacion Sin cargo

Pago de retiro programados Sin gargo

Depésitos en la subenenia

de shorro voluntario Sin cargo

Retiros de lasubcuenta de

ahorro voluntario Sin cargo
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(*} Esta comisitn se cobrard en ias aporiaciones de septiembre v noviembre de 1997

{cuaric y quinto bimestres de 1997).

{**) Esta comisién se cobrard en la aporiacion del mes de encro de 1998 (sexto

bimestre de 1997).

(***) Esta comisi6n se cobrard a partir de la aportacién de marzo de 1998 (primer
bimestre de 1998} en adelante. El 1.7% de comisién sobre salario de céleulo equivale al
26.15% de comisién sobre aportacion total (sin incluir la cuota social), tomando en cuenta
que a patfir de fos 15 salarios minimos percibidos se debe ponderar por el porcentaje de
aportacion de cesantia en ¢dad avarzada y vejez establecido en la Ley del IMSS para cada
afio hasta el décimo afio del nmevo sistema. La AFCRE no cobrard comisidn por el

concepto de cuota social equivalente al 5.5% del SMGDF,

(**#¥} Adicionalmente vy sin ningdn cargo, se powdrd a  disposicidn  del
TRABAJADOR una tarjeta que le permitird consultar el saldo de su cuenta individual via

cajero permanente,

NOTAS:

La presente estructura de comisiones se sometid a la previa autorizacion de iz
CONSAR y deja sin efectos a la que fue publicada en el Diario Oficial de la Federacién el
lunes 14 de abril de 1997 en lo relativo al cobro de comisién por la admmnistracién de
cuentas inactivas. Ef cobro por comisiones serd sobre bases uniformes sin discriminar a
TRABAJADOR algunc y sin pegjuicio de los incentivos gue se otorguen a  los propics
TRABATADORES por perrnanencia o por zhorro voluntario.

El presente régimen serd inciuido en su montenio en ¢l prospecto de  informacién de
las SIEFORES.
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POLITICA DE DESCUENTOS
1} Por antigijedad
A) SOBRE COMISION POR ADMINISTRACION DE CUENTAS ACTIVAS
A partit del 50. afio de permanencia continua como registrado de la AFORE, se

aplicara una disminucién al porcentaje de comision del afic anterior por la administracién

de Ia cuenta activa, de acuerdo al cuadro néimero 2:

CUADRO 2

ANG % ANC % aANO %

4 170 17 144 3¢ 118
s 168 I8 14z 31 l.ie
8 166 19 140 32 1.14
7 ie4 20 138 3% LI2
8 162 21 136 34 1ig
9 160 22 134 35 108
10 158 23 132 3% L66
11 156 24 130 37 L04
12 154 25 128 38 102
i3 152 26 126 3¢ 100
14 150 27 124

15 148 28 122

16 146 29 120
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NOTA:

* Como puede observarse, esta politica de descuenios no presenta discriminacion

alguna para los TRABAJADORES o beneficiarios de la AFORE.

* Esta sociedad administradora mantendrd en forma permanente en lngar visible la
informacién completa de la estructora de comisiones, incorporard las comisiones
autorizadas en el prospecto de informacidn v en los estados de cuenta, para complementar

ic dispuesto por la disposicién octava de la circular 04-1.
* Los trabajadores registrados en la AFORE previamente a la publicacién en el Diario
{Oficial de la Federacion de esta estructura de comisiones podrén considerar o previsto por

el articulo 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

México, INF., a 21 de abril de 1997,

PROYVECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 2 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccion de AFORE
BANAMEX, 8.A de CV.

PAGING 119



TAPITULO ¥ COMPARATIFO DE LAS 17 AFQRES ACTUALES

AFQRE BANCOMER, S.A. DE C.V,

SOQCIos

La AFORE BANCOMER tiene como socios a BANCOMER, 8.A 51 % y AETNA
INTERNATIONAL 49 %.

SERVECIOS.

s Esquema de comisiones competitive en relacién a la media del mercado.

o Acceso a servicios complementarios sin costo, centro de atencion telefénica donde se le
brinda una asesoria personal.

e 1200 sucursales de BANCOMER en todo ] pafs, donde se podrd obtener consuitas y
asesorias sobre AFORES, ademés de solicitar estados de cuenta,

= 44 sucursales de AFORE BANCOMER en todo ¢l pais.

e Los depésitos y retiros de las aportaciones voluntarias no estarén sujetos a comisién.

e Cada seis meses se enviard un estado de cuenta.

» Adicionalmente v sin ningiin cargo, se pondra a disposicién del TRABAJADOR una
tarjeta que le permitira consultar ¢l saldo de su cuenta individua! via cajero permanente.

s E] trabajador obtendtd automdticamente una MEMBRESIA AFORE BANCOMER.

s Estados de cuenta adicionales sin costo.

o Se enviara 2l domicilio del afiliado ef Boletin Informativo.

o Elaboracién de programas exclusives para incrementar los montos de el fondo para el

retiro, programas de rentas vitalicias, planes especificos de ahorro voluntario, etc.
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ESTRUCTURA DE COMISIONES DE AFORE BANCOMER.

ADMINISTRADORA DE FONDOS PARA EL RETIRO BANCOMER, 8.4. DE
C.V.

Con fecha 24 de marzo de 1997, la Comisién Nacional del Sistema de  Ahorro para el
Retiro expidi6 el oficio nimero DOO/1000/398/57, en cuyos témminos (1) resolvid que la
estructura de comisiones de AFORE Bancomer, S.A. de C.V., se apega a lo dispuesto por
Tos articidos 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y 27 del reglamento de
dicha Iey, asi como 2 lo dispuesto por las reglas generales que establecen ¢f Régimen de
Comisiones al gue deberdn sujetarse las Administradoras de Fondos para el Retirg,
contenidas en la circular Consar 04-1, v (i) dejé sin efecto la estructura de comisiones no
objetada por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para ¢l Retiro mediante oficio
DOO/1000/134/97, de fecha 31 de enero de 1997,

En cumplimiento 2 Ia regla octava de las reglas generales que establecen el Régimen
de Comisiones al que deberan sujetarse las Administradoras de Fondos para el Retiro,
contenidas en 1a circular Consar 04-1 y al inciso I del oficio ntmero DOO/1000/398/97,
de fecha 24 de marzo de 1997, de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retito, a continuacién se pubiica, en forma y tiempo, fa estructura de comisiones de
AFORE Bancomer, S.A. deCV.:

ADMINISTRADORA DFE FONDOS PARA EL RETIRO BANCOMER, 8.A. DE CV.
Estruchura de Comisiones de AFORE Bancomer, S.4. de C.V.

Unico Cencepto: Por aportacion
Monto: 1.7 % sobre &l salario base de calculo para aportaciones al seguro de retiro,

cesantia en edad avanzada y vejez.
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Forma de cailcuto:
Aportacién obrero-patronal y gubernamental entre 065.
Al resultado anterior se le aplica el 1.7%, aplicable a cads aportacion a la subcuenta de

aportaciones obligatorias de retiro, cesattia en edad avanzaday vejez

Comisiones por cucta fija

1. Por la expedicion de estados de cuenta adicionales a los previstos en la ley 0

reglamento: AFORE Bancomer no cobra este servicio.

2. Por consultas adicionales a las previstas en ley o reglamento: AFORE Bancomer no

cobra este servicio.

3. Por reposicién de documentacién de su cuenta individual: AFORE Bancomer no

cobra este servicio.
4. Por el pago de retiros programados: AFCRE Bancomer no cobra este  servicio.

5. Por depésitos o retiros de su subcuenta de aportaciones voluntarias AFORE

Bancotner no cobra este servicio.
{Comisiones variables:
AFORE Bancomer no cobra comisiones variables.

Comisiones sobre saldo acumulado de cuentas individuales inaciivas:

AFORE Dangomer no cobra comisiones sobrs saldo.

Descuenios:
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Tipo de descuento:

Por permanencia, aplicable a la comisién por aportacion.

Considerando como aniversario la fecha de la apertura de la cuenta individual:

Porceniaje de
comisidn
Anpiversarios cumplidos Descuentes Efectiva aplicable
2 .01 de ia comisién por 1.65%
aportacion
3 02 1.68 %
4 03 1.67%
5 .04 1.66 %
6 en adelante .65 1.65 %

Es requisito indispensable haber cumplido los aniversarios sefialados, para hacerse
acreedor a 108 descuentos sefijados. En cumplimiento a la normatividad vigents, estos

descuentos se aplicardn en forma general a  todos los trabajadores cuentahabientes de
AFCORE Barncomer.

México, D.F., a 8 de abril de 1997.

PROVECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 3 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccion de AFORE
BANCOMER, S.A. de C.V.
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AFORE BANCRECER-DRESDNER, S.A.BE C.V.

SOCEIOS

La AFORE BANCRECER-DRESDNER tiene como socios 8 BANCRECER, S.A
51%, DRESDNER BANK, 44% Y ALLIANZ DE MEXICO, 5%.

BANCRECER, es un banco con cobertura nacional, Dresdner Bank es lider mundial
en administracién de Sondos para el retiro. Aflianz es una de las aseguradoras més sdlidas

del mundo.

SERVICIOS,

e Es la tinica que ofrece la LIBRETAFORE: una libreta con banda magnética que registra
electronicamente todos los movimientos de la cuenta individual y que se puede actuaiizar
en cualquier sucursar de BANCRECER.

s Acceso a servicios complementarios sin costo como son: consultas adicionales, pagos de
retiros programados, depésitos o retiros de la subcuenta de aportaciones voluntarias y
cuentas inactivas.

e 1,031 sucursales de BANCRECER en todo ¢ pais, con 1z tecnologia més avanzada,

ESTRUCTURA DE COMISIONES

BANCRECER-DRESDNER, 8. A. DEC.V,, AFCRE

En cumplimiento con lo dispuesto por la Regia Octava de la Circular CONSAR 04-1
y por el oficio mimero D00/1000/484/97 expedido por la Comisién Nacionai del Sisterna
de Ahorro para <l Retiro, con fecha 22 de abril de 1997, se publica la Estructura de
Comisiones de BanCrecer-Dresdner, 5.A. de C.V., Administradora de Fondos para el
Retiro.
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1. Administracion de la cuentia individuat

1. Concepto: Comisién sobre el flujo de las aportaciones y cuotas.

Monto: 0% {cero por ciento}.

2. Concepio: Comisi6n sobre el saldo de los activos administrados.

Monto: 4.75% (cuatio punto setenta y cinco por ciento).

Forma de caleelo: 4.75% anual sobre el saldo total invertido en  Siefores.

Calendario: Esta comisidn se reducira segln se muestra en el signiente calendario:

Afie Comisién
1997 2 1998 4.75%
1999 2 2000 4.50%
2001 2 2002 3.00%
2603 2.50%
2004 5 2007 2.00%
2508 1.50%
2009 a 2021 1.00%

11. Comisiones por cuota fija

1. $10.00 (diez pesos (0/100 M.} por la expedicidn de estados de cuenta gue
solicite ¢l trabajador en adici6n a los previstos en la Ley del Sistema de Ahorro para el

Retiro.

—~—

2. $0 {cero pesos) por consultas adicionales a las previstas en la ley, incluyendo la

actualizacion de saldos en la Libreta de Pensiones.
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3. 310.00 (diez pesos 00/100 M.N.) por ia reposicién de la  documentacidn de la

cuenta individual.

4. $0 (cero pesos) por el pago de retiros programados.

5. $0 {cero pesos) por depdsitos o retiros de la subcuenta de aportaciones voluntarias.

1. Comisiones sobre ¢l saldo acumulado en fas cuentas inactivas

1. Monto: 4.75% {cinco por ciento).

Forma de céleulo: 4.75% anual sobre el saldo total invertido en  Siefores.

IV. Descuentos

I.Tipo de descuento: Benificacién mensual equivalenie a la mitad de Ia comisién

sobre el saldo total invertido en 1a subcuenta de aportaciones voluntarias.

Base de célculo: Saldo de 1a subcuenta de aportaciones voluniarias.

Requisitos: Mantener saido en Ia chada subcuenta de aportaciones voluntarias. Esta
bonificacién no se realizard en efectivo, sino serd aplicada a la propia subcuenta de

aportaciones voluntarias del trabajador.

El apariado IV del oficio nimero DO0/1000/484/97 establece: "Las modificaciones a
la estructura de comisiones no objetada por el presente oficio, no implica ningtin aumento
a las comisiones de BanCrecer-Dresdner, 8.A. de C.V., Afore”.

México D.F,, a 28 de abril de 1997.

Javier Espinosa Villarreal

Director General
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Publicada en el Diario Oficial ¢l Viernes 2 de mayo de 1997, (Primera
Seccidn) pg. 85.

PROYECCION A CUARENTA ANGS

Ver anexo 4 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccién de AFORE
BANCRECER DRESDNER, S.A. de C.V.
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AFORE SCLIDA BANDORTE, 8.A. DE C.V. j
SOCIOS.
Grupe Financierc Banorte.
SERVICIOS:

o Por lo menos el envio de un estado de cuenta al afio.

o Capacidad profesional en el manejo de los fondos para el retiro.
COMISIONES:

La Comisién Nacional de] Sistema de Ahorro para el Retiro expidié el oficic
nimero DOO/1000/144/97 con fecha 31 de enero de 1997, emite no  objecion a la
estructura de comisicnes de Solida Banorie, S.A. de C.V.,, AFORE, en virtud de que se
apega a lo dispuesto por los articulos 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro
v 27 del Reglamento de dicha ley, asi como a lo dispuesto por la Circular CONSAR 04-1,
Reglas Generales que establecen el Régimen de Comisiones al que deberdn sujetarse las
Administradorag de Fondos para el Retiro. De conformidad con la regla octava de la
Circular 04-1 y al inciso IT) del oficio nlmero DOU/1000/144/97, de fecha 31 de enero de
1997 de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, a continuacidn se

publica la estructura de comisiones de Sdlida Banorte, $.A. de C.V., AFORE.
COMISIONES POR ADMINISTRACION DE LA CUENTA INDIVIDUAL

Comaision Sobre Fiujo: 1.00% sobre el salario base de calculo de las aportaciones a la

subeuenta de retiro, cesantia y vejez(*).

PAGIVE 128



CAPITULO ¥ COMPARATIVO DE LAS |7 AFORES ACTUALES

Comision Sobre Salde: 1.50% anual sobre el valor acumulado del fondo del trabajador, 2
través de una provision diaria en la valuacion del valor del titulo de la SIEFORE en las que

se encuentran invertidos los fondos de las subcuentas del trabajador.

El porcentaje de esta comision ird cambiando con el fiempo en forma decreciente, de
acuerdo 2 la siguiente tabla, 2 partir de la primera aportacion, es decir el afio 1 se considera

de septiembre de 1997 2 agosto de 1998 y asi en los afios subsecuentes.

Afio Porcentaje De Comisidén Anual Sobre Saldo Acumulado
Del Fondo

Afio | 1.50%
Afig 2 1.42%
Afio 3 1.33%
Afio 4 1.25%
Afio 5 i.17%
Afio 6 1.08%
Afio 7 1.00%
Afio 8 0.92%
Afio 9 0.83%

Afio 10 vy sucesives 0.75%

NO SE COBRA COMISION POR LGOS SIGUIENTES CONCEPTOS:

1.- Por la expedicién de estados de cuenta adicionales & los previstos en la Ley y en el

Reglamento.

2.- Por consulta adicional a las previstas en ia Ley y en el Reglamento.

3.- Por reposicion de documentos de su cuenta individual.
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4 .- Por el pago de retiros programados.

5.- Por depositos o retiros de su subcuenta de aportaciones voluntarias.

() La base del calculo de las aportaciones a la subcuenta de retiro, cesantia y vejez €3 =
resultado de dividir las cantidades aportadas, excepto la cuota social, entre los porcentajes
nominales de cotizacion, de conformidad con ef articulo 168 de la Ley del Seguro Social
oue entrard en vigor el 1 de julic de 1947,

México, D.F., a 25 de febrero de 1997,

Sélida Banorte, S.A. de C.V., AFORE

José Ramoén Palacios Ortega

Ver anexo 5 2l final del capitulo, donde se presenta la proyeccion de AFORE
SOLIDA BANORTE, S.A. de C.V.
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AFORE BITAL, S.A. DE C.V.

SQCIOS
Grupo Financiero Bital 59 % y AlG Company 49 %

SERVICIO:

» Se enviard un estado de cuenta bimestral af domicilic del trabajador. Adicionalmente,
puede solicitar estados de cuenta adicionales en cualguiera de las sucursales.

o Mis de 1,050 sucursales abiertas seis dfas a la semana de 8:00 2 19:00 horas.

o Los clientes serdn provistos de una tarjeta ATM para checar sus estados de cuenta en
cualquier momento ¥ retisar fondos de sus contribuciones voluntarias.

o Las comisiones contemplan descuento por permanencia.

COMISIONES:

En cumplimiento al oficio ntimero D00/1000/179/97 de fecha 18 de febrero de
1997, emitido por la Comisién Nacional del Sistema de Abormo para el Retiro v con
fundamento en lo dispuesto por los articules 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para
el Retiro v 27 del Reglamento de dicha Ley y en la Circular CONSAR-04 relativa a las
Reglas Generales que establecen el régimen de comisiones a que deberdn sujetarse las
administradoras de fondos para el reiiro, se informa a continwacidn la  Estructura de
Comisiones que contiene las comisiones que Afore Bital, Sociedad Anénima de Capital
Variable (Afore Bital) cobrard a los trabajadores a los que les administre los fondos de su
cuentz individual, en términcs del Contrate de Administracidn de Fondos para el Retiro

que al efecio se tenga celebrado:
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Concepte Monto Descuento

0.02 puntos porcentuales por

Por aportacion 1.68% sobre  afio, a partir del guinto

sueldo aniversario de la fecha de
afiliacion.

Por saldo, en cuentas  activas 0%

Por saldo, en cuentas inactivas 1.5%

Por expedicién de Estados  de cuenta adicionales Sin costo

Por consultas adicionales a las previstas en la ley Sin costo

Por reposicién de  documentacidn Sin costo

Por pago de refiros  programados Sin costo

Por depositos o retiros a2 1a subcuenta de aporfacién 8in costo

voluntaria
Notas:

{1} Sobre el Salario Base de Célculo: El safario base de caloulo es el resultado de dividir
la aportacién por Retiro, Cesantia y Vejez, pero sin incluir lz cuota social, entre los
porcentajes nominales de cotizacidon que para su cdleulo debieron aplicarse al salario base
de cotizacién, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 168 de la Ley del Segure

Social que entrara en vigor el primero de julio de 1997,
{2) Hasta el décimo afio, inclusive.

(3) Solo se consideraran cuentas inactivas aquellas de las personas que hayan tramitado su

jubilacion, y que mantengan satde en Afore Bital.

PAGINA 132



CAPITULO ¢ COMPARATIVO DE LAS {7 AFORES ACTUALES

Meéxice, D.F., a 21 de febrero de 1997. Afore Bital, Sociedad Anénima de

Capital Variable Lic. Jorge Esteve Recolons Director General Ribrica.

PROYECCION A CUARENTA ANOGS

Ver anexo 6 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccidn de AFORE
BITAL,S.A. de CV.
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AFQORE CONFIA-PRINCIPAL, S.A, DE C.V,

SOCIOS.

CONFIA y THE PRINCIPAL FINANCIAL GROUP, crean AFORE CONFIA-
PRINCIPAL, Iz cual tiene el objetivo de ser la mejor opeidn en Administradoras de Fondos
para el Retivo en México, con un fuerie compromiso a la atencidn personal, tecnologia y

experiencia combinada hace més de cien afios.

CONFIA. Nace en 1932 como BANCO AZUCARERQ dedicado a apoyar a Ia
industria del azhcar. Posteriormente evoluciond para apoyar a la pequefia v mediana
industria de diversos sectores para en 1970, formar parte del consorcio financiero atias, de
donde toma el nombre de BANCA CONFIA y en 1992 es adguiride por ABACO GRUFO
FINANCIERO.

THE PRINCIPAL FINANCIAL GROUP. Fué fundado en 1879, y brinda servicio a
sus clientes en miés de 250 oficinas 2 nivel mundial, incluyendc Asia, Europa,

Latinoamerica, y los Estados Unidos.
The Principa! Financial Group tene:
e 9.3 millones de clientes (individuos v dependientes).

17,379 empleados.
Un total de actives administrados de 60,200 millones de délares.

@

-]

o Continuamente se ha hecho merecedora de calificaciones superiores y excelentgs de
importantes analistas indusiriales incluyendo AM. Best, Standard & Poor's y Moody's
Investors Service por su respuesta de pago a clientes, estabilidad financiera y servicio a

clientes.

SERVICIOS:

@ Enviar al domicilio del trabajador su esiado de cuenta por lo menos una vez al afio.
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e Todas las obligacicnes que se marcan en la Ley del SAR.
COMISIONES:
ESTRUCTURA DE COMISIONES DE AFORE CONFIA-PRINCIPAL, S A.DEC.V.

En atencion a lo dispuesic por el articulo 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro
para el Retiro (SAR) v por la regla octava de Ia Circular CONSAR 04-1, asi como a la
autorizacidén expedida por la Comisidon WNacional del Sisterna de Ahorro para el Retiro,
mediante oficio nimers D00/1000/231/97 de fecha 27 de febrero de 1997, nos permitimos
poner & su conocimiem‘c; nuesiro esquerna de comisiones. Las comisiones que proponemos
tendran cardcter general v uniforme para todos los afiliados, por lo que no se podré hacer
discriminaciones en lo partticular o contra grupos de trabajadores. Sin embargo, las
disposiciones sefialan que las administradoras podran aplicar descuentos a las comisiones
vigentes en [z forma de disminucidn de puntos porcentuaies, en el caso de las comisiones

, variables, o bien, una cuota fija que puede cobrarse por los servicios a los que se refiere el

articulo 27 del Reglamento de Iz Ley del SAR.
ESQUEMA DE COMISIONES

1. Por administracion de la cuenta individual (base de célculc)
Comision sobre aportaciones. (*) 0.9%
Comisién sobre el saldo de la cuenta. 1.0% anual
2. Depdsitos o retiros de la subcuenta de ahorro

voluntaric de los trabajadores registrados (base de 0%
caleulo).

3. Por pago de retiros programados {(base de calcnic). 0%

4. Por expedicion de estados de cuenta adicionales a los

previsios en la ley. %
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5. Por consultas adicionales a las previsias en ley o en
sureglamento. 0%
6. Por reposicitn de documentacidn de la cuenta individual
a los trabajadores. 0%
7. Descuentos por aportaciones voluntarias (base de
calculo). 0%

8. Descuentes por permanencia (base de céleulo).

No. de meses de aporiacion.

VER SIG. TABLA

* Porcentaje sobre el salario base de cilculo de las aportaciones a la subcuenta de retiro,

cesantia v vejez. La base de calculo de las aporiaciones a la subcuenta de retiro, cesantia ¥

vejez es el resultado de dividir las cantidades aportadas, excepto la cuota social, enire los

porcentajes nominales de cotizacién, de conformidad con al articulo 168 de la Ley del

" Seguro Social que enirard en vigor el 1 de julio de 1997.

DESCUENTOS EN COMISION SOBRE APORTACION POR ANTIGUEDAD

ANO (**) COMISION (%) ANO (**) COMISION (%)

1 0.90 1 045
2 0.85 12 0.45
3 0.80 13 0.45
4 0.75 14 0.45
5 0.70 Is5 0.45
8 (.65 16 045
7 0.60 17 0.45
8 0.55 i8 0.45
9 0.50 19 045
10 0.45 20 0.45
L.
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=% F] valor de la comision debe entenderse que aplica durante ¢! afic segln los afios de
permanencia del trabajador en la AFORE, y se aplicard sobre el salario base de calculo de
las aportaciones a la subcuenta de retiro, cesantia y vejez (seglin nota de la tabla anterior).

México, D.F., a 4 de marzo de 1997,
PROYECTION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 7 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccién de AFORE
CONFIA PRINCIPAL, S.A. de C.V.
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AFQRE CAPITALIZA, S.A. DE C.V.

SOCIOS.

GE Capital Assurance Company 99.99 %, GE Capital de México 0.01 %a.
SERVICIOS.
& Sin cargos por asesorfa.

o Habilidad en el manejo financiero de ia AFORE.

COMEISIONES,
AFORE CAPITALIZA, S.A.DECV.

En cumplimiento con lo establecido en la regla octava de la circular CONSAR 04-1. v de
conformidad con la autorizacion expedida por {2 Comisién Nacional de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro, mediante oficic nimero DC0/1600/382/97 de fecha 18 de marzo de
1997, se hace del  conocimiento del publico en general la estructura de comisiones para
los efectos legalies procedentes.

ESTRUCTURA DE COMISIONES

Comisiones variables:

i. Concepto: Comision sobre flujo.

Monto: 1.5%

1. Forma de cileulo de la comision: % por salario base de calcuto.
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2. Concepto: Cuota por manejo sobre saldos.

Monte: 2% anual

Forma de calcule de la comision: % sobre saldo.

3. Concepto: Comisién sobre aportaciones voluntarias.

Monto: No se cobrara comisidn inicial por aportaciones voluntarias.

Se aplicara Ia comisidn por manejo sobre saldos, la cual se describe en ¢l punto 2 de este

anexo.

Comisiones por cuota fja:

1, Por la expedicién de estados de cuenta adicionales a los previsios en ia Ley o en ¢l
Reglamento del Sistema de Ahorro para el Retiro: 0

2. Por consultas adicionales a las previstas en la Ley 0 en el Reglamento del Sistema de
Ahorro para el Retiro: 0

3. Por reposicion de documentacion de la cuenta individual: §

4. Por el pago de retiros programados: ¢

5. Por depositos o retiros de la subcuenta de aportaciones voluntarias: 0

Comisiones sobre saldo acumulado de cuentas individuales inactivas:

La forma de céleulo serd la siguiente: No se cobra comisidn adicional, a la comision por
manejo sobre saldos.

Descuenios y bonificaciones por antigiiedad

La AFORE realizard descuentos v bonificaciones a las comisiones, de conformidad con
las bases de cdiculo que a continuacién se detallan, siempre y cuando se retnan los

siguientes reguisitos:
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A: Tipo de descuento: Por antigiiedad sobre comision sobre flujos.

Rase de calculo: Se aplicard un descuento de 0.13 puntos porcentuales a la comisién
sobre flujos por cada afio de antigfiedad de afiliacién a la AFORE de cada trabajador hasta
que dicho descuento sea por lz totalidad de esta comisidn. Dicho descuento se aplicars a
cada una de las  aportaciones que la AFORE reciba a partir del segundo afio de afiliacion
de cada trabajador. A partir de que el descuento represente la totalidad de la comision &ste

se mantendra en los afios sucesivos.

Requisitos: Cumplir Ia antigiiedad aplicable en afios de afiliacion ala AFORE.

B: Tipo de descuento: Por antigiiedad sobre comisién por manejo sobre saldos.

Base de calculo: Se aplicara una bonificacién mensual en la subcuenta de retiro, cesantia
en edad avanzada y vejez del 100% para el primer afio y del 50 % para ¢l segundo afio de
afiliacion de cada trabajador. Dichas bonificaciones se acreditardn al término de cada mes

de afiliacion del trabajador dentro de los 15 dias habiles posteriores al mes correspondiente.

Requisitos: Haber cumplido un mes de afiliacién en AFORE Capitaliza.

1.- El Salario Base de Calculo se obtiene dividiendo la aportacion de retiro, cesantia en
edad avanzada v vejez (sin cuota secial pero con aportacion estatal) enire (.065.
México, D.F., a 26 de marzo de 1997,

Act. Carlos Rivera Chavez Director General Rubrica.

PROYECCION A CUARENTA ANCS

Ver anexo 8 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccidén de AFORE
CAPITALIZA S.A. de C.V.
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AFORE GARANTE, 8.A. DE C.V.

SOCIOS.

Serfin, con un porcentaje accionario del 51%; Citibank 40% y AFP Habitat 9%. La
responsabilidad de los accionistas estd limitada a sus aportaciones de capital en la

Administradora de Fondos para el Retiro.

SERVICIOS.

o La certeza de que sus ahorros seran administrados con un alto nivel de eficiencia;

s Cobertura nacional a través de sus oficinas y mddulos de atencidn;

2 Comumicacion clara estrecha y oportuna respecio 2 los estados de cuenia;

¢ Un grupo de expertos a las 6idenes del publico para brindarle asesoria personal, en
cualquier momento;

o Innovacién constante de servicios;

o Proveers informacion sobre la cuenta siete dias a la semana todo ¢l afio.

COMISIONES.

Afore Garante cobrara 1.68% sobre la base salarial del trabajador.

PROYECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 9 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccién de AFCRE
GARANTE, S.A. de CV.
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ATFORE GENESIS S.A DE C.V.

SOCIGS.

Es una empresa que aunque es cien porciento propiedad de Seguros Génesis, es
independiente, con toda la autonormia que se requiere en cuanto a capital, sistemas, recursos
hurnanos, etc; v su constitucion fue factible como comsecuencia de la asociacion que se

tuvo con la compafiia de seguros Metropolitan Life.

La constitucién de la Afore viene a representar un compiemento natural del giro
propio de nuestra actividad, el cual ha sido Ia especializacion en seguros de personas,

cubriendo los diferentes riesgos a los que estdn expuestos durante el transcurso de su vida.

E! arrangue de la Administradora no serd a nivel nacional sino multiregional, pero
cubriendo las principales regiones del pais, como son: México, Monterrey, Guadalajara,

Tijuana, Hermosillo, Cd. Judrez, Chihuahua, Reynosa, Leon, Puebla, Veracruz,eic.

SERVICIOS.

o Solidez financiera y experiencia;

o Asesoria sobre el nuevo sistema de pensiones;
o Garantfas de servicio;

o Asistencia para tramitar [a credencial del IMSS,
o Servicio y atencion personalizada;

= Especializacion en planes para el retiro;

¢ Comunicacién agil v permanenie.
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COMISIONES.

Por administracién de Ia cueniz individual.

Se cobrard 1.65% sobre el salario base de céleulo de las aportaciones de la

subcuenta de retiro, cesantia v vejez (8.5%), sin incluir la cuota social.

Por cuota fija.

1. Por la expedicion de estados de cuenta adicionales 7.5 Unidades de Inversién (UDIS);

2. Por consulias adicionales a las previstas en a Ley: sin costo

3. Por reposicién de docurnentos de la cuenta individual: 7.5 Unidades de Inversion
{UDIY),

4. Por pagos de retires programados: sin cosio;

5. Por depésitos o retiros de la subcuenta de aportacienes voluntarias: sin costo.

Comisiones variables: No aplica.
Deseuentes: No aplica.
{Ademas ofrece 2 sus clientes $50 como compensacién si hubiese un retraso de 5 dias o

mads en la entrega de informacidn o de sus propios fondos).

PROYECCION A CUARENTA ANGS

Ver anexo 10 al fina! del capitulo, donde se presenta la proyeccion de AFORE
GENESIS, S.A. de CV.
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AFORE INBURSA, S.A. BE C.V.

S0CIOS
La AFORE INBURSA no acepio alianzas con otras empresas.

SERVICIOS.
» Cuatro estados de cuenta al afio.

o Informacion telefonica las 24 horas del dia.

COMISIONES.

. 33 % sobre rendimiento real.

. Por la expedicién de estados de cuenta adicionales £10.00

. Por consultas adicionales a las previstas en la Ley: sin costo

. Por reposicion de documentos de la cuenta individual: $ 10.00

. Por pagos de retiros programados; sin costo;

St B W N e

. Por depésitos o retiros de la subcuenta de aportaciones voluntarias: sin costo.

No se aplicardn descuentos 2 las comisiones por concepto de permanencia de la

cuenta individual o por la realizacién de aportaciones voluntarias.

Las comisiones sobre saldos sélo podrin cobrarse cuande los recursos se encuentren
efectivamente invertidos en las sociedades de inversion vy se hayan registrado las

provisiones diarias necesarias en la contebilidad de las mismas.

PROYECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 11 a! final del capitulo, donde se presenta la proyeccion de ATORE

INBURSA, S.A de CV.
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AFQRE PREVINTER, S.A. DE C.V.

SOCIOS.

Esta constituida por instituciones bancarias, financieras y de seguros, reconocidas
por su seriedad, prestigio, experiencia y una larga trayecteria 2 pivel mundial Los
accionistas que conforman la empresa son Boston AIG company, LLC 90% del capital
social y The Bank of Nova Scotia 10%. La responsabilidad de los accionistas est limitada
a sus aportactones de capital en la Administradera de Fondos para el Retiro,

Afore Previnter ha celebrado una alianza estratégica con Grupo Financierc Inverlat,

sin participacién accionaria por parte de éste.

AIG (World Leaders in Insurance and Financial Services).

Fue fundada en 1919, Es una de las Compafiias de Seguros mas grandes del mundo,
con 400 oficinas en mas de 130 paises, incluido México donde tiene presencia desde hace
cincuenta aftos. Sus activos totales ascienden a mas de 130,000 millones de dolares. Es una
de las Instituciones lideres en el mundo en la administracion de Sistemas de pensiones y
Jubilaciones, con operaciones en més de freinta paises, incluyendo las naciones
latinoamericanas que aplican Sistemas de Retiro similares, como Chile, Pert, Argentina y

Colombia.

Bank Beston
Fundado en 1784, con mas de 200 afios de experiencia y con 100 oficinas en més
de veinticinco paises. Sus activos fotales ascienden a més de 62 000 mililones de dolares.

Administra Fondos para el Retiro en Argentina y Urnguay.

Scotiz Bank.

Fundado en 1832, es ¢l banco canadiense con mayor presencia internacional v sele

considera uno de los diez grupos financieros mas importantes de Norteamérica. Opera con
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44 paises distribuidos en los cinco continenies. Sus activos financieros superan los 108 630

millones de d6lares.

Grupe Financiers Inverlat.

Es uno de los cinco grupos financieros mas grandes de México, con mds de 50 afios
de experiencia bancaria y servicios financieros. Administiz los recursos de cientos de miles
de trabajadores mexicanos en el Sisterna de Ahorro para el Retiro (SAR). Cuenta con 315

sucursales en el pais y mds de 9 200 empleados.

SERVICIOS.

o Abrir y administrar Ia cuenta individual;

= Recibir las cuotas y aportaciones de la cuenta;

o Registrar en la cuenta el importe de las cuotas ¥ aportaciones, asi come los intereses o
rendimientos de la cuenta individual, e informarle cada tres meses acerca de su
desarrollo;

o Pagar su retiro programado;

o FEntregar los recursos de su Fondo para ¢ Retiro a la Compafija de Seguros o a sus
beneficiarios, en el momento de su retivo;

e Brindar sus servicios para la contratacidn de rentss vitalicias del Seguro de
Sobrevivencia;

s Contar con una Unidad Especializada para atender consultas y reclamaciones.

COMISIONES.

-La Comisién de Previnter estd en e orden de 1.55% sobre Ia base salarial;,
- 0.85% sobre el saldo total de Ia cuenia;

-2.00%para cuentas inaciivas . -

Ademds dard la oportunidad 2 sus efiliados de establecer la forma y plazos en que

prefieren recibir sus balances de cuenta.
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PROYECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexe 12 &l final del capitule, donde se presenta la proyeccién de AFORE
PREVINTER, S.A.de C.V.
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AFORE PROFUTURO GNP, S.A. DE C.V.

SOCIOS.

Es l2 unidn de ires grandes lderes con filosofia y vocacion de servicio, que juntos
forman una alianza estratégica, aportando experiencia, solidez y tradicién. Afore Profuturo
GNP es una empresa privada que se dedica exclusivamente al manejo de su cuenta
individual. Sus socios son: Grupo Nacional Provincial GNP 51%, Banco Bilbao Vizcaya
25% y Provida 24%.

Grupo Nacienal Provincial

Desde 1901, Grupo Nacional Provincial {GNP) es el experto en proteccién y
previsién fingnciera con amplio conocimiento en la Administracion de Pensiones,
proporcionando cuentas claras a sus asegurados. Estd dentro de las cincuenta empresas mas
grandes de Mexico.
Banco Bilbao Vizeaya.

Es uno de los principales bancos de Espafia y es parte clave de los grupos
financieros més grandes a nivel mundial, ademés cuenta con una importante participacion
en el manejo de los recursos de Fondos para ¢l Retiro.

Provida.

Empresa Sudamericana que cuenta con una experiencia de mas de 15 afios en

Latinoamérica, administrando Fondos para el Retiro.
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SERVICIOS.

s Siempre contard con un asesor personal a su disposicién para resolver todas sus dudas
de inmediato;

o Cuenta con mds de 130 oficinas, en ochenta de [as ciudades mds importantes del pais;

» Servicio telefonico de asesoria y connsultas, en cualquier parte de la Repiblica;

e Servicios adicionales: tramitacién de la credencial el IMSS, unificacion de las cuentas
del SAR.

COMISIONES.

- 1.70% sobre la base salarial

-0.50% sobre e} saldo total de la cuenta;
-0.50% sobre saldo de ahorro voluntarie;
-(.50% sobre saldo de cuentas inactivas ¥

-§5 sobre retiros de ahorro voluntario.

PROYECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 13 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccion de AFORE
PROFUTURO GNP, 8.A.de CV.
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AFORE SANTANDER MEXICANG, S.A. DE C.V. j

SGCIOS.

Grupo Santander es una de las entidades financieras mas importantes del mundo,
con mas de 4 500 sucursales en los cinco continentes. Sus origenes se remontan a 1857,
cuando se funda Banco Santander, el més grande de Espafia. Es reconocido por su amplia
experiencia v probada cepacidad, en el desarrolle y administracion de fondos para el retiro
en Latinoamérica, donde la rentabilidad que ofrece a sus afiliados se coloca entre las mas

altas.

SERVICIOS.

e Atencidn personalizada y permanente;

o Atencion telefdnica las 24 horas del dia, durante todo el afio;

e Proyecciones de su jubilacion;

o Constanie informacién por correo (cuatro estados de cuenta al afio);
= Tarjeta magnéiica personal;

o Expertos asesores en sucursales v pago de pensiones de Ia forma mds répida y eficiente.

COMISIONES.

~1.7% sobre salario base;
-1.0% anual sobre saldo promedic;
-1.0% sobre saldo de aborro voluntario;
-1.0% sobre saldo de cuentas inactivas.
PROYECCION A CUARENTA AROS
Ver anexo 14 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccién de AFORE
SANTANDER, S.A. de C.V.
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| AFORE TEPEYAC, S.A. DE C.V.
a

SOCIOS.

Tepeyac es una institucion orgublosamente mexicana, que a lo largo de mas de
cincuenta afios ha ganado una gran experiencia en ¢l mundo de los seguros. Su manejo
honesto y transparente en todos sus tratos con grupos, indusirias y personas, le ubica como
una institucién respetable. Cuenta con una sélida imagen de eficiencia en todos los
sectores, Afore Tepeyac es independiente, conserva su autonemia de operacidn y como no

es una institucion bancaria le brinda una atencién personal.

SERVICIOS.

o Lo mantendra informado de todos los movimientos, saldos y rendimientos que obtenga;
o Envio de un estado de cuenta detaliado;

s Ceniro telefonico para solicitar informacidn.

COMISIONES,

-1.17% sobre la base salarial de los trabajadores;
-1.0% sobre Ia cantidad total depositada en ia cuenta;
-1.0% sobre saldo de zhorro voluntario;

-1.0% sobre saldo de cuentas inactivas;

-$3 por estados de cuenta adicionales y

-$3 por reposicion de documentacion.

PROYECCION 4 CUARENTA AROS

Ver anexo 15 al final del capitulo, donde se presenta la proyeeccion de AFORE
TEPEYAC, S.A.de C.V.
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AFORE XXI, S.A. BE C.V.

SOCIOS.

Afore XXI es la Administradora de Fondos para el Retiro creada por el Instimito
Mexicano del Segure Social para propiciar un nivel de vida digno para los trabajadores
mexicanos, después de una intensa vida laboral. Sus accionistas son: IMSS 30%, Ixe

Banco, S.A, Instimcitn de Banca Miltiple, Ixe Grupo Financiero, 50%.

Afore XXI combina el compromiso social que el IMSS tiene con los trabajadores

mexicanos, junto con la sélida experiencia financiera de sus socios.

SERVICIOS.
o Envic de dos estados de cuenta al afio que le indicard claramente el monto acumulado
por sub-cuenta ¥ sus incrementos;

o Sucursales y puntos de venta en unidades IMSS.

COMISIONES.

-1.65% sobre salario base;

-8.99% sobre saldo promedio;

-0.99% para cuentas inactivas;

-0.99% por ahorro volumtario;

-2 Unidades de laversion (UDIS) por retivos programados v

-15 Unidades de Inversion (UDIS) por reposicidn de documeniacidn.

PROYECCION A CUARENTA ANOS

Ver anexo 16 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccitn de AFORE XX,
S.A4.de CV.
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AFORE ZURICH, 5.A. DE C.V.

SOCIOS,

El Grupo Mundia! Zurich, nacido en Zurich, Suiza, cuenta con méas de 120 afios de
experiencia internacional en el drea financicra y de seguros. La red de Zurich se extiende a
tas de cuarenta y cinco paises, con compafiias propias y filiales. En 1996 se incorpord a
nuestro grupo la tercera compafifa mds importante en  pensiones v fondos de retiro en los
Estados Unidos de América, Kemper Financial Services, alcanzando nuestros activos la

cifra de 135 billones de dolares.

En México, las empresas del Grupoe Zurich son: Zurich Cia. de Seguros. S.A;
Zurich Vida Cia. de Seguros, S.A; Zurich Insurance Co. (oficina de representacidn); Zurich
Afore, 8.A de C.V, Administradora de Fondos para el Retiro. Estas instituciones ofrecen a
sus clientes la experiencia y todos los beneficios de sus filiales en otros paises, en los cinco

continentes.

SERVICEOS.

En el area de Fondos de Inversion, la estructura de Zurich -que no es un grupo

bancario sino una empresa de seguros e inversiones- garantiza:

= Alta confiabilidad;

s Excelentes rendimientos v absoluta iransparencia en sus operaciones y transacciones;

= Beneficios de su inversion;

e Envio puntual de sus estados de cuenta;

o Consultas en cualquier momeito, a través de un sistema de auto-respuesia electronica

que estara a sus drdenes las 24 horas del dia, los 365 dias del ailo.
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COMISICNES.

-0.95% sobre salario base;

-1.25% sobre saldos promedio;
-1.23% por ahorre voluntario,
-1.25% por cuentas inactivas;

-$50 por retiros de ahorro voluniario;

-$10 por retiros programados.

PROYECCION A CUARENTA ARQS

Ver anexo 17 al final del capitulo, donde se presenta la proyeccion de AFORE
ZURICH, S.A. de CV.
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CARPITULO ¥

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

AMEXO 1
ATLANTICO

o k‘gpc‘;n‘ucﬁoﬁ SUME |COMISION| APORT.. | APGRT.- REND. | COMSION | COMISION] SALDD

. . [ Fowio [oemsion] coms -] -] “sémms’| pesos |- EmaL

A ( - | cugta soc. ctemsnn |ose T
P oo B56.001  65600) 14128 1471 104569] 2091} 00040 413l 108242
2]  1oszaz sseon| 17ieaz]|  tarzmi 1s7re3 2%811] az6!  oonao 843{ 214184
al 214184 BEGUGT 2797841 14129] 285835 318753| 6375  OO04D 1275 323853
4 3238853 65600 zeo4s3| 14128 375324 a28422| 8568| Go0M0 1714 435278
sl 43278 sse00| so0087e| 1szsl agerar 530845| 10767 oomel  2188) semam
G 548483 65500 §14083| 14123| 599953 653051 13081] 00040 2612| 663500
v esss00 85600 72at0n| 141290 714971 768059 | 15361{ 00040 072 70358
8 780358 B5600) Basg58| 14729 831828 884357 | 17689] 00040] 3540 859086
o agones 85600| ©64586| 14125| 950557 1003855 20073] 00040 4045| 1018713
1l 10,197 13 85500 ] 1045213 | 1428 1071184 1124282) 2e488| coman}  esov| mazem
11 1142271 65500] 12,0671 14128 | 11.03741 1246830 | 24537 00040 4887 | 1256789
12| 12457 &9 658001{ 1352388} 14129} 13sszeo 1371358 | 27427 00040)  S4es| 1agines
13] 1393299 BEB00} 1458898 1472§| 1444770 1497868 20857 00040]  50.81 | 1521834
4] 1521824 656001 158763¢l  1aizel ts7m3es 16,28003 | 22528 00040(  BBO6| 1652428
15| 16,524 26 65600 1718026 | 14128 | 17.03896 1756904 | 35140 oosan] 7028 17.88108
18] 17.851.08 556001 18.50706| 14128l 1836577 1380675 | 3741 00040{  ¥Ese| 188040
17| 15,199 10 65600} 19.85510] 14129 | 1271381 202478 404.90] 00040]  £0YS| 20,568 70
18] 20,568 70 5600 | 2122470 14128l 2908240 2161439 | 43229| o000 8648 | 2196022
14 2186022 65600} 2281622 14128 2247483) 2300581 480a2|  oOmaD}  oRoz) 233Pem
20 2327001 65600) 2403001 14128 2388871 2441959 | 48839| ooodo|  e7EE| 2487041
21 2481041 655001 25466.41 141290 2532512 2828670 si742|  ocoos] o tomsz| ze26080
22| 26,260.60 65600 2602580 14729 | 2678450|  27.31548)| 54531 ©O0M0] 10826 27.75253
23 2775265 85600 | 2840857 14128| 2szer2el  osvesza| svssa| oooan{  1stal 2o2ssge
24]  78,258.99 BEBUD| 20,1499 1412B] 26,7v370) 3030468 | G0S09| DODMD}  12122| 3078956
25 3073956 65600 3144565 1at2gi 3130e26| 3183524 e3s70{  ooode|  12734] s23d4m1
| 32,0848 856.00 | 3300067{ a4t 20} 328532| 3339030} BE7EI| DOOAD| 13355| 3302454
27| 3392454 85600 | 3458054 14129 3443025 3497023 svsae| cooan! o i3ese| 3552975
8| 3852075 656001 3885751 14128| seodeds|  sosETses! Tm| Gopsn] 830! a74BR6S
28|  37,160.65 65600 37.81685| 14120 37.67536) 3820634 | 76413[ 00040| 15283 3881764
] 3881764 65600 30473647 14128 333323s| esa3s| vevar!  ooman!  <seas| s050114
3] 4030114 5600 | 41157141 14129 4101585] 4754683 83094 00040! 16619 ) 4221158
32] 4221158 65600 ezgo7se| 14120] 4272628  a3zsT27 BsSi5|  o0O0DO| 17303 4394938
a3 4354535 BE600 | 42605.38| 441200 445303  4458507) SS9SG|  LUDAD| 1799B]| 4571459
3] 4571498 56600 4537089 141261 ap22070|  4B750EE{ 93521| 00040 18704) 47.50885
35 47,508 85 458001 43,184 85 14128 48023 56 48,584 &4 97108 Q0040 194 22 43331 41
38 48,331 41 65500 | 4998741 14120 | 4984512]  SO3770|1007541 00040 20151 5118314
37 51183 14 85600 | 5t83014{ 141207 s1gevea| s22zesz{todess] ooosn| 20suz! s3meadl
28| 5308449 BS6T0| 5372040} 14129 S3ETO18. 5401017 |108220)  0OMD[ 21644 | 5497594
38] sa97594 65600 5553154 14120 ssasoes|  se02183[112043] oo0e0| 22408 sesi7er

a0 56917 97 5500 | s7E7397]  14129) srames!  s7esdes 145927  oooao|  23t85| seastis |

PAGINA 135



CARPITULO V

COMPARATIVO DF LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXG 2
BANANMEX
COMISION. APORT. -
<% e e

N -1 CUOTASOC. R T

H 000 63600 63600 74 43 581 57 111235 225 1,134 80
2 1,134 80 65600 1.796 80 17157 161923 215021 4300 2,193 22
3l 219322 65600 284922 171 57 267765 320863 6417 3.272.80
3 327280 63600 3.92% 80 17157 375723 128821 8576 437398
5 137398 656 00 502098 169 55 436043 5,391 41 107 83 549924
6l 549924 65600 615524 167 83 558770 431868 130 37 6.649 06
7l 664906 56.00 7305 06 163 5t 7.139 54 7670 52 153 41 7.823 94
g 782394 656 00 $47994 163 49 §3t644 884742 17695 9,024 37
9 902437 83600 948037 16148 951889 10,049 37 200 08 10.250.87
w| 1025087 65600 10.906 57 15946 10,747.41 1127839 725 57 11,503 96
1} 150396 65600 1213996 15744 12,002 52 12,533 50 250 67 12,784 17
12l 127 636 00 13.440 17 13542 1328475 1381573 7631 $4.092 05
130 1400203 636 00 14748 05 151 38 14,596 66 1512764 302 55 15430 19
14 1543010 656 00 16.086 19 149 37 15,936 83 16467 §1 32936 16797 17
15) 1679717 656 00 | 1745317 147 35 17.305 82 17.836 80 336 74 18.193 34
16l 1819354 656 00 18.849 54 14533 18704 21 19235 19 3843 70 19.619 89
17| 1951989 656 00 20.275 89 143 3] 20,632 58 20663 56 44327 21.676 83
18] 2107683 636 00 2173283 141 2¢ 21561 54 2212252 442 45 22.564 97
| 2236497 £56.00 2322097 139.27 23081.70 234612 68 47225 24.084 93
28] 2408493 636 00 2474093 13725 24.603 68 25.134 66 02 69 2563735
2t 2543735 656 00 26293 35 13524 26158 11 26,689 09 53378 27.222 88
nt 2739 65660 27873 88 13322 23745 66 28776 64 56453 28242 17
23| 2884217 65600 2949817 13120 29,366 97 29.89795 59796 30.495 91
24 30495 9§ 656 0D 3115191 129 18 3102273 333371 63107 3218478
28] 3218478 65600 32.840 73 127 16 32N 3328460 864 8% 33500 49
26 3390040 656 00 3456542 125 3444033 3497133 699.43 35.670 76
27| 3567076 636 00 36.326 76 12313 36,203 63 36.734 61 73460 37.469 30
8| 3746930 65600 3812530 121 11 1200420 3253518 77070 39.305 88
290 3930888 436 00 19.961 88 11900 19.842 79 4037377 807 48 4118175
30f 4118123 636 60 5183728 11707 41.720 18 4225116 345 2 43.006 18
31| 43006 18 £3600 43.752 13 11505 43.637 13 44068 11 883 36 4505147
32 4303147 65600 4370747 11363 45304 14 1642542 221 5t 4704792
33 04792 456 00 4770392 11101 47.59291 48123 80 962 48 49.086 37
34 908637 636 00 49.74237 109 00 49.633 37 S0.164 35 1003 2% 51167 64
38F Sh157 64 636 1 51823 0% 10693 3174066 S1uTes ) 1 nddes $3.292 59
36| 5320239 636 {9 53948 59 164 96 53443 63 SEIIMEI|  LORT4O s5462 11
37| ssasn 656 00 56118 11 10496 S6.013 15 654313 LI3usy S7.075 01
| s7e7s 0L 636 00 583310 10496 SE226 U5 SRISTOF] 117514 5993217
39 3963217 a6 (i G388 17 10496 oty 483 21 61 01419 1,220 28 62 23527
o 5223447 656 U0 62 490 47 104 96 62.785 32 6331650 | 126633 64.582.83
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CAPITULO YV

COMPARATIVG DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXO 3
BANCOMER
JAPORTACION | - SUMA | COMISION |  APORT.. . APORT.- ) . REND. SALDY |
. - vEwo ] comimion {- chws S | - FNaL
L CHOTABOC. e

! 000 656 00 | 63600 17157 #8443 RS 203 Lps T
2 1.035 72 636 40 % I ag] 72 170 38 132074 205204 41104 2093 18
3 2,093 1% 36 0 2NDIE 169 35 23793 311061 6221 317283
4 3172 83 676 00 3828 83 148 34 366029 415127 83 &5 327509
3 327508 830 00 493 6% 167 53 3703 56 328554 1175 8% 3450 43
6 540043 ; 636 00 605043 166 32 889 QI 6420 89 12542 654931
7 £.549 31 [ 45600 7208 31 166 52 7038 7% 756976 15140 772116
8 7720 16 | 43600 837716 166 52 #2106 874162 17483 591643
9 891645 656 00 957245 166 52 940593 593691 196 74 16,135 65
w0 16,135 55 836 00 15791 6 164 52 i 625 12 1115610 o 1157923
I 1137923 856 00 ‘ 1203523 156 52 11368 70 12 399 68 24799 12 647 68
12 12647 63 85600 13303 68 366 52 ERE R 13088 53 7335 13,941 50
13 13,941 56 636 00 14 97 50 166 52 1443098 14961 95 29924 1526119
“ 15261 19 83600 1581719 166 52 1575067 16281 65 32563 16,607 20
15 16,607 22 636 00 1726325 156 52 i7.09 76 1762774 352 55 17.980 30
1 17980 30 63600 18636 30 166 52 18 469 78 19.680 75 38002 15.380 77
17 19,380 77 65600 203677 156 52 1987025 2401 23 08 02 2080925
18 20.809 25 es600 ! 24e50s 166 52 2129873 203297 36 59 2226631
) 22,266 31 65600 2972 34 18652 ST 3328676 6374 2175250
20 23,752 30 65600 24,408 50 166 52 2424198 2477296 4035 44 2526842
2t 25,268 42 65600 2592442 156 52 BT 26288 87 5178 26,814 63
2 26,814 65 636 00 27.470 65 16652 27304 13 2783511 556 70 25391 81
2 28,391 81 45600 2004781 166 52 25881 29 29 41227 55825 30,000 51
2% 30,000 51 636 08 30.656 31 166 32 30480 69 Egrlipad 620 42 3164139
25 31,641 39 635 00 3229739 16652 32 130 87 32661 83 63324 3331509
26 B350 65600 33.971 09 l66 52 33.804 56 3433550 63671 3502226
27 35022 26 636 00 3567826 166 52 333511713 36042 11 720 83 36,763 57
2 36,763 57 56,00 3741957 16552 3725308 3778403 755 68 18539 7L
29 3853971 436 00 39083571 166 52 3002918 39.360 16 79120 4035137
30 40351 37 636 00 a1 607 37 166 32 40840 83 41371 83 2T 41 42,199 26
3n 42,199 26 636 00 3283320 i66 32 42 pBR 74 4321972 864 39 44084 11
32 44,084 11 G306 00 4473011 106 52 +4.573 59 45 104,57 M2 05 16 006 65
33 46,000 66 B30 B0 15662 (6 166 32 46496 15 47.02712 A0 54 47967 6%
34 47967 60 636 00 48 623 66 166 32 3845714 48988 12 Q79 TH 49.907 88
15 49,957 88 65605 504623 88 16552 50 157 36 5098831 | oo S2.008 11
36 52,608 71 63660 52664 11 166 52 52,907 59 5302857 asusy 54089 14
37 34089 14 a36.00 5474514 166 32 3437862 33.109 60 129 3621179
33 56211 7% 63600 56 367 79 16632 56701 27 57332251 11M6S 58376 59
39 58.376 89 656 00 5003289 166 52 35.866 37 39 307 33 118795 GO.38F 3¢
40 60,585 30 [ 636001 6124130 16652 5197477 | peostst tamn 62857 87
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CARITULO V COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

AMEXD 4
BANCRECER
7 (APORTACION|  SUMA  [COMISION|. APORT.- | A APORE. REND.. comiston'} s,u‘:/n&(ow
ARG : Lo -t mger § Commsion - comix oo - 3 ddERE Fian

L : b N  CUOTASDE. - b osampo - Sriil

1 feXile] 3600 636 00 000 656 00 118698 2374 3751 1,153 21
1 sz G506 00 180921 900 180921 2334019 46 80 [i3 38 2.273.61
3 2273 6] 436 00 202961 000 2929 6f 3360 3% 6921 158 84 337096
4 337096 636 00 4.026 96 o0 102696 535794 9116 209 21 4435 89
5 4439 89 636 00 509589 0060 3.095 89 562687 140 67 17303 559452
6 3554 32 636 00 G250 52 200 625057 G781 50 169 34 208 53 6.742 50
7 [(RER1] £36 00 1398 30 9409 TIOR8 50 1429 48 e 24 20319 7924 53
8 792433 36 00 8538053 [es] 358053 G111 51 18223 185 éT 9,107 86
9 Q.107 8 636 00 9.763 86 egtit] §,763 86 10294 84 20590 21008 10,290 73
10 10290 73 H3600 10946 73 [tl] 10,946 73 147771 229 35 234 3 11473 11
11 11473 18 6836 00 12,129 11 fedils) 12,129 11 12.660 09 25328 25827 1263503
E2| 1263303 65600 1331103 {00 13310 03 1334201 27634 211 13,907 07
13 1390767 636 00 14,363 07 Q00 14,563 07 15.094 03 301 88 153 96 13241 97
14 15241 97 43600 15.897 97 300 1589797 16,428 95 328 38 167 3% 16.389 95
153 (638893 &36 G 1724595 d00 1724595 17.776 93 33554 181 32 17.951 15
16, 17.951 13 656 O 18,607 13 000 18,607 I3 19.138 13 382 7% 19521 19.325 68
17| 1932568 656 00 19.981 68 non 19,581 63 203512 86 202 20923 20713 6%
13 2071368 656 04 21369 88 000 21,368 68 21.500 66 438 ui 22339 2211529
1y 2211329 G360 22,771 29 o000 2297129 2330227 466 03 237 68 23.530 63
20 2IBNE3 O BU 2438663 D00 24186 63 24717461 494 33 23212 2495985
21 24 939 83 63600 2561583 000 2561585 26,146 83 52294 266 7) 26403 07
22 26.403 07 636 00 2705907 nog 2705907 27.56G 05 551 80 38142 2786043
23 27.860 43 63640 28.51643 009 28,516 43 2604741 38095 29628 2933207
24 2933207 636 Ul 20938 07 000 29688 07 3051505 610 3% 31129 3081814
25 3081814 636 Ll 3147414 00 3147514 32,005 12 £40 19 326 4% 32318797
26 3231877 636 00 32,9747 iR 32597477 33505 75 {70 L1 34176 33.832 11
27 33,834 11 43600 34490 11 [) 3449011 3502109 700 42 357 35,364 29
28 3536429 436 00 36.0206G 29 000 36.020 29 3655127 73143 37282 36905 47
29, 36.909 47 @36 00 3756547 000 3750547 38,096 43 TEL 93 388 58 38.469 B0
30 38469 80 636 00 39,125 30 non 39,125 80 3965678 79314 404 5B 40.045 42
3t 20,045 42 GG 00 $0701 42 0oo 40.701 42 3123240 824 63 42057 4163647
32 2163647 HE6 00 4229247 000 4229247 4282345 836 47 436 30 43243 12
3% 4324312 63600 43899 12 300 2389912 44 330 b} 88% ai 4353 ¥ 43 865 532
34 34 863 52 . 636 G 33321 52 00 4552152 26052 30 Q2105 460 74 163503 31
35 46 303 &1 66 U} 47 L5281 oon 47,159 81 47.690 79 03382 4RG6d4% A8 138 16
36 48158 16 H36 00 48 81416 [ER] ’ 48,814 (6 49335 14 986 90 50332 4982873
37 46828 73 63600 3058375 i) 30484 73 SLQEsTY 162031 52036 3131566
38 31 313 68 6366 32171 66 Dol 3217160 3270264 L0505 3737 2321902
39 3321912 36 00 33.875 12 oo 53.875 12 33406 10 108812 Sad o4 5493928
B A 3493928 1 Rt 1 55505 28 ! 00 R385 28 612626 1132353 37244 [ 36,676.30
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CARITULO V COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXQO 5
BANORTE
{ DO APORTACION| SUMA’ | COMISION | APORT.- | ATORT.. | REND. | COMISION| SALDO | 1
dcial - o s A mwe | copmsions |, comar LT L L sosms CRNAL
S o CUOTAROC. 1., - SALBO .
1 san 65600] 65690 15052 55308 1 036 86 N 1662 1091 16
2 1051 16 65600 174716 160 2 1 646 24 EREe Y 435 3153 118925
3 218923 63605 284523 {0092 174431 327529 8551 1443 3 296 36
4 329636 636407 395236 W92 3esiag 435142 765 5585 FRATEL)
5 441419 63600 50701 100 92 496927 550025 1 8 65 64 5,544 61
6 5,544 61 65600 620061 (00 92 €059 59 63067 13261 B0 6695 2¢
7 5,650 24 56001 734624 10092 7245392 277630 1553 7932 785250
2 735250 65600 830850 10692 3.407 58 £938 36 17877 83 5% 9033 45
9 9,033 45 65500 ] 9.689 45 10092 9,588 53 1011951 20239 8367 10.236 23
19 10236 23 65600 | 10.80223 10092 10.791 31 il 22045 86 62 1,362 12
1 L1462 12 656001 1211812 wesz{ 120720 12.548 15 2509 9598 12703 35
12 L3 i3 636001 13339 13 10092 13,258 22 13,789 20 27578 10549 13,659 50
13 15.959.50 63600 1461550 10092 1451458 1504536 3009 113 10 15231 37
14 1523137 65600 { 15.88737 wovz! 1578645 1631743 32633 ) 1651895
i5 1651835 esa00 ! 1917403 10052 17.074 02 7603 00 33210 13468 1782243
15 17.822 43 63600 | 1847643 10052 18,377 30 1850848 | 37817 14465 19.142 00
17 19,142 00 65600 | 15.79800 10052 19.697 08 2022806 | 40456 15474 0477 88
8] warres 5600} 2113388 woszl 2103296 24563 34 FETE T 16496 2155023
1 2183025 65600 2248625 10092} 2238533 2291651 45833 3531 219932
0] 233 63600 | 2383532 1eoo2] 2375440 428538 |  4m 7 185 7% 24385 3
2 24.585.31 63600 | 2524131 0092 { 2504038 2567136 3343 196 39 2598840
1) 2598840 83600 | 26.644 40 0052) 2654248 27,074 36 54149 w712 27408 83
3 2740883 65600 | 28 054 83 10092]  27.963 91 28.494 89 56990 21799 23,346 50
24 2884680 636 60| 25.502 80 10092 2940188 2993286 598 66 22599 30,302 53
25 10,302.53 636001 3095858 o9z | 3085761 31388500 G177 24012 3177624
2] s177624 65600 3243224 w09z | 3233131 3286220 65723 251 40 33,268 14
»w 3assne 63600 3382414 0062] 334522 s435420]  es7em 26281 34,778 47
28 14.778.47 6600 3543447 wooz | 3533358 5864537 TIT29 17436 36,307 46
W 3630746 65600 3656346 10092 | 3686254 37393 52 747 87 286 06 3785533
30 37.85533 G600 | 3851133 10092 3841030 38941 38 778 83 29790 39422 51
3 39472 31 63600 | 4007831 weoz| 3957739 40508377 S0 17 30989 41,008 43
n 41,008 65 636001 4166463 Wwodr| 41572 NTH] BALES 3220 2,618 57
3 as4s7 85600| 4327057 10062] 43169 65 3370063 87401 33431 4424033
34 44,240 33 65600 ] 44895 33 tonoz| 4579341 43326391 90833 34675 4588617
35 45886 17 65600 | 46,542 17 weez|  asatizs 4692 94 35934 4755234
6 assm 63600 | 4820834 100921 48,0741 4563830 97277 37208 49239 08
3 a023908 65600 | 49.895 08 Wog2|  45.794 1o 5032514 ] 100650 38499 50946 63
kY 50945 63 63600 | 5160265 0w | s1a T 203270 10Mes 98 0 32675 31
30 5267531 65600 | 333131 WHS2 | 530S 8IS LOBH i 5442532
a0 5442532 65600 | 5308132 e IR 5550038 101023 424 60 36.196.95
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CAPITULO v

COMPARATIVC DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXO 6
BITAL
Ao 1 sapo | aromTaciON COMISION. | . aPoRT.- APORT, - REND, - |, NN
{5 acide P © wio’ " |+ cobasion v 7 emeat
- AN e 0 ] evomasec. .

1 000 636 04 656 00 169 55 286 45 Lo17 43 2035 103778
2] 103778 636 0if 1693 78 169 55 1.524 23 203521 E1 L] 2.096 31
3 2066 3t 65600 175230 16953 2358276 311373 6227 317602
H 317602 636 00 3.83202 165 33 3662 47 1493 45 8187 427732
5 437732 636 00 493332 167 53 1765 79 539677 103 %4 340270
6 5402 70 636 G0 5.058 70 165 51 589319 642417 12848 6,352 63
1 635263 63600 7 208 63 163 49 7.045 16 7576 14 158 42 7,727 66
L] 7.727 66 636,00 £.383 60 161 48 227218 8753 14 175 06 892823
9 $92% 13 636 00 958423 159 36 9.424 77 993573 199 11 1.154 86
1] 10154386 636 04 10.810 86 157 44 10.653 43 1118441 223169 L1 408.09
n 11408 09 636 00 12,064 09 15744 11906 63 12,437 63 248 75 12.686 39
12, 12.686 39 636 00 13.342 39 157 44 15.184 95 13.715 93 27432 13.560 25
13 13.990 23 636 G0 14.646 25 157 44 14.488 81 15019 79 30040 1532018
14] 15320 13 636 00 15976 18 157 44 15,818 74 16,349 72 326 99 16,676 72
15 1667672 63600 1733272 157 a4 1717528 17,706 26 334 13 18,060 39
18 18060 39 636 0 18716 39 15744 (R 33899 19 489 93 38180 04T 72
17 19471 72 656 00 20,127 72 157 44 1997029 20 501 27 210 03 2090129
18 0911 2% 836 80 21367 29 157 44 21,409 85 21 940 83 438 82 22.379 43
19, 22379 65 63600 2303565 157 44 22,878 21 23.409 19 468 18 2387737
20 23,877 37 556 00 24,533 37 157 44 24,375 93 24.906 91 498 14 25405 03
21 23 AD5.05 650 0f 26,061 05 157 44 25.903 6! 26434 59 52§ 6% 20963 28
22 26 963 28 636 00 27619 28 15744 27461 &5 27.992 83 339 84 28552 68
23 2833263 636 00 29.208 68 157 44 29651 24 29.58222 391 64 3017387
24 30.173 87 636 00 30.829 87 157 44 30,672 43 51.203 4! 624 07 3182748
25 3182748 636 GO 32,483 48 15744 32.326 04 32.857 02 657 14 33514 16
26 3351416 436 00 34,170 16 157 44 34012 72 34343 70 690 87 35,234 57
o] 33.234 37 63600 35,590 57 13744 3573313 36264 11 725 24 36.989 40
23] 36989 an 45600 37645 40 15744 ITA%7 96 3801394 TOO 3% 3877932
29 3877952 63600 30,435 32 157 44 39277 88 39 808 36 796 18 40,605 03
30 40.605 03 656 00 41261 03 15743 41.003 59 41.634 37 #3269 4246727
3 42467 27, 636 00 432327 15744 42,965 83 43496 8 860 04 34.366 74
32 A4.366 74 636 00 4502273 15744 44,865 30 15,396 2% 907 93 46,304 21
33 46,304 21 636 00 36960 21 15744 46802 77 4733375 946 6§ 18 280 43
34 S8 28043 63600 4883643 13744 3837899 39 4\ 97 Y9R6 2 L9617
35 s0.200 17 656 00 5095217 157 44 Al 794 73 3132578 1020 5L 3235222
36 5235122 636 (i) 53.008 22 157 44 52850 78 33381 76 LOGT 64 5444940
37 54449 40 63600 55105 40 15744 34947 96 5547804 1109 58 36 588 52
38 56.588 52 656 00 57.244 52 157.%4 57087 08 S7.618 06 115230 5877042
» 58770 42 b36 (1) 59.426 42 15734 59 268 98 39.799 96 1,196 00 60995 86
A 60953 96 656,00 6 631 95 15744 61,404 52 w2 25 5 | 246 51 63.266,05
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CAPITULO V

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXC Y
CONFIA
ARG [\ SALBO . [APOBTAGION| SUMA | COMISION | APORT.- | APORE.. | REND. | COMISION "
O Lowmmar | N - T comsrm\ Ccoms | | SOBRE [ . FiRAl
B ‘ - i 4 - CUOTA SOC. SAEDOG § e et
: 000 65600 65600 o1 83 36517 1.096 13 2192 K {10639
2 IR 636 U0 ]\ 176249 i @37 1677 11 2320305 A4 30 2252 222973
3 222973 655001 298573 3074 2.804 99 33897 o6 72 3403 3.368.65
4 336866 63600]  4.02366 73 69 3548 07 447995 8960 4570 45385
5 432385 63600 517983 70 63 10932t sewte] 2 153 568546
3 5.69% 46 636001 635145 5360 5.285 86 6EIGSIL 13634 6953 6.883 65
7 88365 6600 7133968 60 55 757909 BO00TL 16020 SIRD) 308857
8 2088 57 600 | 874187 5551 8,685 06 922004 18440 va 04 931040
9 9310 48 6300) 096640 5046 9315 94 a6} om0 W0656) 1054930
w eseg 636001 1120530 454z 11159 88 lege0ss| 232 tazs!  inses4s
11 11.805 43 630 G0 1246143 4542 1241602 12947 00 25594 13206 13.073 88
2 13075 8% 656 00 1372988 4547 13,685 47 i421545 284 3% 145 1y 1435476
1z 435476 3690 1501876 45.42 14,965 34 15,496 32 309.93 138 06 15,648 19
13| 15.64319 656 00 16304 19 4542 1625877 18,789 73 33580 171268 16 %54 29
sl ez 636000 (751029 4542 17 564 87 woesss b serem was|  gamw
6 g 85600| 1892919 4542 1.883 78 1941476 ] 38830 o501l 19.60502
17 1966502 3600 20261 42 4542 2024560 1073639 41393 it 62 20,949 9
13 2094991 636 G0 216059] 4542 21560 40 22,091 47 441 83 22533 22307897
12 E30T T 656 {1 T29E3 57 4542 22918 55 23,439 53 463 99 23919 2367934
w2673 63600 | 2433534 sz 2428092 ugmo|  wsa wpr] a4 s
. 2506415 65500) 2872013 4542 2567473 2020571 52410 W730] 26462 53
7l saezs 63600 | 2701833 asarl mamw a9 | 55208 Wi 278746
3 278746 63600 285306l 4542 2848520 901618 | 58032 w507 2930054
203005 63600} 29956 54 ssaz]  omemim 30442 10]  G0BEA 3081 3074043
#0404 $5600 | 3139645 4542 EIREE) stszan]  e3ras se20] 320444
26 3219444 63600 [ 3285044 4542 3280503 33.336 01 666 72 34003 33662 70
7 3eeLT esstol 34370 5% 3427328 3430426 69600 35000 3506335
28] 3504535 636007 3580135 s542| 3575543 3625691 | 7257 13| 3esa2 52
»l 0 600] W2 4592 37285 11 rEee) 7sses w01 3817
30| 3815437 oistn ] 3agi0s7 4542 38764 95 wased ] mso anga 395804
31 e6mi0d 65600 40.33704 45az] 4o ws260|  slods He3| 4122266
2l 4mee 636001 4187866 w4 4renRs A23AB| o8I srizl wT
33 42.779 40 636 (0 43.435 40 4542 43 339 98 L3920 96 KT8 42 $37 99 44331 39
34 44351 39 636 D 45.007 3% 4352 44861 w1 45 3295 QR 8 A64 U3 33938 78
35 4393878 LREES) 26 594 7. 3342 46 349 37 47080 3% 941 61 8022 47540 T4
36 3733 T4 656 {1} 45,107 T4 4542 A8 15232 45 O3 30 973 67 Jo6 A7 45.160 40
7 49,140 40 L3600 44 816 40 4347 49 77098 S40304 496 [RY LR RER 50,794 92
38 50.792 92 LAl ] 3745692 4542 F1.4035 5] 3193049 1038 73 52973 52,445 46
Fad 31445 36 B O 33101 4p 4542 3303603 8388703 Y7 R L) 311248
sl s 63600 | 5476818 3542 ATl sssiE| Lsa seis0 ! ssmesas
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CAPITULC V

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXOS
CAPITALIZA

APORTACION | SUM4 | COMISION | Arorr.. APORY. - REND. | COMISION |  SALD@- }

. o LU l commsion | covr SOBRE T

T ) s creTasoe | o | SALDO e

1 00| 836007 gaeAl 1338 ; 30 52 1035 60 2 b1 103831

2 Lasas[i 43600, 71231 13525% L5706 | zmro.té iz [4; FEL] 2127694

3 2.:27 69 656002 278369 2 IIE 266258" 3]9356E 6337} 63 13 3192291

4 3,18229 636 00 j; 3.848 19 : 3046 379783 4328 81 E 86 3% { B3 432707 E

3 4,327 07 i 636 00 ; 498307 2083 489224 32322 168 46 | 11063 3.421 06 i
] 342106 636 00 1 6077 6o 1569 6 L 36 053234 23005 E 13326 & 532975
7 652673 656 10 | 78T G 55 TI25 18 76356 16 15312 i 156 19 76305
& 763309 636 00 } 8 309 09 +542 526368 8 794 66 17589 E7G 41 8791 14
2 2791 44 63500 G447 t4 i 3028 G4eH RE 3937 84 198 9% 20294 G.943 87
19 9,943 §7 £56 00 10,599 S"E Iss i0.584 73 1571 22231 22670 111128
11 1313126 SSGODi 11367 2(~JE Oow 11 767 26 12298 34 24595 23D 88 1229332
12 1228332 SI6 00 i 1204932 | | o8 1294932 13.480 30 269 51 27500 ! 1347491
13 1347491 t 636 0U 14,130 91 i 000 1413090 14 661 8% 203 24 209 1t i 14 636 12
14 14,656 92 L3600 1531202 ‘ 00 S31202 1384300 36 %4 iz 1383867
15] 15.836 67 &35 00 1649287 ! 400 0 4492 67 171023 65 34047 34728 1700684
16, 17,006 84 36 00 17672 42 008 17 672 84 18203 82 364 08 370 36 18 196 54
17] 18,196 34 656 00 i 18 852 54 440 18832 52 19,383 38767 39542 19,375 76
18 19,373 76 836 GO E 2003176 0o 2003176 205627 125 IR 20.354.52
19 wssas ! 63600 § 2121052 000 220052 24130 43483 443 33 2173280
20 21,732 80 65600 20388 80 000 7 388 60 20Ty 43840 467 56 2291061
2t 2061 656001 1356661 400 23.566 61 2409759 A819% 19150 2508705
22 24,087 95 65600 ] 2474395 000 24,743 95 23374903 30550 31561 25.264 82
px 25,264 82 63600 2392082 | 560 25920 82 26451807 52904 539631 2644122
24 2644122 aieon |  27.09722 000 2709722 76820 | 53256 563 62 27617 15

23 27617 15 G36 00 2827315 000 2827315 2850413 37608 58760 28,792 61 f

26 28,792 61 es600 | 294486t a0 29448 61 97959 539 59 61158 29,667 60 {
27 20,067 60 63600 | 30.623 60 700 30623 60 S15458{ 62309 3114212
23 314212 636 00 } 3179392 (T 31798 12 3232910} 64658 3131617
29 5234817 s3600] 3207217 600 3297217 3350395{ 67006 33.489 74
30 33,486 73 636 00 32,1453 74 1o 3+ 143 74 3467072 693 33 3466285
ki 34,662 85 G34Q0 3331885 udo 33318 &5 3584983 71700 35833 44

3z 35,835 49 65600 | 3649149 G5 36401 49 37022471 73045 755 26 37007 66§
33 37,007 06 E 35 00 37 86 &6 [ i 37683 33194 64 76389 T 0T 3817937
34 35,179 57 65600 ] 3683337 o 3883337 36 366 35 747 33 0% 07 3% 350 60
35 39,350 &l 636 0D 40 006 &4 000 A UGE & E 40 337 3% 1073 8o w7 421 37
36 40521 37 636 00 4LL177 37 o400 4L197 37 ! 41708 35 834 17 RSO 85 ! 41691 66
37 41,691 6 636 00 42347 66 0 42 347 65 42 878 &4 85757 87472 42 861 49
38 42361 49 636 40 4351743 24400 1331749 41048 47 88097 498 59 44030 85
39 44,036 85 83600 4468685 Q00 686 83 4321783 904 35 922 44 43,199 74
40 43,199 74 S600 ] 2383574 150 45855 74 WIRET2E 92T 936 3 4636817
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CAPITULO V COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXO 9
GARANTE
4f0 | TSALDG | ABORTACTON [ U SUMA | COMISION | CAPORT.. | APORT. REND:, |
: b S cmEe s eomisiey | coms 0 ) T
o Co N Ceuorasoc |00
85608 | £3600 169 55 486,45 11743 33

2 105778 836 00 169378 | 159 55 152423 205571 41 2,096 31

3 2.096 31 #5600 275231 169 55 258276 il 227 507602

3 317602 630 80 383202 169 3% 366747 4,193 43 8387 427732

3 427732 656 00 4,933 32 169 53 4.763 77 328 163 89 3,400 64

6 3400 61 636 00 6 056.64 169 3% 3R87 09 641807 12836 6,546 43

7 6,596 43 836 00 7202 43 16955 13288 T56386] 15128 71518

8 771514 636 B0 37114 169 33 201 59 873237 174 63 890722

9 390722 Q306 G4 9363 22 146 55 9393 47 0,924 43 193 49 10,123 15
19 14123135 636 00 10,779 15 169 33 10,608 b} 11,130 38 22281 1136339
bH 11.363 39 636 00 1201936 16935 I184934 i2.380 82 247462 1262843
1z 12,628 32 £36.00 132,284 43 169 5% 1311489 L3645 87 e 1391878
3 1391878 636 00 157478 16955 14,405 23 14936211 M 15,236 94
£ 1523494 536 00 15,800 04 169 55 i5.72139 1625237 32305 16,577 41
15 16375 41 £56 00 17.233 41 169 55 17063 86 17594 84 33180 17946 74
16 17946 74 636 00 18.602 74 169 55 18433 19 18964 17 37928 19,343 46
] 1934345 36 00 19699 46 169 §5 19829 91 2036080 a0722 20,768 10
8 26,768 10 63600 2142430 16% 35 2123455 2178553 43571 22221 24
] 221n 65660 2287724 169 55 22767 69 B8 aam 23,703 45
24 23,303 4% 53600 24.359 45 169 83 24189 90 2472088 494 42 2321510
21 2521536 63600 25871 30 169 35 2570 78 2623273 565 26.757 3%
22] 26.757 38 43600 27.413 3% 169 35 27.243 83 2777481 558550 28.330 3!
13 28 350 51 656 06 25986 3% 14955 2BR16T76 29.347 74 SR6GF 29934 69
2q 290369 636 00 30,5009 169 55 0421 14 3005212] 6104 31571 16
25 3157116 656 00 3222716 169 55 32,057 61 32588591 65177 3324037
2} 26037 636 00 389637 169 55 172682 T 6856 3494295
27 3494205 636 00 35,508 95 169 55 35429 40 3506038 71921 36.679.59
W 66T 59 656 00 3733599 169 55 37066 04 steoroz|  7svod 3845096
m 38.250 98 53600 35,106 96 160 35 38937 41 3G A68 3y T80 37 30,257 76
30 40.257 76 436 0 4081376 169 55 40.744 21 4127519 22550 42,100 69
3 42100 69 63600 42,755 69 149 55 42587 14 43 11812 £672 36 4398049
32 4398049 #5660 4163699 169 55 4446694 399792] 8095 BwTE
33 45.897 87 636 GU 46353 87 169 55 46384 32 36,915 30 43831 47 833 61
34 aEse #5600 48505 61 16 55 1538006 menes| onm 4984846
38 a9samas| | 45600 50504 46 169 55 5033491 5086580} 101732 5188321
36| siessn 656 00 5255921 169 55 $2.369 06 5200064 105801 55,938 65
¥ sosaes #5600 54614 65 169 35 54445 10 3497008 HE00 R 56075 60
s se07560 36 1) 56 731 60 169 55 §6 56205 sTeo303 ] 10w s8234 89
ml sezaamo 436 08 $8890 89 (09 55 87203 $925233 | L1ss6s 60.457 37
o) 6043737 63600 6169337 149 55 60573 827 slessat! 1310 5268390
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CAPITULD V

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

AMEXQ 10
GENESIS
APORTACION|  SUMA | COMISION | APORT.- | APORT.- REND. | SALDG |
s PR FLEo- | -commioN | comh FINAL \
- ) L CHOYASOC.. '

i 58600 | 555 00 166.52 | 8948 1,020 46 04 ros0er !

2 1040 87 s5edo} 189687 easzl s 2081 32 4133{ 210256 !
2 210255 65500{ 275855 ssz|  ase 2123 01 6245 318547
4 318547 ss8as|  3satar 186 52 i 357495 420583 s12] 429005
5 4,280 05 656 00 434505 | 186 52 477852 531050 0621 541871

;

5 5416 71 85600 607277 166 52 5505 19 5437 17 2874 | sseswm
7 8,565 92 856 48 72382 we52| 705538 7,585 57 B1PE] 710
3 7.736 10 g55 00 8,394 10 168 52 8,227 58 8,758 56 17517 B.93373
9 823373 256 00 3,583.73 186 52 8.423 2 2,554 19 19998 10.15827
18 10,153 27 55600| 1080827 t6652| 1064278 117373 22347 | 1136720
11 11,387.20 ss503| 1205320 wes2 | 11sm6s T261TES | 24825 1288801
12 12,666 ¢4 sseon| 1332201 18652] 13,5549 1388647 |  27373| 1396020
1 1346020 ssaonl  w4aeze wase | 1a4sees 1498085 | 289817 1528027
14 1528027 55600| 1593627 8652 | 1578875 16,300 73 32601 1562875
15 16,625 75 sseon|  arze27s wes2|  1reR2 17,647 26 a2g4 | 1800015
6 18,000 15 85800 1365615 18652 | 15,489 63 19,020 51 3/O41| 19,401 02
17, 18,401 02 g5300] 20,057 02 18552  19.890 50 20,421 48 40843 | 2082080
18 2082050 255001 2143590 weeIzi 2139838 2185026 43700 | 2228737
19 22,267 37 g5600| 2294337 w652 | 2277888 | 23,307.83 45616 | 237739
20 2377368 sss00l  244zvms wesz| 2426348  zavosas!  seses| 252903
21 2520033 65500| 2594633 16662 | 26,770 81 2631079 52622 | 2683700
2 26.837.00 8s600| 2749300 wss2| 2732648 27857 46 5715] 2641461
23 26,414 61 B560D| 2007061 essz| 2880409 | 2943507  sBe70| 2002377
24 30,023.77 Bscoo|  30praTy 16652 |  3051325] 31,0423} 62088 3145511
25 31,565 11 sse00| 33 WB62|  3215450] 3288557 |  s6ET1| 3333078
2 33,339.28 esso0| 3399528 18652|  33.62876 34,355 74 687 19| 35,045 94
27 35,046 94 es600] 3670234 WE52|  35.538 41 WOBTIS]  72138] 3MTEBTA
2 35,788 74 85600 3744474 1g52|  ar2Te22 37,809 20 75618 | 33,565 38
29 38,595 58 sseool  sezmize ees2{ 3mosens|  sesesa|  tevr2l scarrss
30 40,377 56 65600] 4103356 16652 | 40,867 04 41,398 02 82795| 42,22598
3 42,225 93 sssal  s2mstom WSSI|  42TISAS|  432E43|  Be4SI| 4411136
32 44,111 36 56600] 4676736 16652 | 4450084 4513182 902841 45,034 48
33 45,034 48 sse 0] 4659046 ws52| 4652393 47 052 91 ®i1a( 4799501
34 47595 00 S5EOD|  4BBS2 0T WE52 | 4B4S5AG| 4501647 9033 45,985 50
35 49,995 80 8s600| 5085250 6652( 5043628] 501725 102035| 5203760
£ 52.057 60 e8!l saeeo etz mse7os]  sagsaoel  iomsl ssasm
a7 54,113 22 ss600  s477522 WE52 ] 5460870 5613968 | 110275 5624247
38 58,2447 | 655001  se&eE 47 weszy sermes|  srzeres] 1aes28] s8a0etR
a9 58,408 19 B56CO) 59,084 19 tessz}  seserer| 95| 118857 | soe7zz
40 5061722 | sseo0|  s1emam 652 | gtdcato|  eigaesl  12m27s| ezavods
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CAPITULO v

COMPARATIVO DE LAS 17 AFQORES ACTUALES

ANEXD 13
IMBURSA
EG0 ] APortation] 56t JcoMiSION] aPoRT- | aPorl. | RENE. | commston] comsion | skimo’ E
: e borme foomson] com Tl somRE | PESOS | FNAL |
. - .. -] .CUDTASOS. * g, B
pon 0w sseonl  essen|  ooey 6300 ! 18695 37 36005 sl 30T
I wweni G600 183873 ) soof  resss 238971 477 00006 | 1609 242042
é 3o2ar 2| £36 00 i 307752 i Q04 307742 3460830 217 00066 | 42 3636727
4) 36562371 656 00 431227 } 0 6] 431227 484328 6 87 000066 3260 4907 41 !
S 4997 31 634 00 38331 4n0n 334331 8054 49 % 2189 400606 03 are i
6} 67535 636 00 £.831 33 006 G831 33 736235 | 147 25 (0066 49 56 7 460 02
7 t4e0 02 636100 %1602 ekl 11602 g 04700 17294 {0066 3821 876173
8 876173 s5600] 941773 sae| 47T L IR T) o805 P IR
94 10,080 70 63600 | 1073670 ! 0ah 1673670 11 267 68 22335 0 0066 7588 i1.41718
M 114718 636001 12073 1§ b 12673 18 12604 16 REvaY] LEREIGT &2 85 12 771 4l
T 1277140 636001 1382740 oo 1542740 1393838 275917 G u0sb 9397 14,145 58
I3 14,143 3% 636007 1479958 pod ) 1479638 1333056 300 61 O 006E 10321 15.533 96
13 1553596 63600 [ 1618996 040 16 18996 1672094 33442 00065 1tz 57 16942 80
14; 1694780 636 D0 § 17593 30 [iain] 17353 30 13712078 362 60 0 006e 12205 1831032
15 18370352 65600 | 1902632 000 19026 32 1935730 39115 0066 131 66 198I6 79
16} 135167 63600 | 2047279 i 0o0] W2 Mol a0 0s o e M| 2026243
v} 2128245 63500 | 2193845 | eo0! 2193845 aas] 93 56066 isi26] 2276785
1] 22,767 55 eseon | 2343355 603 1343355 295433 41909 ooses|  wei2s]| 227
9] 2427236 656 6 | 2462836 o0l 2492836 2545934] 50919 0 066 | 2w
20} 2509713 65600 | 2645313 b ez 208401 3268 34005 wies | 2739214
21 2734214 63600 | 27998 14 G056 27998 {4 2832912 57038 00066 192 06 28907 64
2! 2850765 63600 | 2056364 sm| 9sse szl smiwo 710666 el ses0392
2} 3049392 65500 31.14992 am| 3119 JLes000] 63362 #1085 232 ;G2
24} 321012 ool 3275724 oo | 3273724 5328827| 66576 0 06 26100 33708
25) 357208 65600 | 3438589 003 3438589 3491687 | 69833 0 8066 Zison! 333013
2| 3538013 65600 | 36.036 15 ooet 3603615 B36713| T4 B 0086 24617 3705230
27} 3705230 65600 ] 37,7083 pon] 3770830 BLH| BT 0 L6k 273) 2874664
28] 3874664 65600 ¢ 3940264 o0 39402 64 3993362 79867 0 G066 268 83 30,463 46
29] 4bab3 46 63600 41.11% 46 oG 41.11% 40 41030 44 33301 O G 28039 42,203 05
30| 4220305 65600 | 42859 05 pool 4285908 az00z{ 87 00066 2219|3965 73
31 4356573 65006 | 44.621 73 g 44621 73 431527 96305 DO0G 30397 £5 751 %0
32| 45751 80 63600 | 45.207 50 oor | ssa0780 a6o3e78| 93878 00056 N599]  4736156
33 47,561 56 65600 ) 48217 56 000 I8 21736 48.74% 34 47497 ) Qe ’ 11848 45395 34
34] 49395 34 63600 | 5005134 00| 3605034 058252 10H 65 DuaGe | 01} 12534
asl 5125344 65600 | s1o0242 sool stamaa ST404 | Leas R 64050 33030 5313620
360 5313620 65600 | 53.79220 000| s379220 58323181 L0866 0 0066 36570 ] 3504394
37 5504394 43600 L 35699494 0 3369994 2623042 L1562 0 LQ&A 378 5% 5497700
38) S6.97700 65600 ] 5763300 oM} T30 8163981 106328 00066 ise| 89570
30{ 5203570 85600 ] 3959170 om| seser 0122681 120245 906 anezs] 6092038
48] 6092038 ] 65600 ) 6157638]  00D| 157638 6210736 | 124215 6 0085 HS UL 6293140
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CAPITULO V

COMPARATIVCO DE LAS 17 AFQRES ACTUALES

ANEXG 12
PREVINTER
ARG SALDG, -} APORTACION |, SUMA | COMISION- |  APORT.- APORT. - REND. | [ SALDOLS
[ INIGHAL. E. X oF o FGEOY 1 COMISEBN | OOML+ . FINEL |
i TR . - CUOTASOC. T . R
1 080 43500 456.00 136 43 av9 57 1.030 55 el 1oS1 16
2 103116 834 00 177 16 136 43 155073 | 20817 463 212335
3 212333 636 GO 277933 13643 262262 3,133 90 63 08 321697
3 321697 63600 387297 13643 37le 34 4247352 84 95 433247
s sama 4% 00 289847 15643 43204 536302 10726 547028
6 samzs 45600 6126 28 15643 5909 85 6.500 83 13002 563055
7, 6,630 85 636 00 T.286 83 13643 715042 7 66140 15323 181483
8] Tse f56.00 2470 63 645 £31420 8545 13 17650 9,022 08
sl 90208 56 00 9,678 08 15643 9521 65 10,052 63 20105 10,253 69
19 10233 6% BIG 00 10909 69 15643 10,752 26 11,284 24 22568 1150092
ul  1rseess 656 99 1216592 156 43 12009 49 12,540 47 ALY 12791 28
17 aamias #36 00 13,247 28 1643 13290 85 13521 83 27044 14,098 27
13 14098 27 £36 040 14.784 27 13643 14,597 & {3,128 82 302 58 1543139
14 15.431 39 636 (0 16 087 39 15643 1593094 16,461 93 32624 16,791 1§
W 16701 83600 17447 13 156 &3 1729075 17821 7 15643 18,178 17
6l san 436 00 1983417 15643 18,677 74 19.208 72 38417 19,592 89
7 teseE aseo0t 2020889 156 43 20,02 46 20623 44 4247 21,055 51
] zi03ser sse00f  2reeTH 15643 2053548 2206645 133 25077
B s 6ss00| 251637 13645 23007 26 2353834 27077 24.009 11
20 2400911 [hiN] 25306511 15643 24.508 68 25039 86 Al 79 2554045
21 23.540 45 63600 26,196 43 13643 26,040 02 2657100 33142 27102 42
22 27.102 42 636 40 27.758 42 15643 27.601 99 2813297 362 66 28,695 63
By BEEES 856 00 1935063 15643 219520 2972618 g2 30320 70
1l 03070 es60e| 3097670 156 43 3082027 3135125 62703 3197528
25 3197828 656 U 3263428 136 43 3247785 33.008 83 HO0 18 33.66% D1
6| wesant sseoe|  zaxmsol 15643 34 168 58 34,699 56 9190 35,393 55
27 3539355 656 00 36,049 35 15643 35,893 12 3642410 72848 37,152 58
P} 3715258 636 H0 37,308 58 156 53 3165245 IRIB313 63 o0 38,946 79
29 3894579 636 00 39,602 79 15643 39446 36 3997734 799 35 40,775 89
30 40.776 89 GR6 (0 41.432 89 156 43 41.27640 2807 32 3615 42.643 3%
B 26w sse00) 4329059 15643 4314316 387214 £7348 4854762
Bl wswa si6g0)  ssa03e2 15643 25047 10 4557817 oLl 58 4628873
33 A% 480 73 H3b U0 7 145 73 13k 43 46989 30 3752028 3041 3547069
34 4470 0% 636 00 49 136 69 (5643 AE9T0 26 A9 3 24 92 31491 27
35 50491 27 636 00 51.14727 15643 3930 84 5] 52182 T 0344 SLSAT S
35 S1E322% B30 0 53,208 25 13643 S3450 82 3338280 1071466 54654 46
37 54654 46 H3o 00 3531046 13643 345403 3R 68501 Lz 70 36,798 71
£ 56,798 71 056 3745371 156 43 37 2yR 28 37829 20 Y156 59 S8 935 84
3% 3R 935 &4 [l Rt 34964 84 13643 o485 11 o) 16 34 120033 61 21672
10 6] 26 72 636 00 6187272 156 43 6171629 62 47 27 124493 £3492.22
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CARITULO V

COMPARATIVO DE (AS 17 AFORES ACTUALES

ANEXOL3
PROFUTURD
ANC| SALDG |APORTACION]. SUMA. |COMISION| APORT.. |  PORT.- | REND.
1ocn ] 7| sume [.comsion| © come 4
LA ’ e | eworasac.

i 000 Richviz] B35 W 171 57 318443 10153 2035 518 1.030 54

p2 1.G30 54 636 G0 1686 54 17157 131497 203593 4092 1643 207644

3 207684 5355 00 ' 273244 17157 236087 3091 85 oL ¥ 1577 337192

£l 313762 636 00 3,793 62 171357 362233 4153 33 8307 i ¥ 42152}
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CAPITULO V

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXO 14
SANTANDER
APORTACION| SUMA | COMISION | APORT.- |  APORT.- REND. | COMISION | SALDG |
: S . FLUJO [ COMISION | oM Y| " sosRe L |
‘» VL R S CUUTASOL. SALDD I
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7 £.30G4 89 656 60 6900 B9 17157 678932 732030 [46 41 7467 739204
5 735204 636 00 503803 17157 TET6 47 8307 43 168 i3 B3 76 8459 B4
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ANEXO 13
TEPEYAC

COMPARATIVO DE LAS 17 AFCRES ACTUALES

*] APORTACION| SUMA | COMISION APORT. - APORT.- | REND. | COMISION | Saldg’
oo s = "1 meso. | commioxl ogoves {0 | sosRe FINAL

o cvoTasec | - SAEDD o
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COMPARATIVO DE [AS 17 AFORES ACTUALES

ANEXG 16
XX
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CAPTULO V

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

ANEXO 17
ZURICH
APORY, .. . COMISION, .
L w2 . vvs&‘iabléi V,‘
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18] 19,807 17 3600 20463 17 95 88 20,367 29 20.898 27 41797 266 4% 2104978
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27 335 634 04 3197658 9588 KRR R 3241168 648 23 41323 3264667
28 32,646 67 636 00 3330267 95 88 3320679 33737177 67376 430 16 33198237
20 33.96237 636 00 34.63837 9588 3454249 3507347 701 47 447 19 35327 76
30 3532778 G50 60 35983 76 U5 88 35,887 88 3641886 728 38 404 34 36,682 90
31 3668290 6536 00 3733890 4588 30N LERFPESY 75548 43162 38,047 86
32 3504786 G56 00 3470386 9588 AR607T Y90 3913897 TR2 78 499102 342272
33 39.42272 636 00 40.078 72 95 88 39982 835 4051383 1O 28 §16 35 40807 55
34 40.307 3% 036 Uh 11363 53 95 8% 21367 6% AL.3V8 66 83797 53421 42202 42
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CUADRO RESUMEN DE COMISIONES

HNEXOC 18
Yoo, ardee SUBRE L7soemE | -sompE-- o b ESTADOSEE |- cONSWTA
‘ - embt (P &amo RENDIGENTD 3 . cusa ATCIONAL
- o . | el iabitudmes | -
ATLANTICO PROMEX 140% 2300%
[BAAMER 4715 *smenE t SuGDF
BANCONER 1765
BANGRZECER 4 7% $1a00
amioRTE T + 5%
EITAL 138%
CAPITALIZS 50 250
CONEIA PRINGIPAL 29 1% -
GARANTE 168% 7EUMS
GENESIS T BE% $10%
ANBLRSA 2300
[PREVINTER 155% 005
PROFUTURG GNP 1 70% 050%
SANTANDER MEXIGANQ 176% 100
EVEYAD 117% 100% 300
b8 1 655 085%
i nem, 128

ANEXO 184
' RERROST B0AeE hpos f . DEScuENTos !
oeiboRn: Peupinis L T
ATLANTICO PROMEX
BANAMEX 1 8MGDF 10% DE 3 SlaGDF 206% ANTIGOEDAD
BeNCOMER
GANCRECER F3ide) 4758 475 AHURAD VOLUNTARIC
BANDRTE 150%
RiTAL ANT:GEDAD
CAPITALIZA 200% AHTEIOEDAD
CONFIA PRINCIPAL " 100% ANTIGUEDAD
CARANTE 75001
GENESES w0
hEURSA
PREVINTER oes 2o0
oRoFyTURD G 250%
SAONTANBER MEXITAND s
repevac 5340 100
XX 5403 2UD'S 08k
FURICH falivamy g val 1 25%
i E
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CAPITULO V

ANEXO 19
CUADRO RESUMEN DE SALPOS ACUMULADOGS

COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES ACTUALES

| AFORE, 30ANGS | doaNGS
ATLANTICO 11.422.71 2481041 40,501 14 58.891.08
BANAMEX 11,503.93 25,637.35 43,056,183 64.582.83
BANCOMER 11379230 25268.42] 42.19926] 6283787
BANCRECER 11.473.11 24.059.85 40,045 42 56.676.30
BANQRTE 11,462.12 2458531 1942231 56.196.55
BITAL 1L,408.00] 2540505 4246727 63.266.01
CAPITALIZA 1,01126] 2291061 34662850  46368.17
CONFIA - PRINCIPAL 11,805,43 25064 15 39,681.04 55.795.23
GARANTE 11,363.3% 2521530 42,100.69 62,683.90
GENESIS 11.397.20 25.290.33 4222598 62.870 43
INBURSA 12,771 40 27.342.14 4356573 62,531.40
PREVINTER 1150992 2554045 42643 59] 6349222
PROFUTURO 11,024.58 23,806.45 38.625.72 55,807 16
SANTANDER iQ,717.84 22,533.57 15,559.67 4992012
TEPEYAC 11,282.42 23,7206 57 37.432 85 52,549 77
Xxl 10777.17 2267033 3572503 50278 80
ZURICH 11,35572{ 23.562.11) 36.68290] $50.786.59
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CAPITULO Y COMPARATIVO DE LAS 17 AFORES 4CTUALES

ANEXO 28

CUADRO RESUMEN DE NUMERO DE AFILIADOS AL 23 DE MAYO DE 1997

BANCOMER 738,155 23.33%
BANAMEX 580,735 18.36%
SANTANDER 461,867 14.60%
BITAL : 398,375 12.62%
PROFUTURD 385,184 12.18%
SOLIDA BANORTE 182,587 5.77%
GARANTE 182,128 5.76%
BANCRECER 78,973 2.530%
PREVINTER 58,26% 1.84%
ATLANTICO 34,937 1.10%
INBURSA, 27,438 0.87%
GENESIS 13,129 0.42%
ZURICH 5,604 0.18%
TEPEYAC 5474 0.17%
CONFIA PRINCIPAL 4,632 0.15%
XK1 4362 0.14%
CAPITALIZA 582 0.02%

! FUENTE: Periodico Reforma, 28 de mayo de 1997
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CAPITULD V COMPARATIVG DE LAS 17 AFORES ACTUALES

6. COMENTARIOS DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS.

Del andlisis realizado a las diecisiete AFORES, se pueden hacer los siguientes

COMEentarios:

s Lamayora de las AFORES ie ofiecen al trabajador la misma variedad de servicios, pero
la variante gque distingue a una de otra, es la que se refiere a las cornisiones pot
aportacién y por saldo, asi como los descuentos que ofrecen algunas de ellas por

permanencia haciendo més atractiva su propuesta.

s« BANAMEX logré un saldo acomuizdo mayor at de las demds va que la comisién que
cobra es inferior a otras v otorga descuentos por permanencia, por tal motivo puede ser

considerada una opeidn vieble a largo plazo.

» INBURSA representa una buena opeitn a corto plazo debido a que cobra solo por el
rendimiento real. Pero si tornamos en cuenta un rendimicnto superior és probable que no
sea tan atractiva como en un principic, va que la comisién aumentard en funcion det

interés y del tiempo transcurrido.

» Es importante recalcar que el trabajador, para que pueda obtener mejores beneficios, no

cambie de AFORE constantemente, ya que esto lo deja fuera de cualquier descuento.

o Para las personas que no estén seguras de poder laberer todo el tiempo es convenienie
gue escojan una administradora que no cobre por cuentas inactivas, ya que esto las

perjudicarfa en su patrimonio.

o La AFORE que obtiene el menor saldo es CAPITALIZA, debido a que cobra comisiones
por flujo y por saldo, por lo cual tendrd que obtener rendimientos superiores a estos

costos para ser rentable para el zabajador.
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o En o que se refiete al nimero de afiliados, la gue va 2 la punta es BANCOMER con
738,155 afiliados v por el contrario, ia que menos tiene es CAPITALIZA con 382,

existiendo una diferencia entre ambas de 92.11 %.

o Las administradoras con un nimero menor de afiiiados podrian estar ¢n peligro de
desaparecer, debido 2 que no podrdn recuperar [os costos invertidos pare su puesta en

marcha y operacion.
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CONCLUSIONES

Dos argumentos centrales explican el cambio de la legislacion de Ia seguridad social

y la aparicién de las AFORES y las SIEFORES:

I. El primero atiende a los problemas de la transicion demografica de la Poblacién
Econdmicamente Activa (PEA) a la Fnactiva. Que hace que recaiga el peso de jubilados,

pensionados, enfermos, etc., en menos cotizanies.

IE. El segundo argumento se refiere a la necesidad de fomentar el ahorro interne del pais, a
fin de financiar proyectos de inversién a largo plazo y no depender totalmente de la

inversién extranjera indirecta.

De los argumentos anteriores se desprende lo siguiente:

1) Se cred un nuevo sistema de ahorro para el retiro, el cual estaré en manos de particulares
pero fuertemente vigilado por oOrganos de control gubernamentales y privados
independientes, que se aserneja en su mayoria al modelo de pensiones implantado en

Chile y otros paises sudamericanos.

2) Bl Sistema Financiero Mexicano se vers beneficiado con fa inyeccion de recursos frescos

provenientes de las cuoctas obrero-patronales del seguro de retiro, cesaniia en edad
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avanzada vy vejez. Es claro que habrd un gran estimulo para el desarrolio del sector
financiero en la medida que éste va a buscar los instrumentos idoneos para que las

SIEFORES constituyan sus portafolios de inversion.

3) Cabe aclarar que para los trabajadores este sistema aungue mejora al anterior por la
posibilidad de obtener una pensién mayor o una minima garantizada actualizable
conforme a indices inflacionarios, no s la solucion de todos los problemas econdmicos
que enfrentardn al memento de su retiro, debido a que es muy poce un 6.5 % sobre su
salario base de cotizacién, al cual todavia se le debe de descontar el costo de las

comisjones y las fluctuaciones del mercado de valores.

Ademas,las fluctuaciones econdmicas pueden provocar incluso una pérdida real de
los ahorros de ios trabajadores al obtener las SIEFORES un rendimiento menor al efecto

inflacionario.

4) Las campafias publicitarias de Jas AFORES han sido tan agresivas que en lugar de
orientar al trabajador lo confunden porque no ha habido ura informacion o
suficientemente clara y didéctica, debido a esto hay mucho escepticisme y desconfianza

por parte de la poblacidn afiiiada al IMSS hacia el sistema.

5) Otra variable que hay que considerar es el bajo nivel educativo que tiene la poblacion
mexicana en general en relacion a las finanzas pues de la noche a la mafiana tendran que

comprender conceptos tales como: prospecto de informacion, instrumentos de inversion,
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cariera de valores, interpretacién de los estados financieros de las AFORES y

SIEFORES, entre otros.

) Por otra parte, oiras instituciones financieras que tendrdn uy buenas perspectivas de
desarrollo, serdn las aseguradoras por lo que toca a la introduccién de las rentas
vitalicias, que seran una de las opciones que el trabajador tendra ante si, una vez que
decida pensionarse por cesantia en edad avanzada o bien tenga 65 afios para obiener una

pensioén por vejez.

Las nuevas compaiiias aseguradoras especializadas en pensiones van a ser [as que
aportardn recursos 2 largo plazo, mientras que los esquemas de inversién de las AFORES

las obligan a competir por mejores rendimientos a corto plazs.
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