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AFORES Y SIEFORES

OANTRODUCCION

as AFORES son empvesas privadas que estdn autorizadas n

vecibiv y administrar las apovtaciones de los trabajadoves por

comcepto de pago de cuotas del seguro de retivo, cesantin en edod
avanzadn y vejez, y de aportaciones al fondo nacional de la vivienda y de las
aportaciones voluntarias y adicionales.

Los recursos captados por esas empresas se destinarin a Socicdades de
Inversién Especializadas (SIEFORES) que producirdn  determinados
rendimicntos, mismos que se integrardn a la cuenta individual del trabajador.

Este nuevo esquema representa el cambio estructural més importante en las
Gltimas décadas cn el sistema de seguridad social en México, ya que estd
disefiado para proporcionar a los trabajadores un ingreso o un patrimonio
suficicntes para mantener un nivel de vida adecuado al término de su vida
laboral.

El sistema de AFORES busca mejorar el actual sistema de pensiones, que ha
demostrado ser insuficiente para satisfacer las necesidades de los trabajadores
que llegan a la edad de retiro. Ademds, trata de fomentar cl ahorro interno en
una gran parte de la poblacién mexicana que actualmente tiene un acceso
limirado a ese recurso.

El modelo que sigue ¢l pafs en el mancjo de fondos para el refiro ¢s
considerado “avanzado” porque recoge las experiencias de otros paises y ponce
especial atencidn en no retomar antiguos errores.

Las AFORES nacen a la par del cambio det sistema de pensiones, que ante las
necesidades de una creciente poblacién trabajadora, es un sistema que garantiza
ser mds juseo para los trabajadores y viable financieramente. Este, muestra un
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esquema congruente con la dindmica geogrdfica y econémica del  pais,
generando una fuente importante para el ahorro interno.

El nuevo sistema dc pensiones y la creacion de las  AFORES
(Administradoras de Fondos para ¢l Retiro), sc realizan con cl objetivo principal
de darle al trabajador un sistema con la opcidn de clegir la empresa que trabajard
con sus ahorros, los que ademds generardn intereses a diferencia del antiguo
sistema en el que el recurso se mantenfa estdtico.

Las AFORES fueron creadas con ¢l objetivo de gencrar ganancias a la cuenta
individual de retiro para los trabajadores. Podrén constituitla quicnes cumplan
con la normatividad establecida al respecro, bajo el acucrdo de las autoridades
hacendarias.

El sistema anterior fuc dividido en dos partes fundamentales, que es cl
Retiro, Cesantfa en Edad avanzada y Vejez (RCV) con una cuota de 4.5 por
ciento de aportacién tripartita y ka IV (Invalidez y Vida) con un 4 por cicnto.

Las aportaciones tripartitas (RCV) se fundirdn con ¢l 2 por ciento de SAR
patronal, el 5 por ciento del INFONAVIT, sumando un 11.5 por ciento en la
Cuenea Individual de Ahorro para el Retiro (CIR), la que posteriormente estard
en la AFORE que cada trabajador elija por los beneficios y ganancias que
ofrezca a su cuenta individual. Cada trabajador tendrd una cuenta individual con
rendimientos de ganancias reales, arriba de la inflacion.

Al desaparecer las cuentas del SAR para intcgrasse a las AFORES, cn julio de
1997, como consecuencia de la entrada en vigor de fa nueva Ley del IMSS, el
trabajador podrd disponer individualmente de un sistema de retivo que le ofrece
mds ventajas.

Los patrones realizardn sus contribuciones cn las entidades receptoras ¢n
forma similar al SAR y esto les evita tener que acudir a cada AFORE.
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Respecto al destino que tendrd cl saldo actual del SAR de cada trabajador,
éste seguird vigente, ya que formard parte de la nueva cuenta individual que el
beneficiario tendrd con la AFORE que elija.

Las entidades receptoras serdn las encargadas de reunir informacion y los
recursos correspondientes a las obligaciones obrero-patronal y deberin depositar
los recursos correspondientes al seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y
vejez a tna cuenta concentradora en el Banco de México.

En relacién con los recursos provenientes del fondo de vivienda, se deberdn
cransferic al Banco de México para que se inviertan en los términos de la Ley del
INFONAVIT.

Una de Jas principales ventajas de las AFORES, es que el dinero reunido en
cada cuenta individual de ahorro para el retiro, ofrecerd ganancias reales para los
trabajadores, que incrementan su patrimonio por los intereses que genera su
cuenta y los rendimientos que obtenga por el adecuado manejo financiero,
teniendo protegidas sus pensiones contra los efectos de la inflacién.

Los derechos de propiedad estdn perfectamente definidos, generando asi
certidumbre e incentivos a incrementar la cuenta individual, la estructura que se
presenta en la actualidad fomenta la participacién y esfuerzo personal.  Este
sistema cs mds justo, ya que incentiva al trabajador que cotizd mds tempo, y
que su cuenta se vaya incrementando. Por otro [ado, el sistema es mas
transparente, ya que todo trabajador conoce en cualquier momento cudl es cl
monto de su cuenta acumulada para su retiro.

En este nuevo sistema los trabajadores que cotizaron durante un mayor
ndmero de afios, aunque dejen de hacerlo antes de cumplir los 60 afios no
pierden lo acumulado, se reconocerd su carrera laboral, mds la aportacién que
realiza el gobicrno. Con este nucvo sistema los trabajadores podrdn realizar
aportaciones voluntarias adicionales.  Estas aportaciones deberin efectuarse de
manera directa, por el trabajador o por medio de sus patrones en la AFORE
que mancja su cuenta individual o en una cntidad receprora, que es la empresa
autorizada a vecibir el pago de cuotas.

il
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El mangjo de los recursos del trabajador cn una cuenta individualizada de una
AFORE dcebe dar un rendimicnto anual de 4 a 5 por ciento.

La privatizacién del sistema de pensiones es la dltima apuesta del Estado
Mexicano para aumentar en forma garantizada el nivel de ahorro interno.
Cuando ¢l sistema esté en plena operacién se traducird una mejor{a ccondmica.
Las AFORES serdn parte fundamental del crecimiento econdémico de 1997 v cl
pilar mds importante del ahorro interno en la préxima centuria.

La importancia econdmica y politica de los fondos de pensiones se traduce a
lo siguiente:

=> Al propiciar ¢! aumento del ahorro interno a miveles extraordinarios (se
calcula en 24,000 millones de d6lares para 1999, equivale at 6.6% del PIB de
cneonces), lo primero que ocutrird ¢s un fortalecimiento de los mercados
financieros que sc estabilizardn al contar con csa masa de tecursos a largo
plazo.

= Posteriormente, el ahorro interno se canalizard a la actividad productiva
nacional. Obviamente, al aumentar la produccién se generard mds empleo y
mas ahorro, lo cual contribuird a reducir la deuda puiblica y a depender menos
de la inversién extranjera, ademds de que bajardn las tasas de intcrés, con lo
cual la industria se reactivard.

= Listo tracrd consigo fuerte crecimicnto del Producto Interno Bruto, Para
1998 vy 1999 algunos consideran que éste puede llegar a2 6 y 7% anual, algo
que no se ha visto en los Gtimos 25 afos.
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O ETODOLOGIA
DE LA INVESTIGACION

Planteamiento del Problema

- {Como va a funcionar ¢l Nuevo Sistema de Pensiones?, éQué ventajas
obtendrdn la sociedad mexicana con el cambio del sistema de reparto al sistema
de capitalizacién individual? -

Enunciado

Conocer los integrantes de este nuevo sistema, asi como los objetivos,
funciones y operacién de las Administradoras de Fondos para el Retiro
(AFORES) y las Sociedades de Inversién Especializadas de Fondos para el
Retiro (SIEFORES) como protagonistas del cambio de sistema.

Delimitacion

La operacion del nuevo sistema de pensiones, asi como la descripeién de los
diferentes instrumentos en los que pueden invertir las Sociedades de Inversion
Especializadas de Fondos para el Retiro.

Justificacion

Las Admunistradoras de Fondos de Pensiones (AFP) funcionan en paiscs
como Chile, Argentina, Pert, Colombia, Uruguay y Estados Unidos, en
donde se han convertido en principales generadores del ahorro interno y por
ende, en pilares de su economia. En México, al ser un concepto innovador se
requiere un andlisis para facilitar la comprension de las Cuentas Individuales
para el Reriro. El profesional de la Contadurfa est4 sumamente ligado a este
nuevo sistema y por ello le es necesario conocer ¢l funcionamiento del mismo.
Con el presente trabajo se pretende mostrar de manera sencilla el nuevo
sistema de pensionces, sus objetivos, componentes y operacion.

\;/
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Objetivos
Objetivo General
= Conocer los objetivos, funciones, administracién y operacion de las AFORES

y SIEFORES de acuerdo a fa Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y
su Reglamento.

Objetivos Particulares

= Conocer y comparar fas similitudes que tiene el modelo implaneado en
Meéxico con el modelo chileno de capiralizacion individual.

= Analizar los principales cambios de fa Nueva Ley del Seguro Social que
intervienen con el Nuevo Sistema de Pensiones.

= Analizar la operatividad del sistema para evaluar los beneficios que traerd a los
trabajadores y a la sociedad en general.

= Describir los instrumentos del Mercado Financiero en los que esta permitido
que invicrtan las SIEFORES.

Vl
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Marco Tedrico

Con la aprobacién de la Ley del Seguro Social y de la Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro se inicia una profunda reforma en el esquema de
seguridad social y el sistema de pensiones, que implicard cambios relevantes en
ta administracion de los recursos y con futuros beneficios a la clase trabajadora,
al ahorro interno, al mercado financiero y en general a la economia mexicana.

En afos pasados, el perfil demogrifico en México, con el que actuaban los
anteriores sistemas de pensiones, perminé que los recursos se enfocaran a la
construccién de infraestructura y a otras prestaciones de cardcter social.

Con ¢l tiempo, la posicion financiera de los sistemas de pensiones se fue
debilitando en la medida que los recursos no se dedicaban a la constitucion de
reservas; en afios recientes, la transformacion de Ia estructura poblacional dio
lugar a una disminucidn entre cotizantes y pensionados, lo que agravd la
situacidn financiera de los sistemas de pensiones.

La transformacion de los sistemas de pensiones es una de las medidas de mds
trascendencia de la acrual administracion, ya que funda los precedentes de una
estructura econdmica mds sélida, basada en el ahorro de largo plazo y mejora las
expectarivas de vida de toda la clase trabajadora.

Conocer la estructura general del sistema de pensiones y como se interrelacionan
todas las variantes fundamentales, ocasionard que haya un mejor conocimiento
de los conceptos basicos y una mayor comprension del sistema.

Hipdtesis

El Nuevo Sistema de Pensiones basado en el modelo de capitalizacién individual
traced beneficios a la nacidn al promover el 2horro interno, para ello s necesario
CONOCET SU Operacion.
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CFNTECEDENTES

De la Ley del Seguro Social

Tal como fuera remitida al Presidente de la Repuiblica por las cdmaras legisladoras
para su formal expedicidn, el 29 de diciembre de 1942, fa Ley del Seguro Social
venfa a ser la puesta en prictica, largo tiempo anhelada y conseguida con dificultad,
de una disposicién asentada en la fraccién XIX del arr. 123 de la Constitucion
Politica de los Estados Unidos Mexicanos, de la mancra como quedara reformada
por un decreto publicado el Diario Oficial de la Federacién del 6 de septiembre de
1929. Allf se habfa reconocido como “De utilidad puiblica” la elaboracién de dicha
Ley, la cual deberia comprender “Seguros de invalidez, de vida, de cesacion
involuntaria del trabajo, de enfermedades y accidentes y otros con fines andlogos”.

La aludida modificacién a ese pdrrafo constitucional significaba un importante
cambio con relacién al texto original, aprobado por ¢l Congreso Constituyente de
1916-1917, que sélo considera la conveniencia del establecimiento de cajas de
seguros populares, fomentado por las autoridades federales y locales con objeto de
infundirle ¢ involucrar Ia prevision popular,

Atendiendo al mencionado mandato de la carta magna, ya desde 1921 se habia
elaborado el primer proyecto de legislacién al respecto y en los afios siguientes se
formaron varios otros. Pero por diversos motivos, debid irse difiriendo la
expedicién definitiva de alguno de ellos.

La redaccion original de la Ley del Seguro Social, publicada en el D.O.F. ¢l 19 de
encro de 1943, venfa a consrituir, eminentemente, una aplicacién concreta de los
principios de justicia laboral expresados por la Revolucion Mexicana de 1910. En
la prictica se suponfa, al entrar en ejercicio sus disposiciones, clla habria de
funcionar, sobre todo:

@ Como instrumento de scguridad para ¢l wabajador, porque procuraba la
proteccidn de su ingreso y porque hacfa efccriva la creacién de todo un sistema
médico endiente al cuidado de la salud.



CAPITALO T s PCEDENITTES

® Como clemento de distension de las eclaciones laborales, pucsto que implicaba
un régimen de didlogo entre los diferentes secrores que interviene en el proceso
de la produccién (cl obrero y ¢l patronal), representados los dos, lo mismo que
el estado (en funciones de mediador y de superior instancia de conciliacién), cn
los 6rganos de gobicrno del Instituto encargado de su aplicacién.

6 Como ordenamiento creador y organizador de un régimen espccifico de justicia
social que repercutiria en fa mejoria genceral de toda la economia del pafs, puesto
que tenderia a asegurar ¢l patrimonio humano, que es Ia riqueza por excelencia
de las naciones.

Pero sucede que ninguna legislacién puede permanecer estitica, particularmente en
una época de tantas transformaciones como la nuestra, ya que su vinica justificacion
posible es la de mantenerse en estrecha relacién con la realidad viva, variable e
histérica de ta sociedad en la que debe cumplirse. Y sodavia menos que ninguna, la
teferida a un organismo que estaba teniendo un crecimiento como ¢l Instituto
Mexicano del Seguro Social. Asi, entre las necesidades nuevas y en atencion a las
ensefianzas derivadas de su funcionamiento, pronto se considerd oportuno empezar
a hacer ciertas modificaciones en la ley de referencia para que los resulrados de su
aplicacién en ¢l pais fueran los mejores. Esto se llevé a cabo, naturalmente, en
seguimiento siempre de todo el proceso legislativo estipulado por la constitucion.

Después de arduos ¢studios previos a su claboracidn y tras ser aprobado por el
Congreso de la Unidn, el 12 de marzo de 1973 aparecié publicado en el D.O.F. un
nuevo texto para la Ley del Seguro Social, ¢l cual si bien es verdad, que tenia su
natural antecedente y punto de partida en el anriguo, también es cierto que poseia
determinadas notas que lo haclan ser algo distinto en la realidad.

La principal diferencia entre ambos articulados, el de 1943 y el de 1973, consistia
en que ¢l segundo queria asentar dc manera tajante la intencion de que el seguro
social mexicano no se quedara en una mera institucién de justicia laboral (situacidn
que, de cualquier modo, no podia negarse era la base del sistema) sino que se
dedicara en la medida cn que lo permiticran las posibilidades reales propias de
México y del momento, a la busqueda de una solidaridad social integral
encaminada principalmente a los cuatro fines que se sefalan a continuacion:
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1. Proteger a los ascgurados y sus beneficiarios durante toda su existencia y mejorar
en general su nivel de vida.

2. Colaborar en una redistribucidon mds equitativa de la riqueza nacional puesto que
una cierta porcidn de las aportaciones patronales y estatales, y aun las de los
trabajadores, se aplicaba a la proteccién de grupos sociales menos privilegiados.

3. Utilizar la experiencia y los clementos del sistema para ir incorporando a sus
beneficios nitcleos de poblacién cada vez mds amplios.

4. Colaborar en programas sociales nacionales: culturales, deportivos, recreativos,
de adiestramiento y capacitacién, econdmicos y fundamentalmente sanitarios, asi
rambién los de vacunacion, planificacién familiar, prevencién de enfermedades,
etc.

En los aiios siguientes a 1973 las reformas a fa ley, aunque varias, no tuvieron el
sentido de introducir en ella innovaciones radicales, sino mds bien solo ir
adecudndola a la cambiante situacién nacional; por ejemplo en lo que se refiere a
ciertas modificaciones derivadas de la creciente inflacién monetaria tipica de esta
época.

Asimismo, a fines de 1982 se produjo una nueva variacién en el enunciade de la
fey, la cual correspondid a la preocupacién por unificar y coordinar los servicios en
¢l sistema de safud.

Frente al hecho agobiante de la diffcil situacion por la que atravesaba la sociedad
mexicana pudo comprobarse que el seguro social de modo que sc hallaba
consolidado en favor de los obreros, de Jos cooperadvistas y de determinados
grupos de campesinos organizados, podfa permitirse una reordenacion en su forma
de financiamiento a efecto de posibilitar al estado una mayor parricipacion en el
cuidado de las necesidades de los grupos marginados, cuyas precarias condiciones
de vida urgian una pronta atencion. Por ello fue que en su periodo extraordinario
de sesiones que sc desarrollo en abril de 1986, el Congreso de la Unién discutio y
finalmente aprobé uma iniciativa presentada por el Ejecutivo Federal para modificar
ciertos artdculos de la Ley del Seguro Social en los que se establecian las cuotas
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relativas a los seguros de riesgos de trabajo, enfermedades no profesionales y
maternidad y de invalidez, vejez, cesantfa en edad avanzada y muerre, a fin de
disminuir el porcentaje de las aportaciones correspondientes al gobicrno y de
incrementar proporcionalmente las que deben cubrir los parrones.  El decreto
relativo aparecié ¢n el D.O.F. dcl 2 de mayo de ese aiio.

El afio de transicidn exige que cada sector continfie con su aporracién de sacrificio,
paniendo el interés de la nacién por encima de cualquier interés particular.

Las reformas ordenadas por el Congreso de la Unidn el 28 de diciembre de 1988 y
aparecidas en el D.O.F. el 4 de enero de 1989 tienden a lograr una mejor
operacién institucional, por ejemplo, mediante el otorgamiento de aumento en las
pensiones, automdticamente, siempre y cn la medida en que se incrementen los
safarios minimos penerales en el Distrito Federal.  Asimismo se consagra
legalmente la prestacién de atender médicamente a todos los pensionados y a sus
beneficiarios sea cual sea el porcentaje de las incapacidades permanentes.  Se
autorizé un incremento en las cuotas del seguro de enfermedades generales y
maternidad de 6.3 a 8.4 % del salario basc de cotizacién para los patrones y para
los trabajadores de 2.25 2 3.0 %.

La siguiente reforma aparecié en el D.OF. del 27 de diciembre de 1990, con
vigencia a partir del primer dia de [1991. Tenia como propdsito central garantizar
el equilibrio financiero del LM.S.S., plantcando un incremento paulatino de las
cuotas obrero patronales en un lapso de cinco afios estableciendo la obligacién
institucional de llevar por separado [a contabilidad correspondiente a cada uno de
los ramos de aseguramiento.

El 21 de febrero de 1992 es decretada por ¢f Presidente de fa Repidblica y publicada
en el D.O.F. una modificacién mis a la ley del seguro social, misma que entrarfa en
vigor el 1 de mayo del mismo afo. Se creo un nuevo ramo dentro del régimen
ordinario del seguro social, el del retiro cuyo financiamicnto corre a cargo de los
patrones, mediante ¢l entero de las cuotas cquivalentes al 2% del salario base del
trabajador.  Estas deben ser depositadas en cucntas individuales abiertas a nombre
de cada wabajador cn alguna institucidn de carddito, de cuyos fondos podrd
disponer ¢l neular al momento de cumplir 65 afios de edad o al adquirir ¢l derecho
a una pension por cesantia en edad avanzada, vejez, invalidez, incapacidad

-1
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permanente parcial de mds del 50 %, en los eérminos de la ley del seguro social o
de algiin plan de pensiones establecido por el patrén o derivado de contratacion
colectiva.

Conviene sefialar que con la misma fecha fucron publicadas rambién ciertas
reformas a la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores, por los cuales se estipula la obligacién patronal de que, junto con la
referida cucnta del fondo de retiro, se establezca una subcuenta para la integracion
del fondo nacional de la vivienda.

Tomando en consideracion la critica situacién que representan los distintos seguros
que integraban ka Ley del Seguro Social de 1973, el H. Congreso de fa Union, a
iniciativa del Dr. Ernesto Zedillo Ponce de Ledn, Presidente de fos Estados Unidos
Mexicanos y siendo Director General del LM.S.S. el Lic. Genaro Borrego Estrada,
expidié una Nueva Ley del Seguro Social, misma que sc publicé en ¢l D.O.F. ¢l 21
de diciembre de 1995 y tuvo una fe de erratas mediante aclaracion publicada en ¢l
mismo diario del dfa 16 de enero de 1996.

Desde luego, el objetivo fundamental de la NLSS fue corregir las desviaciones que
evidencié el Diagnéstico del LM.S.S. de marzo de 1995, as{ como introducir
diferentes esquemas para forealecer la operacion del Seguro Social.

El cambio mds importante que contienc la NLSS, en comparacién de la LSS de
1973, consiste en que abandona el sistema de reparto  como base de
funcionamiento tanto del seguro de invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y
muerte (que bajo la NLSS queda dividido en seguro de invalidez y vida y seguro de
retiro, cesantia en edad avanzada y vejez) como ¢l seguro de riesgos de trabajo, e
introduce en su lugar el sistema denominado de “capitalizacién individual”, como
hase de funcionamiento de dichos seguros.

Este cambio del sistema de reparto por el de capitalizacién individual obedece a
que el funcionamiento de éste dltimo no depende dc la evolucidn de las
caracterfsticas demogrificas de la poblacién (incremento en la esperanza de vida,
amsa de crecimiento de la poblacién, etc. ), que es una variable que no se puede
modificar a voluntad en periodos rclativamente Coreos y que fue la que en buena
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medida propicié la critica situacion por la que ab enerar en vigor la NLSS atraviesa
¢l seguro social. :

El sistema de capitalizacion individual funciona con base en aportaciones periédicas
que deben hacer Jos ascgurados a una cuenta individual, abierta a cada uno de ellos,
en una institucién especializada en ¢! mangjo de dichas cuentas individuales, con el
objeto de que cada asegurado vaya formando un fondo durante toda su vida activa,
mismo que le generard intercses periddicamente, con fa finalidad de que al
momento de su retiro, las aportaciones que haya hecho, adicionadas a los intereses
que éstas hubieren generado, sean suficientes para financiarse la pensién que le
corresponda, de acuerdo con la ley.

En dicho sistema de capitalizacidn individual, la pensidn a que tenga derecho el
asegurado estard en funcién del monto que cada cual haya logrado ahorrar en su
cuenta individual a través de los afios, asi como del rendimiento que sus ahorros le
hayan generado.

Los fondos existentes en {a cuenta individual de un trabajador, de los cuales no
puede disponer a voluntad, sino sélo hasta el momento cn que de acuerdo con la
ley tenga derecho a la pensidn, son invertidos junto con los de otros trabajadores,
lo que permite acceder a instrumentos de inversién con mejores rendimicntos,
ademds de que por el fin a que estdn destinados es posible invertirlos a muy largo
plazo, con las muchas ventajas econdmicas para el pais que implica tener cuantiosos
recursos invertidos a largo plazo.

La introduccién generalizada del sistema de capitalizacién individual en la NLSS
trajo aparcjadas importantes innovaciones, en comparacion con la LSS de 1973,
como la creacidn de las Administradoras de Fondos para el Retivro (AFORES), las
Sociedades de Inversidn Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES) y la
regulacion de los procedimientos para cl manejo de las propias cuentas individuales
{que si bien ya se contempiaban en la ley abrogada, por lo que toca al seguro del
retiro, su regulacion fue modificada en la NLSS).

Ademds de cllo, en la NLSS se introdujeron muchas reglas cspecificas tendicntes a
evitar que en lo futuro se presenten las distorsiones que evidencid el Diapgnéstico



del. IM.S.S. de marzo de 1995 y varias reglas concretas para el mejor
funcionamiento del Seguro Social.

En fin, la legislacién mexicana de la seguridad social, una de las manifestaciones
mds caracteristicas de la vocacidn social de la revolucién de 1910, aunque siempre
fiel a si misma, a su sentido fundamental de proteger a los trabajadores y a sus
familias, no ha permanecido estdtica, para responder mejor a la cambiante realidad
del pais, con adecuacién oportuna, de acuerdo a los mecanismos sefalados por la
constitucion federal, a las nuevas circunstancias imperantes.

SEGURIDAD SOCIAL E
INSTITUTOS DE SEGURIDAD SOCIAL
EN MEXICO

Concepto de Seguridad Social

La Ley del Seguro Social define a la Seguridad Social pox el fin que persigue. En
este sentido, su articulo 2° establece:

« La sequridad social tiene por finalidad garantizay el devecho humano a la
salud, ln asistencin médica, la proteccion de medios de subsistencia y los sevvicios
sociales necesarios para el biewestar individual y colectivo, asi como ¢l
otorgamiento de una pension que, en suw caso y previo cumplimiento de los
requisitos legales, sevd gavamtizada por el Estado.”

En nuestro pafs, la scguridad social tiene su expresién concreta en los Institutos de
Seguridad Social, que con entidades o dependencias piblicas federales o locales, o
bien, organismos descentralizados que llevan a cabo sus funciones conforme a lo
dispuesto por la Ley del Seguro Social o por otras leyes sobre la materia.
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Institutos de Seguridad Social
Los principales institutos de seguridad social en México son:

2 Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS).

S Instituro de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado
(ISSSTE).

o Instiwto del Fondo Nacional para la Vivienda de los Trabajadores
(INFONAVIT).

= Instituto de Seguridad Social para las Fuerzas Armadas Mexicanas (ISSFAM).

Existen tambiéa instituros de scguridad que protegen a los trabajadores al scrvicio
de estados y municipios.

No obstante io anterior, ¢l principal instituto de seguridad social en México por su
estructura, dimensién y cobertura s el Instituto Mexicano del Seguro Social, quien
estd encargado de la organizacion y administracion del seguro social, instrumento
bdsico de la seguridad social.

Instituto Mexicano del Seguro Social

El 31 de encro de 1943 se cred el Insrituto Mexicano del Seguro Social, teniendo
como principal objetivo proteger cficazmente a las familias mexicanas contra [os
riesgos de la existencia y a encauzar en un marco de mayor justicia las relaciones
obrero-patronalcs.

En 1973, 30 aiios después, se publica ¢l primer decrero que reforma esta Ley, y es
en 1992, el afio en que se hace una modificacion mds: sc crea el Sistema de Ahorro
para el Retiro, SAR.

Nuevas ¢ importaates modificaciones s¢ hacen en noviembre de 1995, que son la
base del tema quc nos ocupa, y que dio origen ala AFORE,

El seguro social estd conformado como un organismo publico descentralizado, con
personalidad y recursos propios, con carderer de organismo fiscal auténomo, cavo
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objetivo es garantizar ¢l derecho humano a la salud, la asistencia médica, la
proteccion a los medios de subsistencia y los servicios necesarios para el bienestar
individual y colectivo.

A esta institucin la ley permite que los interesados se afilien de dos formas; ¢l
régimen obligatorio, donde deben estar los trabajadores asalariados, patrones y
empresas, y el régimen voluntario, donde los no asalariados se afilian por su propia
iniciativa.

Los ramos de seguro ¢n los que estaban protegidas las personas que s¢ encontraban
bajo el régimen obligatorio, son:

1. Seguro de Riesgos de Trabajo (RT)
Cubre con una pension al trabajador en caso de que sufra algin accidente ©
enfermedad durante sus labores o en el trayecto a su centro de trabajo.

2. Seguro de Enfermedades y Maternidad (E y M)
Da servicios de salud a los trabajadores afiliados y sus familias.

3. Seguro de Invalidez, Vejez, Cesantia en Edad Avanzada y Muerte (IVCM)
Otorga pensiones por Invalidez, Vejez, Cesantia en edad avanzada y Muerte.
Invalides.- Pensiona al trabajador cuando sufre un accidente o alguna

- enfermedad no profesional que le impida desempefiar su trabajo normalmente.
Vejes.- Al llegar 2 los 65 aiios de edad sc otorga la pension de retiro para
contribuir al sostén econdmico del trabajador y su familia.

Cosantin en Edad Avansada.- Siun trabajador llega a Jos 60 afios de edad y se
queda sin trabajo, se le otorga una pension para apoyo en su sostenimiento.
Muerte.- Prorege a la familia del asegurado, especialmente a su viuda.

4. Seguro de Guarderia para hijos de aseguradas
Favorece la incorporacién de la mujer a ko vida productiva, atendiendo
adecuadamente a sus hijos en edad preescolar mientras ella trabaja.

5. Seguro de Retiro (SAR)
Ahorro conformado por los trabajadores a lo largo de su vida laboral, que
constituya un cumplimiento econdmico al momento de su retiro.
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Dec ellos, ¢l primero y ¢l tercero pueden dar origen a una pension.

Dl Seguro Social actual podemos decir lo siguicnre:

[=]

Proporciona cobertura a 35 millones de mexicanos. Aunque ¢s mucha gente,
no es la rotalidad de personas que lo necesieart.

Adende a mds de 700,000 dercchohabicentes diariamente, donde no estardn
recibiendo en muchos de los casos, la calidad necesaria.

En sus guarderfas sc atiende a cerca de 61,000 nifos, lo cual apenas constituye
¢l 14.5% de la demanda acrual.

Cubre mensualmente mds de 1°500,000 pensiones, que se distribuyen igual si
una persona cotizé 10 afos o cotizd durante 40.

El LM.S.S., debido al incremento de la poblacién y de la esperanza de vida de sus
pensionados, asi como por ¢l aumento de prestaciones a sus asegurados, desde hace
muchos afios enfrenta problemas reales, entre ¢stos estin:

Su sistema de operacion no es acorde a la avanzada recnologfa actual;

El servicio que ofrece no satisface plenamente las necesidades de sus afiliados, y
Tienc problemas financieros. Las aportaciones de los trabajadores al unirse en
una sola cuenta, no separaron los fondos previsionales de los de gasto corriente,
por lo que se destinaron dichos fondos a los ramos que lo requiricron.

Es un hecho que la seguridad social tenfa que cambiar de fondo. Lo que pretende
la Nueva Ley del IMSS cs elevar la calidad y mejorar el servicio; ampliar la
cobertura, darle viabilidad financiera a la Institucidn y lo que es muy imporrante,
asegurar una pension justa y digna a los trabajadorces.

Con csta expectativa, en 1995 sc expidié la Nueva Ley del Seguro Social.

En esta Ley, que enwrd en vigor ¢l 1° de julio de 1997 se da origen al nuevo sistema
pensionario mexicano y se propone enue  orras cosas, la creacion de la
Administradora de Fondo para ¢l Retiro: la AFORL.
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ORIGEN Y EVOLUCION DE LOS
SISTEMAS DE AHORRO FPARA EL RETIRO

Antecedentes

El mejor antecedente de la AFORE es el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR).
La creacién de los sistemas de ahorro para el retiro, tanto del sector piblico como
del sector privado, tuvo como justificacién general el asegurar la wansicién de la
economia mexicana de la fase de estabilizacion a la de crecimiento sostenido.

A principios de 1992, e Gobierno reconocfa que durante la década de los 807s
México habia vivido una de las etapas mds dificiles en su historia econdmica:

“El endeudamiento externo excesivo, el desequilibvio fiscal y un entorno
internacional desfavorvable, ocasionaron que la cconomin mexicana entrara en
crisis durante 1982. En los atos subsecuentes, los problemas se manifestaron en
inflaciones altas, desaceleramiento de la actividad econdmica y una caida en los
ingresos per capita y en el salavio veal. Entre otras cosas, esto trajo como
consecuencia una disminucion en el ahorro interno y, por ende, en la inversion.”!

Argumentos Basicos

Consciente de lo anterior, ¢! Gobierno Federal utilizd tres argumentos bdsicos para
la creacién del sistema de ahorro para el retiro.

% La necesidad de forralecer el ahorro interno para financiar la inversion, ésta
trima entendida como la ampliacidn de la planta productiva del pais;

% La necesidad de tomar providencias para que los trabajadores mejoraran su
situacién econdmica en la etapa de su retiro a través de un sistema de ahorro
sélidamente estructurado; v

! Manual del Parhicipante: “Normatividad”, AFORE Bancomer, p.p.20
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% La conveniencia de permitir a los trabajadores de escasos recursos ¢l acceso a los
mejores inscrumentos financieros, es decir, a aquéllos con la mcjor mezcla de
tiesgo y rendimiento.

Los tres argumentos debidamente armonizados, dieron como rcsultado un
mecanismo financicro de seguridad social con beneficios de mediano y largo plazo
para los trabajadores y para la economia cn general.

Acorde con lo anterior, los sistemas de ahorro para el retiro se crearon en 1992, El
SAR del sector privado, mediante dos decretos: el “Decreto que reforma y adiciona
diversas disposiciones de la Ley del Seguro Social y la Ley del Impuesto Sobre la
Renta” y el “Decreto que reforma, adiciona y deroga diversas disposiciones de la
Ley del Instituto def Fondo Nacional de la Vivienda de los Trabajadores”. Ambos
publicados en el Diario Oficial de Ia Federacién (D.O.F.) ¢l 24 de febrero de 1992,
y entraron en vigor a partir del 1° de mayo del mismo afio.

Ley del ISSSTE

Por su parte, el SAR del sector piblico se establece mediante el “Decreto, en favor
de los trabajadores al servicio de la Administracién Publica Federal que estén
sujctos al régimen obligatorio de la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado, un sistema de ahorro para el retiro”  El
Decreto s¢ public en el D.O.F. ¢l 27 de marzo de 1992 y enwrd en vigor a partir
del 1° de mayo del mismo afio. El citado decreto se incorpord a la Ley del ISSSTE
mediante diversas reformas, adiciones y derogaciones a dicha ley publicadas en ¢l
D.O.E,, el 4 de enero de 1993.

Ley para la Coordinacién de los SAR

Posteriormente en 1994, se promulgd cl “Decreto para la Coordinacion de los
Sistemas de Ahorro para el Retito” en el que se incluyd la “Ley  para la
Coordinacion de los Sistemas de Aborro para el Retiro” y diversas rcformas,
adiciones y derogaciones a las leyes del Seguro Social, del INFONAVIT y dcl
ISSSTE.
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Este decreto inicié su vigencia el 23 de julio de 1994 y rene como principal
aportacidén la Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR).

Nueva Ley del IMSS (1997)

El 21 de diciembre de 1995 se publica en el D.O.F. la Nueva Ley del Seguro
Social, que iniciaba originalmente su vigencia el 1° de encro de 1997. Después, las
- autoridades cambiaron la fecha de inicio al 1° de julio de 1997,

Esta ley reestructura el SAR del sector privado y crea el nuevo seguro de retiro,
cesantfa en edad avanzada y vejez (RCV). Asimismo, el 23 de mayo de 1996 se
publica en el D.O.F. el “Decreto de Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y
de reformas y adiciones a las leyes General de Instituciones y Sociedades
Mutualistas de Seguros, para regular las Agrupaciones Financieras, de Instituciones
de Crédito, del Mercado de Valores y Federal de Proteccién al Consumidor.”

La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro abroga a la Ley para la
Coordinacién de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. En clla se regula el
funcionamiento de las Administradoras de Fondos para ¢l Retiro (AFORES), de
las Sociedades de Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES),
de las Empresas Operadoras de la BDNSAR y de CONSAR, asi como a los demds
participantes en los Sistemas de Ahorro para ¢t Retiro.
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LEY DEL SEGURO SQOCIAL Y
LEY DE LOS SISTEMAS DE AHORRO
PARA EL RETIRO

Nueva Ley del Seguro Social (LSS)

Con fecha 21 de diciembre de 1995, sc publicd en el D.O.F. la Nucva Ley del
Seguro Soctal, misma que inicia su vigencia ¢l 1° de julio de 1997, Esta ley cs la
tercera LSS, la primera se publicd en el D.O.F. ¢l 19 de encro de 1943 y &
scgunda el 12 de marzo de 1973,

La nueva LSS s el resultado de dos premisas bdsicas:

@ La conveniencia de articular la politica social con la fiscal y financiera a fin de
crear ahorro interno para la generacién de empleos, y

® La urgente necesidad de resolver una critica sitwacién financiera del IMSS,
fortaleciendo su cardcter de instrumento bdsico y principal de la seguridad social
€1 NUEStro pais.

La nueva ley introduce cambios cualitativos en lo que a seguridad social se refiere,
asi como al funcionamiento y facultades del IMSS, con el objetivo principal de

fortalecer y modernizar la seguridad social mexicana, lo que permitird bdsicamente:

% Ampliar la cobertura asi como los beneficios que ofrece la seguridad social a
wavés de sus prestaciones econdmicas, médicas y sociales.

% Resolver un problema de viabilidad financiera, que de no atenderse de inmediato
pone en peligro a la institucion.

% Crear un nuevo sistema de pensiones que brinde garantias al trabajador en ¢l
momento de su retiro,

% Desaparecer la clasificacion basada en grupos y grados de riesgo para ajustar las
cuotas a la siniestralidad de cada emapresa, asi como reducir la prima de riesgos
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de trabajo como consecuencia que las cmpresas mviertan en prevencién de
accidentes y modernizacion de su planta.

% Ampliar la oferta de lugares de guarderia para los hijos de las madres
trabajadoras y reducir el costo de operacién de servicios.

% El ramo de invalidez y vida, donde se protege socialmente ante las adversidades
. . . ;o . z A N
inesperadas, garantizando una pensidn minima actualizada al Indice Nacional de
Precios al Consumidor.

% Crear las condiciones para mejorar en todos los érdenes, la eficiencia y calidad de
tos servicios que ofrece.

Seguros comprendidos en el Régimen Obligatorio

Lo anterior lleva a que en la nueva ley se reestructuren l0s seguros comprendidos
en el régimen obligatorio. Asf a partir del 1° de julio de 1997 el citado régimen
comprenderd los seguros de:

1. Riesgos de Trabajo (RT);

1t.  Enfermedades y Maternidad (EM);

. Invalidez y Vida (IV);

v.  Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez (RCV); y
v.  Guarderfas y Prestaciones Sociales (GPS).

Integracion de Nuevos Seguros

La nueva estructura implicé la integracion de los ramos de Invalidez y Vida; v la
del seguro de Retiro con los ramos de Cesantia en edad avanzada y Vejez,
desintegrdndose t antiguo seguro de Invalidez, Vejez, Cesantfa en edad avanzada y

Muerte (IVCM).

La agrupacién de los nuevos seguros obedece a lo siguiente:
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El ramo de Invalidez y Vida (IV) protege a los trabajadores contra dos riesgos que
enfrentan durante su vida laboral: los accidentes o enfermedades no profesionales
que les impidan desempeiiar su labor, de tal manera que obtengan un ingreso
similar al que tenfan con anterioridad (invalidez); vy la muerte del trabajador,
protegiendo a los familiares y beneficiarios, En sfntesis este seguro cubre una
contingencia no deseada.

Por su parte, el seguro de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez (RCV) ¢s un
scguro previsional. M4s que proteger al wabajador contra una contingencia, prevé
los efectos de la terminacién de la ctapa productiva de los trabajadores, como
resultado de un proceso natural de su existencia; tal es el caso de la cesantfa en edad
avanzada, la vejez y consecuentemente el retiro.

El RCV se encuentra regulado en el Titlo Segundo, Capitulo VI de la Ley del
Seguro Social.

ey de los Sistemas de Ahorro para ¢l Retiro

Ia Nueva Ley del Seguro Social, conduce al Ejecutivo Federal a proponer una
nueva ley que permira adecvar ¢} funcionamiento del SAR a las caracterfsticas del
nuevo RCV contenido en la Ley del Seguro Social. Asi, ¢l 23 de mayo de 1996 se
publica en el D.O.F. la “Ley de Sistemas de Ahorro para el Retiro”.

El antecedente inmediato de esta ley es la “Ley para la Coordinacién de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro” promulgada en julio de 1994,

La LSAR se encuentra dividida en nueve capitulos:

I Disposiciones Preliminares;

II.  Dela CONSAR;

1. De los Participantes en los Sistemas de Ahorro para el Retiro,

1Iv. De la Cuenta Individual y de los Planes de Pensiones Establecidos por
Patrones o Derivados de Contratacion Colectiva;

V.  Dec la Supervisién de los Participantes en los Sistemas de Ahorro para el
Retiro;
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vl. De las Sanciones Administrativas;

vil. De los Delitos;

vir.  Del Procedimiento de Conciliacién y Arbitraje;
IX.  Delas Disposiciones Generales;

Objeto de la LSAR

Tiene por objeto regular y supervisar ¢l funcionamiento de los sistemas de ahorro
para el retiro y de sus participantes, encargando la coordinacién, regulacion,
supervisién y vigilancia de dichos sistemas a la Comisién Nacional del Sistema de
Ahorro para ¢l Retiro (CONSAR).

La LSAR dertalla, entre owras cosas, fa estructura y facultades de CONSAR, las
sanciones administrativas y delitos en que pueden incurrir los participantes, asi
como los procedimientos para la resolucién de conrroversias. Asimismo, establece
los requisitos para la constitucin, operacidn y funcionamiento de las AFORES,
SIEFORES y Empresas Operadoras de la BNDSAR. De igual forma, seiala las
caracteristicas de la participacion de mstituciones de crédito, instituciones de
seguros y empresas de servicios complementarios o auxiliares, directamente
relacionados con los sistemas.
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CAPITULO I EL NUE VO SISTEMS DE DERMSIONES

FL NUEVO SISTEMA DE PENSIONES

a sequridad social ha sido desde su creacion en 1943, uno de los

g pilaves fundamentales de ln politica social en México. Esta ba

permitido que muchas genevaciones de trabajadores mexicanos,

afilindos al Instituto Mexicano del Seguro Social, s¢ hayan beneficiado con una

pension al final de su vida laboral. Sin embargo, ante los cambios demogrificos

vividos en el pais, y ante ln inviabilidad financiera y las desigualdades que

genera actunlmente el propio sistema de pensiones, se bizo necesavia su veforma,

para seguiv manteniendo esta importante prestacion de la seguridad social y
otorgar pensiones dignas.

Ia reforma establecié un nuevo sistema de pensiones basado en un esquema de
contribucién definida, en el cual las pensiones que se reciben dependen del monto
acumulado 2 lo largo de la vida laboral.

La Nueva Ley del Seguro Social y la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro
establecen y regulan el nuevo sistema de pensiones, que entrd en vigor el 1° de
Julio de 1997.

La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro (publicada en el D.O.F. el 23 de
mayo de 1996) tiene como objetivo primordial regular ¢l funcionamiento de los
sisteas de ahorro para el retiro y la supervisidn de los participantes en dichos
sistemas. El érgano administrativo responsable de esta regulacién ¢s la Comisién
Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR).

Asimismo, la ley define a los sistemas de ahorro para el retiro como los regulados
por las leyes de seguridad social que prevén que las aportaciones de los
trabajadores, con el fin de acumular saldos que se aplicardn para fines de prevision
social, para la obtencién o como complemento de las pensiones.
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Objetivos del Nuevo Sistema de Pensiones

Ll nuevo sistema de pensiones que enwrd en operacion en julio de 1997, ricne los
signientes objetivos primordiales:

& Garantizar una pensién digna a través de un sistema mds justo, equitativo y

&

viable financicramente.

Respetar los derechos adquiridos por los wabajadores en ¢l sistema anterior; el
trabajador acrual tendr la posibilidad de clegir entre 1a pensién otorgada por el
sistema anterior o el nuevo.

Motivar la participacién activa del trabajador, asegurando la plena propicdad y
control del trabajador sobre sus ahorros y permitiendo fa libre cleccion por el
wabajador de la Adminiseradora de Fondos para ¢f Retico (AFORE) que
administrard los recursos de su cuenra individual de ahorro para el retiro.

Contar con una mayor participacién del gobierno, a través de una cuota social
diaria aportada a cada cuenta individual y garantizando una pensién equivalente
a un salario minimo general para el Distrito Federal a aquelios trabajadores que
no alcancen dicho monto en ¢l momento de su retiro.  Esta pensidn sc
actualizard anualmente de conformidad al Indice Nacional de Precios al
Consumidor.

Promover Ja administracién transparente de los recursos de los trabajadores,
canalizdndolos a fomentar actividades productivas para el desarrollo nacional, a
través del impulso de inversiones cn vivienda ¢ infraestructura, que a su vez
gencren empleos para los mexicanos,

Elcmentos bdsicos del Nuevo Sistema de Pensiones

1.

Cada trabajador tendrd una cuenta individual de ahorro para el retiro en la que
sc depositardn las aportaciones del wabajador, de su parrédn, del gobierno y
aguéllas que ¢l trabajador realice de manera voluntaria.
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El trabajador tendrd libertad para elegir la AFORE que administrard su cucnta
individual de ahorro para el retiro. Las AFORES son cntidades financieras
encargadas de manera exclusiva, habitual y profesional de administrar, abrir y
operar las cuentas individuales.

Las AFORES compiten encre si para ganar la preferencia del wabajador. Este
debe elegir la AFORE que administre su cuenta individual con base en la
calidad del servicio, los intereses que reciba por sus ahorros y cl cobro de
comisiones por el mancjo de su cuenta individual de ahorro para el retiro.

Los recursos de los trabajadores sc invierten a través de las Sociedades de
Inversién Especializadas en Fondos para el Retiro (SIEFORES), que son
entidades financieras con el objeto exclusivo de invertir los recursos
provenientes de las cuentas individuales en actividades productivas generadoras
de emplco. Durantc el plazo de un afio a partir de la entrada en vigor del
nuevo sistema de pensiones, se autorizé la creacién de una SIEFORE por cada
AFORE. Esta SIEFORE esta integrada por valores que busquen preservar
fundamentalmente el valor real de los ahorros de los trabajadores, y s6lo puede
oricntarse a actividades que no pongan en riesgo el patrimonio de los
trabajadores.

El wabajador tiene acceso permancnte a la informacion sobre su cuenta
individual de ahorro para el retiro, a través del estado de cuenra que ka AFORE
estd obligada a enviarle al domicilio que éste indique.

Al momento de su retiro, el trabajador podri disponer de sus ahorros una vez
cumplidos los requisitos para acceder a una pension pudiendo optar por una
pensién a través de retiros programados otorgados por la. AFORE, o por
medio de una renta vitalicia, que deberd ser contratada con una aseguradora.

Si el trabajador no cumple con rodos los requisitos para obtener una pension,
no pierde sus ahorros, ya que 2 los 60 afios puede retirarlos cn una sola

exhibicidén.

El gobicrno, ademds, vigila el bucn desempefio del nucvo sistema de pensioncs
y ¢l adecuado comportamiento de las diversas instituctones involucradas, a
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avés de la Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para ¢l Retro
(CONSAR), la que cjerce una estricta supervisién y, en su caso, impondsri
rIgurosas sancioncs.

9. El trabajador podri hacer aportaciones adicionales a manera de ahorro
voluntario para incrementar los recursos de su cuenta individual de ahorro para
el retiro, teniendo la posibilidad de hacer retiros sobre ¢l monto de los ahorros
voluntarios dos veces al afjo.

10. Las comisiones que cobran las Administradoras de Fondos para ¢l Retiro para
cubrir sus costos, son las mds bajas de Latinoamérica.

Es importante sefialar que en caso de que el trabajador no clija una AFORE, sus
recursos se depositarin en una Cuenta Concentradora, y serdn canalizados
exclusivamente al gobierno federal, obteniendo un rendimiento por ley para ¢l
primer afio del 2% real, rasa que actualmente ¢s inferior cn varios puntos a las
existentes en ¢l mercado.  Ademds el trabajador debe estar consciente que, de
conformidad con la legislacién aplicable, por la administracién de esta cuenta se
cobrard una comision similar a la de las AFORES.
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Descripcion del Nuevo Sistema de Pensiones

Un sistema se puede describir indicando: sus entradas, procesos 'y salidas.
Entonces, ¢l nuevo sistema de pensiones s podria caracterizar de la siguiente

forma:!

P

N \4@ WMM@
,sng

s

h e O s e e

S e

1 Patvones retive: 2% del SBC

| Patrones: cesantlay vejes:
13.15% del SBC

Trabajadores cesantin y vejez:
1.125% del SBC

) Gobierno cesantin y vejes:
10.225% del SBC

A Cuota social del Gobierno:
5.5% del SMG en ¢l DF

;Benqﬁaws-

Contratacidn del trabajador |
por parte de la empresa

Registro en el IMSS

{Intcgracion a la Base de
Datos

Unificacién de Cuentas

Seleccidn de AFORE

i Confirmacién
£

1 Recaudacién

Individualizacion

i Registro en la AFORE

Traspaso de cuentas

Inversion

1 Vensa de activos

Cobro de Beneficios

Pensién de Retiro,
Cesantfa y Vejez

Riesgos de Trabajo
Pensién por Invalidez

Vida

1 Seguro de Desempleo

Gastos de Matrimonio

o s o b o e s a0 s et e

T

UE| cuadro sindptico se encuentra en fa pagina de NOTISAR, http:/www.notisar.com/notisar/descrp.htm
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SBC se refiere a Salario Base de Conzacion, que se integra con los pagos hechos en
efectivo por cuora diaria v grauficaciones, pereepeiones, alimentacion, habitacion,
primas, comisiones, preseaciones en especie y demds. Esed limirado a quince veces
el salario minimo vigente en ¢l Distrito Federal, pero aumentard un salario minimo
por afio, hasta llegar al rope de 25.

La operacién def sistema cstd definida en la Ley del Seguro Social (LSS), la Ley de
tos Sistemas de Ahorro para ¢l Retiro (LSAR) y su Reglamento (RLSAR) y por
los Acucrdos y Circulares de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro (CONSAR); dicha operacidn serd cxplicada ampliamente cn capitulos
posteriores.

El seguro social comprende los regimencs obligatorio y voluntario. Los scguros de
retiro, cesantfa en edad avanzada y vejez, entre otros, estin comprendidos en ¢l
régimen obligatorio y son sujetos a este régimen: las personas que s¢ encuentren
vinculadas a otras por una relacion de trabajo, los miembros de sociedades
cooperativas de produccidn y las que determine el Ejecutivo Federal mediante
decreto.

Voluntariamente podrdn ser sujetos de aseguramicnto ab régimen obligatorio: los
trabajadores de industrias familiares y los independientes, como profesionales,
comerciantes en pequeno, artesanos y demds trabajadores no asalariados o
domésticos.  También los ejidatarios y los patrones personas fisicas con
trabajadores ascgurados a su servicio. De momento los trabajadores al servicio del
cstado no participan de lleno en el nuevo sistema de pensiones; sélo se tiene la
aportacién del 2% por concepto de seguro para cf retiro (SAR).

Ademids de los beneficios sefialados, los trabajadores seguirdn disfrutando de las
prestaciones del seguro social.



EL SISTEMA DE REPARTO Y
EL SISTEMA DE CAPITALIZACION
INDIVIDUAL

El cambio mids importante que contienc [a Nueva Ley del Seguro Social, en
comparacién con la Ley del Seguro Social de 1973, consiste en que abandona el
sistema de reparto como base de funcionamiento tanto del seguro de invalidez,
vejez, cesantia en edad avanzada y muerte (que bajo la NLSS queda dividido en
seguro de invalidez y vida y seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez)
como el de seguro de riesgos de trabajo, € introduce en su lugar el sistema
denominado de “capitalizacién individual®, como base del funcionamiento de
dichos seguros.

Ll sistema de pensiones del IMSS funciona como un sistema de reparto, es deir,
los imponentes activos financian las pensiones pagadas a los pasivos; en otras
palabras, este tipo de sistema opera a partir del principio de que los wabajadores
jovenes dedican un pequefio porcentaje de su salario para mantener a Jos
trabajadores jubilados.

Mientras tanto, los sistemas de capitalizacién individual parten de la idea de que
cada asalariado ahorra para si mismo. Este sistema surgié como respuesta a una
realidad que paulatinamente ha hecho inviables a los sistemas de reparto.

Este consiste en el acharamiento de la pirdmide poblacional, debido en primer lugar
a que la tasa de natalidad se ha reducido y en segundo a que las expecrativas
promedio de vida han aumentado. En México esta situacién se agravo por el
fendmeno inflaciomario y porque gran parte de los recursos que el IMSS
originalmente destinarfa a Ias pensiones, acabaron en el sistema de salud y otro tipo
de conceptos ajenos a las pensiones. La presente administracion dio el salro del
sistema de reparto al de capitalizacién individual, simplemente porque fas reservas
del IMSS estaban a punto de agotarse.?

2 Carlos Veldzquez Mayoral, Finanzas Personates “Pensiones de reparto y de capitalizacion individual”, £/
Fconomnsta, 18 de febrero de 1997, pag, 26
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El'sistema de capitalizacion individual funciona con base en aportaciones periddicas
que deben hacer los asegurados a una cuenta individual, abierta a cada uno de ellos,
en uma institucion especializada en el manejo de dichas cuentas individuales, con cf
objeto de que cada asegurado vaya formando un fondo durante toda su vida activa,
mismo que le va generando intereses periédicamente, con la finalidad de que al
momento de su retiro, las aportaciones que haya hecho adicionadas a los intereses
que dstas hubicren generado, sean suficientes para financiarse fa pensidn que le
corresponda, de acuerdo con la ley.

En dicho sistema, la pension a que tenga derecho el asegurado estard en funcién del
monto que cada cnal haya logrado ahorrar en su cuenta individual a través de los
anos, asi como del rendimiento que sus ahorros le hayan generado.

Los fondos existentes en la cuenta individual de un trabajador, de los cuales no se
puede disponer a voluntad, sino sélo hasta ¢l momento en que de acuerdo con la
ley tenga derecho a la pensidn, son invertidos junto con los de otros trabajadores,
lo que permite acceder a instrumentos de inversién con mejores rendimientos,
ademds de que por el fin a que estdn destinados es posible invertirlos a muy largo
plazo, con las muchas venrajas econémicas para el pafs que implica rener cuantiosos
recursos invertidos a largo plazo.

Las circunstancias que han hecho posible este cambio en todo el mundo v

. . g P + )
garantizan, ademds, su viabilidad como el sistema de pensiones dominante para las
préximas décadas son:®

© El desarrollo de la informdtica;
8 El desarrollo de ios sistemas de comunicaciones; y
® La sofisticacién de los mercados financieros.

Condiciones todas ellas, para administrar a bajo costo millones de cuentas
individuales y para que los inversionistas profesionales obtengan rendimientos que
las hagan atractivas. Aunque las comisiones parczcan muy altas, el sistema de
reparto del IMSS ¢s muchisimo mds costoso.

* Idem.
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El Instiruto Mexicano del Seguro Social cobra mediante su sistema de pensiones, ¢l
equivalente a2 una comisién del 49% dc las aportaciones que realizan los
trabajadores, una cantidad superior a la que imponen las AFORES. Ademds de
ello, el déficit actuarial del sistema de reparto de la institucidn es de
aproximadamente 800 millones de dolares que se origina en su mala
administracién.*

Otra de las virtudes de este nuevo sistema es la transparencia, que permite conocer
con precisién cudnto se paga y cudnto se tiene ahorrado, lo que lleva a suvez a la
toma de decisiones, como seria optar por una AFORE mds barata o incrementar
las aportaciones voluntarias para obtener unma pensién mds rediruable.  En
comparacién con el antiguo sistema que atn persiste, ef cual siempre se distinguid
por ser un ahorro forzoso ¢ inflexible, sin transparencia, administrado por sistemas
burocrdticos ¢ incapaz de generar urilidades reales al trabajador. Tanto que ain
hoy la mayoria de los mexicanos tienen terror de ser jubilados, ya que los pagos que
reciben los empujarfan a padecer restricciones severas y, en muchos casos, extrema
pabreza.

Con el nuevo sistema de pensiones, a través de las SIEFORES, se le abren espacios
a fos fondos de retiro para que utilicen circuitos financieros modernos y rentables.
Esto en si mismo representa un paso trascendental, ya que los recursos de los
trabajadores dejan de ser “dinero muerto”, para transformarse en un “capital” de
altos rendimientos. Con ello, fos trabajadores no sélo cevitan que la carestia
deteriore su futuro, de tal forma que pueden no sélo proyectar su nivel de vida sino
también elevarla.®

Las AFORES, ademds de ser parte del sistema de capitalizacién individual,
representan un esquema de produccién de beneficios mdximos para quienes
empiecen a cotizar antes de los 30 aos. Esto es un punto sobresaliente, ya que el
70% de la poblacién econdmicamente acriva del pais tiene menos de 30 afios.

Las personas que en corto plazo serdn jubiladas por parte del Instituto Mexicano
del Seguro Social, pueden estar tranquilas ante ¢l nuevo sistema de pensiones,
porque la obligacién legal de esta ineludible responsabilidad es de la propia

4 Jorge Zambrang, “Cobra el IMSS por su sistema de pensiones una comision mds alta que fa aplcada paor las
AFORES”, Ff Fronomista, 7 de marzo de 1997, pag. 23
5 Agustin Rodriguez Trejo, "La Revolucion de las AFORES”, Excéisior, 18 de febrero de 1997, Secc. £ pag. 1
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institucién. Bl responsable de otorgar las pensiones sigue siendo el IMSS y no las
AFORES, que solamente van a administrar temporalmente los recursos de los
trabajadores préximos a jubilarse.  Ejemplificando, un trabajador que renga 10
anos cotizando en el nuevo sistema de pensiones y decide ampararse por Ia ley
antcrior, entonces ¢l IMSS toma los recursos de la cuenta individual de ese
trabajador para financiar la pensién que le corresponde, de tal forma que la
obligacion legal de esta ineludible responsabilidad para €l otorgamiento de las
pensiones es del propio IMSS.°

Este nuevo ordenamiento juridico no sélo tiene como propdsito darle viabilidad
financiera al IMSS, sino construir un nuevo sistema de pensiones y que no ocurra
lo que ha sucedido con las actuales generaciones de jubilados. Los beneficios que
los futuros trabajadores en retiro tendrdn, permitird que el jubilado goce de una
vida digna y decorosa, situacién que por desgracia no tiene este sector en la
actualidad.

Esta nueva legistacién no tendrd efecto para los trabajadores ya retirados pero
tampoco afectard a aquellos que s¢ retiraron en afios pasados; a ellos el vnico
beneficio que les queda es gozar de una pensién equivalente al 100% del salario
minimo y no el 35% como sucedia hace algunos afios.

Acrmalmente el IMSS cuenta con 1°600,000 jubilados, de los cuales el 90% recibe
pensién completa, que crece al ritmo del salario minimo, 20 dias de aguinaido y
apoyo en programas cspeciales tanto de tipo deportivo como cultural.

POSPOSICION DE LA
NUEVA LEY DEL SEGURO SOCIAL

Iniciaimente la entrada en vigor del nuevo sistema de pensiones estaba planeada
para el 1° de enero de 1997, sin embargo el 21 de noviembre de 1996, fue
publicado en ¢l D.O.F. ¢l Decreto para aurorizar la Posposicién de la Ley del
Seguro Social, asf como la Ley de los Sistemas de Ahorro para ¢l Redro; e

® Marcela Ojeda Castilla, "El IMSS respansable de los trabajadores per jubllarse en el cotto plazo”, £ Macional,
28 de febrero de 1597, Secc. A pig. 29
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aplazamiento de esta ley se disefio para el 1° de julio de 1997 y se debié al
compromiso que las autoridades del instituto tienen con los trabajadores, sobre
todo con los que se integren al sistema de retiro.  El objetivo fue darle certidumbre
y transparencia a este beneficio de los asegurados.

La Nueva Ley del Seguro Social es positiva y esta basada en una propuesta
conjunta por parte de los miembros del Consejo Coordinador Empresarial,
legistadores y representantes de los trabajadores, quienes luego de un minucioso
diagndstico decidieron que lo mds sano para el seguro soctal era reformarlo.

Los fundamentos que se emitieron en el Decreto para que se aplique la posposicion
de estas dos leyes son los siguientes:”

& Para consolidar la wansformacién del sistema de pensiones, es indispensable que
los recursos de cada asegurado estén plenamente identificados de manera
inmediata y oportuna. Esto requiere que se adopten procesos mas eficaces vy
scguros tanto en materia de administracién como de informdtica, de tal manera
que otorguen la mayor certidumbre y transparencia al entero de las cuotas del
Seguro de Retiro, Cesantfa en edad avanzada y Vejez en la cuenta individual.

< Esta iniciativa responde al interés de los trabajadores por disponer de un periodo
suficiente para informarse adecuadamente y as{, contando con mejores
clementos, que cada trabajador proceda a elegir [a Administradora de Fondos
para el Retiro que considere mds adecuada.

% La nueva entrada en vigor de la ley también permirird que se vinculen fas claves
tinicas de los registros de cobranza, de tal forma que puedan relacionar a cada
cuenta individual las cuotas obrera patronales y las  aportaciones
gubernamentales a la seguridad social que le correspondan.  Asimismo, serd
posible que los patrones, como ecllos mismos lo han sefialado y solicitado,
puedan adaptar sus sistemas operativos conforme al nuevo esquema de
aportaciones a la seguridad social, para facilitatles el cumplimiento correcto y
oportuno de sus obligaciones.

7L.C. Jaime Segura Lopez, Posposicion de la Ley del Seguro Social v del Decreto Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro “SAR”, Nuevo Consulftorio Fiscal, Nim. 175, pag. 41
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& Por otra parte, se considera que a fin de no entorpecer ¢l registro de los
trabajadores en las Administradoras de Fondos para ¢l Retiro de su cleccion,
¢éstos pueden iniciar dicho registro, una vez que la Comision Nacional del
Sistema de Ahorro para el Retiro autorice la organizacién y operacién de los
mismos.

A pesar de estos fundamentos se aprecio que la posposicién también se origino por
los siguientes motivos:

% El proceso para concesionar las AFORES no sc habia terminado para la fecha
prevista de la entrada en vigor original del nuevo sistema de pensioncs.

% Partiendo de las AFORES, existen otras instituciones que requicren su
autorizacién por parte de la CONSAR, como son empresas de pensiones; y ¢sto
fleva tiempo, mientras no se autorizaron la totalidad de las AFORES para operar
el sistema, no se podia continuar con los demds participantes.

@ La ley y su reglamento, circulares y reglas cmitidas no estaban totalmente
unificadas para el 1° de enero, incluso circulares de suma importancia aun no se
habfan publicado para esa fecha, tal ¢s el caso del Régimen de Inversidn que fue
publicado mediante la Circular CONSAR 15-1 el 30 de junio de 1997.

& Los trabajadores s¢ encontraban altamente desinformados y sin la cultura

financiera necesaria para romar una decisién correcta sobre las opciones que se
les presentaban.

ELL. SISTEMA CHILENO DE PENSIONES

El sistema chileno de pensiones, derivado de la capitalizacién individual despered
interés en todos los paises de Latinoamérica, ranto en su funcionamiento como en
sus resulrados.
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El régimen previsional chileno, tiene por objetivo fundamental, al igual que todos
los sistemas de pensiones, asegurar un ingreso estable a los trabajadores que han
concluido su vida laboral, procurando que éste guarde una relacién préxima con
aquel percibido durante su vida activa. La forma de conseguir ese objetivo es a
través del sistema de capitalizacion individual, con administracién privada de los
fondos y eleccion del trabajador de la administradora a la cual se afilia, constituyen
caracteristicas peculiares y destacadas del sistema.®

Las principales bascs que respaldan este sistema son:

a) Capitalizacion Individual:  El sistema de pensiones estd basado en la
capitalizacién individual. Cada afiliado posee una cuenta individual donde
deposita sus cotizaciones previsionales, las cuales se van acumulando por las
sucesivas contribuciones y por la rentabilidad que generan las inversiones de
estos fondos por parte de las administradoras. Al término de la vida activa, este
capital le es devuelto al afiliado o a sus beneficiarios sobrevivientes en la forma
de alguna modalidad de pensidn. La cuantfa de las pensiones dependerd del
monto del ahorro, existiendo por lo tanto una relacion directa entre el esfuerzo
personal y la pensidn que sc obtenga.

D) Administracidn Privada de los Fondos: El sistema de pensiones estd administrado
por entes privados, denominados Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFP).

Estas insdtuciones son sociedades andnimas, cuyo objeto exclusivo es la
administracién de un fonde de pensiones y de otras actividades estrictamente
refacionadas con ¢l giro previsional, ademds de otorgar y administrar las
prestaciones y beneficios que establece la ley.

Las administradoras recaudan las cotizaciones previsionales, las depositan en fa
cuenta personal de cada afiliado e invierten los recursos, para otorgar
posteriormente los beneficios que correspondan. Adicionalmente contratan un
seguro para financiar las pensiones de invalidez y sobrevivencia que generen sus
afiliados.

& €] sisterna Chileno de Pensiones derivado de la Capitalizacion Individual, Publicacion editada por fa Divisién
de Estudios de |a Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones, Santiago de Chile 1991
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Por su gestién de administracién de fondos de pensiones, las administradoras
ticnen derecho a una retribucién establecida sobre la base de comisiones de
cargo de los afiliados. Las comisiones son fijadas libremente por cada
administradora; no obstante, son uniformes para todos sus afiliados.

¢} Libre Eleccitn de In Administradora: Fl trabajador elige la entidad a la cual se
afilia, pudiendo cambiarse de una administradora a otra cuando lo estime
conveniente.

Caracteristicas del Sistema

a) Rol del Estado: Las funciones en este sistema consisten en garantizar el
financiamiento de ciertos beneficios, dictar normas y controlar el cuamplimiento
de éstas.

b) Beneficios Garantizados: En primer término, con el propdsito de satisfacer cl
objetivo de equidad en los beneficios otorgados por el sistema, todos los
afiliados que cumplan ciertos requisitos bdsicos tienen derecho a recibir una
pensién minima, garantizada por el estado, aun cuando no cuenten con un saldo
suficiente en su cuenta de capitalizacion individual.

En segundo término, cada mes las AFD son responsables de que la rentabilidad
real de los tltimos doce meses del fondo de pensiones que administran alcance
un nivel minimo, el cual estd relacionado con la rentabilidad promedio de todos
los fondos de pensiones en el mismo periodo. Si una administradora no alcanza
la rentabilidad minima una vez agoradas todas las restantes instancias
establecidas por la ley, cl estado realiza la compensacién faltante y procede a
liquidar a la administradora.

En tercer término, en caso de cesacibn de pagos o quiebra de una
administradora, cl estado garantiza los siguicntes conceptos: aportes adicionales
en caso de invalidez o fallecimicnto de un afiliado no pensionado,
contribuciones, pensiones de invalidez originadas por un primer dictamen y
cuota moratoria.  Ademds, en caso de cesacion de pagos o quicbra de una
compafifa de seguros, ¢l estado garantiza las rentas viralicias hasta un 100% de [a
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pensién minima y ol 75% del exceso sobre ésta, con un minimo de 45 Unidades
de Fomento (UF) mensuales por pensionado o beneficiario.

<) Rol Fiscalizador y Organismo Contralor del Sistema: El estado estd representado
por la Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones (SAFP),
que es la autoridad técnica de supervigilancia y control de las Administradoras de
Fondos de Pensiones. Sus funciones comprenden las dreas financiera, actuarial,
juridica y administrativa y se relaciona con el gobierno a través del Miniscerio del
Trabajo y Previsién Social, por intermedio de la Subsccretaria de Prevision
Social.

Las principales funciones de la Superintendencia son:

© Aprobar o rechazar el prospecto que deberd preceder a la creacién de una
Administradora de Fondos de Pensiones, aprobar sus estaturos y autorizat su
existencia,

@ Fiscalizar el funcionamiento de las administradoras en sus aspectos juridicos,
administrativos y financieros.

® Velar por el cumplimiento de los requisitos de capital minimo y encaje por
parte de la administradora.

0 Proponer las reformas legales y reglamentarias tendientes a perfeccionar el
funcionamiento del sistema.

& Interpretar la legislacién y reglamentacién en vigencia e impartir normas
generales obligatorias para su aplicacién por parte de las administradoras.

® Imponer multas y disponer, cuando corresponda, la disolucion de las
adnunistradoras de acuerdo a lo establecido en la ley.

d) Afiliados y Cotizantes: La categorfa de afiliado la adquiere todo trabajador que se
incorpore al sistema previsional de capiralizacidn Individual; perdiéndola sélo en
¢l caso en que cumpliendo con la toralidad de los requisitos legales establecidos
decida desafiliarse.  La catcgorfa de cotizante identifica al afiliado activo que
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efecrivamente cotiza en cada mes por remuncraciones devengadas el mes
anterior.

¢) Cobertura: El sistema de pensiones de capiralizacién individual ¢s obligatorio
para rodos los trabajadores dependientes y oprativo para los trabajadores
independientes, ‘Todos los afiliados al actual sistema previsional tienen la
obligacién, en el caso de ser dependientes, y ¢l derccho sin son independicntcs,
de realizar depdsitos periddicos cuyo objetivo es acumular recursos para la vejez.
La ley fija cstos depdsitos en una tasa del 10% de las remuneraciones y rentas
imponibles mensuales. Para cllo las administradoras disponen de cuentas de
capitalizacién individual, en las cuales imputan las cotizaciones periddicas de sus
afiliados, que a Ja vez las AFP invierten por cuenta de aquéllos a objeto de
obtener una cierta rentabilidad.

f) Beneficios:
Pensiones: Como todo sistema previsional, el principal beneficio generado es el
otorgamiento de pensiones, distinguiéndose tres tipos:

© Vejez: Tienen derecho, pero no la obligacién, de pensionarse por vejez todos
los afiliados que cumplan con fa edad legal cxigida, esto es, 65 afios para los
hombres y 60 afios de edad en el caso de las mujeres.

© Vejez Anticiprda: La ley permite pensionarse anticipadamente, siempre y
cuando el afiliado logre obtener:
% Una pensi6n igual o superior al 50% del promedio de las rentas imponibles
de fos ilimos 10 afios de trabajo; y
% Una pension igual o superior al 110% de la pensién minima garantizada
por ¢l Estado,

© Invalidez y Sobrevivencin:  Ademds de las pensiones por vejez, cxisten las
pensiones de invalidez total o parcial y las pensiones de sobrevivencia que son
financiadas por Ja administradora a través de la contratacién de un seguro de
invalidez y sobrevivencia.
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8) Modalidades de Pension:

O Retira Programado: Al pensionarse ¢l trabajador mantiene su cuenta de
capitalizacién individual en la administradora en que se¢ encuentra afiliado,
retirando anualidades, las que se obtienen de dividir el saldo acumuiado en su
cuenta por el capital necesario. Estas anualidades se dividen en cuotas
mensuales, se reajustan con el alza del costo de vida y se recalculan cada doce
meses.  Bajo esta modalidad es la AFP quien administra los recursos y el
afiliado quien asume el riesgo de sobrevida y el riesgo financiero,
manteniendo la propiedad de sus fondos.

@ Renta Vitalicia: Los afiliados pueden contratar ¢l pago de la pensién con una
compafiia de seguros de vida (de libre eleccidn), la que se compromete a
pagarles una renta mensual constante en términos reales de por vida y a pagar
pensiones de sobrevivencia a sus beneficiarios. De esta forma, se transfieren
los recursos del aftliado a la compafifa de seguros de vida, quien asume el
riesgo financiero y el riesgo de sobrevida del pensionado y su grupo familiar.

© Renta Temporal con Renta Vitalicia Diferida: Al optar por una renta temporal,
se contrata con una compafifa de seguros de vida el pago de unma renta
mensual fija reajustable en UF, a contar de una fecha posterior al momento en
que se pensiona. Entre la fecha en que solicita esta modalidad vy la fecha en
quec comienza a percibir la renta vitalicia, el afiliado recibe mensualmente una
pensién financiada con fondos que se retenen especialmente para este
propdsito en fa cuenta de capitalizacién de su AFP. De esta manera, el
afiliado mantiene la propiedad y asume el riesgo financiero sélo de la parte de
su fondo que permanece ¢n la AEP y por un periodo acotado de vida, pero no
asume ¢l riesgo de sobrevida, que debe afrontarlo la compaiifa de seguros con
que contratd la renta vitalicia diferida, al igual que el ricsgo financiero de este
periodo. La renta vitalicia diferida que se contrate no puede ser inferior al
50% del primer pago de la renta temporal ni tampoco puede ser superior al
100% de dicho pago.

h) Inversion de los Recuwsos de lvs Fondos de Pensiones: Los recursos de los fondos de

pensiones  solo  pueden invertirse en  aquellos insrumentos  que  cstén
expresamente autorizados por la Ley de Fondos de Pensiones.  Actualmente, la
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citada norma autoriza la inversién en titulos estatales, instrumensos emicidos por
instituciones financieras, bonos de empresas, bonos de empresas canjeables por
accioncs, acciones de sociedades andnimas abierras, acciones de sociedades
andnimas inmobitiarias abicrtas, cuotas de fondos de inversion, efectos de
comercio emitidos por empresas e INStrumentos CXtranjeros. Ademis, se permite
cfectuar operaciones con instrumentos derivados para cobertura de riesgo
{inanciero.

Ll objerivo de esta regulacidn es dar estabilidad a los tipos de activos en los
cuales pucden invertirse los recursos, cuyo principal rasgo comun es el cardceer
de activos financicros de oferta ptiblica. Es decir, cuando no sc trata de titulos
emitidos por ¢l estado, sus emisores son ademds fiscalizados por Ia
Superintendencia de Valores y Seguros o por la Superintendencia de Bancos ¢
Instituciones Financieras, segin corresponda.
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SUBSISTEMAS DEL NUEVO SISTEMA DE
PENSIONES

COMISION NACIONAL DEL SISTEMA
DE AHORRO PARA EL RETIRO

Naturaleza Jurfdica

La Comisién Nacional del Sistema de Ahotro para ¢l Retiro es un 6rgano
desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico creado el 23 de
julio de 1994 mediante la Ley para la Coordinacién de los Sistemas de Ahorro para
el Retro.

Su creactén wwvo origen en la necesidad de concentrar en un sblo Grgano
especializado las facultades de regulacién, supervisién y control sobre el SAR, asi
como la de coordinar las acciones de los institutos de seguridad social, de las
Secretarias de Hacienda y Crédito Piiblico, del Trabajo y Previsién Social, de
Desarrollo Social y del Banco de México en relacién con las entidades financieras
participantes en los sistemas.*

Objetivos
Los objetivos de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro son:

a) Establecer los mecanismos, criterios y procedimientos para el funcionamiento
de los sistemas de ahorro para el retiro;

&) Proporcionar el soporte técnico necesario para su correcto funcionamiento;

¢) Operar los mecanismos de proteccién a los intereses de los trabajadores
cuentahabientes; y

! Boletin Informativo SAR, No, 1 Julio-Agosto, CONSAR
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d) Efcctuar la inspeccion y vigilancia de los participantes en ¢l nuevo sistema de

pensiones.

Funciones de la CONSAR

El Estado cstd representado por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para
el Retiro (CONSAR), que ¢s la autoridad téenica de vigilancia y control de las
Administradoras de Fondos para ¢l Retiro y es la encargada de la coordinacidn,
regulacién, supervisién y vigilancia de los sistemas de ahorro para el retiro. Para ral
cfecto realiza las siguientes funciones:

a

Regula mediante la expedicion de disposiciones lo relativo a la operacién de los
SAR, la recepcién, depdsito, transmisién y administracién de las cuotas y
aportacioncs correspondientes a dichos sistemas, asi como la transmision,
manejo ¢ intercambio de informacién entre las dependencias y entidades de ia
Administracién Prblica Federal, los instirutos de seguridad social y los
participantes cn los referidos sistemas, determinando los procedimientos para su
buen funcionamiento.

Expide las disposiciones a fas que habrin de sujetarse los participantes cn los
SAR, en cuanto a su constitucion, organizacion, funcionamiento, operaciones y
participacion en los SAR.

Emite reglas dc cardcter general para la operacién y pago de los retiros
programados y establece las bases de colaboracién entre las dependencias y
entidades piblicas participantes en la operacidn de los SAR.

Otorga, modifica, y revoca las autorizaciones y concesiones de funcionamicnto a
las AFORES, SIEFORES y a las empresas operadoras de Ia Base de Datos
Nacional SAR.

Realiza la supervision de los participantes en los SAR con la ayuda de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores y la Comisién Nacional de Seguros y
Tianzas.
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o Impone multas y sanciones, y a4 su vez emitc su opinidn a la autoridad
competente en materia de los delitos previstos en la Ley de los Sistemas de
Ahorro para ¢l Retiro.

o Actia como érgano de consulta de las dependencias y entidades puablicas, en
todo lo relativo a los SAR, con excepeidn de la materia fiscal.

o Recibe y tramita las reclamaciones que formulen los tabajadores o sus
beneficiarios y patrones en contra de las instituciones de crédito y AFORES
conforme al procedimiento de conciliacién y arbitraje establecido en la LSAR 'y
su reglamento.

o Rinde un informe semestral al Congreso de la Unién sobre la situacién que
guardan los SAR y da a conocer a la opinién pblica, reportes sobre
comisiones, ntmero de afiliados, estado de situacién financiera, estado de
resultados, composiciones de cartera y rentabilidad dc las SIEFORES, cuando
menos en forma trimestral.

Recursos para el funcionamiento de la CONSAR

La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro obtendrd recursos para
su funcionamiento de manera total o parcialmente de los derechos que paguen los
participantes en el sistema de ahorro para el retiro -~ AFORES, SIEFORES,
Empresas Operadoras de la Base de Datos Nacional del SAR (Art. 112 LSAR) —-.
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Estructura Orginica de la CONSAR

Para el cumplimiento de sus funciones, ta CONSAR tienc los siguicntes érganos de
autoridad:?

JUNTA DE
GOBIERNO

CONTRALORIA
INTERNA

’?; VICEPRESICENCIA VICERRESIDENCIA [ e SECRETARIADO
: DE OPERACISN DE PLANEACISN 9 TECNICO
S -

R Al v s

el JEE NN %

tirece1én General |53l Direceidn Generas |7l Dineceidn GeneRaL

DE INSPEcCIéN |3 DE PLANEACION  J¢ DE ComuUNICATION
FINANCIERA N Y

| DIRECCIGON GENERAL
Juripica

p N

e gy

DirecelSN General |1t Direccidn GengRaL
DE VIGILANCIA 1- DE INFORMATICA
v
ESTADiSTICA

] MIRECCIEN GENERAL
DE CoNsULTAS,
CONGILIAGISN
¥ ARBITRAJE

'

I
e

~

e

© La Junta de Gobierno estd integrada por el Secretario de Hacienda y Crédito
Pablico, quien la preside, el Presidente de lan CONSAR, dos vicepresidentes de la
misma y otros once vocales.

Dichos vocales son cl Sccretario del Trabajo y Previsién Social, el Gobernador
del Banco de México, ¢l Subsccrerario de Hacienda y Crédito Piblico, el
Director General del Instituto Mexicano del Scguro Social, ¢l Director General
del Instituto del Fondo Nacional dc la Vivienda para los Trabajadores, ¢l

! E! Organigrama se realizd en base al Reglamento Interior de fa Comisién Nacional del Sistema de Ahorro
para €l Rehyo publicado en el D.O.F. et 19 de Junio de 1997
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Director General del Instituto de Scguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado, ¢l Presidente de la Comision Nacional Bancaria y de
Valores y ¢l Presidente de la Comistdn Nacional de Seguros y Franzas.

La Junta dc Gobicrno es la cncargada de otorgar, modificar o revocar las
autorizaciones a las administradoras y sociedades de inversién, asi como ordenar
la intervencién administrativa o gerencial de los participantes en los sistemas de
ahorro para el retiro, con excepcion de las instituciones de crédito ¢ instituciones
de seguros, aprobar ¢l nombramiento de los consejeros que no requicran
aprobacién del Comité Consultivo y de Vigilancia, de los directores generales,
funcionarios de los dos niveles inmediatos inferiores, comisarios, apoderados vy,
en su caso, amonestar, suspender, remover e inhabilitar a las personas antes
sefialadas, as{ como los consejeros independientes, a] contralor normativo y al
demis personal que preste sus servicios a los participantes en los sisternas de
ahorro para el retiro, con excepci6n de las instituciones de crédito ¢ instituciones
de seguros.

Es la encargada de expedir las reglas de cardcter general relativas al régimen de
inversién al que deberdn sujetarse las sociedades de inversién y también de
determinar el régimen de las comisiones que las instituciones de crédito,
administradoras o empresas operadoras, podrin cobrar por los servicios que
presenten en materia de los sistemas de ahorro para el retiro.

Aprueba el informe semestral sobre Ja situacién que guarden los sisternas de
ahorro para el retiro, que le sea presentado por el presidentc de la CONSAR
antes de ser entregado al Congreso de la Unjén, asimismo aprueba los
presupuestos anuales de ingresos y egresos, para ser remitidos a la SHCP para su
aprobacién definitiva.

Nombra a los vicepresidentes, su sccretario y al suplente de éste, a propucsta del
presidente de la CONSAR vy aprueba la estructura y organizacion de la misma.

Esta Junta de Gobierno celebrard sesiones bimestrales, y en cualquier otro
tiempo cuando sean convocadas por su presidente, o por ¢l presidente de la
Comisién.
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® El Presidente de la Comisién Nacional de los Sistemas de Ahorro para el Retiro
scrd nombrado por el Secretario de Hacienda y Crédiro Publico, v debe reunir
los siguientes requisicos:

L. Ser ciudadano mexicano;

II. Gozar de reconocida experiencia cn materia econdmica, financicra, juridica o
de seguridad social;

III. Ne tener nexos patrimoniales con los accionistas que formen ¢l grupo de
control de los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro;

IV. No haber sido inhabilitado para cjercer ¢l comercio o para desempefiar un
empleo, cargo o comision en el servicio puiblico o en el sistema financicro
mexicano y gozar de reconocida solvencia moral,

El presidente de la Comisidn ¢s la mdxima autoridad administrativa y tienc a su
cargo planificar, organizar, dirigir, coordinar y controlar ¢l funcionamiento de la
CONSAR, velando por la eficiencia del servicio.  Ademds, ticne la
representacion judicial y extrajudicial de la Comisidn.

Tienc que presentar a la Junta de Gobierno un informe semestral sobre la
situacion que guardan los sistemas de ahorro para ¢l retiro, un informe anual
sobre las labores desarrolladas por la Comisién y ¢l presupuesto de ingresos y
cgresos, asi como el cjercicio del dicho presupucsto.  También informa a fa
Secretarfa de Hacienda y Crédito Piiblico anualmente y cuando ésta lo solicite,
sobre su actuacion y sobre casos concreros que la misma requicra.

® En congruencia con los principios que rigen la seguridad social en México, la
Comisién contard con un 6rgano tripartito denominado Comité Consultivo y de
Vigilancia, intcgrado por los sectores obrero, patronal y del gobicrno, que tiene
por fin velar por los mtercses de las partes involucradas, a cfecto de que siempre
guarde armonfa y equilibrio entre los intereses mencionados para el mejor
funcionamicnto de los sistemas de ahorro para ef retiro.

Los miembros de dicho Comit¢ deberdn reunir los siguicentes requisitos:

I Ser ciudadanos mexicanos;
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II. Tener conocimicntos en materia financiera, jurfdica o de seguridad social;

II1. Acreditar €l nombramiento respectivo de la dependencia, entidad u
organizacion que los proponga; y

IV. Ne ser funcionario o consejero de algin participante en los sistemas de
ahorro para cl retiro.

El Comité Consultivo y de Vigilancia estd integrado por diecinueve miembros:
scis representantes de los trabajadores, seis representantes de los patrones, cl
presidente de fa Comisidn y uno por cada una de las siguientes dependencias y
entidades: la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, la Secretarfa del Trabajo
y Previsidn Social, el Insttuto Mexicano del Seguro Social, el Instituto de
Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, ¢! Instituto del
Fondo Nacional de la Vivienda de los Trabajadores y el Banco de México.

Este Comit¢ tiene la tarea de vigilar el desarrollo de los sistemas de ahorro para
el retiro para prevenir posibles situaciones que presenten conflicto de interés v
practicas monopdlicas, as{ como conocer todo lo referente a la administracién
de las cuentas jndividuales y a los procedimientos a través de los cuales se
transmitan jos recursos y Ia informacion entre las dependencias, entidades
ptblicas y participantes de los sistemas de ahorro para el retiro; sobre las
autorizaciones para la constitucion de las administradoras y soctedades de
inversion; las modificaciones y revocaciones de las autorizaciones otorgadas a las
administradoras y sociedades de inversion.

Emite opinién a Ja Junta dc Gobierno respecto al establecimiento dc
lingamientos generales de politica sobre el régimen de inversidn de las
SIEFORES, asi como de su aplicacién, asimismo da su opinidn sobre el régimen
de comisiones y su estructura; también recomienda medidas preventivas para ¢l
sano desarrollo de los sistemas de ahorro para ¢l retiro.

Presenta un informe anual por escrito sobre el desarrollo de sus actividades a la

Junta dec Gobierno con recomendaciones pertinentes para €l mejor
funcionamiento de los sistemas.

1
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Los cargos de los miembros de la Junta de Gobierno y del Comité Consultvo y
de Vigilancia serdn honorarios y no devengardn salario o remuncracién alguna
por su desempeiio.

O La Comisién tiene una organizacién de tpo funcional constituida por tres
Vicepresidencias y un Sccretariado "Téenico, cuyas funciones principales sc
mencionan a continuacién:

a.

Vicepresidencia Juridica: Esta compuesta por dos direcciones generales las
cuales son:

Direccidn General Juridica:  Sus tareas principales son cstudiar, analizar y
resolver todas las materias juridicas que competen a la Comisidn;
participando cn la claboracidn de reglamentos, circudares, reglas y demds
disposiciones y gestiona st publicacién en ¢l Diario Oficial de la
Federacidn, también propone las reformas y adiciones a dicha
normatvidad y aplica las amonestaciones y multas a las administradoras
que no cumplen con las disposiciones vigentcs. Representa a la comision
en juicios y procedimientos y clabora los informes correspondientes.
Atende y resuclve las consultas que le formulen los participantes del
sistema de ahorro para ¢l retiro y da apoyo y asesoria juridica a las
diferentes drcas dc la Comisién.  También lleva el registro del
otorgamicnto, modificacién o revocacién de las autorizaciones que se
otorgucn a las administradoras y socicdades de inversién.

Direccidn General de Consultas, Conciliacidn y Avbitraje: Las principales
acciones de su competencia son atender y resolver las consultas y
reclamaciones que realicen los trabajadores o sus beneficiarios, los patrones
0 los participantes de los sistemas de ahorro para el retiro. Llevar a cabo ¢l
procedimiento conciliatotio, ¢l arbitraje en los juicios que involucren a la
Comisién y emitir los laudos correspondientes.

17
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C.

Vicepresidencia de Operacion:  Estd compuesta por dos direcciones
generales que ticnen las siguientes funciones:

Diveccion General de Inspeccion: ‘Tiene a su cargo supervisar y practicar
visitas a los participantes de los sistemas de ahorro para el redro. Proponer
medidas preventivas y correctivas, la imposicién de sanciones y la
intervencién administrativa y gerencial a las administradoras y sociedades
de inversién, también se encarga de los trémites necesarios para el cobro de
Jas multas impuestas por la Comiisién, esta Direccifn serd la encargada de
dar seguimiento al procedimiento de liquidacién cuando asf se requiera por
alguna administradora o sociedad de inversion.

Direccidn General de Vigilancia: Su labor es ejecutar y coordinar los actos
de vigilincia que la Comisién estd facultada a realizar; revisar las
estimaciones de los valores del activo de las administradoras y sociedades de
inversién, de estas dltimas también revisard la diversificacion de riesgos, la
composicién de la cartera, los niveles de liquidez y solvencia, la correcta
valuacién de las acciones. Mantiene actualizados los registros de los
agentes promotores y aplica los exdmenes correspondientes.

Vicepresidencin de Planeacidn:  Esti integrada por dos direcciones
generales, cuyas actividades son las siguientes:

Direccidn General de Plancacion Financiera: Su funcién es elaborar estudios
sobte el comportamiento de la economia y del sistema financiero, evaltia
los riesgos crediticios y de mercado a que estén expuestas las carteras de las
sociedades de inversién, realiza el estudio de la estructura de comisiones
que presenten las administradoras.

Direccién Geneval de Informdticn y Estadistica: Estd encargada de vigilar cf
manejo de la Base de Datos Nacional SAR; define y autoriza el equipo y
programas de cémputo para ser usados por las diferentes drcas de la
Comisién; define y coordina la recepcién, validacién y registro de
informacién proveniente de los participantes de los sistemas de ahorro para
¢l retiro.

S H -
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d.  Secretaviado Técnice: Tisti a cargo de un Sccretario Técnico y cuenta con
¢l apoyo de una direccidn general:

M Direccion General de Comunicacion y Vinculacidn: Es la encargada de
cstablecer, coordinar y ejecutar los programas de  comimicacidn,
vinculacién institucional y capacitacién de organismos cmpresariales,
organizaciones obreras, instituciones de cducacién superior y medios de
comunicacion, asimismo vigila ¢l cumplimicnto de las normas de
publicidad por las administradoras.

e.  Diveccidn General de Administracién: Su labor cs administrar los recursos
humanos, financicros y materiales de la Comision, autotizar y suscribir los
contratos de trabajo del personal, recibir y administrar los ingresos
provenientes de pago de cuotas, comisiones, derechgs 1 otros ingresos;
establece los sistemas de contabilidad necesarios para ¢l control de las
inversiones y elabora los nombramientos de personal.

© Contraloria Intcrna: Estd a cargo de un Contralor Interno ¢l cual realizard cl
trabajo de auditorfa dentro de la Comisidn ¢ informard a la Junta de Gobierno
de la adecuada labor que desempefic la Comisién; ésta lc proporcionard a dicho
Contralor Interno los recursos humanos y materiales que requiera para la
atencidn de los asuntos a su cargo.

1
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ADMINISTRADORAS DE FONDOS
PARA EL RETIRO
(AFORES)

A partir del 1° de julio de 1997, entré en vigor el nuevo sistema de ahorro para el
retiro. En este sistema s¢ beneficiard a todos los trabajadores afiliados al IMSS, ya
que sus fondos de retiro serdn administrados individualmente por una
administradora.

Este nuevo sistema de pensiones contempla la operacion de nuevas empresas
administradoras de este ahorro para el retro. A semejanza de¢ lo que ha
funcionado en otros paises’como Chile, estas empresas se dedican exciusivamente a
la administracién de los fondos de pensiones. Lo hacen a través de la
administracidén y operacién de sociedades de inversidn, que también se dedican
exclusivamente a la inversién de fondos de retiro.

Dichas entidades son las llamadas Administradoras de Fondos para el Retiro
{AFORES) que tienen su origen legal en la nueva Ley del Seguro Social, publicada
en ¢l Diario Oficial de la Federacidn del 21 de diciembre de 1995,

Definicidn

Las Administradoras de Fondos para ¢l Retiro son entidades financieras que se
dedican de manera exclusiva, habitual y profesional, a administrar las cuentas
individuales y canalizar los recursos de las subcuentas que las integran en t¢rminos
de las leyes de scguridad social asf como administrar Sociedades de Inversion
Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES).?

Otras definicioncs de AFORE son:
© Las AFORES son instituciones financieras, privadas, publicas o sociales,

encargadas de individualizar y administrar las cuotas del seguro de Retiro,
Cesantfa y Vejez y aportaciones al INFONAVIT, ¢ invertir estos fondos por

3 Ley de los Sistemas de Ahorro para et Retiro, Art. 18
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conducto de Sociedades de Inversion Especializadas (SIEFORES), a cambio del
cobro de las comisiones que fije la Comisién Nacional de Ahorre para ¢l Retiro
(CONSAR).*

© Enddades financieras autorizadas y supervisadas por la CONSAR, que tienen
como objetivo administrar individualmente las cuotas y las aportacioncs
voluntarias del trabajador y/o patron, ascgurdndose de entregar estados de
cuenta de las mismas, asi como de los rendimicntos obtenidos. Las AFORES se
encargarin también de administrar a las Sociedades de Inversién.®

Las AFORES deben cfectuar todas las gestiones que sean necesarias, para la
obtencién de una adecuada rentabilidad y scguridad c¢n las inversiones de las
SIEFORES que administren. En cumplimicnto de sus funciones, deben atender
exclusivamente al interés de los trabajadores, asi como asegurar que todas las
operaciones que cfectiicn para la inversién de los recursos de dichos trabajadores se
realicen con ese objetivo.

Principales Funciones
De conformidad con el articulo 18 de la LSAR, la AFORE tiene por objeto:

L. Abrir, administrar y operar las cuentas individuales de conformidad con las
leyes dc seguridad social.

II.  Recibir dc los institutos de seguridad social las cuotas y aportaciones
correspondientes a las cuentas individuales, asi como recibir dc los
trabajadores y/o patrones las aportaciones voluntarias.

III.  Individualizar las cuotas y aportaciones de seguridad social, as{ como los
rendimicntos derivados de la inversién de las mismas.

IV.  Enviar a domicilio que indiquen los trabajadores sus estados de cuenta y
demds informacion sobre sus cuentas individuales y el estado de sus
inversiones por o menos una vez al afio, asi como cstablecer servicios de
informacion y atencion al piblico.

V.  Prestar servicios de administracion a las SIEFORES.

* Manual de Capacitacién, AFORE Inbursa, pag. 26
* Idem,
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VI.  Prestar servicios de distribucién y recompra de acciones representativas del
capital de tas SIEFORES que administren.

VII. Operar y pagar, bajo las modalidades que CONSAR autorice los retiros
programados.

VIII. Pagar los retiros con cargo a las cuentas individuales de los trabajadores en
los términos de las leyes de seguridad social.

IX.  Entregar los recursos a la insttucién de seguros que el trabajador o sus
beneficiarios hayan elegido para la contratacién de rentas vitalicias o de
scguro de sobrevivencia, y

X.  Losandlogos o conexos a los anteriores.

Requisitos para operar como AFORE

Para organizarse y operar como AFORE se requiere autorizacidon de la CONSAR,
la cual es otorgada discrecionalmente, oyendo previamente la opinién de la SHCP,
los solicitantes que presenten propuestas viables econdmica y juridicamente deben
satisfacer los siguientes requisitos:

1. Presentar solicitud respectiva, asi como ¢l proyecto de estatutos sociales.

2. Presentar un programa general de operacion y funcionamiento, de divulgacién
de informacidn y de reinversion de utilidades.

3. Los accionistas deberin presentar un estado de situacién patrimonial que
abarque un perfodo de cinco afios anteriores a su presentacion.

4. Las escrituras constitutivas de las sociedades de que se trata, asf como sus
reformas, deberdn ser aprobadas por la Comisién y una vez aprobadas se
deberdn inscribir en el Registro Pablico de Comercio.

El programa general de operacién y funcionamiento deberd contener:®
a Plan de operacién que deberd contemplar todas las actividades, principales

aspectos de los recursos humanos, materiales y financieros indispensables para ¢l
funcionamiento de Ia administradora.

® Circular CONSAR 01-1, regia décima primera, DCF 10 de octubre de 1595

- N7



CAPITULON SUBISTE MAS DEL TUENVO ST MA DE PERSIONC

a Programa de controles cn ¢l que se identifiquen los procesos de informacidn
que conlleven a la adecuada instrumentacién y funcionamiento de la
administradora,

o Sisterna de control de las personas que ordenen la compraventa de valores por
las administradoras, previéndose que se deberd establecer un sistema en que
todas las transacciones quc sc realicen en forma telefonica queden grabadas, y

o Cronograma de actividades que deberd incluir la descripcion de las actividades a
desarrollar hasta la implementacién de las operaciones.

La AFORE dcberd adoptar la estructura corporativa de sociedad andénima de
capital variable y utilizar en su denominacion o a continuacién de ésta, la expresion
“Administradora de Fondos para ¢l Retiro” o su abreviatura “AFORE”.

El grupo de personas o institucién intercsadas en constituir una AFORE deben
presentar la solicitud para la autorizacién de la CONSAR con la siguientc
documentacion:

L
IL.

L

VL.

Estudio que justifique cl establecimiento de la administradora;

Antecedentes de los socios fundadores, de los micmbros del conscjo de

administracién, principales funcionarios y contralor administrativo;

Estudio de factibilidad que deberd contener:

a) Definicién del negocio y objctivos de la administradora;

b) Andlisis de mercado;

¢) Plan de comercializacién,

d) Evaluacidn y proyeccién ccondmica y financiera, y

¢) Resumen ejecutivo cn el cual se indiquen las conclusiones fundamentales
del andlisis cfectuado. '

Programa general de operacién y funcionamiento que deberd contener:

a) Tlan de operacion,

&) Programa de controles, y

¢) Cronograma de actividades.

Programa de capitafizacion y remversion de utilidades;

Manual de organizacion que deberd contener:
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a)  Estructura organizacional de la administradora;
&)  Anidlisis, descripcién y evaluacién de los principales niveles de puestos, y
¢} Principales niveles jerdrquicos.
VIIL.  Programa de sistemas informdticos que deberdn cumplir con lo siguicnte:
a} Infraestructura de cémputo y comunicacion;
&) Esquema de seguridad tecnolégica e informativa;
¢)  Sistemas aplicativos;
4) DPoliticas de soporte técnico y operativo;
¢} Esquema de respaldos, y
S Plan de contratacién de servicios.
VHI. Programa de divulgacién de la informacién;
IX. Programa de autorregulacién, y
X.  Proyecto de escritura constitutiva.

e
En este mismo acto, s¢ les hard entrega de la informacién macroccondmica asi

como de los formatos tipo que requicran para la presentacidn de la solicitud.  La
CONSAR una vez que reciba esta solicitud deberd dar su visto bueno ent un plazo
de treinta dfas, para que posteriormente en un mdximo de noventa dfas ]a AFORE
acredite que cumple con las condiciones y requisitos de operacién y
funcionamiento. La CONSAR al verificar esta condicion resolverd o emitird la
resolucién de autorizacion y operacién correspondiente,

Requisitos para el funcionamiento de las AFORES

Las AFORES necesitan cumplir con requisitos adicionales para su funcionamiento,
COMO SON:

I.  Deberdn constituirse como sociedad andnima de capital variable, debiendo
uglizar en su denominacién o a continuacién de ésta, la expresién
“Administradora de Fondos para el Retiro” o su abreviatura “AFORE”.

II.  En su razon social no pueden emplear expresiones en idioma extranjero o ¢l
nombre de alguna asociacion religiosa o politica, ni utilizar simbolos
religiosos o patrios que sean objeto de devocidn o cuito piblico;

). Tencer integramente suscrito y pagado su capital minimo exigido;
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IV. El nimero de sus administradores no serd inferior a cinco y actuardn
constituidos en conscjo de administracién; y

V. Los miembros del conscjo de administracién, el director general y el contralor
normativo de las administradoras deberdn ser autorizados por la Comisidn,
debiendo acreditar ante esta los requisitos de solvencia moral, capacidad
técnica y administrativa,

Ademds de estos requisitos sc establecen los siguientes con el fin de lograr ¢l sano
desarrollo de los sistemas de ahorro para el retiro, sc requicre que las
administradoras cuenten con la infracstructura necesaria para realizar operacioncs
cn forma ordenada y sistematizada. Esto sc hizo con el fin de promover cl
adccuado funcionamiento del nuevo sistema de pensiones que requiere de
clementos objetivos ¢ informacidén completa y oportuna sobre el mancjo de las
AFORES, que permitan la cficaz organizacion y operacion de las mismas, con el
objeto de lograr la transparencia y seguridad cn ¢l manejo de los recursos de los
trabajadores.”

a. Deln Oficing Matriz

En su oficina matriz las administradoras deben tener acceso a toda la
informacién y documentacién relacionada con sus funciones. Para ello deberdn
disponcr de las medidas administrativas y tecnoldgicas neccsarias para la
recepcion, clasificacidn, conservacidn y guarda de dicha informacién y
documentacién.

Los requisitos minimos de infracstructura son: acceso a los  sistemas
automatizados requeridos para la  administracidn y operaciéon de Ia
administradora y sus socicdades de inversion ¢ infraestructura de computo y
comunicaciones para dichos sistemas.

b De las Sucursales

Las sucursales deben contar con medios para ofrecer servicios de atencién a
trdmites de registro, traspaso, cambios de la composicion de recursos invertidos

7 Circular CONSAR 08-1, DOF 10 de enero de 1997

O}



ALDORES Y SIECORES

c.

en las SIEFORES, rctito y resolucion de consultas y reclamaciones de
trabajadores y patrones,

Deben estar en todo momento a disposicion del ptiblico en general, fos formatos
g »
para solicitud de registro, retiro, traspaso, consultas, reclamaciones, prospectos
de inversidn v folletos explicativos que el trabajador requiera para el tramite de
) |
los scrvicios.

Del Almacenamiento Documental

Las administradoras deben contar con el espacio fisico, personal capacitado,
sistemas informdticos y procedimientos operativos, para el control, consulta,
resguardo, organizacién y mantenimiento de la documentacion relativa 2 la
administracién de las cuentas individuales que integran los expedientes de los
trabajadores.

Las administradoras deberdn conservar los expedicntes de trabajadores a quienes
dejen de administrar por cualquier causa hasta por un periodo minimo de dos
afios, después del cual podrén guardar la informacién en disco Optico o cualquier
otro medio que garantice la integridad de la ijnformacién.

De los Sistemnas Auntomatizados

Las administradoras deben contar con los sistemas automatizados necesarios
para la operacién de los procesos relativos a la administracién de las cuentas
individuales que operen, debiendo observar los voliimenes transaccionales,
espacio en disco y capacidad de procesamiento requeridos, de acuerdo a su
participacién en ¢l mercado y su proyecto a futuro.

Estos sistemas deben permitir como minimo la operacién de: registro de
trabajadores, traspaso de cuentas, retiro de fondos, reestructuracién de la
composicién de los recursos invertidos en las SIEFORES, cambio del porcentaje
a cada sociedad de inversién de las aportaciones de los trabajadores, aportaciones
voluntarias, apertura de cuentas, individualizacién de los movimientos sobre las
cuentas individuales, emisién de estadcs de cucnta, atencién a consultas y
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reclamaciones, control de retiros programados, informacion a Institutos y a la
Comisidn, cntre otros.

Adicionalmente a estos sistemas, la administradora debe contar con sistemas
necesarios para la operacion de los procesos propios de su administracién, como
son: contabilidad de la administradora y sus sociedades de inversion, control y
registro de agentes promotores, operaciones de compraventa cn el mercado de
valores, control de portafolios y régimen de inversidn, informacién de apoyo a
las actividades del Contralor Normativo y a la Comision.

Integracién del Capital Social de las AFORES

El capiral social de las administradoras estard formado por acciones de la serie “A”
que representardn cuando menos cl 51% de dicho capital.  El 49% restante del
capital social podrd integrarse indistinta o conjuntamente por acciones de la scrie
UAD «hHn

A” y“B”.

Las acciones representativas de la serie “A” tinicamente podrdn ser adquiridas por:

I.  Personas fisicas mexicanas; y
II.  Personas morales mexicanas cliyo capital sca mayoritariamente propiedad de
mexicanos y sean efectivamente controladas por los mismos.

[.as acciones representativas de la serie “B” serdn de fibre suscripcion.
p

En principio, ninguna persona fisica o moral puede adquiric directa o
indirectamente, mediante una o varias operaciones dec cualquier naturaleza,
simultdneas o sucesivas, ¢l control de mds del 10% de las accionces de la AFORE.
Ne obstante, CONSAR puede autorizar, cuando a su juicio se justifique, un
porcentaje mayor siempre y cuando ¢sta operacion no implique conflicto de interés.

En la solicitud que se tiene que presentar ante CONSAR para la autorizacién para
funcionar como AFORE, se ricne que anexar informacién actualizada respecto de
los antecedentes de los socios fundadores, misma que deberd elaborarse bajo los
siguientes términos:
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I.

1.

Tratandose de personas fisicas:

«) Nombre, nacionalidad y domicilio de cada socio;

b) Estado de situacidén patrimonial de cada socio, asi como los datos de
inscripcion en el Registro Publico de la Propiedad, de los bienes muebles
propiedad de cada uno y, en su caso, las declaraciones de pago de
impuestos federales a su cargo, correspondientes a los 1ltimos cinco afios,
si es que se encontraban obligados a presentar dichas declaraciones;

¢) Cargo que desempeiiardn dentro de la administradora, en su caso;

A) Curricula vitarum de los socios;

¢) Nexos patrimoniales o profesionales existentes con otras entidades
financieras o con los accionistas, consejeros, functonarios de primer nivel
y contralores normativos de estas ltimas, y

£ En su caso, relacion por cada socio, de los procedimientos jurisdiccionales
que a.la fecha de la solicitud se encuentren en trdmite y cuyo resultado
pueda afectar la posicién financiera de cada uno de ellos.

Tratdndose de personas morales deberdn proporcionar:

a) Copia certificada del acta constitutiva;

b) Balances penerales, estados de pérdidas y ganmancias, estados de origen y
aplicacién de recursos, notas respectivas de estos documentos, estado de
variaciones en el capital contable, mismos que deberdn estar dictaminados
por contador piiblico registrado ante la Secretarfa de Hacienda y Crédito
Publico, correspondientes a los tiltimos cincos afios;

¢) Relacién de los pasivos exigibles y contingentes que tenga la persona
moral con entidades financieras o con otras empresas que puedan afectar
de manera importante su posicion financiera. Dentro de esta
informacién se deberd sefalar relacién de los  procedimientos
jurisdiccionales que a la fecha de a solicitud se encuentren en trdmite y
cuyo resultado pueda afectar su posicion financiera;

) Copia certificada ante federatario piiblico del acta~donde el Organo de
administracién de la persona moral de que se trate, autoriza a dicha
persona a realizar la inversién en la administradora y en la sociedad de
inversidn de que se tratc;

¢) Lista dc nombres, nacionalidad y domicilio de las personas integrantes
del Consejo de Administracién y de los comisarios;

,q
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J Listado de los actuales socios o accionistas que detenten ¢l 10% o mds de
las acciones representativas de su capital social, indicando: nombre y
apellidos, domicilio, nacionalidad, cantidad de acciones, valor nominal de
la participacién y derechos de voto correspondientes a cada persona, y

#) Respecto de los intermediarios financieros, se requerird la presentacion de
carta expedida segin sea ¢l caso por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores o por la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas en la que sc
acredite que cumple con los niveles de capitalizacién necesarios para
realizar la inversién correspondiente.

Se establece que las administradoras deberdn contar permanentemente con un
capital fijo sin derecho a retiro totalmente pagado; si el capital de fa
administradora, sc redujera por debajo del minimo exigido, aquélla estard obligada
a reconstruirlo dentro del plazo que determine la Comisién, mismo que no podrd
exceder de 45 dias naturales.®

Las inversiones con cargo al capital minimo pagado exigido de las administradoras,
se sujetardn a las siguientes reglas:

I.  No excederd del 40% del capital minimo pagado exigido el importe de las
inversiones cn mobiliario y equipo, en inmuebles, en derechos reales que no
sean garantfa o cn gastos de instalacién, mds el importe de las inversiones cn
el capital de las cmpresas que les presten servicios complementarios o
auxiliares; y

IL  Elimporte restantc del capital minimo pagado exigido deberd invertirse en las
acciones de sociedades de inversién que administren.
Estructura Orgdnica de las AFORES

La AFORE como toda sociedad andnima cucnea con una Aswmblea General v un
Consejo de Administracidn, los cuales son los drganos supremos de la cntidad.

B Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, Art. 24
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& Consejo de Administracion - Bstard integrado por un minimo de 5 consejeros, de
los cuales, por lo menos dos serdn consejeros independientes.  Los miembros de
este consejo serdn a su vez miembros del consejo de las SITEFORES que opere la
AFORE, asf como del comité de inversion de éstas.

& Consejevos Independientes.- Formarén parte del conscjo de administracién de la
AFORE, y scrdn expertos en materia financiera, ccondmica, juridica o de
seguridad social, sin tener ningiin nexo patrimonial con las administradoras. Sus
funciones son propiciar que las decisiones del consejo de administracin sean en
beneficio de los trabajadores ¢ informar de las irregularidades al consejo de
administracién, al auditor interno y al contralor normativo. Ademds, deben
acreditar ante la CONSAR solvencia moral, capacidad téenica y administrativa.

@ Contralor Novmative.- Deberi ser autorizado por la CONSAR, acreditando los
requisitos de solvencia moral, capacidad técnica y administrativa. Serd el
responsable de vigilar que los funcionarios y empleados de la AFORE cumplan
con la normatividad externa € interna que le sca aplicable. Este deberd ser
nombrado por la asamblea de accionistas de la administradora, y no tener
ningtn nexo patrimonial con las administradoras.  Estc contralor s6lo reportard
al consejo de administracién y a la asamblea de accionisgas.

& Unidad Especializada de Consultas y Quejas.- Tiene por funcion atender las
consultas y reclamaciones de los trabajadores y patrones. Ademds deberd
informar al conscjo'de administracién sobre las consultas y reclamaciones gquc
reciba. Esta unidad deberd estar a cargo de un funcionario que pueda obligar a
fa administradora y su funcionamiento se sujetard a lo que s¢ disponga en el
Reglamento de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.’

Todas las administradoras dentro de su estructura deben incluir dreas para cl
correcto desempefio de sus funciones, dichas dreas pueden tener diversas
denominaciones de una AFORE a otra, sin embargo considero quc son csenciales
las siguientes: Comercial, Operaciones, Finanzas, Administracién y de Operacién
Bursddl; asi con rodo lo anterior expucsto, la estucrura organizacional serd la
siguicnte:

® |.ey de Ios Sistemas de Ahorro para el Retiro, Art, 31
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S
ASAMBLEA
GENERAL.

AREA DE AREA DE . AREA AREA DE
OrERACIONES FINANIAS A ADMINISTRATIVA OPERAGIfiN HURSATIL
7

UNIDAD ESFECIALIZADA
DE CONSULTAS ¥
QuEJAS

Los requisitos que deberdn cumplir los micmbros del Consejo de Administracién,
cl Director General y el Contralor Normativo, son los sigticntes:

% Solvencia Moral;
% Capacidad técnica;
% Capacidad administrativa.

Las administradoras en su consejo de administracién contardn con conseferos
wndependientes, que scrin expertos en materia financiera, ccondmica, juridica o de
scguridad  social, y no deberdn tener ninglin ncxo patrimonial con las
admumistradoras, ni vinculo laboral con los accionistas. La labor de los consejeros

¢s analizar y dar su voto a ciertos asuntos, los cuales necesitardn el voto aprobatorio
de los consejeros:
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1.  El programa de autorregulacion de la administradora;

II. Los contratos que la administradora celebre con empresas con las que tenga
nexos patrimoniales o de control administrativo; y

III. Los contratos tipo que las administradoras celebren con los trabajadores y
sobre las modificaciones a {os prospectos de informacion.

Contralor Novmativo

En cada administradora existird un contralor normativo responsable de vigilar que
los funcionarios y cmpleados de la misma, cumplan con la normatividad externa ¢
interna que sea aplicable. La administradora deberi domrlo de los_recursos
humanos y materiales que requicra para su buen desempefio de las funciones a su
cargo.

El Contralor Administrativo realizard las siguientes funciones:

I.  Verificar que se cumpla el programa de autorregulacién de la administradora;

II. Proponer al conscjo de administracién de la administradora modificaciones al
programa de autorregulacién de la misma, a efecto de establecer medidas para
prevenic conflictos de interés y evitar el uso indebido de la informacidn;

I11. Recibir los informes del comisario y los dicedmenes de los auditores externos
para su conocimiento y andlisis; y

IV. Informar a la Comisién mensualmente del cumplimiento de las obligaciones a
su cargo, asi como en el momento de las irrcgularidades de que tenga
conocimiento en ¢l ejercicio de sus funciones.

El Contralor Normativo evaluard mensualmente los avances del programa dc
autorregulacién y presentard un informe por escrito a la asamblea de accionistas y al
consejo de administracion, sefialando medidas de prevencién o correccion que
deban adoprarse.

También presentars un informe mensual a ta Comisién, el cual comprenderd los
resultados de la evaluacién que practique del programa de autorregulacion de la
administradora, de los informes que le presenten el comisario y los consejeros
independientes, de los dictimenes peri6dicos de auditor externo, asi como de su
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participacion cn las sesiones del consejo de administracion de la administradora, de
las sociedades de inversion y de los comités de inversidn y de todos los aspectos
relacionados con el cumplimicnto de la normatividad.

Prohibiciones para las AFORES

Las AFORES tienc prohibido, salvo en los términos dispuestos por la LSAR, lo
siguiente:

I.  Emitir obligacioncs;

II.  Gravar de cualquicr forma su patrimonio;

III. Otorgar garantias o avales;

IV.  Adguirir valores, cxcepto en los casos previstos cn los articulos 27 y 28 de la
LSAR;

V.  Adguirir acciones representativas del capital social de otras administradoras,
salvo que obtengan para cllo autorizacién de la Comisién;

V1. Obtener préstamos o créditos, con excepeién de los expresamente
autorizados por la Comision.

VIL. Adguirér el control de cmapresas; y

VIII. Las demds que sefialen las leyes respectivas.

SOCIEDAD DE INVERSION ESPECIALIZADA
DE FONDOS PARA EL RETIRO
(SIEFORE)

Con el nuevo sisterma de pensiones, las aportaciones de cada trabajador para
construir su pension y las realizadas con el mismo {in por los patrones y el gobicrno
serdn invertidas por socicdades especializadas en el manejo de instrumentos
financieros.

Las Administradoras de Fondos para el Retiro, que mancjardn la cuenta individual

de cada wrabajador, no pueden realizar por s{ mismas las inversiones, Para cfecruar
las inversiones de mancra directa, las AFORES deben constituir Sociedades de
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Inversién Especializadas para ¢l Retiro (SIEFORE), como fondos de inversién
cuya finalidad serd recibir los recursos de los trabajadores y canalizarlos a la
inversién productiva.

La SIEFORE por cuenta del trabajador, wtlizardn los recursos del fondo de
pensién para invertir en instrumentos y valores financieros; esa inversion serd
destinada a financiar proyectos productivos. Los intereses y beneficios que
otorguen dichos instrumentos s¢ acumulardn para clevar el ahorro de los
trabajadores.

Definicion

Las SIEFORES son Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el
Retiro operadas por las AFORES y siendo su objetivo principal, recibir los
recursos de los trabajadores y canalizarlos a la inversién productiva, a través de la
adquisicién de instrumentos y valores financicros, cuyos intereses y beneficios se
integren al ahorro individual del trabajador.

Otras definiciones de SIEFORE son:

© Son las Socicdades de Inversion especializadas para el manejo de los fondos de
retiro, administradas por las AFORES vy tienen como objeto “la adquisicion de
valores y documentos seleccionados de acuerdo con el criterio de diversificacion
de riesgos, con recursos provenientes de la colocacién de las acciones respectivas

de su capital social entre el publico inversionista”.*®

© Las SIEFORES son sociedades anénimas dc capital variable, administradas y
operadas por ks AFORES. Tiene por objeto exclusivo, invertir los recursos
provenientes de las cuentas individuales que reciban en los términos de las leyes
de seguridad social, asi como invertir los recursos dec las AFORES
correspondientes a su capital minimo exigido y a su reserva especial.”

'® Manual de Capacitacion, AFORE Génesis, pag. 26
' manual def Participante, AFORE Bancomer, pag. 46
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En términos generales, las STEFORES realizan las inversiones de los recursos
depositados en las cuentas individuales de los trabajadores a través de Ia adquisicidn
de valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de diversificacion de
riesgos, con recursos provenicntes de la colocacién representativa de su capiral
social entre los propios trabajadores.

Principales Funciones
Las SIEFORES tienen por objeto:

I.  Recibir de las AFORES los recursos del seguro de Retiro, Cesantia y Vejez y
cl de Aportaciones Voluntarias para su inversion en una variedad de valores
que disminuyan ¢l riesgo de pérdida del valor econémico de sus aportaciones.

IL.  Auntoreguiar la adquisicién y seleccién de valores, de acuerdo a la Ley de
Sociedades de Inversion,

I11. Entregar al trabajador a través de la AFORE el Prospecto de Informacion, para
mostrar claramente su situacidn patrimonial, asf como sus politicas de
inversién y el riesgo que corren.

IV. Sujetarse al régimen de inversibn en la adquisicién de los valores para la
integracién de su portafolios, procurando la mayor seguridad y rentabilidad
para fos recursos de los trabajadores, asi comio €] ahorra interno y la inversion
productiva.

Generalidades sobre las Sociedades de Inversién

Estas nuevas empresas especializadas serdn las dnicas autorizadas para recibir la
inversion de los fondos de ahorro para el retiro de los trabajadores registrados en el
nucvo sistema de pensiones.  El primer aflo de operacidn, cada AFORE
administrard y operard dnicamente una SIEFORE; a partir del scgundo afio dc
operacién cada AFORE podrd operar mds de una SIEFORE, con diferentes

. b

00 .



AFORES Y SIEFORES

caracterfsticas, que ofrecerdn a fos trabajadores opciones mds amplias de inversion
para su ahotro.

Las SIEFORES son sociedades de inversion con caracterfsticas especificas, y
reguladas por la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

Una sociedad de inversién es una entidad quc se crea con el dnico fin de iavertir
dinero en cl mercado de valores para obrener rendimientos. Las personas que
desean participar en una sociedad de inversidn, compran acciones de esa sociedad, y
ésta invierte ese dinero en instrumentos financieros diversos que permitan obtener
mejores rendimientos.

El conjunto de instrumentos en los que estd invertido cl dinero de los accionistas de
una sociedad de inversién se llama cartera de valores. La cartera de valores de una
sociedad estd conceptuada dentro de una serie de lineamientos preestablecidos en
funcién del riesgo que los accionistas deseen tomar. Al conjunto de lineamientos
que especifican Jos instrumentos financieros y los porcentajes de éstos en los que
puede invertir una sociedad de inversién se denomina régimen financiero.

Las acciones de la sociedad de inversién, que representan fa aportacién de los
socios, cambian de valor de acuerdo a los valores y rendimientos de los
instrumentos financieros que mantenga la sociedad en su cartera. Cuando un socio
u accionista desea hacer retiros de su inversién, fa sociedad de inversién recompra
sus acciones al pl’CClO del dfa. Es decir, se efectia una evaluacién de las acciones de
la sociedad de inversién, de acuerdo a los instrumentos financieros en que esté
invertido el dinero de la sociedad, para determinar el precio de recompra de las
acciones. Asi, las acciones de la sociedad podrdn tener plusvalfa sobre el precio de
adquisicién inicial, 0 una minusvalfa sobre ¢l mismo.

Exdsten diferentes tipos de socicdades de inversién de acuerdo a su régimen. Esto
significa que los instrumentos financicros ¢n los que estd autorizada a invertir la
sociedad, y los porcentajes de los mismos, implican difereptes ncsgos para los
inversionistas. Fxisten sociedades de renta fija, sociedades dé inversién comunes o
de venta variable, y una combinacidn de las mismas.
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) Sociedades de inversion de ventn fijn (0 de instrumentos de dewda).- Operan
cxclusivamente con valores y documentos de renta fija (mayor rendimiento y
seguridad).

&) Sociedades de inversion comunes.- Fueron las primeras en aparccer, sus operaciones
s¢ realizan con valores y documentos de renta variable y renta fija.

¢) Sociedades de inversidn de capitales.- Operan con valores y documentos emitidos
por empresas que requicren recursos a largo plazo, cuyas actividades se
relacionan preferentemente con los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo.

En cuanto a los sujetos que pueden ser accionistas de una sociedad de inversion,
tambi¢n existen sociedades para personas morales y para personas fisicas.

Las SIEFORES no requieren de personas ni de oficinas propias, ya que la AFORE
que las administra les da rodos los servicios necesarios para su operacién, cntonces
podemos concluir que las AFORES acnian como sociedades operadoras de las
sociedades de inversion, cuyo objeto es prestar servicios de administracion, compra
y venta de valores por orden de la sociedad de inversién, promocién de sus acciones
entre inversionistas, contabilidad, mancjo patrimonial de la cartera de valores, para
cllo la sociedad de inversién y la sociedad operadora realizan un contrato que
especifica los detalles al respecto; como contraprestacién la sociedad operadora
recibird una comisidn sobre las operaciones realizadas.

Requisitos para operar como SIEFORE

Para organizarse y operar como SIEFORE se requiere autotizacién de la
CONSAR, la cual cs otorgada discrecionalmente, oyendo previamente la opinién
de la SHCP. Los solicitantes que presenten propucstas viables econdmica y

jurfdicamente, deben satisfacer los siguientes requisitos:

I.  Presentar la solicitud respectiva, asi como el proyecto de estatutos sociales;
IL. Presentar un programa general de operacidn y funcionamiento de la sociedad;
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III. Las cscrituras constitutivas de las socicdades de que se trata, asi como sus
reformas, deberdn ser aprobadas por la Comisidn. Una vez aprobadas las
escrituras deberdn inscribirse en el Registro Piiblico del Comercio.

Las personas que soliciten autorizacién para constituir una administradora deberdn
presentar la solicitud de autorizacién para la constitucién de las sociedades de
inversién que operardn. Dicha solicitud y sus anexos dcberdn presentarse ante la
Comisién en cinco tantos debidamente foliados, conteniendo la siguiente
informacién:

I.  Solicitud de autorizacién para la constirucidn de sociedades de inversion;
1. Programa general de operacién y funcionamiento, €l cual deberd contemplar
por lo menos:
a) Objetivos que perseguird;
&) Politicas de adquisicidn y seleccién de valores;
¢) Los planes de venta de las acciones que emitan, y
d) Politicas de andlisis y medidas de riesgo.
III. La denominacién de la administradora que la administrard y operard.

Una vez que la Comisién haya comunicado a los solicitantes que han cumplido con
los requisitos anteriores, remitird un tanto de la solicitud ¢ informacién adjunta a la
misma, a la SHCP a efecto de que emita su opinién; una vez cumplido esto fa
Comision dard su visto bueno para la constitucién de la sociedad anénima.

Las administradoras que cuenten con ¢l visto bueno para la constitucion de las
sociedades de inversién que pretendan operar, deberdn acreditar ante la Comision
en un plzo de 90 dfas naturales, gue cumplen con los siguientes requisitos para la
organizacién y operacién de dichas saciedades de inversion:

1.  Copia certificada de la escritura consututiva;

II. Constancia de inscripcidn ante el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, y

IIL. Balance Inicial.
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Las administradoras, antes del inicio de operaciones de sus sociedades de inversion,
deberdn remitir a la Comisidn el prospecto de informacién que entregard a los
trabajadores registrados, mismo que deberd contener:

a, Politica detallada de inversidn;

b. Liquidez, adquisicidn, seleccidn y diversificacion de activos;

¢. Limites mdximos y minimos de inversién por instrumentos, y

d. La advertencia a los trabajadores de los riesgos que pueden derivarse de la clase
de activos adquiridos por las sociedades de inversion.

Requisitos para el funcionamiento de las STEFORES

Las SIEFORES necesitan cumplir con requisitos adicionales para su
funcionamiento, como son:

L Deberdn constituitse como sociedades andnimas de capital variable y utilizar
en su denominacion, o a continuacién de ésta, la expresién “Sociedad de
Inversién Especializada de Fondos para el Retiro” o su abreviatura
“SIEFORE”;

Il El capital minimo exigido de la socicdad estard integramente  suscrito y
pagado; dicho capital estard representado por acciones de capital fijo;

IIT1. Su administracién estard a cargo de un consejo de administracién;

IV. Unicamente podrdn participar en el capital social fijo de las sociedades de
inversién, la administradora que solicite su constitucién y los socios de dicha
administmdom En ninglin caso la participacién accionaria de las
administradoras en cl capital fijo de las sociedades de inversién que opceren
podrd ser inferior al 99% de la parte representativa del capital social fijo;

V.  Unicamente podrdn participar en su capital social variable los trabajadores
que inviertan los recursos de las cuentas individuales:

VI.  Podrin mantener accioncs en tesorerfa, que serdn puestas en circulacién en la
forma y términos que indique ¢l Consejo de Administracién;

VIL. En caso de aumento de capial, las acciones se pondrdn en circulacién sin
que rija ct derecho de preferencia establecido por el articulo 132 de la Ley de
Sociedades Mercantiles; y
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VIII. Podrén adquirir las acciones que emitan, procediendo a la disminucidn de su
capital variable de inmediato.

Estructura Orgdnica de las SIEFORES

Las SIEFORES tiene personalidad jurfdica y patrimonio propios, diferente de las
AFORES, para ello deben adoptar la estructura corporativa de sociedades
andénimas de capital variable, los érganos que la integran son:

& Consejo de Administracion.- Al igual que en la AFORE también contarin con
dos consejeros independientes en su conscjo de administracion y es aplicable
todo lo establecido para las AFORES.

& Comité de Inversion.- Las SIEFORES deberin contar con un comité de
inversion que tendrd por objeto determinar la politica y estrategia de inversion,
la composicién de los activos de la sociedad y la designacién de los operadores
que ejecuten la politica de inversién. La designacion de los operadores de las
sociedades de inversién deberd contar siempre con ¢l voto favorable de los
consejeros independientes. Este comité deberd sesionar cuando menos una vez
al mes, y sus sesiones no serdn vdlidas sin la presencia de cuando menos un
consejero independiente. De cada sesidén deberd levantarse acta pormenorizada,
la cual deberd estar a disposicién de la Comisién.

@ Comité de Andlisis de Rieggos.- El comité de andlisis de riesgos tendrd por
objeto el establecimiento de criterios y lineamientos para la scleccion de los
riesgos crediticios permisibles de los valores que integren la cartera de las
sociedades de inversién. Dicho comité estard integrado por tres representantes
de la Comision, uno de los cuales a designacién de ésta, lo presidird:  dos de la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, dos del Banco de México, dos de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores y dos de la Cormusion Nacional de
Seguros y Fianzas.

& Comité de Valuacién.- La valuacién de los documentos y valores

susceptibles de ser adquiridos por las sociedades de inversion se sujetard a los
criterios técnicos de valuacidn que establezca un Comité de Valuacion, ¢l cual
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estard integrado por tres representantes de la Comisidn Nacional Bancaria y de
Valores, uno de los cuales, a designacion de ésta, lo presidird, dos de la
Secrctarfa de Hacienda y Crédito Publico, dos del banco de México, dos de Ia
CONSAR, y dos de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas. Dicho comité
dard a conocer los criterios de valuacién, asf como los procedimientos y técnicas
a que deberdn sujetarse las AFORES cn la valuacidn de los valores que integran
las carteras de las SIEFORES.

La valuacién de los titulos que componen un fondo dentro de la sociedad de
inversién debe hacerse diariamente con ¢l objeto de dar a conocer en todo
momento cudl es cl valor total del fondo de acuerdo con las fluctuaciones de precio
que diariamente tiene dentro de los mercados financieros cada uno de los titulos
que la componen.

De acuerdo con lo cxpuesto anteriormente, la estructura orgdnica de la SIEFORE,
tiene la siguiente forma:

COMITE DE
INVERS1ON

iE, S bR
£ ok

i o

i

CONSEJO DE ADMINIS TRACION
CONSEJEROS INDEPENDIENTES
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Tipos de SIEFORES

Las AFORES podrén operar varias SIEFORES las cuales tendrdn una composici6n
de su cartera distinta, arendiendo a diversos grados de riesgos.

Los trabajadores tendran el derecho de elegir a cudl de las SIEFORES que opere la
AFORE que les lleve su cuenta, sc canalizardn sus recursos.  El trabajador podrd
clegir una o mds SIEFORES para que invierta sus ahorros, pero en cl primer afio
las AFORES s6lo estin autorizadas a constituir una socicdad de inversion.

De acucrdo con el tipo de rendimiento que s¢ desee obtener y ¢l riesgo inherente a
este tipo de inversién que el trabajador esté dispuesto a asumir, las AFORES
podrdn constituir tres tipos distintos de sociedades de inversion:

<> SIEFORE de Instrumentos Indizados.- Su objetivo scrd invertir en papeles
financieros que permitan mantener ¢l poder adquisitivo de los ahorros. Serdn
fondos de inversién que buscardn canalizar los recursos de ahorro para ¢l retiro a
instrumentos que oftezcan rendimientos reales positivos, es decir, que superen ¢l
crecimiento de la inflacion.

= SIEFORE de Denda.- En esta modalidad, la sociedad de inversion especializada
invertitd en titulos y valores representativos de deuda, fanto del Gobierno
Federal como de empresas y bancos. Esos valores deberdn ser de la mis alta
calificacién en términos de seguridad de fa inversion.

= SIEFORE Comsin.-  Fsta invertird los recursos del retiro de los trabajadores
en valores de deuda y de renta variable como acciones y bonos ~—que se cotizan
en la Bolsa Mexicana de Valores— que, a juicio de la CONSAR, permitirdn
obtener rendimientos mds altos a largo plazo.

A través de las SIEFORES, los trabajadores podrdn elegir los términos en que cada
uno desee que sean invertidas sus aportaciones, teniendo ¢l beneficio de obtener
atractivos intereses, descansando para ello en la eficiente colocacion que de sus
aportaciones realicen las sociedades de inversion, a través de un comité de inversion
especiatizado.
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El trabajador cs quicn podrd clegir ¢l tipo de inversidn que mids le convenga.
Tendrd la opcién de invernir en un fondo que, ademds de conservar ¢l poder
adquisitivo conforme al Indicc Nacional de Precios al Consumidor, gencre una
rentabilidad mayor.

El trabajador podrd hacer aportaciones adicionales, a mancra de ahorro voluntario
para incrementar los recursos de su cuenta.

Es decir, uno de los beneficios que fas SIEFORES reportan de suma importancia cs
que se le da la opcidn al trabajador de optimizar y contar con una rentabilidad mds
atractiva y digna cn ¢l momento que decida retirarse.

Régimen de Inversion de fas SIEFORES

El régimen de inversidn al que cstardn sujetos las SIEFORES estd determinado por
la CONSAR, y su aprobacién deberd tomar en cucnta el objetivo de la inversion y
el riesgo que puede tomarse sobre csa inversién para obtener rendimientos, y
proteger ¢l valor adquisitivo de los fondos.

La gama de opciones de inversidn que podrdn realizar las SIEFORES cs variada: va
desde instrumentos emitidos o avalados por e} Gobierno Federal, de renta variable
y de deuda emitidos por empresas privadas; titulos de deuda emitidos, aceptados o
avalados por instituciones de banca muiltiple o banca de desarrollo, y titulos
indizados a la inflacién o acciones de socicdades de inversién que no scan
SIEFORE.

El régimen de inversidn procurard otorgar la mayor scguridad y la obtencion de
una adecuada rentabilidad de los recursos de los trabajadores, asi como de
incrementar ¢l ahorro interno del pais y ¢l desarrollo de un mercado de
instrumentos de largo plazo acorde con el sistema de pensiones.  Los recursos de
los trabajadores s¢ invertirn y canalizardn de manera preponderante, a través de su
colocacidn cn valores a fomentar:

a) Laactividad productiva nacional;
&) La mayor generacion dc empleo;
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¢) La construccion de viviendas;
d) Eldesarrollo de la infraestructura; y
¢) Eldesarrollo regional.

El régimen de inversién se sujetard a lo dispuesto por las reglas de cardcter general
que expida la CONSAR y a los lineamientos siguientes:

a) El 100% de su activo deberd estar representado por efectivo y valores.

b) La cartera de valores de las SIEFORES estard integrada por los siguientes
instrumentos: _

= [nstrumentos emitidos o avalados por el Gobierno Federal;

w [nsrrumentos de renta variable;

w Instrumentos de deuda emitidos, aceptados o avalados por instituciones de
banca multiple o de banca de desarrollo;

= Titulos que presexrven su valor adquisitivo conforme al fndice Nacional de
Precios al Consumidor;

m Acciones de otras sociedades de inversién, con excepcidn de las SIEFORES.

Una de las caracteristicas de las reglas de inversién es que los recursos no podrdn
ser invertidos en titulos de empresas extranjeras ni fuera del pais —con excepcion
de accionics de empresas mexicanas que cotizan en bolsas de valores del exterior —,
y tampoco pueden ser empleados para capitalizar a empresas cuyos duefios sean a la
vez socios accionistas de las AFORE. Las reglas sciialan que como limite méximo
una SIEFORE puede incluir en su cartera de inversién una décima parte de titulos
de empresas rclacionadas con los socios de la AFORE. Las SIEFORES decben
operar con valores y documentos a cargo del Gobierno Federal y con aquellos que
se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios
(RNVT).

De los diferentes instrumentos financicros en los que las SIEFORES pucden
invertir ¢l dinero de ahorro para el retiro, los principales son:

S Instrumentos de Denda.- Emitidos por el Gobierno Federal, por institucioncs

financieras o por empresas privadas. Su principal caracter{stica es que son
instrumentos cuyo rendimiento, o la forma de caleularlo sc establece desde el
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momento ¢n que sc emice ¢l instrumento.  Algunos de cllos son los Cetes,
Bondcs, pagarés, obligaciones y papel comercial.

Son los instrumentos mds utilizados en las sociedades de inversidon
independientes, y también en las SIEFORES.

9 Instrumentos Indizados a la Inflacién.-  Son instrumentos cuyo valor o
rendimicnto estd en funcidn del Indice Nacional de Precios al Consumidor. Un
ejemplo de ellos son los UDIBONOS.

9 Instrumentos de Renta Vaviable.- Sou aquellos titulos cuyo rendimiento es
totalmente variable, ya que dependc de las utilidades que pueda tener su
emision en el futuro, y de su oferta y demanda en ¢l mercado, y no hay forma
de determinarlo por anticipado. Los principales instrumentos de este tipo son
las acciones de empresas industriales, comerciales, financicras y de servicio,
registradas cn la Bolsa Mexicana de Valores.

Las SIEFORES tendrdn un régimen de inversidn que incluird  diversos
instrumentos  financicros y en difcrentes  proporciones, autorizado por la
CONSAR. Durante el primer afio de operacién, cada AFORE operard solamente
una SIEFORE, cuya cartera de valores estd integrada fundamentalmente por
instrumentos que preserven ¢l poder adquisitivo de los ahorros de los trabajadores.
Posteriormente, CONSAR. autorizard mayor nimero de SIEFORES, con diversos
regimenes de inversion.

Funcionamiento de las STEFORES
Las SIEFORES funcionan de la siguiente forma:

1. Cada trabajador adquicre con los recursos de su cuenta individual acciones de la
SIEFORE que eligid.

2. Una vez quc 1a SIEFORE ha recibido los tecursos provenientes de las cucntas
individuales de los trabajadores, acude al Mercado de Valores, y negocia
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comprando instrumentos de inversidn autorizados en su régimen de inversion
por la CONSAR. -

3. Con los instrumentos financieros que se adquiricron s¢ conforma una cartera de
valores. Esta cartera se valda todos los dias a través de los criterios de inversion
que establece la Comisidn, y que son vigilados por un Comité de Valuacion,
De la valuacién que se realiza todos los dias, se determina el precio de la accidn
de la SIEFORE, el cual incluye la plusvalfa generada, es decir, ¢l aumento de
valor de Ia cartera de valores.

4. Cuando un trabajador desea hacer retiros parciales, o bien utilizar ¢l dinero de
s ahorro para el retiro para jubilarse, la SIEFORE establece ¢l precio de sus
acciones, v la AFORE las recompra para pagar los retiros o la pension.

Las AFORES ticne como objetivo fundamental el que las SIEFORES
administradas por cllas sean rentables, es decir, que cl rendimiento de las
inversiones realizadas con el dinero del ahorro para el retiro de sus accionistas sca ¢l
mayor posible, de acuerdo con las condiciones que existan en el mercado de
valores.

Otra de las grandes ventajas de este nuevo sisterma de pensiones, es que las
SIEFORES competirdn entre si tratando de obtener mayor rentabilidad, de tal
forma que puedan atraer al mayor nGmero de inversionistas posible. Los
trabajadotes podrin cambiar de SIEFORE upa vez al afio, o antes si existen
cambios en su régimen de comisiones o en casos especiales como son disolucién y
liquidacién, mismos que vienen establecidos en la LSAR.

Con respecto al derecho que tienen los trabajadores de cambiar de SIEFORE una
vez al afio, esto se reficre a la redistribucidn de los recursos de su cuenta individual
entre fas SIEFORES que opera la AFORE que lleva su cuenta. Para tal cfecto, la
AFORE realizard la transferencia total o parcial de recursos entre las STEFORES de
que se trate. La redistribucion de recursos entre las SIEFORES abarcard los flujos
fururos de recursos destinados a su cuenta individual, sin embargo, se faculta a las
AFORES para ofrecer entre sus servicios [a opcién a los trabajadores que asi lo
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soliciten, de modificar la proporcién en que habrdn de invettirse los mismos en las
SIEFORES clegidas.'?

Las SIEFORES buscardn minimizar el riesgo de sus inversiones, es decir, la
posibilidad de perder o de obtener minusvalfas.  Para ello, tratardn de que su
cartera de valores esté conformada por una mezcla adecuada de instrumentos
(inancicros para obtener rendirnientos al menor riesgo.

Las AFORES tendrdn especial interés en que las SIEFORES que administren
obtengan el mayor rendimiento posible con el menor riesgo para:

= Proteger ¢l ahorro para el retiro de los trabajadores que estdn registrados cn la
AFORE.

= Atraer cf interés de otros trabajadores.

= Proteger su propio capital, que por ley cstd invertido cn las STEFORES que
operan.

Medidas de seguridad de las inversiones

La Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro establece diversos mecanismos con el
fin de otorgar la mayor seguridad posible a los recursos provenientes de las cuentas
individuales de los trabajadores.

Entre las medidas de seguridad establecidas por la ley podemos destacar las
siguientes:

9 La sujecién de las SIEFORES al régimen de inversidn expedido por la
CONSAR, con la opinién del Banco de México, de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores y del Comité Consultivo y de Vigilancia.

2 Los instrumentos de deuda emitidos por las empresas privadas, los titulos de
deuda emitidos, aceptados o avalados por instituciones de banca mddtiple o de
banca de desarrollo y los tiulos que por su naturaleza preserven el valor
adquisitivo conforme al INPC, deberdn estar previamente calificados por una

'2 eglamento de la Ley de los Sistemas de Alorro para el Retiro, Art, 18
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empresa calificadora de valores autorizada por la Comision Nacional Bancaria y
de Valores.

2 Las SIEFORES tinica y exclusivamente podran adquirir instrumentos de renta
variable en el caso de que éstos scan emitidos por empresas de reconocida
solidez, solvencia y bursatilidad de acuerdo a los criterios que a tal efecto expida
cl Comité de Anilisis de Riesgos.

S El Comité de Andlisis de Riesgos estd facultado para prohibir la adquisicién de
los instrumentos quc integran la cartera de valores de las SIEFORES, a
excepeidn de los instrumentos emitidos o avalados por ¢l Gobiemo Federal,
cuando a su juicio representen riesgos excesivos para la cartera de las
SIEFORES; y

o El Comité de Andlisis de Riesgos podrd cxpedir reglas para recomponer la
cartera de valores de las SIEFORES, cuando ciertos valores que las integren
dejen de cumplir con los requisitos establecidos.

La ley prevé que los recursos que sc reciban en una AFORE sean canalizados
inmediatamente a una SIEFORE. En ningin momento s¢ mantendrdn €sos
recursos e la administradora: inmediatamente, y de acuerdo al régimen de
inversidn serdn canalizados a la compra y venta de titulos y valores.

Las transacciones de tftulos y valores sélo podrdn ser realizadas una vez que
cumplan los requisitos minimos de calidad crediticia, tal autorizacidn es funcion del
Comité de Andlisis de Riesgos, el cual establece las calificaciones y requisitos
minimos que deben cumplir los papeles que van a ser adquiridos por las sociedades
de inversion.

Los titulos y valores nunca cstardn flsicamente en manos de las AFORES, sino
resguardados por el Instituto Nacional de Depdsito de Valores (INDEVAL), en
cuyas bévedas sc guardan Jos valores, de manera que las operaciones de
compraventa sobre ellos no requicre de su manipulacién fisica, sino que se realiza a
ravés dec asientos contables, registros y sistemas de computo.  En este sitio ¢s
donde sc guardan todas las acciones dc las empresas que cotizan en fa bolsa.
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La CONSAR debe verificar diariamente que las transacciones que realicen csas
administradoras cumplan con ¢l régimen de inversion.

Eleccidn de una STEFORE

Otra de las caracterfsticas de cste nuevo sistema de pensiones que estd directamente
en funcidn de que la propicdad de los recursos acumulados en las cuentas
individuales cs de los trabajadores, es el derecho a elegir en qué SIEFORE o
SIEFORES desean invertir su dinero.,

El primer paso para clegir SIEFORE es ¢l registro en una AFORE. Este registro
es fa primera eleccién que deberd hacer el trabajador, tomando cn cuenta varios
elementos como son las comisiones que cobrard Ja AFORE por la administracién
de la cuenta individual y otros servicios, la seguridad y ¢l servicio, entre otros.
Ademids cada AFORE deberd proporcionar informacién sobre las SIEFORE(S)
que opera, para que los trabajadores conozcan los rendimientos probables y el
riesgo que implica cada una de ellas.

Esta informacién estd contenida en los Prospectos de Informacion, que por ley
deben preparar las AFORES y en los que se debe proporcionar toda la informacién
relacionada con las caracteristicas de las SIEFORE, como: régimen de inversion,
politicas fiscales, quienes integran ¢l Consejo de Administracién y el Comité de
Inversi6n, politicas de operacién, etc.

En la cleccidn de las SIEFORES se deben considerar los siguientes clcmentos:

< La seguridad en la administracion de las inversiones, considerando la cxperiencia
y profesionalismo de la AFORE que administre las SITEFORES.

= La ventabilidad o ganancias esperadas de las inversiones, es decir, los
rendimicntos que espera pagar fa SIEFORE a través de fas inversiones que

realice.

= El grado de diversificacion dc la cartera de inversion de la SIEFORE, ¢s decir,
que la cartera de valores esté invertida en diferentes instrumentos financicros.
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= El riesgo de las mversiones, es decir, la posibilidad de perder en las inversiones de
fa SIEFORE.

Informacidn sobre las politicas de inversion de las SIEFORES

Las SIEFORES informardn a los wtabajadores a través de Prospectos de
Informacién, el cual es una publicacién que la AFORE debe proporcionar por cada
una de fas SIEFORES que opere, el cual contendrd informacion sobre las politicas
de inversién y operacidn que seguirdn, los riesgos de las inversiones, asi como todo
lo relacionado con la AFORE que la administra:

Las secciones que integran un prospecto de informacion son:

Datos de Ia sociedad de inversion (Nombre, tipo, fechas de constitucion y de
autorizacion); ~

Datos generales de la AFORE que opera la SIEFORE (Nombre, domicilio,
capital social y fechas de constitucion y autorizacién);

Nombre de las personas que integran su Consejo dc Administracién y su
Comité de Inversion;

Politicas de¢ inversién (objetivos de la inversién, administracién de riesgos
liquidez};

Régimen de inversién (instrumentos financieros en que se invertirdn y los
limites minimos y mdximos a que se sujetardn);

Politicas de operacién {precio y plazo de liquidacidén de las operaciones de
compraventa de sus acciones, tiempo de permancncia obligatoria, comisiones
que cobra la AFORE, forma de valuacién y régimen de recompra);

# Régimen Fiscal (impuesto que afectan a las inversiones);

@ Disponibilidad de la informacidn sobre la cartera de valores;

@ Advertencias generales a los trabajadores.

2 ® ® D B B

Los prospectos de informacién proporcionados al publico inversionista, deben
revelar razonablemente la situacion patrimonial de la AFORE que opere la
SIEFORE de que se trate, asi como la informacién relativa a las politicas de
inversién que seguird dicha SIEFORE. Estcs prospectos de informacion deberdn
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remitirse a ka Comisién para su previa autorizacién y cs importante que contengan
los siguientes aspectos:

© La advertencia a los trabajadores de los riesgos que pueden derivarse de la clase
de portafolios y carteras que compongan la sociedad de inversién, atendiendo a
las politicas y limites que sc sigan conforme a ks disposiciones aplicables.
® El sistema de valuacion de sus acciones de conformidad con los criterios
expedidos por el Comité de Valuacidn.
© La mencidn especifica de que los trabajadores afiliados tendrdn ef derecho a que
la propia SIEFORE, a través de la AFORE de ésta, les recompre a precio de
valuacidn hasta el 100% de su tencncia accionaria, en los siguientes casos:
#) Cuando tengan derecho a gozar de una pensién o a alguna otra prestacién en
los términos de la Ley del Seguro Social;
b) Cuando se presente una modificacién al régimen de inversién o de
comisiones;
¢) Cuando la Comisidn les asigne AFORE en los términos del articulo 76 de la
LSAR; y
) Cuando soliciten ¢l traspaso de su cuenta individual, en los plazos que la
Comision establezca; y
© Sciialar en forma detallada ¢l concepto ¢ importe de las comisiones que se
cobrardn al trabajador afiliado, y explicar ta forma de célculo.

Folletos explicativos para ol trabajador

Sin perjuicio de lo anteriar, las sociedades de inversién deberdn claborar folletos
explicativos que traten cuando menos los puntos bdsicos de los prospectos dc
informacién, los que deberdn estar redactados en forma clara, sencilla y en un

lenguaje accesible a los trabajadores.

Tanto los prospectos como los folletos explicativos deberdn estar en todo tiempo a
disposicin de los trabajadores afiliados en las AFORES y STEFORES.

La cleccién de AFORE por los trabajadorcs, implica la aceptacién expresa de los
prospectos de informacion emitidos por las SIEFORES que administre aquélla.
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Informacson que debevin exhibiv las Sociedades de Inveysion

Las sociedades de inversién deberdn exhibir en lugar visible de sus oficinas y en las
dc las administradoras que las operen, el informe de la carrera de valores integrante
de sus activos y tenerla disponible, por escrito, ¢l Glimo dia hdbil de cada semana
para los inversionistas que lo soliciten.

La informacién sobre las comisiones vigentes y las comisiones autorizadas deberdn
de incorporarse en ¢l pizarrdn informativo que las administradoras deben tener en
sus oficinas.

Pizarrin tnfovmativo

Es la superficie especifica en que las administradoras deberdn exhibir en lugar
visible en sus oficinas, la informacién sobre las comisiones vigentes y las
modificaciones autorizadas, destindndole igual espacio durante los 60 dias naturales
previos a su aplicacién y precisando la fecha de vigencia de las mismas, asf como fa
refacionada con la rentabilidad de las sociedades de inversion que operen.

Beneficios que ofrecen las SIEFORES

A través de las SIEFORES, los trabajadores podrén elegir los términos en que cada
uno desce sean invertidas sus aportaciones, teniendo el beneficio de obtener
atractivos intereses, descansando para ello en la eficiente colocacién que de sus
aportaciones realicen las sociedades de inversién, a través de un Comité de
Inversidn Especializado.

El trabajador es quien podrd elegir el tipo de inversién que mids le convenga.
Tendrd Ia opcién de invertir en un fondo que, ademds de conservar el poder
adquisitivo conforme al INPC, genere una rentabilidad mayor.

El trabajador podra hacer aportaciones adicionales, a manera de ahorro voluntario
para incrementar los recursos de s cuenta, mismos que también podrd clegir en
que tipo de fondo se inviertan. Con esto observamos, que uno de los beneficios
que reporta el nuevo sistema de pensiones es que le da la opcion al trabajador de
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contar con una rentabilidad mds atractiva y digna en ¢l momento en que decida
retirarse.

Otro beneficio importante es que las SIEFORES permiten el acceso al mercado de
valores a una gran cantidad de pequefios inversionistas para que puedan obtener
rendimientos sobre su dinero superiores a los que obtendrfan de manera individual.

El mancjo de su inversién es seguro, ya que estd en manos expertas cuya misién es
obtener el mayor rendimiento posible. Ademds, la operacién de las AFORES y
SIEFORES estd supervisada por la CONSAR.

Prohibiciones para Jas SIEFORES

Las SIEFORES ticne prohibido lo siguicnte:

L
1I.
111
Iv.

V.

VI

VII.

EBmitiy obligaciones;

Rectbir depésitos de dincro;

Adguiriy inmucbles;

Dar u otorgar garantias o avales, asf{ como gravar de cualquier forma su
patrimonio, salvo lo dispucsto en la LSAR;

Adquirir o vender las acciones que emitan a precio distinto al que resulte de
aplicar los criterios que dé a conocer ¢l Comité de Valuacién;

Practicar operaciones activas de crédito, cxcepto préstamos de valores y
reporto sobre valores emitidos por el Gobierno Federal, asf como sobre
valores cmitidos, aceptados o avalados por instituciones de crédito, los cuales
se sujetardn a las disposiciones de cardeter gencral que expida el Banco de
Mcéxico. Tratindose de operaciones de reporto o de préstamo de valores,
que en su caso sc autoricen, las SIEFORES tinicamente podrdn actuar como
reportadoras o prestamistas;

Obtener préstamos o créditos, salvo aquellos que reciban de instituciones
financieras de crédito, intermediarios financicros no bancarios y cntidades
financicras del exterior, para satisfacer la liquidez que requiera la operacién
normal dc acuerdo a lo previsto cn la LSAR. La obtencién dc cstos
préstamos o créditos sc sujetaran a las disposiciones de cardcter general que
cxpida cl Banco de México, a propucsta de CONSAR;;
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VIIL. Adquirir cl control de empresas;

IX. Celebrar operaciones en corto, con titulos opcionales, futuros y derivados y
demds andlogas a estas, asi como cualquier tipo de operacién distinta a
compraventas en firme de valores, salvo cuando lo autorice el Banco de
México a propuesta de CONSAR;

X.  Celebrar operaciones que de manera directa o indirecta tengan como
resultado adquirir valores, por mds de un 5% del valor de la cartera de la
SIEFORES de que se trate, emitidos o avalados por personas fisicas o
morales con quienes tengan nexos patrimoniales o de control administrativo.
CONSAR en casos excepcionales y atendiendo a las consideraciones del caso
concreto, puede autorizar la adquisicién de los valores a que se refiere el
pdrrafo anterior hasta por un 10%;

XI. Adguirir valores extranjeros de cualquier género, y

XII. Las demds que scfialen las leyes respectivas.

BASE NACIONAL DE DATOS DEL SISTEMA DE
AHORRO PARA EL RETIRO

Las cmpresas operadoras de [a BNDSAR tienen por objeto la prestacién det
servicio publico consistente en la operacién de la BNDSAR, ef que a su vez tenc
por finalidad la idendficacién de las cuentas individuales en las AFORES ¢
instituciones de crédito, la certficacién de los registros de trabajadores en las
mismas, el control de los procesos de traspasos, asf como instruir al operador de la
cuenta concentradora sobre la distribucidn de los fondos de las cuotas recibidas a
las AFORES correspondicntes,

La citada BNDSAR es propicdad exclusiva del Gobierno Federal y estd conformada
por la informacidn procedente de los sistemnas de ahorro para el retiro, conteniendo
la informacién individual de cada trabajador y el registro de la AFORE o
institucion de crédito en que cada uno de éstos se encuentra afiliado.

Para poder operar y funcionar como empresa operadora de la BNDSAR se requicre
de concesién del Gobierno Federal, otorgada por la SHCP, oyendo [a opinidn de la
CONSAR.

ESTH TESIS NO DESE
SR BE LA BISLIOTECH



CAPITULO HE SUBSIS TEMAS DL NUIVO SIS TEMA DI= DENSION LS

Las cmpresas operadoras deben adoptar la estructura corporativa de socicdades
andnimas de capital variable y solo pueden participar en su capital social personas
fisicas 0 morales de nacionalidad mexicana.

Objeto
Las cmpresas operadoras tienc como objeto exclusivo:

1. Administrar la Basce de Datos Nacional SAR;

II.  Premover un ordenado proceso de cleccién de administradoras por los
trabajadorcs;

III.  Coadyurvar al proceso de localizacidn de los trabajadores para permitir un
ordenado traspaso de las cuentas individuales de cstos vltimos de una
administradora a otra;

IV. Serpér de concentradora y distribuidora de informacién relativa a los
sistemas de ahorro para el retiro entre los participantes en dichos sistemas,
fos institutos de seguridad social y la Comisidn.

V.  Establecer ¢l procedimicnto que permita que la informacién derivada de los
sistemas de ahorro para el retiro fluya de manera ordenada entre los
participantes en los sistemas de ahorro para el retiro, los institutos de
seguridad social y la Comisidn;

V1. Indicar al operador de la cuenta concentradora para que éste cfectie las
transferencias de recursos depositados en dicha cuenta a las cuentas de las
administradoras;

VIL. Precurvar mantencr depurada la Basc de Datos Nacional SAR, para tal
cfecto, procurardn cvitar la duplicidad de cuentas, incentivando la
unificacion y traspaso de las mismas a la Gltima cuenta individual abicrta por
¢l trabaador, de conformidad a los procedimientos establecidos en ¢l
Reglamento de fa LSAR. La unificacion y traspaso se realizard sin necesidad
de solicitar previamente autorizacion del trabajador de que se trate: y

VIII. Los demds quie se scilalen et la concesion.
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Funciones

Las empresas operadoras deberdn realizar las siguientes funciones: ¥

v

v/
4
s

Administrar 1a Base de Datos Nacional SAR;

Generay y mantener actualizado un listado de los .trabajadores que no hayan

elegido administradora, que contenga su domicilio y ¢l nombre de su patrén;

Lievar cl sistema contable que les sea aprobado por la Comisidn,; -

Mantener actualizada la Base de Datos Nacional SAR, entre otros datos con:

a) La informacién del registro y la afiliacion de trabajadores en las
administradoras ¢ institutos de seguridad social respectivamente.

&) Los niimeros de seguridad social y claves Ginicas de registro de poblacién a
los trabajadores, que les proporcione el Instituto Mexicano del Seguro
Social, y en su caso, el Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado, y

¢) La informacidn de los retiros realizados con cargo a las cuentas individuales.

Recibir del Instituto del Fondo Nacional de [a Vivienda para los Trabajadores

la informacién relativa a los trabajadores, a los que dicho Instituto les asigne o

ies cancele créditos, asi como informar de lo anterior a las administradoras;

Informar al Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los trabajadores,

de las aportaciones y descuentos que se reciban y correspondan a trabajadores a

fos que se les haya asignado un crédito del mencionado instituto;

Informar a quien la Comisién les indique, las tasas de rendimiento de la cuenra

concentradora que, a su vez, les haya informado el Banco de México,

Informar a las administradoras sobre las rasas de rendimiento que deberdn

aplicar a las subcuentas de vivienda de los trabajadores que tengan registrados

en términos de lo dispuesto por la Ley del Instituto del Fondo Nacional de fa

Vivienda para los Trabajadores que, a su vez, les haya informado el Banco de

México, y

Las demds que scfialen la fey, el reglamento y su titulo de concesién.

3 NOTISAR, http:/fwww.notisar,com/notisar/descsubsiste. htm
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PROCESAR

Acrualmente la empresa operadora de la Base Nacional de Datos del SAR cs
Procesar, la cual se enfrenta a una labor de importancia suprema en ¢l nuevo
sistema de pensioncs, ya que cn las bases de daros del SAR exiseian 38 millones de
cuentas y considerando que los trabajadores que cotizan en ¢l IMSS y en ¢l ISSSTE
son entre 11 y 11.5 millones de trabajadores, ¢l nmimero de cuentas duplicadas
ascendia a cerca de 27 milloncs.

Sin embrago, una de las razones por las que no sc dio la labor masiva de
unificacidn de cuentas de mancra dgil, ¢s que legalmente se requiere que el
rrabajador lo aatorice.

Procesar es una empresa privada de los bancos que se formé en marzo de 1995 y
que ha venido trabajando cn el desarrollo del sistema de procesamiento de la Base
de Datos del Sistema de Aborro para el Retiro (SAR), con ¢l propdsito de solicitar
una concesion a Ja Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico para actuar como
operadora de esta base en el Nucvo Sistema de Ahorro para el Retiro.'*

Procesar trabaja como una cdmara de compensacién de los bancos que adminiseran
SAR y en los primeros meses de 1997 realizd cl traspaso de cuentas entre los
bancos. Actualmentc procesa informacién del SAR y dentro del nuevo sisterna de
pensiones tendrd una seric de funciones que incluyen:

© Certificar €l registro de los trabajadores en las AFORES;

© Actuar como intermediario en lo que corresponde a cuotas y aportaciones entre
entidades receptoras y las AFORES;

@ Ser compensador cn los traspasos de cuentas SAR entre las AFORES; y

@ Ser puente entre 1o que cs el SAR92, ain vigenre, y ¢l nuevo esquema del
Sistema de Ahorro para el Retiro, en los momentos del traspaso de fondos de los
bancos a las AFORES.

Esta empresa contaba con 23 socios, que son los bancos que administran los
recursos del SAR, donde mayoritariamente participaban Bancomer, Banamex y

" Ménica Pérez, “Procesar; hay 27 millones de cuentas duplicadas en el Sistema de Ahorro para el Retirg”,
Cronica, 18 de febrero de 1997, pdg. Z1-A.
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Scrfin, dada la proporcién que guardaban estas instituciones de acucrdo a su
participacién en el mercado. Cuando comenzé Ia afiliacién en las AFORES, sc¢
encontrd en una etapa de transicién ya que se conformaria de un capiral diferente,
con dos tipos de socios, las AFORES y las entidades receproras en su mayorfa
bancos, participacién que es prcticamente en partes iguales.'®

No se pretende que la empresa tenga utilidades por si misma, ni que genere
dividendos, se espera que tenga una utilidad razonable y funciones como un centro
de cdmputo eficiente y competitivo, Los beneficios de fa empresa no los percibe el
trabajador en forma directa, pero le facilita y certifica todas sus operaciones en lo
que respecta a sus cuentas.

Respecto de sus ingresos, anteriormente recibia parte de la comision que cobraban
los bancos que manejaban las cuentas del SAR, de acuerdo con la legislacién
vigente, Procesar cobrard a las AFORES una comisién por los servicios que presta.

La empresa cuenta con 105 empleados y se espera que a finales de 1997 tenga 193.
Su sistema de computo permite manejar gran cantidad de datos y operaciones que
significan los 10 millones de cuentas. Estd formada por tres dreas, que son
Tecnologfa de Operaciones, Administracién y Finanzas y Auditorfa Interna.
Cuenta, asimismo, con registros muy precisos de la banca y una de las razones por
las cuales no hubo una labor masiva de unificacion de cuentas, es que legalmente s¢
requiere que el wabajador lo autorice.

La primera funcidn de Procesar fue fa certificacién del registro de cada trabajador
para evitar la duplicacién de cuentas de las AFORES. Esto es, cuando un
trabajador s¢ afilia a una AFORE, la administradora captura los datos del
trabajador y firma con ¢l un contrato que estd sujeto a la certificacién de Procesar.

Esta AFORE envia los datos a través de una red de telecomunicaciones donde se
valida una serie de aspectos:

0 La clave de registro debe contener el niimero de posiciones correcta;
® Que concuerde con los datos establecidas en el seguro social;

15 1dem,
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© Certificar que sea un trabajador que se encuentre ya en ¢l cardlogo nacional de
ascgurados del seguro social; y
® Que ¢l promotor que lo afilié esté autorizado, entre otros datos.

Despudés, buscan en la Basc de Datos SAR quc esc trabajador no sc encuentre ya
afiliado con otra AFORE, de scr asi, sc rechaza la afiliacién y en caso contrario sc
acepta. Cabe destacar que desde que Procesar recibe la informacion y la contesta sc
considera un plazo mdximo de 24 horas.

Otra de las funciones es la de intermediario en la recaudacién o recepeidn de cuotas
y aportaciones. A modo de ejemplo, un patrén cfectuarfa ¢l pago de sus
aportaciones al Seguro Social y al Infonavit en una entidad receptora que puede ser
un banco o ¢l propio IMSS, La entidad receptora harfa una serie de validaciones y
ubicarfa esos fondos ent la Cuenta Concentradora con el Banco de México a nombre
del IMSS o del Infonavit, segin sea cl caso.

Después fa informacién sc enviarfa a Procesar y en cse momento la empresa tendria
que hacer todo €l cot¢jo de la informacién contra fondos e identificar para cada
trabajador, en la Base de Datos Nacional SAR, en donde csta su cuenta dc entre
todas las AFORES.

Una vez identificado, Procesar transfiere los fondos de la cuenta concentradora de
Banco de México a una institucidn de ecrédito liquidadora, ordenando la
transferencia de los fondos a la Sociedad de Inversién Especializada para el Retiro
(SIEFORE) correspondiente.

Otra funcidn es la identificacién de los duplicados de las cuentas de los bancos.
Dentro de estas bases de datos cxistfan alrededor de 38 milflones de cuentas y
considerando a trabajadores que cacn tanto dentro del Apartado A como el
Apartado B del articulo 123 constitucional, se puede estimar que existen alrededor
de 11 y L1.5 millones de trabajadores activos y que todas las demds, eran cuentas
duplicadas, principalmente por una rotacién de cierto tipo de industrias como la de
construccidn, fas maquiladoras, las de comida ripida, cotre otras.
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ENTIDADES RECAUDADORAS

La recaudacidn de las cuotas del seguro, de las aportaciones al Fondo Nacional de
Ia Vivienda y, en su caso, de las aportaciones voluntarias, se llevard a cabo por las
entidades receptoras, que actuardn por cuenta y orden de los institutos de seguridad
social respectivos.

Las entidades recaudadoras son las que recibirdn las aportaciones de las cmpresas y
podrdn ser los Bancos awtorizados por el IMSS y cada empresa elegird con cual
desea hacer sus aportaciones.

Estas entidades recaudadoras estardn autorizadas para recibir el pago de cuotas de
seguro de retiro, cesantfa, INFONAVIT y aportaciones voluntarias y serdn Bancos
y el IMSS.

Se recaudardn las aportaciones obrero, patronal y estatal correspondientes a:

w Riesgos de Trabajo.

w Invalidez y Vida.

w Enfermedades y Maternidad.

re Guarderfas y Prestaciones Sociales.

w Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez. %
r INFONAVIT.

re Cuota Social %

» Aportaciones Voluntarias (opcional). #

~

# Estas aportaciones serdn manejadas por las AFORES.

Forma de Operacidén

Las emprcsas depositardn su aportacidén bimestral o mensual con la entidad
recaudadora que clijan, esta a su vez entregard la informacién a la empresa
operadora de la Base de Datos Nacional SAR (PROCESAR), y los recursos al
Banco de México.
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Estos dos dltimos cntregardn la informacién y los recursos a las AFORES
correspondicntes y clegidas por cada trabajador.

La nueva legislacidn obliga a los patrones y al Gobierno Federal a eneerar al IMSS
el importe de las cuotas obrero-patronales y la aportacidn estatal correspondiente al
seguro de retiro, cesantia en cdad avanzada y vejez; para que posteriormente, scan
transferidas a las AFORES y depositadas, previa individualizacidn, en las
respectivas subcuentas de Ja cuenta individual de cada trabajador.

Posteriormente las AFORES cntregardn los recursos de fa subcuenta de vivienda al
INFONAVIT,

Esquematizando, la funcién de las empresas recaudadoras se puede apreciar en fa
siguicnte figura,

ENTIDAD
RECAUDADORA

BANCO DE MEXICO
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INSTITUCIONES DE CREDITO
LIQUIDADORAS

Las Instituciones de Crédito Liquidadoras deberdn:

= Recibir los recursos de la cuenta concentradora para ser transferidos a las
administradoras;

= Entregar los recursos del seguro y, en su caso, de las aportaciones voluntarias, asf
como las cuotas del seguro de retiro a las administradoras, y

= Reportar diariamente a la Comisién, la recepcion y entrega de los recursos
mencionados en las fracciones anteriores.
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CAPITULO IV NMUEVA LY DEL SEGURO SOCIAL

MNOEVA LEY DEL SEGURO SOCIAL

Generalidades

A través de su existencia, €l hombre tiene que hacer frente a numerosos riesgos que
acechan su persona —enfermedades, accidentes, invalidez, muerte, retiro, et¢.— y
sus bienes.

E! ahorro individual resulta insuficiente como medio de prevision, de tal manera
que los grupos de individuos pertenecientes a una misma comunidad, profesién o
actividad, expuestos en principios a los mismos riesgos, s¢ organizan para
contribuir con pequefias aportaciones a la formacién de fondos para cubrir pérdidas
que alguno o varios de cllos pueden sufrir.

La esencia del seguro es ese principio de distribucién de las consecuencias dafiosas
de un acontecimiento.

El SEGURQ es “un contrato por ¢l cual una de las partes, ¢l asegurador, se
compromete a indemnizar a la otra, el asegurado, las pérdidas o dafios que pudijera
sufrir, en su persona o en sus bienes, por la ocwrrencia de un hecho incierto,
recibiendo en pago cierta suma de dinero o prestacion en especie”.

Los antecedentes de la Ley del Seguro Social, nos hacen reconocer la necesidad del
derecho humano a la salud y bienestar en la relacién laboral, inclusive todas las
ideas en materia de seguridad social quedan plasmadas en principios
constitucionales, de la cual surge una legislacion diferente a la del trabajo
denominada Ley del Seguro Social.

La seguridad social esta a cargo del Instituto Mexicano del Seguro Social basado en
preceptos constitucionales, cuya finalidad es garantizar el derecho humano a Ia

salud, la asistencia médica, la proteccién y a los medios de subsistencia.

El instituto es de servicio puiblico descentralizado, con la aportacién tripartita: del
estado, los patrones y los trabajadores; comprende come beneficiarios a todos los
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trabajadores organizados, a los libres, a los empleados, a los campesinos, a los
domésticos, etc.; abarca todos los ricsgos profesionales, enfermedades, maternidad,
invalidez, cesantia, muerte v servicio de guarderia, asi como los servicios sociales.

Al existir una relacién laboral, ¢l patrén estf obligado a inscribirse e inscribir a sus
trabajadores conforme al reglamenito correspondicnte.

Para ello, dicha institucidn basada en sus principios y requisitos establecidos en la
Ley del Seguro Social y sus reglamentos, obliga a los patrones y trabajadores, a
cumplirlas.

“La iniciativa mexicana de Ja Ley del Scguro Social obligatorio merece su
aprobaci6n y aliento, porque constituye un cddigo de seguridad cientificamente
elaborado, con todas las perspectivas de viabilidad en su realizacion, a la par que
representa una firme garantia téenica de establecer en México el seguro social, en
beneficio de las clases productoras vy de la prosperidad de la nacién”.

El seguro social ¢s el instrumento bésico de la seguridad social, establecido como
un servicio publico de cardcrer nacional en los términos de esta ley, sin perjuicio de
los sistemas instituidos por otros ordenamientos.

Un servicio publico puede definirse desde el punto de vista tedrico como toda
actividad encomendada originalmente a la Administracidn Piblica para satisfacer
una necesidad general, por medio de prestaciones que pueden disfrutarse de mancra
individual o colectiva y que estdn sujeras a un régimen juridico de derccho piblico.

El Instituto Mexicano del Scguro Social nacid en 1943 para brindar seguridad
social, como un derccho de los trabajadores mexicanos y sus familias. Después de
53 afios de operacién ha alcanzado logros notables:

Da cobertura a 35 millones de mexicanos.

Cuenta con mas de 1°700,000 unidades de atencidn médica.
Cubre mds de 1’500,000 pensiones mensuales,

Atdende a mds de 700,000 derechohabicentes cada dia.

Uno de cada tres mexicanos nacen en sus instalaciones.

Sus guarderfas reciben cerca de 64,0600 nifos.

1888484
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Para que responda a las necesidades acruales de los trabajadores mexicanos y sus
familias, patrones y trabajadores dc todo el pais hicieron propuestas para fortalecer
y modernizar el seguro social, dando como resultado la Nueva Ley del IMSS, que
aprobada por el Congreso de la Unién, da inicio a una nueva era de la seguridad
social,

La nueva ley que entré en vigor el 1° de julio de 1997 fortalece la responsabilidad
del estado de brindar seguridad social a través del Instituto Mexicano del Seguro
Social, ampliando la participacién del gobicrno en su financiamiento y reduciendo
cuotas a patrones y trabajadores.

Gracias 2 esta nueva ley, se podrd ampliar la cobertura para brindar los servicios
médicos a un mayor ntimero de mexicanos, se¢ da permanencia a los principios
originales de solidaridad y justicia social, se garantizan mejores niveles de pensmn
para los seguros pensionados, y el instituto se convierte en un factor de promocién
al empleo y la compcntmdad de las empresas impulsando asi el crecimiento
econdmico del pafs.!

Seguros que comprende

El seguro social cuenta con cinco ramos de seguro para brindar servicios a los
trabajadores en el régimen obligatorio:

1. El seguro de Enfermedades y Maternidad brinda la atencién médica,
quirtirgica, farmacéutica y hospitalaria necesaria al trabajador y su familia.
Ademds, otorga prestaciones en especie y en dinero que incluyen, por ejemplo:
ayuda para lactancia y subsidios por incapacidades temporales.

2. Blseguro de Invalidez y Vida protege contra los riesgos de invalidez y muerte
del asegurado o del pensionado por invalidez cuando éstos no se presentan por
causa de un riesgo de trabajo mediante €] otorgamiento de una pensidn a élo a
sus beneficiarios.

! Folleto de la Nueva Ley del Sequro Social, “El seguro se fortalece para ser mas seguro”, pag. 2
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3. El seguro de Guarderias y Prestaciones Sociales otorga al ascgurado y sus
beneficiarios Jos servicios de guarderias para sus hijos en los términos que
marca la ley, y proporciona a los derechohabientes del Instituto y la comunidad
en general prestaciones sociales que tienen por finalidad fomentar fa salud,
prevenir enfermedades y accidentes y contribuir a la clevacion general de los
niveles de vida de la poblacién mediante diversos programas y servicios.

4. El scguro de Riesgos de Trabajo protege al trabajador de los riesgos que
conlleva realizar su actividad laboral, brinddndole las prestaciones en especie y
en dinero que establece la ley.  Dentro de las primeras, ofrece mejores
condiciones ¢n ¢! otrogamiento de una pension al asegurado cuando le
dictaminen una incapacidad permanente, asi como la debida proteccién a los
beneficiarios en caso de muerte del asegurado o pensionado por riesgo de
trabajo. Asimismo, estimula la modernizacidn de las empresas al reconocer su
esfucrzo en cuanto a prevencion de accidentes y enfermedades de trabajo.

5. El scguro de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez cs el seguro
mediante el cual, ¢l trabajador cotizante reserva un fondo para la vejez, con
aportacioncs de €l, su patrén y ¢l gobicrno, Los riesgos que cubre son retiro, la
cesantfa en edad avanzada, la vejez del asegurado, asf como Ja muerte de los
pensionados por este seguro. Mediante cste scguro, el trabajador tendrd
derecho a una pension, asistencia médica y las asignaciones familiares y ayuda
asistencial que correspondan al cubrir los requisitos que marca la ley.

Con las reformas a la Ley del Seguro Social, se separd ¢l ramo de Invalidez, Vejez,
Cesantia y Muerte (IVCM) en: Invalidez y Vida (IV) y Retiro, Cesantia ¢n cdad
avanzada y Vejez (RCV). El cambio fundamental en este Gltimo seguro fue el
hecho de pasar de un “esquema de beneficio definido”, en el cual la pensién que se
recibia sc calculaba de acuerdo a una férmula y esquema ya determinado, a un
“esquema de contribuciones definidas”, en el que las pensiones que se reciben
dependen del monto acumulado durante toda la vida laboral, en la cuenta
individual de ahorro para el retiro.?

Las reformas a la Ley del Seguro Social tiene como objetvo principal fortalecer y
modernizar la seguridad social mexicana.

? Folleto 3 CONSAR, Ei seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez
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Estas reformas permitirin basicamente:?

= Ampliar ] cobertura asi como los beneficios que ofrece la seguridad social a
través de sus prestaciones econdmicas, médicas y sociales.

= Resolver un problema de viabilidad financiera, que de no atenderse de inmediato
pone en peligro a la Institucion.

= Crear un nuevo sistema de pensiones que brinde garantias al trabajador al
momento de su retiro.

= Desaparecer la clasificacién basada en grupos y grados de ricsgo para ajustar las
cuotas dc siniestralidad de cada empresa, asi como reducir fa prima de riesgos de
trabajo como consecuencia que las empresas inviertan en prevencion de
accidentes y modernizacién de su planta.

= Amphar fa ofcrta de lugares de guarderfa para los hijos de las madres
trabajadoras y reducir el costo de operacion de servicios.

= El ramo de Invalidez y Vida, donde s¢ protege socialmente antc las adversidades
inesperadas, garantizando una pensién minima actualizada al Indice Nacional de
Precios al Consumidor.

< Crear las condiciones para mejorar en todos los érdenes, la cficiencia y calidad de
los servicios que oftece.

3 Manual de Capacitacién, AFORE Inbursa, pag. 8
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SEGURO DE ENFERMEDADES
Y MATERNIDAD

El seguro de enfermedades y maternidad cubre dos contingencias distintas:  las
enfermedades no profesionales y la maternidad.

a) Enfermedades no profesionales.- Enfermedad no profesional es toda lesién
orgdnica o perturbacion funcional o todo cstado patolégico derivado de
cualquier causa, siempre y cuando no tenga su origen o motivo en el trabajo.

Para la NLSS una enfermedad comienza desde el dia en que cl IMSS constate su
existencia. Este seguro ampara los padecimientos ya contraidos con anterioridad
a la fecha de ascguramiento, a diferencia de lo que sucede en la mayorfa de los
casos con los seguros de enfermedades de tipo comercial.

b) Maternidad.- El embarazo se encuentra considerado como el estado de
gestacion, el alumbramiento (parto) y cl puerperio (tiempo inmediatamente
posterior al parto).

El disfrute de las prestaciones de maternidad se iniciar{ a partir del dia en que el
Instituto certifique ¢l estado de embarazo. La certificacién sefialard la fecha
probable del parto, la que servird de base para el cdmputo de los cuarenta y dos
dias anteriores a aquel, para los efecros del disfrute del subsidio que, en su caso,
se otorgue en términos de fa ley.

Prestaciones que comprende

El seguro de Enfermedades y Maternidad continta otorgando las prestaciones cn
cspecie y en dinero al trabajador y sus beneficiarios.  Sin embargo sc crea un
sistema de cotizacidn mds sencillo v reduce las aportaciones obrero-patronales. Ls
importante destacar la participacién del Gobierno Federal por sus aportaciones a
este scguro, que impacta en beneficio de los trabajadores.
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Prestaciones en especie

Tratindosc de enfermedades no profesionales consisten en asistencia médico-
quirtirgica, farmacéutica y hospiralaria {art. 91 NLSS)

¥ Ta asistencia médico-quirtirgica consiste en el conjunto de atenciones,
investigaciones, curaciones © intervenciones médico-quirtgicas = que
correspondan a las exigencias que represente cada caso y que sean necesarias,
incluyendo la asistencia dental.

¥ La asistencia farmacéutica implica el suministto de medicamentos y demds
clementos terapéuticos que fueren indicados en cada caso por el médico tratante
del IMSS.

¥ La asistencia hospitalaria conlleva al internamiento de los pacientes que asf lo
requieran, por la naturaleza del padecimiento o del tatamiento, en algin
$ANAtorio.

Este seguro protege la salud de los asegurados, los pensionados y sus familias. Las

personas que tienen derecho a recibir las prestaciones de acuerdo al articulo 84 de

la NLSS son las siguientes:

€3 El asegurado. Desde el comienzo de la enfermedad y durante el plazo de
cincuenta y dos semanas para cf mismo padecimicento.

€3 El pensionado por incapacidad permancnte total o parcial, invalidez, cesantfa
en edad avanzada y vejez, vindez, orfandad o ascendencia.

€5 La esposa (0) o concubina (rio) de la persona asegurada que haya dependido
econdmicamente de ella.

€5 La csposa (0) o concubima (rio) del pensionado o pensionada que haya
dependido econémicamente de ¢lla.

¢ Los hijos menores de 16 afios del asegurado y de los pensionados.
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¢ Los hijos del ascgurado que no pucdan mantenerse por su pmpi() trabajo
debido a una enfermedad crénica, defecto fisico o psiquico.

€2 Los hijos cstudiantes hasta los 25 afios de edad, micntras reahicen cstudios en
planteles del Sistema Educativo Nacional.

Tratindose de la maternidad, las prestaciones consisten en asistencia obstétrica,
ayuda en especic para lactancia y canastilia de maternidad.

v La asistencia obstétrica es la atencidn médica, farmacéutica y hospitalaria y debe
propotcionarse desde que el IMSS certifique ¢l estado de embarazo.

¥ La ayuda en especie para lactancia consiste fundamentalmente de leche en polvo
pe n po
que sustituye por completo o complementa la alimentacién del recién nacido.

v La canastilla de marernidad consiste en ropa para el recién nacido.

Tienen derecho a las prestaciones en especiec por maternidad las siguientes
personas:

¢ Laascgurada a los tres tipos de prestaciones.

% La esposa o concubina del asegurado o pensionado a las dos primeras
prestacioncs.

Prestaciones en dinero

@) En caso de enfermedad no profesional, cl asegurado tendrd derecho a un
subsidio en dinero que se otorgard cuando la cnfermedad lo incapacite para el
trabajo. El subsidio se pagard a partir del cuarto dfa del inicio de la incapacidad,
mientras esta dure y hasta por el término de 52 semanas. Si al concluir dicho
periodo ¢l asegurado continuare incapacitado, previo dictamen del Instituto, se
podrd prorrogar el pago del subsidio hasta por 26 semanas mds.
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£l asegurado percibird ¢l subsidio cuando tenga cubiertas por lo menos cuatro
cotizaciones semanales inmediatamente anteriores a la cnfermedad. Los
trabajadores eventuales percibirdn ¢l subsidio cuando tengan cubicrtas seis
cotizaciones semanales anteriores a la enfermedad.

El monto del subsidio es de 60% del dldmo salario diario de cotizacién. Bl
subsidio se pagard por periodos vencidos que no excederdn de una scmana.  El
pago debe cfectuarse directamente al ascgurado o a su  representante
debidamente acreditado. )

b) En caso de maternidad la asegurada tendrd derecho durante cl ecmbarazo y el

puerperio a un subsidio en dinero igual al 100% del dlimo salario diatio de
cotizacién, mismo que recibird durante cuarenta y dos dias anteriores al parto y
cuarenta y dos dias posteriores al mismo. Para que la asegurada tenga derecho al
subsidioc por maternidad se requiere que haya cubierto por lo menos 30
cotizaciones scmanales en ¢l perfodo de doce meses anteriores a la fecha en que
debiera comenzar cl pago del subsidio, que se haya certificado por el Insttuto ¢l
embarazo y la fecha probable del parto, y que no ejecute trabajo alguno
mediante retribucién durante los perfodos antcriores o posteriores al parto.

Si la asegurada estuviera percibiendo otro subsidio, sc cancclara ¢ que sea por
menor cantidad. La ascgurada tendrd que regresar al puesto que desempcfiaba
siempre y cuando no haya transcurrido mds de un afio de la fecha de parto.

La ayuda para gastos de funeral consiste en dos meses dc salario minimo gencral
que rija en el Distrito Federal en la fecha de fallecimicnto del asegurado o

pensicnado.

Para recibir la ayuda de gastos de funeral, ¢l asegurado debe haber cubierto al
menos doce cotizaciones semanales en los nueve meses anteriores  al
fallecimiento, presentando el familiar copia del acta de defuncion y la cuenta
original de los gastos de funeral.

Cuando un trabajador queda desempleado, fanto ¢l como su familia tendran
derecho a continuar recibicndo la atencion médica y de marernidad, quirtrgica,
farmacéutica y hospitalaria que sea necesaria por las 8§ semanas posteriores a la
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desocupacion, si ¢l trabajador cotizd un minimo de 8 semanas ininterrumpidas
antes de quedar desempleado,
Reglas generales del Seguro de Enfermedades y Maternidad
. Obligacidn de sujetarse a tratamientos médicos y a hospitalizacién
Esta obligacién implica fundamentalmente lo siguiente:

rSometerse estrictamente a los medios curativos designados por el IMSS, no
debiendo utilizar medios diversos.

v Permitir los reconocimientos médicos cada vez que lo solicite el Instituto.

r» Acatar las indicaciones médicas conexas al tratamiento, principalmente por lo
que se refierc a la alimentacién y al reposo.

v Respetar la decision del IMSS por lo que toca a continuar con el trabajo o a
interrumpirlo.

mSolo en caso de que exista causa justificada para no someterse a los
tratamientos médicos, podrd el asegurado, pensionado o beneficiario apartarse
de cllos, pero en todo caso deberd comprobar ante el Instituto dicha causa
justificada.

s. Forma de prestacién de los servicios.

Las prestaciones en dinero y cn cspecic del seguro de enfermedades y
maternidad pucden ser otorgadas por ¢l IMSS de tres diversas formas:

w Divectamente.- A través de su propio personal e instalaciones.
w-Indivectamente.- En virud de convenios con otros organismos publicos o

particulares, para que se encarguen de impartir los servicios del ramo de
enfermedades y maternidad y proporcionar las prestaciones cn especic y

Q7



CAPITULO IV NUEVALEY DLEL W EGURO SOCIAL

subsidios del ramo de riesgos de trabajo, siempre bajo la vigilancia y
responsabilidad del Instituto.

v A través de convenios de veversion de cuotns.- Estos se pueden celebrar, en
principio, entre el IMSS y los patrones obligados al pago de cuotas obrero-
patronales por los trabajadores a su servicio que prestan a éstos timos y a los
familiares de éstos, por sf o a través de un tercero, servicios médicos y
hospitalarios.

Régimen Financiero

Los recursos necesarios para cubrir las prestaciones en especie, en dineto y los
gastos administrativos del seguro de enfermedades y maternidad, se obtendra de las
cuotas que estdn obligados a cubrir los patrones y los trabajadores o demds sujetos
y de la contribucién que corresponda al estado (art. 105 NLSS)

Financigmiento de las prestaciones en especie

La nueva ley introduce una nueva estructura de cuotas, donde los trabajadores y
patrones pagardn menos en promedio, porque el estado aportard mayores recursos.
Es decir:

= Por cada asegurado que perciba hasra tres salarios minimos generales para el
Distrito Federal, el patrén paga mensualmente una cuota diaria equivalente a
13.9% de un salario minimo general vigente en el D.F., aportacién fija que se
actualizard trimestralmente conforme al INPC.

= El asegurado que ticne un salario base de cotizacidén superior a tres salarios
minimos generales vigentes en el D.F., contribuye con una cuota equivalente a
2% de los salarios que gane por encima de tres salarios minimos generales
vigentes en el D.E. Su patrén aportard 6% adicional sobre esa misma cantidad.

Por ejemplo, un trabajador que gane § salarios minimos contribuird el
equivalente a 2% de 2 salarios minimos gencrales vigentes en el D.F., en tanto
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que su patrén aportard 6% de 2 salarios minimos, ademds de la cuota fija del
13% de un salario minimo general vigente cn el D.F.

<> El Gobierno Federal aportard una cuota diaria para cada asegurado, equivalente
a 13.9% de un salario minimo general vigente en el D.E. a partir de la fecha de
entrada en vigor de la nueva ley. Esta se actualizard trimestralmente de acuerdo
con la variacién del INPC.

Es importante hacer mencién que para cubrir las prestaciones en especie del seguro
de Enfermedades y Maternidad de los pensionados y sus familiares, en los seguros
de Riesgos de Trabajo, Invalidez y Vida, asi como Retiro, Cesantia en edad

avanzada y Vejez, los patrones, los trabajadores y el estado aportardn una cuota
sobre el salario base de cotizacion de la siguiente manera:
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Einanciamiento de las prestaciones en dinero

Sc financian con una cuota mensual equivalente a 1% del salario base de cotizacion,
que sc pagard de la forma siguiente:

Ventajas que trae la Nueva Ley del Seguro Social al seguro de Enfermedades
y Maternidad

@ El cdlculo y pago de las cuotas para el seguro de Enfermedades y Maternidad se
hace mds sencillo y transparente.

# El Gobierno Federal tiene una aportacion fija para todos los trabajadores que se
actualizard trimestralmente conforme al Indice Nacional de Precios al
Consumidor.

@ La cuota fija patronal propuesta para prestaciones ¢ especie se actualizard
conforme a los incrementos del salario minimo, de tal forma que siempre se
conserve la relacién entre ingreso y la aportacién por cada trabajador.

@ Los trabajadores que reciban de uno a tres salarios minimos no aportardn
cuotas. ;

@ Para trabajadores que perciban mds de tres salarios minimos s¢ establece una
cuota obrero patronal proporcional al resultado de restar de su salario base de

cotizacion tres salarios minimos.

# El Gobicrno Federal incrementa su aportacién en casi sicte veces, lo que se
rraduce en una disminucién de 33% en promedio en las contribuciones de los
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trabajadores y las empresas, en favor de la generacidn de empleos y del
incremento del ingreso disponible del trabajador.

@ Con este nuevo sistema se garantiza que ¢l IMSS contard con los recursos
suficientes para seguir proporcionando servicios médicos.

Todas las familias en México tendrdn la oportunidad de recibir las prestaciones en
cspecie del seguro de Enfermedades y Maternidad al amparar al titular del niicleo
familiar y a sus beneficiarios legales, a través del nuevo seguro de salud para la
familia. Los sujetos que voluntariamente se incorporen a este seguro pagardn una
cuota anual equivalente a 22.4% de un salario mfnimo general diario para el
Distrito Federal.

Ademds, este seguro podrd extenderse a los familiares adicionales hasta el tercer
grado de parentesco que vivan con ¢l asegurado y dependan econémicamente de él,
por los cuales pagard una cuota individual anual equivalente a 65% de la que
corresponda a este seguro.

Para la contratacién de este seguro, de manera individual o colectiva, el titular del
micleo familiar, sus beneficiarios legales y familiares adicionales deberdn cumplir
con los requisitos de orden administrativo y las valoraciones médicas que establezca
cl instituto. El hecho de que algtin miembro det ntcleo familiar presente alguna
enfermedad precxistente anterior al aseguramiento no limita ¢} aseguramiento de
los demds integrantes,

SEGURO DE INVALIDEZ Y VIDA

El seguro de Invalidez y Vida protege de los riesgos no laborales a los que estd
cxpuesta una persona durante su vida de trabajo activa: accidentes o enfermedades
no profesionaies que le impiden desempefiar su fabor de tal manera que fe permita
contar con un ingreso similar al que tenfa con anterioridad y, por otra parte, la
debida proteccién a sus familiares en caso de muerte del asegurado o del
pensionado por invalidez.
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Este nuevo seguro sc reficre a la proteccién del trabajador ante la presencia de
situaciones contingentes durante su trayectoria laboral activa que provoquen la
pérdida de facultades para trabajar o la muerte, que no se dertven de un riesgo de
trabajo, tales como:

= Accidentes o enfermedades no profesionales, que le impidan al trabajador
continuar desempefiando su labor.

e Proteccién a sus beneficiarios en caso de que fallezca el asegurado o pensionado
por invalidez.

Para la Nueva Ley del Seguro Social existe invalidez cuando el asegurado sc halle
imposibilitado para procurarse mediante trabajo igual, una remuneracién igual af
50% de su remuneracién habitual percibida durante el dltimo afio de trabajo y que
esa imposibilidad derive de una enfermedad o accidente no profesionales (arr. 119
NLSS}.

El seguro de invalidez cubre la contingencia de pérdida importante del ingreso del
asegurado que se derive de un accidente o enfermedad no laborales, es decir, cubre
la disminucién en la salud o la integridad corporal o mental del trabajador igual,
una remuneracién superior al 50% de su remuneracién habitual percibida durante
el tlimo afio de labores.

Los elementos que integran un estado de invalidez son los siguientes:

# Que cl asegurado se encuentre imposibilitado, es decir, que sufra una
disminucidn en su salud o en su integridad corporal o mental.

# No s exige un determinado porcentaje de invalidez o incapacidad corporal o
mental, esto implica que la disminucién en la salud o en la integridad corporal o
mental puede ser de cualquier porcentaje, siempre y cuando se cumplan los
demds requisitos que determinan un estado de invalidez.

# Que esa imposibilidad que sufre el asegurado se derive de una enfermedad o
accidente no profesionales. Si la imposibilidad es derivada de una enfermedad o
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accidente  profesional, entonces ¢l ascgurado tendrd derccho a recibir los
beneficios del seguro de riesgos de trabajo.

* El asegurado no puede procurarse un trabajo igual al que venfa desempenando,
o si pudiéndosclo procurar no fuese capaz de obtencr una remuneracion superior
al 50% dc su salario habitual pereibide durante cl tiltimo afio de trabajo.

# La invalidez tiene que ser declarada por el IMSS. Para tal efecto el insututo
requerird tanto la cvidencia médica como la evidencia socioecondmica
relacionada con ¢l trabajo que desempefiaba el ascgurado.

Prestaciones que comprende

El Instituto ororgard al asegurado v a sus beneficiarios por €l ramo de invalidez las
prestaciones de:

I, Pensién temporal.

II.  Pension definitiva.

IIL.  Asistencia médica, farmacéutica, quirtirgica y hospitalaria para el pensionado y
sus beneficiarios legales.

IV. Asignaciones familiares.

V. Ayuda asistencial.

) Pensién Temporal

La pensién constituye un sustituto del salario cuando éste falta por haber
ocurrido la contingencia que prevé la NLSS.

La pensién por incapacidad temporal es la que otorga el Instituto por periodos
renovables cuando el asegurado tiene posibilidad de recuperacién para el trabajo,
o cuando por la continuacién de una enfermedad no profesional se rermine el
disfrute del subsidio y la enfermedad persista y debe pagarse en cualquiera de los
siguientes casos:
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Cuando el ascgurado sufra una invalidez y exista posibilidad de que se
recupere para volver a trabajar, y

Cuando haya obtenido las primeras 52 semanas y las subsecuentes 26, es
decir, las 78 semanas que establece cl articulo 96 de la NLSS, que dure el
subsidio por enfermedad no profesional y el asegurado continua
inhabilitado.

En ambos casos s¢ requicre que el ascgurado tenga acreditadas 250 semanas de
cotizacién. En caso de que la invalidez detcrminada sea mayor al 75%, sélo se
requerir que tenga acreditadas 150 scmanas de cotizacion.

Esta pensién tiene una cuantfa del 35% del promedio del salario base de
cotizacién de los tltimos 10 afios o 500 semanas cotizadas, actualizado con el
INPC.

) Pensién Definitiva

La pensién definitiva es la que corresponde al estado de invalidez que se estima
de naturaleza permanente. Esta pensién definitiva consistird fundamentalmente
en una renta vitalicia para el trabajador mientras viva y en un seguro de
sobrevivencia en caso de que fallezca, los conceptos anteriores se contratarin
por el asegurado con l institucién de seguros que elija. Para dicha contratacién,
el Instituto calculard el monto constitutivo necesario para su contratacion. Al
monto constitutivo se fe restard el saldo acumulado en la cuenta individual del
asegurado y la diferencia positiva serd la suma asegurada que el Instituto deberd
entregar a la institucion de seguros.

Cuando el trabajador tenga un saldo acumulado en su cuenta individual que sea
mayor al necesario para integrat €l monto constitutivo para contratar los seguros
de renta vitalicia y de sobrevivencia, el asegurado podra:

[ Retirar la suma excedente en una sola exhibicién de su cuenta individual; o

Contratar una renta vitalicia por una cuantia mayor;
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L7 Aplicar ¢l excedente a un pago de sobreprima para incrementar los
beneficios del seguro de sobrevivencia.

La pension definitiva se otorga permanentemente cuando cl asegurado no tiene
posibilidad de recuperacién para cl trabajo y se requierc que tenga acreditadas
250 semanas de cotizacién. En caso de no reunir las semanas sefaladas, el
asegurado podrd retirar en una sola exhibicidn ¢l saldo de su cuenta individual de
seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez.

El derecho a recibir la pensién por invalidez comenzard desde el dia en que se
produzca cl sinicstro o, si no puede fijarse cf dfa, desde la fecha de la solicitud.

La cuantia bdsica de la pensibn por invalidez corresponderd al 35% del
promedio de los salarios correspondientes a las Gltimas 500 semanas de
cotizacién anteriores al otorgamiento de ésta.  La pensién sc¢ actualizard
conforme al INPC, mds las asignaciones familiares y ayudas asistenciales.

En caso de que ¢l importe de los fondos de la cuenta del seguro para el retiro
sean menorcs a la pensidn garantizada, cl estado aportard la diferencia a fin de
que cl asegurado pueda adquirir una renta viralicia. Asimismo, ¢l importe de la
pensién no podrd exceder del 100% del salario promedio que sirvié de base para
fijar su cuantia.

¢) Asistencia Médica
La asistencia médica a que tiene derecho los pensionados por invalidez debe
proporcionarse en los mismos términos que ¢l seguro de enfermedades y
maternidad.

4) Asignaciones Familiares
Las asignaciones familiares consisten en una ayuda por concepto de carga

familiar y se concederd a los beneficiarios del pensionado por invalidez de
acuerdo a las siguientes reglas:
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(=] Para la esposa o concubina del pensionado, el 15% de la cuantia de la
pensidn.

[} Para cada uno de los hijos menores de 16 afios del pensionado, el 10% de la
cuantia de la pensidn.

=] Si €l pensionado no tuviera ni esposa ni concubina, ni hijos menores de 16
afios que dependan econdmicamente de €, se concederd una asignacion del
10% para cada uno de los padres del pensionado si dependen
economicamente de ¢l

(=] Si nadic depende econémicamente de €], se le concederd una ayuda
asistencial equivalente al 15% de la cuantfa de la pensién.

=] Si el pensionado s6lo tuviera un ascendiente con derecho al disfrute de la
asignaci6n familiar, se le concederd una ayuda asistencial equivalente al 10%
de la cuantia de la pension.

¢) Ayuda Asistencial

Consiste en una cantidad que se entrega al pensionado por invalidez como
cooperacién cuando el invalido requiera includiblemente que lo asista otra
persona de manera continua. Con base en un dictamen médico que al efecto se
formule, la ayuda asistencia consistird en el aumento del 20% de la pension de
invalidez o viudez que este disfrurando el pensionado.

Existen dos tipos de ayudas asistenciales:

La ayuda tipica, que se paga siempre y cuando ¢l estado fisico del
pensionado por invalidez requiera necesariamente que o asista otra persona
de manera permanente por no valerse por si mismo.

[ La ayuda asistencial atipica, que s¢ paga en ¢l caso de que el pensionado por

invalidez no tenga esposa ni concubina, ni hijos ni ascendientes que
dependan cconémicamente de €l.
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El monto de las ayudas asistenciales es variable, atendiendo al caso concreto en
que se paguen v pueden ser:

1. Hasta del 20% de la pensién por invalidez, en ¢l caso de la ayuda asistencial
tipica.

2. Del 15% de la pensidn por invalidez.

3. Del 10% de fa pensidn por invalidez.

El asegurado no podrd disfrutar de la pensién por invalidez cuando:

¥/ Cuando por si o de acuerdo con otra persona sc haya provocado
intencionalmente la invalidez.

v Resulre responsable del delito intencional que origina la misma, o

v Padezca un estado de invalidez anterior a su afiliacién al régimen obligatorio.

La pension por invalidez serd suspendida en los siguientes casos:

reCuando ¢l pensionado se nieguc a someterse a los exdmencs o tratamientos
médicos prescritos.

rSi ¢l trabajador pensionado desempefia alguna actividad de trabajo en un pucsto
igual al que tenfa antes de la invalidez.

= 5i cl asegurado pensionado sc rehabifita de su incapacidad, teniendo que
devolver a la aseguradora la parte de la reserva del SEguro o retiro programado,
deducicndo los gastos que se¢ hubiesen generado. Se devolverd a la AFORE
correspondiente, los recursos utilizados de la cuenta individual,

Si ¢l asegurado se da de baja en el régimen obligatorio conserva sus derechos a
pensiones en el seguro de invalidez y vida por un periodo igual a la cuarta parte del
tiempo cubierto por las cotizaciones semanales que tenga acreditadas, que tendrd
que ser como minimo 12 mescs.
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En el caso de que vuelva a cotizar en el régimen obligatorio, si la interrupcion en el
pago de cotizaciones no fue mayor de tres afios, se le reconocerdn al momento de la
reiniscripeion, todas sus cotizaciones antcriores.

Si excede este perfodo de tres aios, pero ¢s menor a 6 afios, se le reconocerdn todas
las cotizaciones anteriores a la interrupcion a partir de que haya cubierto un
minimo de 26 semanas de nuevas cotizaciones.

Si excede de 6 afios la interrupcion de cotizaciones, se le acreditardn las cotizaciones
anterjores a la interrupcién al reunir 52 semanas de nuevas cotizaciones.

En caso de que un pensionado reingrese al régimen obligatorio en un wrabajo
diferente al que habfa ocupado anteriormente, cotizard en todos los ramos de
aseguramicnto, con excepcidn del de Invalidez y Vida.

El ramo de vida protege Unicamente contra la muerte derivada de un accidente o
enfermedad no profesionales, es decir, no ocurrida en ¢jercicio 0 con motvo del
trabajo, ya que la muerte ocurrida por causa de un accidente o enfermedad
profesionales esta amparada por el seguro de riesgos de trabajo.

Cuando ocurre la muerte del asegurado o del pensionado por invalidez, el Instituto
otorgard a sus beneficiarios, las siguientes prestaciones:

1. Pensién por viudez.

II. Pensién por orfandad.

II1. Pensidn a ascendicntes.

IV. Ayuda asistencia a la pensionada por viudez.
V. Asistencia médica.

a) Pensién por Viudez
La pensién por viudez serd igual al 90% de la que hubiere correspondido al

asegurado fallecido o de ka que disfrutaba el pensionado por invalidez, cuya
vigencia se iniciard a partir de la muerte de este. Los requisitos deben ser:
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Haber sido esposa (0) o concubina (rio) o la mujer con quien haya vivido como
st fuera su marido como si fucra su marido durante los cinco afios anteriores a la
muertc de este 0 si procrearon hijos, siempre que ambos hayan permanecido
libres de matrimonio civil durante ¢l concubinato.

No se rendrd derecho a esta prestacion en los siguientes casos (a menos que
hayan procreado hijos):

b4 Cuando Ia muerte del asegurado acaeciera antes de cumplir 6 meses de
matrimonio.

B4 Si contrajo matrimonio con el trabajador fallecido después de haber
cumplido 55 afios de edad, a menos que el marrimonio s¢ hubiera celebrado
un afio antes de la muerte.

< Cuando al contraer mattimonio ¢l asegurado fallecido recibfa una pension de
invalidez, vejez o cesantfa cn cdad avanzada, a menos que cl matrimonio se
hubiera celebrado un afio antes de la muerte.

b} Pension de Orfandad
Tienen derecho a esta prestacién:
B4 Los hjos menores de 16 afios.

#4 Los hijos menores de 25 afios, si se encuentran estudiando en planteles del
Sisterna Educativo Nacional,

Los hijos que padezcan una enfermedad crénica, defecto flsico o psiquico en
tanto no desaparezca s incapacidad.

La pensi6n se otorgard si el trabajador fallecido hubiera tenido acreditadas 150
semanas cotizadas, correspondiéndole un 20% de la pensién recibida por el
trabajador o pensionado fallecido.  Si ol huérfano fuera de padre y madre,
asegurados en el régimen obligatorio, sc le otorgard una pensién del 30% y, esta
surtird sus efectos a partir de la fecha del fallecimiento.
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¢) Pensién para Ascendientes

En caso de no existir viuda, concubina o hijos esta se otorgard a los ascendicntes
del trabajador o pensionado fallecido que dependfan econdmicamente de este,
correspondiéndoles un 20% de la pensién que le correspondfa al trabajador
fallecido.

d) Ayuda Asistencial

El instituto concederd ayuda asistencial a las vindas {os) pensionadas cuando su
estado fisico requiera ineludiblemente, que lo asista otra persona de manera
permanente o continua.  Con base en el dictamen médico que al efecto se
formule, la ayuda asistencia consistird en ¢l aumento de hasta el 20% de la
pensién de viudez que este disfrutando el pensionado.

¢} Asistencia Médica

Esta asistencia médica debe proporcionarse en los términos del segurc dc
enfermedades y maternidad.

Las asignaciones familiares se terminan con l[a muerte del familtar que la origind o
cuando el hijo cumpla 16 afios de edad o 25 en ¢l caso de ser estudiantes.

Las pensiones se suspenderdn ¢n el caso de que la viuda se vuela a casar y recibird 3
anualidades de pensidn de viudez, o en el caso de que los hijos sean mayores de 16
o0 25 en ¢l caso de que sean estudiantes. Con la dltima pensidén al huérfano se le
pagard un finiquito de 3 mensualidades de su pensién.

Régimen Financiero

Los recursos necesatios para financiar las prestaciones y los gastos administrativos
del seguro de invalidez y vida, asi como la constitucién de reservas técnicas, se
obtendrdn de las cuotas que estdn obligados a cubrir los patrones, los trabajadores y
demds sujetos obligados, asi como de la contribucién que corresponda al estado.
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La contribucién del estado es igual al 7.143% del wtal de las cuotas patronales.

Ventajas que trae la Nueva Ley del Seguro Social al seguro de Invalidez y
Vida

@ La pension se calculard con base en el valor real de los salarios de los tiltimos 10
afios cotizados, lo que garantiza mcjores pensiones que toman en cuenta la
carrera laboral de la persona.

# El monto de la pensién sc actualiza conforme al INPC, lo que protege cste
ingreso de los efectos adversos de la inflacién.

# La pension que reciba el trabajador no serd en ningtin caso menor a la pensién
minima garantizada.

SEGURO DE GUARDERIAS Y
PRESTACIONES SOCIALES

El seguro de guarderfas otorga a la mujer trabajadora o al trabajador viudo o
divorciado que conserve la custodia de sus hijos, los servicios de guarderia durante
su jornada de trabajo, asf como las prestaciones sociales institucionales, que tienen
como finalidad fomentar la salud, prevenir enfermedades y accidentes y contribuir a
la elevacién de la calidad de vida de la poblacién.
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Prestaciones que comprende

#) Guarderfas.- Este seguro ¢s una importante prestacién denwo del régimen
obligatorio para las madres trabajadores, y para el trabajador viudo o divorciado
que conserve la custodia de los hijos, al proporcionar los cuidados de sus hijos
durante la jornada de trabajo.

En los dltimos afios ha aumentado significativamente el niimero de mugjeres que
trabajan, y por ello se hace indispensable incrementar la cobertura de este
servicio.

Tienen acceso a las guarderfas los hijos desde los cuarenta y tres dias hasta los
cuatro aiios de edad de fa mujer trabajadora y del trabajador en ¢l régimen
obligatorio.

Para otorgar la prestacion de guarderfa, el Instituto establecerd instalaciones
especiales, por zonas convenientes localizadas en relacién a los centros de trabajo
y de habitacién, y en las localidades donde opete el régimen obligatorio.

Los servicios que se proporcionan a los menores son los siguientes:

o> Aseo.- El aseo evidentemente debe incluir ¢l bafio, cambio de pafiales,
limpieza, etc., atendiendo a cuidar y fortalecer la salud del nifio y a constituir
en ¢l hdbitos higiénicos.

o Alimentacién.- La alimentacién que reciban los menores debe ser
balanceada, en base a dietas preparadas por personal especializado, atendiendo
rambién a cuidar y fortalecer la salud del nifio y su buen desarrollo futuro.

o Proteccién de la salud.- La proteccién de la salud deberd abarcar los
aspectos biolégico, psicolégico y social, en caso de que un menor enferme
debers atenderse en la unidad médica correspondiente.

o Educacién.- Los servicios de educacién que reciban los infantes en la
guarderfa deben enfocarse a a adquisicién de conocimientos que promuevan
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la comprension y cl empleo de 1a razon y la formacién de sentimicntos de
adhesién familiar y social.

=+ Recreacién del nifio.-  La recreacidn de los infantes debe canalizarse a
promover la imaginacion y la cooperacién del esfuerzo comiin, con propositos
y metas también comunes.

La permanencia de los menores en las guarderfas del IMSS cstd determinada por
los horarios de labores de las madres o padres a quicnes apoya cste seguro, ya
que ¢l objetivo de éste es proporcionar cuidados a los menores mientras sus
padres estdn trabajando. Esto acarrea las siguientes consccuencias:

= Las horas de permanencia de cada menor en la guarderfa son distintas unas de
otras, ya que atienden fundamentalmente al horario de trabajo de sus padres.

= Los padres apoyados por este seguro no deben hacer uso del servicio de
guarderfa cuando no se encuentren laborando, lo cual sucede en dias de
descanso, durante vacaciones, cuando disfruten de permisos y, en general
cuando por cualquier causa no se prescntan a trabajar.

Los requisitos que deben cubrir para tener acceso a los servicios de guarderfa son
los siguientes:

«» La asegurada o asegurado viudo, debe estar vigente en el régimen obligatorio.

=+ En caso del trabajador viudo o divoraado, sus hijos menores podrén obtener
cl servicio mientras ¢l padre conserve la custodia de Jos hijos, y en tanto no
contraiga nuEvamente MAatrimonio o s¢ una cn concubinato,

&) Prestaciones Sociales.-  Este ramo contempla las prestaciones sociales y las
prestaciones de solidaridad social, ¢n las dreas de desarrollo social, recreativas,
deportivas, artesanales y culturales, de los derechohabientes del IMSS y la
comunidad en general.
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=» Las prestaciones sociales institucionales tienen como finalidad fomentar la
salud, prevenir enfermedades y accidentes, y contribuir a la elevacién de los
niveles de vida de la poblacién a través de diversos programas y scrvicios.

Los beneficiarios de este scrvicio son toda la poblacién derechohabiente del
IMSS y la comunidad en general a través de las acciones y los programas que
se emprendan a través de las prestaciones sociales institucionales.

«» Las prestaciones de solidaridad social son las que comprenden las acciones de
atencién comunitaria, asistencia médica, farmacéutica e incluso hospitalaria.

Los beneficiarios de estas prestaciones son los niicleos de poblacién de
profunda marginacién rural, suburbanos y urbanos que el Ejecutivo Federal
determine como sujetos de seguridad social.

Régimen Financiero

El monto de la prima para este seguro estd integrado por cuotas que aporta el
patr6n y equivalen al 1% sobre el salario base de cotizacién de cada trabajador
asegurado, independientemente que tengan 0 no trabajadores que empieen las
prestaciones; para prestaciones sociales solamente s podrd destinar hasta ¢} 20% de
dicho monto.

Las prestaciones de solidaridad social serdn financiadas por la federacién y por los
propios beneficiados de los servicios.

Ventajas que trae la Nueva Ley del Seguro Social al seguro de Guarderias y
Prestaciones Sociales

Guarderias:

# Seeleva a nivel de la ley y se amplia la cobertura y sus beneficiarios a favor de la

mujer trabajadora, y ademds del padre viudo o divorciado que conserve la
custodia de los hijos, de tal suerte que hombres y mujeres puedan desarroliar su
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funcién laboral brindando los cuidados bésicos para el desarrolio integral de los
nifios.

@ Estos scrvicios, al ser supervisados cuidadosamente por el Instituto, promueven
positivamente ¢l cuidado y fortalecimiento de la salud del nifio y su formacion
social.

@ Adcmds, se parantiza fa conservacién de derechos a los trabajadores que quedan
suspendidos de sus actividades laborales, otorgando por un perfodo de cuatro
semanas posteriores a la fecha de la baja, los servicios de guarderias a sus hijos.

Prestaciones Socinles:

# Anteriormente, estas prestaciones, a pesar de la importante labor que realizan a
favor del bienestar de la comunidad y la promocion integral de la salud, no
contaban con una parantla de permancncia, ya que no cra un ramo de
ascguramiento.  Con la nueva ley, éstas sc clevan a ramo de seguro y sc
garanfiza su permanencia,

@ Las prestaciones sociales han demostrado disminuir €] impacto econdmico en
otras dreas de atencién directa para la salud, Esto significa que las prestaciones
sociales son una respuesta rcal para la prevencion de Ia salud fisica y mental de la
pobiacién,

@ Sc permite otorgar estas prestaciones en forma total a los trabajadores en activo,
a los jubilados y a los pensionados.

# Se garantiza que estos servicios continuardn brinddndose también a la poblacién
abierta.

@ Su financiamicnto se hace transparente y no depende ya de recursos de otros
ramos de ascguramiento.

i
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SEGURO DE RIESGOS DE TRABAJO

El scguro de riesgos de trabajo protege al trabajador contra los accidentes y
enfermedades a los que estd expucsto en ¢jercicio o con motivo del trabajo,
brinddndole la atencién médica necesaria, la proteccidn mediante el pago de un
subsidio mientras est¢ inhabilitado para el trabajo y el pago de una pension para €l
cuando quede incapacitado total o parcialmente o para los beneficiarios en caso de
fallecimiento del asegurado o pensionado por riesgos de trabajo.

Protege al asegurado en caso de accidente por riesgo de trabajo cualquicra que sea
el lugar y el tiempo en que dicho trabajo sc preste, por enfermedad de trabajo, asi
como por los accidentes que pudiera sufrir al wasladarse directamente de su
domicilio al lugar de trabajo y viceversa.

Accidente de trabajo es toda lesién orgdnica o perturbacidn funcional, inmediata o
posterior; o la muerte, producida repentinamente en ejercicio o con motivo del
trabajo, cualquiera que sea el lugar y ¢l tiempo en que dicho trabajo se preste.

Enfermedad de trabajo s todo estado patologico derivado de la accion continua de
una causa que tenga su origen o motivo en ¢l trabajo, o en el medio en que ¢l
trabajador se vea obligado a prestar sus servicios.

Dichas enfermedades son las especificadas en €l articulo 513 de la LFT y las mismas
se agrupan en varias categorias. Dichas categorias con 161 y para cada enfermedad
dicho articulo menciona quienes son los trabajadores expuestos a contracrla.

Los riesgos de trabajo pueden producir:
I.  Incapacidad temporal;
II. Incapacidad permanente parcial;

L. Incapacidad permanente total, y
IV. Muerte.
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< Incapacidad Temporal es la pérdida de facultades y aptitudes que imposibilitan
parcial o totalmente 2 una persona para desempeiiar su trabajo por algin
tiempo.

© Incapacidad Permanente Parciai es fa disminucién de ias facultades o aptitudes
de una persona para trabajar.

9 Incapacidad Permanente Toral cs la pérdida de facultades o aptitudes de una

persona que la imposibilita para desempefiar cualquier trabajo por el resto de
su vida,

El Insntuto Mexicano del Seguro Social tiene ¢ compromiso de fomentar la
seguridad de los trabajadores, favoreciendo la productividad de las empresas y su
Inversidn, para supcerar fos retos que hoy enfrenta nuestra socicdad y economia,

Prestaciones que comprende

En caso de riesgos de trabajo ¢l ascgurado tene derccho a las prestacioncs en
especie y en dinero.

Drestaciones en especie

El asegurado que suffa un riesgo de trabajo tiene derecho a las siguientes
prestaciones en especie (art. 56 NLSS):

v Asistencia médica, quirdrgica y farmacéutica.
v Servicio de hospitalizacidn.
v Aparatos de protesis y ortopedia.

v Rehabilitacién.
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Si

a un trabajador sc le dictamina una incapacidad permanente total o parcial, no

dejard de recibir la atencién médica o rehabilitacién porque tenga calidad de
pensionado.

Las prestaciones de concederdn conforme a las disposiciones previstas por la NLSS
y sus reglamentos.

Prestaciones en dinevo

Las prestaciones en dinero a que tiene derecho un trabajador son:

L

11.

Subsidio por el tiempo que permanezca incapacitado temporalmente para cl
trabajo.
Pensién provisional en los términos que estipule la NLSS.

I1I. Pensién definitiva o indemnizacién global, en su caso.
IV. Ayuda para gastos de funeral.

2)

Subsidio

El subsidio, al igual que una pensién, es un sustituto del salario, ¢l trabajador
que sufra un riesgos de trabajo tiene derecho a recibir el 100% del salario que
cstuviera cotizando al momento de ocurrir el riesgo mientras dure la
rehabilitacién, siempre y cuando no se declare capacitado para trabajar o bien se
declare la incapacidad permanente parcial o total. Ei asegurado recibird atencién
médica dentro del término de 52 semanas.

Los subsidios se le pagan directamente al trabajador ascgurado o a su
representante debidamente acredirado. Solo en caso de que ¢l trabajador tenga
una incapacidad mental comprobada por el Instituto, se podrin pagar a la
persona o personas a cuyo cuidado quede el incapacitado.

Si el ascgurado que suffié un riesgo de trabajo fue dado de alta y sufre una

recaida motivo del mismo accidente o enfermedad de trabajo, gozard del
subsidio cn tanto éste vigente en su condicién de asegurado.
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&) Pension Provisional

Es la que se concede al trabajador al declararse la incapacidad permanente, sca
parcial o total, con cardcter de provisional, por un periodo de adaptacion de 2
afios. Periodo durante el cual, en cualquier momento el Instituto podrd ordenar
y, por su parte, el trabajador ascgurado tendrd derecho a solicirar la revisién de la
incapacidad con el fin de modificarla cuanta de la pensién.*

¢} Pension Definitiva

Para calcularla existen reglas distintas, segun se derive de una incapacidad
permancnte total o parcial.

S Pension definitiva en caso de incapacidad permanente total.- Al declararse la
mcapacidad permanente total del asegurado, este recibird una pension
mensual equivalente a 70% del salario base que estuvicra cotizando. En caso
de enfermedad de trabajo, la pension serd de 70% del salario promedio de
las 52 cotizaciones tltimas o de las que tuviese en caso de ser menor cl
tiempo cotizado.

La pensién que sc otorgue en el caso de incapacidad permanente total serd
siempre superior a la que le corresponde al asegurado por invalidez y
comprenderd en todos los casos las asignaciones familiares y la ayuda
asistencial, asf como cualquict otra prestacion en dinero a que tenga derecho.

O Pension definitiva en caso de incapacidad pevmanente parcial.- St 1a incapacidad
declarada cs permanente parcial superior a 50%, ¢l asegurado recibird una
pension que serd ororgada por la institucidn de seguros que elija. El monto
de la pensidn se calculard conforme a la tabla de valuacién de incapacidad
contenida en Ja LFT, tomando como base el monto de la pensién que
corresponderfa a la incapacidad permanente total.

Si la valuacidn definitiva de la incapacidad fuera de hasta 25%, sc pagard al
asegurado una indemnizacidn global equivalente a cinco anualidades de la
pensién que le hubiera correspondido.  Esta indemnizacién serd optativa

* Nueva Ley del Sequro Social, art. 61
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para el mabajador cuando la valuacién definitiva de la incapacidad exceda de
25% de la incapacidad sin rebasar 50%.

El pensionado por incapacidad permanente total o parcial, con un minimo
de 50% de incapacidad, recibird un aguinaldo anual equivalente a quince
dias del importe de fa pensién que reciba,

El asegurado o los beneficiarios, segin sea el caso, deberdn contratar con la
institucién de seguros que ellos elijan la pensién (renta vitalicia) y un seguro
de sobrevivencia para los beneficiarios legales del trabajador.

d) Ayuda para Gastos de Funeral

La primera de las prestaciones que se generan como consecuencia de fa muerte
de un asegurado o pensionado por riesgos de trabajo es la ayuda para gastos de
funeral, la cual consiste en ¢l pago de una cantidad igual a 60 dias de salario
minimo general que rija en el D.F. en la fecha de fallecimiento del asegurado.
Este pago se Je hard a un familiar del asegurado que presente copia del acta de
defuncién y la cuenta original de gastos de funeral.

Cuando al asegurado se le haya declarado una incapacidad permanente parcial o
total tiene las siguientes pociones para disfrutar de las prestaciones en dinero:

2 Contratar con la institucién de seguros que elija una renta vitalicia, la cual se
obtiene cuando la aseguradora, a cambio de recibir los recursos acumulados cn
la cuenta individual, se obliga a pagar periédicamentc una pension durante la
vida del pensionado, o bien,

2 Retitos programados, que es la modalidad de obtener una pension fraccionando
el monto rotal de los recursos de la cuenta individual, para lo cual se tomard cn
cuenta la esperanza de vida de los pensionados, asi como los rendimientos
previsibles de los saldos.

Ademds independientemente de la opcidn que elija, deberd contratar un seguro de

sobrevivencia, que es aquel que s¢ contrata por los pensionados por riesgos de
trabajo, por invalidez, por cesantfa en edad avanzada o por vejez, con cargo a los
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recursos de la suma asegurada, adicionada a los recursos de la cuenta individual a
favor de sus bencficiarios legales para otorgarles la pension, ayudas asistenciales y
demis prestaciones en dinero previstas en los respectivos seguros mediante la renta
que se les asignard después del fallccimiento del pensionado, hasta la extincién legal
de las pensiones.

Si cl rabajador asegurado acumula en su cuenta individual mds recursos de los que
se requieren para integrar el Mmonto consttutivo necesario para contratar una renta
vitalicia, tendrd las siguientes opciones:

w Retirar la suma cxcedente en una sola exhibicién de su cuenta individual.

v Contratar una renta vitalicia por una cuantia mayor.

- Aplicar ¢l cxcedente a un pago de sobreprima para incrementar los beneficios de
seguro de sobrevivencia.

Cuando a causa de un riesgo de trabajo ¢l asegurado muere, sus beneficiarios
podran optar por las siguientes opciones:

m Renrar la suma excedente cn una sola exhibicidn de la cuenta individual del
trabajador fallecido.
r Contratar rentas por una cuantia mayor.

Las prestaciones en dinero son proporcionadas port:

M E1 IMSS cn lo relativo al pago de subsidios y pensiones garantizadas.

M E} patron, cuando para facilitar el pago de los subsidios a los trabajadores ha
celebrado un convenio con cl Instituto.

M La insutucidn de seguros que contraten ¢l trabajador o sus beneficiarios, si a
consccuencia de un riesgo se le declara una incapacidad permanente total o
parcial superior a 50%, o si sc produce la muerte del trabajador.

Tienen derecho a recibir los beneficios y prestaciones de cste seguro:

2 El ascgurado. En caso de su fallecimicnto por causa de un riesgo de trabajo,
ticnen derecho a recibir una pension sus beneficiarios legales, que pueden ser:
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¢ La viuda o concubina que haya vivido con ef asegurado por mas de 5 afios, 0
que haya tenido hijos con €, sicmpre y cuando no se vuelva a casar o cntrc cn
concubinato.

¢ El viudo o concubinario que haya vivido con la asegurada por mds de cinco
afios y que haya dependido econémicamente de ella, siempre y cuando no sc
vuelva a casar o entre en concubinato.

€ Cada uno de los hijos menores de 16 afios, o hasta los 25 si s¢ encuentran
estudiando en planteles del Sistema Educativo Nacional, o los hijos que no
puedan mantenerse por su propto trabajo debido a una enfermedad crénica o
defecto fisico o psiquico.

€ Ascendientes. Si el asegurado no hubicra tenido esposa, concubina o bijos, su
padre o madre, o ambos, tendrin derecho a una perision, siempre y cuando

hubicran dependido econdémicamente del asegurado o asegurada.

¢ En caso de que no tenga beneficiarios legales, podrd tener beneficiarios
sustitutos, que son aquetlos que designa el asegurado cuando no existan
beneficiarios legales.

Estos beneficiarios tiene derecho a recibir las siguientes prestaciones:
a) Pension por Viudez
A la viuda (0} o concubina (rio): una pension cquivalente a 40% de la que

hubicre correspondido al asegurado tratindose de incapacidad permanente total,
més un aguinaldo anual de 15 dias del importe de la pensién que s reciba.

&) Pension por Orfandad

A cada huérfano de padre o madre, totalmente incapacitado: una pension
equivalente a 20% de [a que hubere correspondido al asegurado tratdndose de
incapacidad permancnte total.
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A cada huérfano de padre o madre menor de 16 afios: una pensin equivalente a
20% de la que hubiere correspondido al asegurado tratdndose de incapacidad
permanente total. El goce de esta pension sc extiende hasta una cdad de 25 aflos
cuando se encuentre estudiando en planteles educativos del Sistema Educativo
Nacional.

Cuando los huérfanos sefialados anteriormente lo scan de padre y madre sc les
otorgard una pensién equivalente a 30% de la que hubicre correspondido al
asegurado por incapacidad permanente total, mds un aguinaldo equivalente a 15
dfas del importe de la pensién que reciban.

¢) Pensién para Ascendientes

Ascendientes: (padre o madre del ascgurado): esta pensidn se otorga cuando no
cxiste viuda (o), huérfanos o concubina (rio) con derecho a  pensién y
corresponde a 20% de la que hubiere correspondido al ascgurado en ¢l caso de
incapacidad permanente total.

La cuantfa de la pensidn de todas las modalidades mencionadas s¢ actualizardn
anualmente en ¢l mes de febrero conforme al INPC correspondiente al afio
calendario inmediato anterior.

Régimen Financiero

DPara alcanzar los objetivos del ramo de riesgos de trabajo, sc ha establecido una
nueva estructura de cuotas mds equitativa para las empresas y que responda a las
necesidades actuales de nuestro pais.

Las cuotas que por el seguro de riesgos de trabajo deban pagar los patrones sc
determinardn en relacién con la cuantia del salario base de cotizacién, y con los
ricsgos inherentes a fa actividad de la negociacién de que se frate, cnt los rminos
que cstablezca el reglamento relativo.
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Determinacuin de ln Clase y Gradp de Riesgo
@) Para empresas que se inscriben por primera vez al IMSS o cambian de actividad.

Las empresas que se inscriban por primera vez al IMSS o que cambien de actividad
deberdn ubicarse en una de las cinco clascs de riesgo que se contienen cn el
reglamento de la materia y que se forma atendiendo al criterio contenido en cl
articulo 75 de la NLSS, que dice:

“Lu determinacidn de las clases comprenderd una lista de los diversos tipos de
actividades y ramas industviales, catalogindolas en vazon de lo mayor o menoy
peligrosidad # que estin expuestos los trabajadoves, y asignando o cada uno de los
grupos que formen dicha listw, unw clase determinadn. Este supuesto solo se aplicard
a las empresas que se inscviben pov primera vez en el Instituto o cambien de
actividad?”,

En cada una de las clases se relacionan actividades y ramas industriales de similar
grado de peligrosidad. Las clascs con su prima media son las siguientes:

b) Para el resto de las empresas.

Todas las empresas (excepto las mencionadas anteriormente) deberdn calcular sus
cuotas a pagar por el seguro de riesgos de trabajo aplicando a los salarios base de
cotizacién de sus trabajadotes una prima de riesgo que se calculard atendiendo a los
lincamentos establecidos cn el articulo 72 de la NLSS.

Para los efectos de la fijacion de las primas a cubrir por el seguro de ricsgos de

trabajo, las empresas deberdn calcular sus primas, multiplicando la sinicstralidad de
la empresa, por un factor de prima y al producto se le sumard el 0.0025. El
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resultado serd la prima a aplicar sobre los salatios de cotizacién, conforme a la
formula siguiente:

Prima = {{8/365)+V*(1+D))*(F/N)+M
Donde:

V= 28 afios, que es la duracidn promedio de vida activa de un individuo que no
haya sido victima de un  accidente mortal o de incapacidad permanente
total.

E= 2.9, que es el factor de prima.

N= Niimero de trabajadores promedio expuestos al riesgo.

S= Total dc los dfas subsidiados a causa de incapacidad temporal.

I= Suma dc los porcentajes de las incapacidades permanentes, parciales y
totales, divididos entre 100,

D= Nuamero de defunciones.

M= 0.0025, que es la prima minima de riesgo.

La citada férmula deberd ser aplicada una vez al afio por las empresas, ya que
anualmente deberdn aumentarla o disminuirla, en funcién del niimero de ricsgos de
trabajo que en cada empresa hubieren acaecido.

Ventajas que trae la Nueva Ley del Seguro Social al seguro de Riesgos de
Trabajo

@ Estimula la modernizacién de las empresas al reconocer su esfuerzo en cuanto a
prevencidn de accidentes y enfermedades de trabajo.

# Termina con la injusticia que sc presenta en la actualidad cuando las empresas
que han invertido en la disminucién de su siniestralidad pagan pricticamentc las
mismas cuotas que aquellas de la misma rama de actividad industrial que no lo
han hecho.
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# Ademds, ¢l patrén queda relevado en términos de la ley del cumplimiento de las
obligaciones que sobre responsabilidad por esta clase de riesgos establece la Ley
Federal del Trabajo.

SEGURO DE RETIRCO, CESANTIA EN
EDAD AVANZADA Y VEJEZ

El seguro de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez busca prever el futuro, a
efecto de que un trabajador, al cumplir un proceso natural de su existencia como s
la vejez, tenga la certeza de vivir de manera digna y decorosa. De la misma manera
este seguro se considera las previsiones necesarias para dar proteccién al trabajador
en caso de que quede cesante a partir de los 60 afios.

Ademids mediante la contrataciéon de un seguro de sobrevivencia se prevé que el
pensionado por cesanta en edad avanzada o por vejez, en caso de muerte, proteja a
sus beneficiarios.

El seguro de retiro, cesantfa en edad avanzad y vejez es el seguro mediante el cual
se busca otorgar pensiones mds dignas; ya que cuenta con un sisterna transparente
en el que el trabajador, al ser propietario de los recursos de su cuenta individual,
nurica pierde las aportaciones hechas por ¢l mismo, asf como las que en su favor
hagan ¢l patrén y ¢l gobierno.

El seguro de retiro, cesantfa en edad avanzada y vejez cubre los siguientes riesgos:

« El retiro;

« La cesantia en edad avanzada;

< Lavejez, v

v La muerte de los pensionados por este seguro.

Cesantia en Edad Avanzada.- El ramo de cesantia edad avanzada se disfruta cuando

el asegurado queda privado de trabajo remunerado después de los 60 afios de edad
y tiene un minimo de 1250 semanas cotizadas al IMSS.
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Vejez.- El ramo de vejez se disfrura cuando el asegurado cumple 65 afios de cdad y
tiene reconocidas ante el IMSS un minimo de 1250 cotizaciones semanales (esto
tldmo para efectos de pensidn minima garantizada).

El fondo de Reriro, Cesantfa en edad avanzada y Vejez (RCV), busca proteger cl
futuro de los trabajadores afiliados al IMSS garantizando un retiro mds justo,
acorde a2 su vida laboral y viable hnancieramentc. Considera las previsiones
necesarias para dar proteccion al trabajador en caso de quedar imposibilitado para
scguir trabajando en edad avanzada. Para recibir las prestaciones debe cumplir los
requisitos de edad y semanas de cotizacion.

Lo que el trabajador acumule en su cuenta individual, serd suyo a partir dc los 60 o
65 afios de edad, de acuerdo al tiempo que haya trabajado.  Su cuenta serd su
patrimonio, sin importar a qué edad cmpezd a cotizar. Los antecedentes (IVCM)
muestran una desigualdad en las pensiones de los trabajadores, ya que si cotizaron
cn el IMSS durante toda su vida laboral, pero por alguna razén no pudicron
continuar haciéndolo hasta los 60 o 65 afios de edad, como marcaba la ley, no
alcanzaban pensidn y perdfan todo lo cotizado.

El seguro de Retiro, Cesantfa en edad avanzada y Vejez es la base del nuevo sistema
de pensiones que es mds justo, ya gue cuenta con los siguientes beneficios:

<> Kl sisterma serd transparente, ya que todo trabajador podrd saber en cualquier
momento cudl es el monto de su subcuenta de Retiro, Cesantia en cdad
avanzada y Vejez.

< Premia al trabajador que cotizd mds tiempo ya que su subcuenta sc ird
incrementando.

< La subcuenta de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez, ofrecerd por el

dinero acumulado ganancias reales para proteger asi la pensién contra los efectos
de la inflacién.

= El estado garantiza una pensidn, para aquellos que hayan cotizado ¢l tiempo
minimo y no tengan ¢! monto suficiente para recibir un salario minimo
metropolitano (D.F.).
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< St un trabajador desea y cuenta con un ingreso que lo permita podrd incrementar
su fondo para disponer de una pension mds sustanciosa en el momento de su
retro.

= El trabajador recibird la informacién de su cuenta en forma peribdica cn su
domicilio, y asf{ conocerd ¢l monto de su cuenta acumulada para el retiro.

<& La cuota social del estado incrementa el monto para un retiro mds digno, al
otorgar ¢l equivalente al 5.5% de un salario minimo metropolitano (D.F.) cada
mcs por cada dia trabajado.

<> El IMSS, seguird pagando las pensmnes con recursos del esrado, a los actuales
pensionados, incrementindolas anualmente con base en el aumento que se refleje
cn los salarios minimos.

Prestaciones que comprende

De conformidad con lo dispuesto por los articulos 155 y 161 de la LSS, en el ramo
dc cesantfa en edad avanzada y vejez, respectivamente, el IMSS se obliga a otorgar
las siguicntes prestaciones:

I. Pensidn;

1. Asistencia Médica;

III. Asignaciones familiares; y
IV. Ayuda asistencial.

a) Pension

¥ La pensidn por cesantia en edad avanzada se otorga al asegurado que cumple 60
afios de edad y queda privado de trabajo remunerado; debe tener reconocidas
por cl instituto un minimo de 1,250 semanas de cotizaciones semanales.

¥ La pension por vejez se otorga cuando el ascgurado haya cumphdo 65 afos de

cdad y tenga reconocidas por el Instituto un minimo de 1,250 cotizaciones
scmanales.
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El asegurado podrd pensionarse antes de cumplir las cdades establecidas, siempre
y cuando la pensién que se caleule en el sistema de renta vitalicia, sea superior cn
mds de 30% a la pensidn garantizada, una vez cubierta Ja prima del scpuro de
sobrevivencia para sus beneficiarios.

Cuando el asegurado cumpla con el requisito de la edad, pero adin no redne las
semanas de cotizacion sefialadas podrd retirar el saldo de su cuenta individual en
una sola exhibicion o scguir cotizando hasta cubrir las semanas necesarias para
que cubra su pensidén.  Si el asegurado tiene cotizado un minimo de 750
semanas tendrd derecho dnicamente a las prestaciones en especie del seguro de
enfermedades y maternidad  (atencién médico-quirtirgica, farmacéutica y
hospitalaria) para ¢l y sus beneficiarios legales.

El goce de una pensi6n inicia desde el dfa en que ¢l asegurado cumpla con la
cdad establecida y las semanas de cotizacién requeridas; en el caso de cesantia
también requiere acreditar haber quedado privado de trabajo, si no fue recibido
en cl Instituto el aviso de baja.

Para ¢l otorgamiento de la pensibn, los asegurados pueden disponer de los
recursos depositados en su cuenta individual, Para tal efecto, pueden optar por
alguna de las aiternativas siguientes:

a. Contratar con una compaiifa de seguros piblica, social o privada de su
cleccién, una renta vitalicia, que se actualizard anualmente cn el mes de
febrero conforme al Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).

s. Mantener el saldo de su cuenta individual en una AFORE y efectuar con
cargo a éste, retiros programados,

El ascgurado que opte por la alternativa prevista en cl punto B, podrd en
cualquicr momento, contratar una renta vitalicia, salvo en cl supuesto, de que fa
renta vitalicia a convertirse fucra inferior a la pensién garantizada (arts. 157 y
164 NLSS).

Independientemente de las pensiones antes sefialadas, ¢l estado parantiza una
pensidn a quicnes retinanlos requisitos sefialados en los articulos 154 y 162 dc la
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NLSS, cuyo monto mensual scrd el cquivalente a un salatio minimo gencral
vigente para el Distrito Federal, cantidad que se actualizard anualmente en ¢l mes
de febrero conforme al INPC (Art. 170 LSS)

Pensién minima gavantizada: Esta pension serd cubierta por el gobicrno
federal, a través del Instituto Mexicano del Seguro Social (Art. 172 1.55), en
donde el trabajador asegurado deberd solicitarla acreditando tener derecho a ella.
Para este efecto, la AFORE estd obligada a proporcionar la informacién que el
IMSS le requiera.

Agotados los recursos de la cuenta individual, la AFORE notifica este hecho al
IMSS con la finalidad de que éste contintie otorgando la pensién minima
garantizada con los recursos que para tal efecto le debe proporcionar ¢l gobierno
federal.

En el supuesto de que el trabajador reingrese a un trabajo swjeto al régimen
obligatorio, el IMSS suspenderd ¢l pago de la pensién garantizada.

Asimismo, ¢l RCV otorga a los trabajadores que se pensionan un seguro de
sobrevivencia que protege a sus bencficiarios en caso de fallecimiento del
trabajador.

b) Asistencia Médica

Esta asistencia médica debe proporcionarse en los términos del seguro de
enfermedades y maternidad.

¢) Asignaciones Familiares

Estas asignaciones se proporcionaran en los mismos términos que se explicaron
en ¢l seguro de invalidez y vida.

4) Ayuda Asistencial

La ayuda asistencial se proporcionara en los mismos términos que se explicaron
en ¢l scguro de invalidez y vida.
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Tienen derecho a recibir los beneficios y prestaciones de este seguro:
2 Elascgurado o pensionado por cesantfa en edad avanzada o vejez.
€2 Laesposa (0), o concubina (rio).

2 Los hijos menores de 16 afios o hasta los 25 si realizan estudios en planteles del
Sistema Educativo Nacional.

% Los hijos que no puedan mantencrse por su propio trabajo debido a una
enfermedad crdnica, defecto fisico o psiquico.

€2 El padre y la madrc si viven en el hogar del trabajador y dependen
ccondmicamente del mismo.,

€2 En caso de que no existan beneficiarios legales, podrd designar un beneficiario
sustiruto,

El trabajador asegurado, deberd designar beneficiarios sustitutos de los antes
indicados, dnica y exclysivamente para el caso de que faltaren los beneficiarios
legales. El trabajador podrd en cualquier tiempo cambiar esta tltima designacién.
Dicha designacién deberd realizarla en la AFORE que le opere su cuenta
individual.

E} asegurado, al disponer de su cuenta individual para disfrutar de una pensién
(por riesgo de trabajo, invalidez, cesantfa en edad avanzada o vejez) deberd
contratar un scguro de sobrevivencia a favor de sus beneficiarios legales para
otorgarles la pensi6n, ayudas asistenciales y demds prestaciones en dinero previstas
en los respectivos seguros, mediante la renta que se asignard después del
fallecimiento det pensionado, hasta la extincién legal de las pensiones.

E) monto de las pensiones para Jos bencficiarios legales se establece en el seguro de
invalidez y vida, mismos que serdn aplicables al seguro de retiro, cesantfa en edad
avanzada y vejez.
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Régimen Financicero

Todas las aportacioncs de este scguro s¢ invierten en fa cuenta individual de ahotro
para ¢l retiro que se abre para cada trabajador en una AFORE. Tas cuotas al
seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez son:

Patronales:

= 2% para ¢l retiro,

= 3.150% para cesantia cn cdad avanzada y vejez, y
=2 5% para INFONAVIT.

Obrevas:
<2 1.125% para cesantia cn edad avanzada y vejez.

Estateales:

s> 7.143% del total de las cuotas patronales para cesantfa en edad avanzada y vejez;
Y

= 5.5% del salario minimo general para el D.E. por cada dia de salario cotizado
por concepto de cuota social actualizable trimestralmente de acuerdo al INPC.

= Aportacién complementaria del Estado en el supuesto de que los recursos
acumulados en la cuenta individual del asegurado resulten insuficientes para
contratar una renta vitalicia o un retiro programado que le asegure el disfrute de
una pension garantizada y la adquisicion de un seguro de sobrevivencia para sus
beneficiatios en los términos del capitulo V de esta Ley (Art. 171 LSS)

Finalmente de conformidad con los articulos 79 de la LSAR y 61 del RLSAR, las
aportaciones voluntarias pueden ser realizadas por los trabajadores o sus patrones
con el fin de incrementar ¢l monto de ka pensién que en su caso corresponda, asi
como para incentivar ¢l ahorro inemo, sin que exista cn este caso un ahorro
predeterminado.
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Ventajas que trac la Nueva Ley del Seguro Social al seguro de Retiro,
Cesantia en edad avanzada y Vejez

@ Cada trabajador tendrd una cuenta individual para el retiro. Lo que en ella sc
retina a lo largo de su carrera laboral por aportaciones de su patrdn, de €l
mismo y del gobierno federal, serd suyo al llegar a Ia edad de retiro, de acuerdo
con los afos que hayan trabajado.

El estado asegura una pensidn garantzada para aquellos asegurados a quienes
les resulte insuficiente Jo acumulado cn su cuenta individual para contratar una
renta vitalicia, o un retiro programado que ke asegure el disfrute de una pensién,
asi como un seguro de sobrevivencia para sus beneficiarios.

Cualquier trabajador, sin importar las semanas que labore, serd propietatio de lo
reunido en su cuenta individual, la cual podrd hacer efectiva al llegar a la edad
de retiro: 60 afios por cesantfa 0 65 afios por vejez.

Los recursos de las cuentas individuales son inembargables y no pueden
otorgarsc en garantfa, salvo los recursos de la subcuenta de aportaciones
voluntarias.

Abora con el nuevo sistema de pensiones, cada trabajador tendrd protegida su
cuenta individual para el retiro contra la inflacidn. Obtendrd ganancias reales
con ¢l paso del tiempo, por los intereses y beneficios financicros que le ofrezca
la AFORE seleccionada.

# Ademds, con este sistema nadie pierde:

v Para los pensionados:
Las personas que actialmente ya estén pensionadas, no pierden ninguno de
los derechos y siguen recibiendo su pensién normalmente, incrementdndose
de acucrdo al salario minimo.
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v Trabajadoves & media carveva laboral:
A partir de la enrrada en vigor de la ley, todos los cotizantes al seguro social
tendrdn su nueva cuenta individual para el retiro. En el momento de su
retiro, podrén elegir dependiendo lo que més les convenga, entre la pensién
que le ofrece el anterior sistema o el nuevo sistema de pensiones.

< Trabajadoves al inicto de una cavvera laboval:
Los trabajadores de reciente ingreso que se incorporen al nuevo sistema de
pensiones, tendrdn su cuenta individual para ¢l retiro y todas las ventajas que
oftece desde un principio.

Sujetos de Aseguramiento

Son sujetos de aseguramicnto de el régimen obligatorio los sujetos comprendidos

cn

I.

II.

el artdculo 12 de la NLSS:

Las personas que se encuentran vinculadas a otra por una relacion de trabajo,
cualquiera que sea el acto que le dé origen y cualquiera que sea la personalidad
juridica o la naturaleza econdmica del patrén y atin cuando este en virtud de
alguna ley especial, esté exento del pago de impuestos o derechos;

Los miembros de las sociedades cooperativas de produccion, y

IIl.Las personas que determine ¢l Ejecutivo Federal a través del Decreto

respectivo, bajo los términos y condiciones que sefiala esta Ley.

Ademis de los sujetos antes mencionados, ¢l articulo 13 de la NLSS, establece que
voluntariamente pueden ser sujetos de aseguramiento al régimen obligatorio:

II.

Los trabajadores de industrias familiares y los independientes, como
profesionales, comcrciantes cn pequeno, artesanos y demds trabajadores no
asalariados;

Los rabajadores domésticos;

I1I. Los ejidatarios, comuneros, colonos y pequefios propictatios;
IV. Los patrones personas fisicas con trabajadores asegurados a su servicio, y
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V. Los trabajadores a servicio de las administraciones ptiblicas descentralizadas de
la Federacién, entidades federativas y municipios que estén excluidas o no
comprendidas en otras leyes o decretos sujetos de seguridad social.

Mediante convenio con el Instituto se establecerdn las modalidades y fechas dc
incorporacién al régimen obligatorio, de los sujctos dec  ascguramicnto
comprendidos cn este articulo. Dichos convenios deberdn sujetarse al reglhmento
que al efecto expida el Ejecutivo Federal.

La forma de incorporacién voluntaria al régimen obligatorio se determina en cl
articulo 14 de la NLSS, en donde sc establece que el convenio que se podrd
celebrar tendrd los requisitos siguientes:

1. La fecha de inicio de la prestacién de los servicios y los sujetos de
aseguramiento que comprende;

II. Lavigencia;

III. Las prestaciones que se otorgarin;

IV. Las cuotas a cargo de los asegurados y demds sujetos obligados;

V. Lacontribucién a cargo del Gobierno Federal, cuando en su caso proceda;

VI. Los procedimientos de inscripcion y los de cobro de cuotas, y

VII. Las demds modalidades que sc requieran conforme a esta Ley y sus
reglamentos.
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RELACICIN ENTRE EL SEGURO DE RETIRO,
CESANTIA EN EDAD AVANZADA Y VEJEZ
(RCV) Y LOS SEGUROS DE RIESGO DE
TRABAJO (RT) ¥ DE INVALIDREZ Y VIDA (IV)

En principio, ¢l seguro de RCV previsto en la Ley del Seguro Social permite a los
trabajadores percibir una pensién y proteger a su familia a través de un seguro de
sobrevivencia. Dentro de este seguro se prevé Ja existericia de la cuenta individual
del trabajador asegurado, asi como el mecanismo que pezmite la utilizacién de los
recursos depositados en clla cuando se actualiza algune de los riesgos amparados
por dicho seguro.

No obstante lo anterior, ¢l seguro de RCV guarda una estrecha relacién con los
seguros de Riesgos de Trabajo (RT) y de Invalidez y Vida (IV), ya que en algunos
casos, el hecho de que se actualice el siniestro o riesgo amparado en éstos (ltimos,
da derecho al asegurado o a sus beneficiarios al otorgamiento de una pension y
seguro de sobrevivencia con cargo a la cuenta individual del trabajador.

Supuestos del Seguro de Rieggos de Trabajo que permiten utilizar los vecursos
depositados en la cuenta individual:

SUPUESTO 1
INCAPACIDAD PERMANENTE TOTAL DEL TRABAJADOR POR UN RIESGO DE
TRABAJO

Al presentarse el supuesto, ¢l IMSS calcula el monto constitutivo necesario para
contratar Ia renta vitalicia y el seguro de sobrevivencia. Ademds le resta el importe
total de la cuenta individual del trabajador v si la cantidad es positiva el IMSS
importa de su patrimonio.

Si la cantidad del monto constitutivo necesatio para contratar la renta vitalicia que
te corresponde y ¢l seguro de sobrevivencia, es inferior al saldo que ¢l trabajador
tiene en su CIR, el trabajador puede elegir: que se le entregue ¢l excedente cn una
sola exhibicién; contratar una renta vitalicia por una cantidad mayor o pagar una
sobreprima para mejorar los beneficios del seguro de sobrevivencia.




El sepuro de sobrevivencia ¢s adquirido por la AFORE a nombre del trabajador y
en favor de sus beneficiarios al momento de otorgarse la pension (Art. 189 LSS).

Si el rabajador al momento ded fallecimicnto tiene 150 o mds semanas cotizadas, ¢l
seguro de sobrevivencia cubre el fallecimiento del trabajador por causas distintas al
RT o enfermedades profesionales,

La pension por Incapacidad Permanente Total (IPT) siempre ¢s superior a la que
corresponderia al trabajador por invalidez (Art, 59 LSS).

Trabajador con Incapacidad Permanente Total (IPT) sin devecho a pension.

Si el trabajador con un IPT se rehabilita y obticne un ingreso cuando menos
equivalente al 50% de la remuneracién habitual que hubiere recibido de continuar
trabajando, picrde el derecho a a_pensidn que la_paga la Institucidn de Scguros.
Iin cste caso, [a institucion de seguros devuelve al IMSS v a la AFORE los fondos
de las reservas de obligaciones futuras pendicntes de cubrir.  Dichos fondos se
dividen de acuerdo con ¢l porcentaje que presentd la suma ascgurada v el saldo de
la CIR de la institucion del monto constitutive.

La AFORL reabre la CIR del trabajador con los fondos devuchos por la
Institucion de Seguros {Art. 62 1.5S)
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SUPUESTO 2
INCAPACIDAD PERMANENTE PARCIAL POR UN RIESGO DE TRABAJO, SUPERIOR
AL 509%.

Al presentarse ¢l supuesto, el IMSS calcula el monto constitutivo necesario para
contratar la renta vitalicia y el seguro de sobrevivencia y le resta el importe total de
la cuenta individual del trabajador, si la cantidad es positiva el IMSS la aporta de su
patrimonio.

Si la cantidad del monto constitutivo necesario para contratar la renta vitalicia que
le corresponde y el seguro de sobrevivencia, es inferior al saldo que el trabajador
tiene en su CIR, el trabajador puede elegir: que se le entregue el excedente en una
sola exhibicién; contratar una renta vitalicia por una cantidad mayor; o pagar una
sobreprima para mejorar los beneficios del seguro de sobrevivencia.

Si el trabajador al momento del fallecimiento tiene 150 o mds semanas cotizadas, cl
seguro de sobrevivencia cubre el fallecimicnto del trabajador por causas distintas al
RT o enfermedades profesionales.

El seguro de sobrevivencia es adquirido por la AFORE a nombre del trabajador y
en favor de sus beneficiarios al momento de otorgarse la pension (Art. 189 LSS).
Trabajador con Incapacidad Permanente Parcial (IPP) sin devecho a pension.

Si el trabajador con una Incapacidad Permanente Parcial (IPP) se rehabilita y

obtienc un ingreso cuando menos equivalenee al 505 de la remuneracién habitual
que hubsiere recibido de continuar trabajando, pierde el derecho a fa pension que le
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paga la Institucién de Seguros. En este caso, fa Institucién de Seguros devuelve al
IMSS y a la AFORE los fondos de las reservas de obligaciones futuras pendientes
de cubrir. Dichos fondos se dividen de acuerdo con el porcentaje que presento la
suma asegurada y el saldo de la CIR en la constitucién del monto constitutivo.

La AFORE rcabre la CIR del trabajador con los fondos devucltos por la
Instirucidn de Seguros (Art. 62 LSS).

SUPUESTO 3
MUERTE DEL TRABAJADOR POR UN RIESGO DE TRABAJO.

Al presentarse el supuesto, el IMSS calcula ¢f monto constitutivo necesario para
contratar las rentas (pensiones y demds prestaciones econdmicas) y le resta cl
importe total de la cuenta individual del trabajador. Si la cantidad es positiva el
IMSS la aporta de su patrimonio.

Si la cantidad del monto constitutivo nccesario para contratar la renta vitalicia es
inferior al saldo que el trabajador tiene en su CIR, los beneficiarios pueden clegir:
que se les entregue ¢l excedente en una sola exhibicién o contratar rentas por una
cantidad mayor (Art. 64 L.SS)

Supuestos del Seguro de Invalidez y Vida que permiten utilizar los vecursos
depositados en la cuenti individual:

SuPUESTO
INVALIDEZ PERMANENTE DEL TRABAJADOR

Al presentarse ¢l supuesto, cl IMSS calcula ¢l monto constitutivo necesario para
contratar la renta vitalicia y ¢l seguro de sobrevivencia y le resta el importe total de
la cuenea individual del trabajador si la cantidad cs positiva, ¢l IMSS le aporta de su
patrimorio.
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Si la cantidad del monto constitutivo necesario para contratar la renta vitalicra que
le corresponde y el seguro de sobrevivencia, cs inferior al saldo que el trabajador
tiene en su CIR, al trabajador puedc clegir: que se le entregue cl excedente en una
sola exhibicion; contratar una renta vitalicia por una cantidad mayor; o pagar una
sobreprima para mcjorar los beneficios del seguro de sobrevivencia.

Si ¢l trabajador invdlido sc rehabilita, se le suspende la pensién que le paga la
Institucién de Scguros. En este caso, la institucion de seguros devuelve al IMSS y a
la. AFORE los fondos de las reservas del seguro o del retiro programado
deduciendo las pensiones pagadas y los gastos administrativos.

La AFORE reabre la CIR del trabajador con los fondos devueltos por la institucion
de Seguros (Art. 126 LSS). Las pensiones del seguro de Invalidez y Vida se
incrementan anualmente en febrero de conformidad con ¢l INPC (Art. 145). El
seguro de sobrevivencia es adquirido por la AFORE a nombre del trabajador y en
favor dc sus beneficiarios al momento de otorgarse la pension (Art. 189 LSS). El
monto de pensién de invalidez equivale a una cuantia bdsica de 35% del promedio
de los salarios de las tltimas 500 semanas de cotizacion actualizadas conforme al
INPC.

SUPUESTO 2
INVALIDEZ DEL TRABAJADOR SIN REUMIR LAS SEMANAS DE COTIZACION
REQUERIDAS PARA OBTENER LA PENSION

Para obtener la pensidn de invalidez se requieren 250 semamas cotizadas. Si la
invalidez cs del 75% o mds, s6lo se requieren 150 semanas.

Si el trabajador invalido no retine las semanas de cotizacion puede retirar en el

momento que lo desee, el saldo de s cuenta individual del seguro RCV, en una sola
exhibicion.
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SUPUESTO 3
MUERTE DEL TRABAJADOR POR CAUSA DISTINTA A UN RIESGO DE TRABAJO O
DEL PENSIONADO POR INVALIDEZ

Al presentarse el supuesto, ¢l IMSS calcula ¢] monto constitutivo necesatio para
contratar la renta vitalicia (pensiones, ayudas asistenciales y demds prestacioncs
econdmicas) y le resta el importe total de fa cuenta individual del trabajador. Si la
cantidad es positiva, ¢l IMSS la aporta de su patrimonio.

Si la cantidad del monto constitutivo necesario para contratar la renta vimlicia es
inferior al saldo que el trabajador tiene en su CIR, sus beneficiarios pueden clegir:
que sc les entrega el excedente en una sola exhibicién o contratar una renta vitalicia
por una cantidad mayor.

Si el que muere es un pensionado por invalidez, las pensiones a sus beneficiarios se
cubren con cargo al seguro de sobrevivencia que dicho pensionado contraté cuando
se pensiond.

Las pensiones del ramo de Vida se pagan si el trabajador tiene al momento de
fallecer 150 semanas cotizadas © sca un pensionado por invalidez y que la muerte
del trabajador o pensionado no se deba a un riesgo de trabajo.

También nene derecho a las pensiones del ramo de Vida los beneficiarios de un
pensionado por incapacidad permanente por un tiesgo de trabajo, si el pensionado
mucre por una causa distinta at Riesgo de Trabajo, siempre y cuando el pensionado
haya tenido un minimo de 150 semanas cotizadas y haya causado baja del régimen
obligatorio del IMSS.

Si ¢l pensionado por incapacidad permanente total fallece por causa distinta a un
riesgo de trabajo sin tener las 150 scmanas cotizadas y sin causar baja al régimen
obligatorio del IMSS, sus beneficiarios ticnen derecho a las pensiones del ramo de
Vida si la pensidn que gozé el fallecido no tuvo una duracién mayor de 5 afios
{Art. 129 LSS).

En todos los supuestos las pensiones s¢ actualizan anualmente e el mes de febrero
de conformidad con ¢l INPC.
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“$ARACTERISTICAS OPERATIVAS DEL
NUEVO SISTEMA DE PENSIONES '

PROCESO DE REGISTRO

! vegistro es un contrato que se establece entre el trabajador y la AFORE

con ¢l proposite de gue se administre su Cuentn Individual, se invievtan

vecursos en los instrumentos antorizados y se obtengan los beneficios cuando
el trabajador cumpla con los requisitos establecidos en la ley.

El patrén esta obligado a afiliar e inscribir a sus trabajadores en ¢l IMSS, comunicar
sus altas y bajas, las modificaciones de su salario y los demds datos, dentro de un
plazo no mayor a cinco dias hdbiles. El IMSS mancja el mimero de seguridad
social (NS8) y adicionalmente las AFORES identificardn al trabajador por la clave
tinica de registro poblacional (CURT) dato que manejard ¢l Consejo Nacional de
Poblacion. (Ver Fig. 1)

Una vez afiliado al IMSS, éste y las AFORES serdn apoyados por empresas
operadoras (PROCESAR)) cuyos objetivos son:

¥ La identficacién de las cuentas individuales en las AFORES e instituciones de
crédito.

M La certificacién de los registros de trabajadores en las mismas.

& El control de los procesos de traspasos.

La afiliacion de un trabajador a una AFORE consiste en unificar sus cuentas del
SAR en una sola. Existen trabajadores que han renido varios empleos a lo largo de
su vida, estas personas tendrin que recordar cuales han sido sus empleos o recabar
todos sus comprobantes de aportaciones al SAR, a fin de unificar una sola cuenta
de ahorro para el retiro.
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REGISTRO DE:

AFILIACION AL IMSS

De ser e} caso

infor: |
mar e 7. Envia altas

en el CANASE.

1. Se contrata 2. Avisode 3. Verifica si 5. Conserva 6. Copia rosa
con un patrén. afiliacidn y el trabajador copia azul sellada.
notificacién estacn el sellada.
de salarios con CANASE.
los datos del 4. Copias
trabajador. selladas.

Figura 1. Registro de un trabajodor al IMSS, cuando existe una relacién de trabajo.
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El proceso de registro o afiliacién a una AFORE comprende los siguientes pasos:

Elegir la AFORE.- El trabajador podrd clegir la AFORE que mids le
convenga sin que nunca sca mds de una y podrd hacerlo directamente cn sus
oficinas 0 por medio de un agente promotor.

Llenar la solicitud.- El trabajador deberd llenar la solicitud con sus datos
personales, asi como cl nimero de Cédula Unica de Registro Poblacional
(CURP), la solicitud deberd ser firmada por el trabajador y el agente promotor.
En caso de que el trabajador solicitante no presente su constancia del CURP, la
administradora deberd capturar ¢ integrar en transaccién los datos adicionales
del documento probatorio apegdndose a la estructura y procedimicnios
transaccionales establecidos.  Cuando el trabajador entregue ¢l CURD, la
administradora deberd asignarlo a sus catdlogos electronicos y bases de datos
correspondientes a mas tardar 2 dfas hdbiles posteriores a la recepciGn.

Entrega de documentos,- Debe entregar la documentacion correspondiente,
que es:

¢ Copia del Acta dc Nacimiento.
¢ Copia de una identificacién con foto.
@ Copia de la credencial azul y blanca del IMSS.

Firma del Contrato de Administracién de Fondos para el Retiro.- Deberd
contener las obligaciones y derechos de ambas partes, asi como los riesgos de la
cartera de inversion y serd firmado por el trabajador y €l o los representantes
legales de la administradora, sefialando Ia sociedad o sociedades de inversién en
las que desea inverdr, este no tienc costo alguno. Estc contrato debe ser
llenado cuando menos en original y copia, y deberd apegarse en su contenido
obligacional a lo dispuesto por las leyes de seguridad social, la Ley de los
Sistemas dc Ahorro para el Retiro, su Reglamento, las reglas generales
aplicables de la Circular CONSAR 11-1 y las demds disposiciones normativas
aplicables.

Se tdene que validar la informacion del formato contra la documentacion ancxa
y sc captura en ¢l sistema de la AFORE. Se rransmite y registra cn fa Base de
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Daros Nacional del SAR (BDNSAR). En este momento surte cfectos juridicos
el registro obtenido por ¢l trabajador, ya que la BDNSAR realiza las
validaciones siguicntes:

@ Que el trabajador exista.
@ Que cl nimero de seguridad social sea correcto,
# Que no esté registrado previamente en otra AFORE.

5. La AFORE recibir{ la solicitud certificada por parte de la BDNSAR y enviard
al trabajador una carta informando que ha quedado afiliado a la AFORE y
dindolc la bienvenida. La administradora debe abrir la cuenta individual det
trabajador a mds tardar 2 dfas hdbiles después de recibir la certificacion
correspondiente. La empresa operadora de la BDNSAR deberd notificar a la
CONSAR la certificacién de las cuentas a mds tardar un dia h4bil después de
haber dado aviso a la administradora.

6. Cada trabajador serd identificado por su niimero de cédula tinica de registro
poblacional.

Sc endende por documento probatorio, al acta de nacimiento, documento
migratorio o carta de naturalizacién, cualquiera de estos documentos sirve para
demostrar personalidad juridica.

El registro a una AFORE puede realizarse (Ver Fig. 2):

% A través de sus agentes promotores que actien por cuenta y orden de las
AFORES, registrados antc CONSAR.

% Por designacién de la CONSAR al término del 4° afio del inicio del sistema,
para aquellos trabajadores que no cligieron AFORE,

La decisidn de registrarse en una AFORE conlleva a los sigutentes beneficios:

1. Eltrabajador es duefio de los recursos depositados en la cuenta individua).
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REGISTRO DIRECTO EN AFORE
0
POR MEDIO DE UN PROMOTOR

..

- 2. Revisa ,
1. Elige la Afore y . 5.Cerufica 7. Genera 8. Envia
documentacio .. ~
acude directamente 0 la solicitud cuenta confirmacién
mediante un promofor, . presentada, individuat y enecl ler.
1y consistencia
presenta documentacion e los datos subcuentas. estado de
llena solicitud de contrato. ) cuenta,
3. Captura datos 6.Responde:
en una solicitud * Certificado
de certificacién. * Rechazado
*
4. Transfiere las En espera

solicitudes de
certificacién.

Figura 2. Procedimiento de registro de un trabajador en una AFORE, de manera
directa o por medio de un agente promotor.
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2. La pensién que se obtenga al final de la vida laboral dependerd del esfuerzo
persomal del trabajador durante su vida activa y no del comportamiento de Jos
sucldos mds cercanos a la vejez.

3. Como el trabajador cs duefio de los recursos depositados en su cuenta, también
es duefio de decidir en cudl STEFORE quiere que se inviertan. Esto le permite
elegir entre la opcién mds rentable o la mds segura, dependiendo de sus
objetivos,

4. La posibilidad dc realizar aportaciones voluntarias con el propdsito de ahorrar
a corto, mediano o largo plazo.

5. La decisidn de registrarse cn unz AFORE no genera la pérdida de los servicios
que otorga ¢l IMSS, como por cjemplo: servicios médicos, guarderfas,
instalaciones deportivas, ctc.

Al registrarse en una AFORE, el trabajador se compromete a pagar las comisiones
a Ja AFORE por los servicios que ésta le preste de acuerdo a las normas establecidas
por la CONSAR, asf como también a informar cualquier modificacién de los datos
de su identificaci6n.

Aceptaci6n o rechazo de solicitud de registro del trabajador

La AFORE deberd enviar los datos de la solicitud de registro a una empresa
operadora para que, previa certificacion, valide la procedencia de la misma. Para tal
efecto, la empresa operadora consulta la informacién contenida en la Base de Datos
Nacional del SAR y en cl Catdlogo Nacional de Asegurados del IMSS e informa a
la AFORE de que se trate, la aceptacién o rechazo de la solicitud de registro del
trabajador.

La AFORE debe enviar al trabajador una Certificacion de Registro en la que

conste la aceptacién de la solicitud y la demds informacién que establezca la
CONSAR.

Si el trabajador no recibe la Certificacién de Registro dentro del plazo que
CONSAR scfiale para tal efecto, puede dirigirse a la AFORE en la cual presenté su
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solicitud, a efecto de que le informen sobre ¢l estado que guarda la solicitud, y en
su caso, de la aceptacién o rechazo de la misma.

El rechazo de una solicitud puede ocurtir por que:

El trabajador ya estaba registrado en una AFORE.

El trabajador no estd afiliado al IMSS.

El nimero de cuenta ¢s incorrecto.

Falea la firma del trabajador en el formulario.

Falta cualquier documento obligatorio.

El ndmero de seguridad social es incorrecto.

La inexistencia del trabajador.

La omisién de algtn dato obligatorio del formulario.

Ei formulario tiene tachaduras o enmendaduras.

Los datos de identificacién del trabajador son incorrectos.
El rrabajador estd retirado, en proceso de retiro 6 fallecido.

YVVVYVVYVYVYVYYY

Criterios de seleccion de AFORE

Los trabajadores tienen, en todo momento, el derecho de elegir la AFORE que
consideren mds conveniente a sus intereses.

Existen diferentes elementos que se pueden utilizar para que el trabajador tome fa
decisién. Dado que no se tiene un antecedente sobre la materia, la experiencia, los
resultados en materia de rendimicntos, la estructura de la cartera, asi como una
descripeioén del estado de cuenta ——entre otros—, son elementos que hoy se pueden
evaluar.

En la primera etapa de aplicacion todas las AFORES invertirdn sus recursos en
valoges que preserven el valor adquisitivo de los ahotros, por lo que no habrd una

gran diferencia en la primera fase.

Esta situacién ocasiona que el trabajador tenga los siguientes clementos para elegir
una AFORE:
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o

Rendimientos.- Es cl criterio mds importante de todos, preguntarse cudnto se
obtendrd en el momento de retiro, sobre este aspecto no existe informacién
histérica, a menos que se tome como factor los resultados de las sociedades de
inversién que han mancjado algunas de las nuevas AFORES.

Servicios.-  Es neccsario conocer todos los servicios que ofrece cada AFORE
por ¢l manejo de los recursos del trabajador. (Ver Anexo C)

Comisiones.- Las comisiones que cobran las AFORES a los trabajadores ¢s un
punto muy importante.

¥istas estdn ligadas al salario base como un porcentaje, las tres principales son:
sobre flujo, que sc calculan como un porcentaje det salario toral; sobre saldo, es
decir a totalidad de recursos acumulados; o por rendimiento real, esto es sobre
¢l rendimiento que se obtenga por arriba de la inflacién.  Aqui lo mds
aconsejable cs revisar AFORE por AFORE, y determinar cual es mds
conveniente en cada caso particular. 'También cxisten AFORES dispuestas a
premiar la permanencia de un trabajador mediante descuentos en las
comisiones.

Solidez Institucional.- Este argumento es utilizado por grandes institucioncs
mexicanas, sin embargo hay que recordar que el capital de las AFORES cs
independiente de los bancos, por lo que en teorfa, ticne las mismas
posibilidades de éxito o fracaso que otras menos famosas y con recursos
similares.

Experiencin.-  Otras AFORES utilizan este elemento a través de las
asociaciones realizadas con empresas cxtranjeras que tienen experiencia en
manejo de pensiones, principalmente en Sudamérica. Sin embargo, cste factor
de decision lo dard el tiempo con respecto al mancjo de las cuentas individuales
en México.

Otros criterios de scleccidn que se han observado son:
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M En la scleccién de una AFORE el trabajador tendrd muy presente sus buenas o
malas experiencias con los intermediarios financieros, fundamentalmente bancos,
y esto serd un elemento que estard muy presente.

© Imagen Institucional.- Venta del producto con presencia en prensa, radio,
television o mecanismos mds sofisticados como Internet. Las AFORES buscan
llegar a todo tipo de trabajador y eso se demuestra en que Internet ha sido
utilizado como medio de promocion y difusién. En cuanto al mancjo de medios
se puede observar que hay otro tipo de factores que podrfan ser explotados
como por. ¢jemplo, la experiencia en las sociedades de inversion.

M Agente Promotor.- Sin duda este facror ¢s un elemento decisivo. De hecho el
caso chileno cstablece que el factor decisivo en R scleccion de AFP fue el
promotor que tuvo contacto con el trabajador.!

I Servicios adicionales para el trabajador, como pueden ser una linca 01 800 para
dudas, un boletin informativo o estados de cuenta mds frecuentes que la
obligacién anual puede ser un elemento que ayudce en fa decision.

Contrato de Administracién de Fondos para el Retiro

El Contrato de Administracidn de Fondos para el Retiro, es aquel mediante el cual
la Administradora de Fondos para cl Retiro sc obliga ante un trabajador a prestarle
servicios de administracién de los recursos de su cuenta individual prevista en las
leyes de seguridad social; comprar, en nombre y representacién y por cuenta del
trabajador, utilizando los recursos de su cuenta individual,-acciones de las
Sociedades de Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro operadas por la
AFORE que el trabajador elija; y al constituirse como depositario de dichas
acciones.?

En ¢l Contrato de Administracién de Fondos para el Retiro deberdn constar todos
los derechos y obligacioncs de las partes y se establece que el trabajador acepta la

! Arturo Hanono, “La seleccion de AFORE <Decision del trabajador?”, & Financiero, Andlisis Sociedades de
Inversién pag. 24, 10 de febrero de 1997

% Circular CONSAR 11-1 relativa a las reglas generales que establecen la informacion que deberd contener el
Contrato de Administracion de Fondos para el Retiro, DOF 18 de Febrero de 1997
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cartera de valores de la SIEFORE en la que sc invertirdn sus recursos y que conoce
los riespos que pueden derivarse de dicha cartera de valores y de la politica de
inversion de la sociedad, y que por lo mismo cs posible que puedan presentar
plusvalias o minusvalias.

Previamente a Ja firma del contrato, los funcionarios o agentes promotores de las
AFORES dcben entregar a los trabajadores un folleto en el que se explique ¢l
alcance del contenido del contrato y la documentacién relativa a la AFORE y
SIEFORES elegidas.

La AFORE o sus agentes promotores deben verificar que los datos contenidos en
la solicitud de registro, asf como la documentacién anexa a la misma, retinan los
requisitos establecidos por la CONSAR, en caso contrario debe cancelar el wdmite
de la misma.

Adicionalmente, deben verificar que las solicitudes contengan la firma del agente o
funcionario de la AFORE ante quien se realizé la solicitud.

La informacién que deberd contener el Contrato de Administracién de Fondos
q
para el Retiro scrd, por lo menos, la relativa a los siguientes aspectos:

1. Objeto del contrato;

IL Obligaciones especificas de la administradora y del trabajador;

III.  Otorgamiento de la comisién mercantl por parte del trabajador a la
administradora;

IV.  Instrucciones del trabajador a la administradora, incluyendo la eleccién de
la sociedad de inversién especializada de fondos para el retiro en la que se
invertirdn los recursos de la cuenra individual;

V. Términos en que sc pondrin a disposicién de los trabajadores los
prospectos de informacién;
VL Traspaso de recursos entre socicdades de inversion cspecializadas de fondos

para el retiro;

VII.  Traspaso de la cuenta individual a otra administradora;

VIII. Mangjo de la subcuenta de vivienda;

IX.  Administracién de las cuentas individuales SAR anteriores al 1° de julio dc
1997 y manejo de informacidn SAR;

151



CADNULOY CARACTERISTICAS OPLIATHAS DEL NSP

) & Recepeidn y retiro de aportaciones voluntarias;

XI.  Informacion sobre la cuenta individual;

XII.  Designacién de beneficiarios sustitutos;

XIII.  Secrvicios de guarda y administracién de acciones representativas del capital
social de las sociedades de inversién especializadas de fondos para el retiro;

XIV. Ejercicio de derechos patrimoniales;

XV. Estructura y cobro de comisiones por los scrvicios prestados por la
administradora;

XVI. Recompra de acciones y retiro de fondos;

XVII. Responsabilidad de la administradora por actos de las sociedades de
inversién que administre, asi como los actos realizados por sus agentes
promotorcs;

XVIII. Vigencia y terminacién del contrato; y

XIX. Reclamaciones ante la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para cl
Retiro, legislacion aplicable y tribunales competentes.

El Contrato de Administracién de Fondos para el Retiro deberd hacerse por escrito
y cstar firmado por el trabajador y €l o los represcntantes legales o apoderados que
designe la administradora, la falta de ésta no afectard la validez del contrato, ni los
derechos del trabajador, de conformidad con lo dispuesto en el Art. 33 del
RLSAR.

El contrato se suscribird por lo menos en duplicado, a fin de que un ejemplar se
conserve en el expediente del trabajador que lieve la administradora y ¢l oto esté
disponible para el trabajador. El contrato iniciard su vigencia a partir del dfa ¢n
que la solicitud de registro del rabajador en fa administradora quede inscrita en la
Basc de Datos Nacional SAR, y a partir dc csta fecha los derechos y obligaciones
consignados en e} contrato vinculardn efectivamente a cada una de las partes
contratantcs.

A continuacién se explica de mancra breve el alcance del Contato dec
Administracién de Fondos para el Redro:
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Estructura Basica del Contrato:

I.

Il

C.

Declaraciones: En cste apartado se consighan los datos generales del
trabajador y los de la AFORE.

Cldusulas: El contrato contiene en total 27 cldusulas donde se derallan

los derechos del trabajador ante fa AFORE vy las obligaciones quc
csta tiene con ¢l trabajador. Su contenido es el siguiente:

Definiciones:  En este punto sc sciialan los participantes del Sistema de

Objeto:

Ahorro para el Retiro y la legislacién y reglamentacion aplicable
para defender los dercchos del wabajador y conocer sus
obligaciones.

Esta parte es fundamental, ya que se consignan todos los servictos
que la AFORE le prestard al trabajador, como son:

Administracién individualizada de la cuenta, que incluye el registro
de sus aportaciones, rendimientos, asi como la compra y venta de
sus acciones de Sociedad Especializada de Ahorro para ¢l Retiro
(SIEFORE). También incluye ¢l registro de sus aportaciones al
INFONAVIT, mismas que maneja dicho Instituto.  Asimismo se
establecen las comisiones que tendrd que pagar el trabajador.

Obligaciones de la AFORE:

= Con basc en la solicitud de registro, realiza la apertura de la
cuenta individual del trabajador.

< Administrar y operar la cuenta individual de ahorro para ¢l
retiro, incluyendo la individualizacién de las aportaciones al
INFONAVIT.

~ Recibir aportaciones, individualizéndolas y registrando  sus
rendimientos.  También sc registraran los  retiros y  las
comisiones.

~ Entregar cstado de cuenta c¢n ¢l domicilio que indique ¢l
rabajador, asi como la constancia de que pertencee a la
AFORE.
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~ Comprar en nombre y representacion del trabajador las acciones
de la SIEFORE que clija. Indicar que las acciones serin
custodiadas y guardadas por la AFORE.

« La AFORE pagard los retiros, con cargo a la cuenta individual
del trabajador, que por ley pueden hacerse en:

= Retiros parciales por desempleo o matrimonio.

« Retiros totales para la adquisicién de una renta vitalicia o
realizar retiros programados. En estos dos Gltimos casos s¢
cstablece que la AFORE garantiza la recompra de las acciones de
la STEFORE al precio de valuacién del dia en que el trabajador
requiera su dinero.

» Entrega de los rccursos a la Institucidn que elijan los
beneficiarios  del  trabajador, para poder realizar retiros
programados o adquirir una renta vitalicia.

« La AFORE pondrd a disposicién del trabajador una Unidad
Especializada de Atencién, donde se resolverdn sus dudas y
podrdn hacer consultas, también se proporcionard informacién
referente a la situacion financiera de la AFORE y las SIEFORES
elegidas por el rrabajadot.

d. Obligaciones del Trabajador con la AFORE:
» Por los servicios que le presta la administradora, tendrd que
cubrir una comisién establecida claramente en el contrato.
~ Para que la entrega del estado de cuenta se realice, el trabajador
deberd informar de los cambios de su domicilio.

e. Derechos adicionales del Trabajador:

» Puede elegir la SIEFORE que prefiera; durante el primer afio la
regulacién permite que solo exista una SIEFORE que preservard
¢l poder adquisitivo de Jos recursos.

= A partir del segundo afio, las AFORES podrdn a disposicién del
trabajador mds opciones de inversién que se ajusten al perfil
personal de cada trabajador.

» Entrega de un prospecto de informacién que contiene toda la
informacién de la politica de inversién que mantendrd la
SIEFORE.
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= Podrd realizar aportaciones voluntarias a su cuenta individual
cuando desce, Jos retiros que realice s¢ hardn con cargo a dicha
subcuenta con una periodicidad de seis meses por lo menos.

= Tendrd derecho a designar beneficiarios sustitutos, en caso de no
contar con los beneficiarios que cstablece la ley.

< Tendrd derccho de cambiar de AFORE una vez que haya
transcutrido un ailo, desde su registro inicial. Este plazo puede
ser menor cn caso de que la AFORE aumente comisiones o
cambie la politica de inversion de la STEFORE.

En ¢l Ancxo B se encuentra ¢l texto {ntegto de un Contrato de Administracién de
Fondos para ¢l Retiro.

Registro y Traspaso de Cuentas

La Ley del Seguro Social establece que los trabajadores sujetos al régimen previsto
en dicha ley, no deberdn tener mds de una cuenta individual. En caso de que
tengan varias, dichos trabajadores deben promover los procedimientos de
unificacién o traspasos correspondientes que establezca CONSAR.

En el supuesto de trabajadores sujetos al régimen previsto en la LSS vy
simultineamente al previsto en otras leyes, no deberdn tener mds de una cuenta
individual por cada régimen y el procedimicnto de unificacién y traspaso sc sujetard
a lo previsto por la LSAR, la que en su artfculo 58 fraccién VII cstablece que en cl
caso de duplicidad de cuentas, la empresa operadora de la Base de Datos Nacional
del SAR, realizard la unificacién y taspaso de Jas mismas a la Gitima cuenta
individual abicrta por el trabajador.

Lo anterior, con la finalidad de mantencr depurada la Base de Datos Nacional del
SAR.

No sc requicre el consentimiento previo del trabajador.

S0



CARITULON CARACTEDULTICAS OPLRATIVAS DEL NS

Tipos de Administradoras

@ Una administradora cedente, es aquélla que en un procedimiento de traspaso
deja de administrar la cuenta individual traspasada.

M Una administradora receptora, es aquélla que en un procedimicnto de traspaso
toma la administracién de la cuenta individual traspasada.

Traspaso de la cuenta individual a otra AFORE

El traspaso es ¢l cambio de la cuenta individual de una AFORE a otra a peticion
del trabajador.

Los articulos 178 de la LSS y 74 pdrrafo tercero de la LSAR otorgan al wrabajador
el derecho de traspasar los recursos de su cuenta individual de una AFORE a otra.

El gjercicio de este derecho se encuentra limitado a una vez cn un afio calendario,
contado a partir de fa iitima ocasion en que lo haya ejercitado.

La LSAR establece determinados supuestos en los cuales el trabajador goza de
hibertad absoluta para ¢l traspaso de su cuenta individual a otra AFORE, a saber:

1. Cuando se modifique el régimen de inversion de la AFORE;

2. Cuando se modifique la estructura de comisiones de la AFORE, salvo que
decidan cobrar comisiones inferiores a las autorizadas; y

3. Cuando la AFORE entre en estado de disolucion.

Requisitos de traspaso
Los trabajadores que deseen traspasar su cuenta individual de una AFORE a otra
deberdn prescntar su solicitud de traspaso a través del agente promotor de la nueva

AFORE elegida, quicn serd la responsable de efectuar los trdmites conducentes anie
fa empresa operadora correspondicnte.
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La solicitud debe cumplic con los requisitos que cstablezca CONSAR.  En la
misma, sc integrard el formaro del Contrato de Administracion de Fondos para el
Retiro, en donde se sefialardn los derechos y obligaciones del trabajador y de la
AFORE rcceptora de que se trare,

Las AFORES receptoras de una solicitud de traspaso, deberdn verificar que los
datos de la solicitud satisfagan los requisitos exigidos.

Una vez validada la solicitud, la nucva AFORE estd obligada a lievar a cabo la
certificacién de dicha solicitud a través de una empresa operadora, quien verificard
si esta satisface los criterios para ¢l traspaso de cucntas establecidos al efecto.

Las empresas operadoras, una vez certificada la solicitud de traspaso, solicitaran la
transferencia de la cuenta individual hacia la nueva AFORE.,

Una vez recibida la cuenta individual, Ja nueva AFORE debe enviar al domicilio del
trabajador una Certificacién de Registro.

En el supuesto de que ¢l trabajador no reciba la certificacidn dentro del plazo que
CONSAR determine, deberd acudir a la AFORE ante la que presento su solicitud
de traspaso, a efecto de que sc Ie informe del estado que guarda y, en su caso, de la
admisién de la misma.

Procedimiento de traspaso de ICEFA a Administradora

Para cl traspaso de ICETFA a administradora para unificacién de cuentas, los
trabajadores deberdn proporcionarle de manera directa cn las oficinas de la
administradora, la solicitud de traspasos de ICEFAS  a administradoras, con ¢l
objeto de llevar a cabo la unificacion de sus cuentas individuales en fa
administradora receptora,

Los motivos por los cuales Jas ICEFAS rransferentes pueden rechazar la solicitud
de traspaso que le presenten las empresas operadoras son los siguientes:
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# Que la cuenta motivo del traspaso se encuentre en trdmite de retiro de fondos
por el titular;

# Que la cuenta motivo del traspaso tengan saldo cero en ambas subcuentas;

# Que la cuenta motivo del traspaso haya sido previamente traspasada.

Estado de Cuenta

La AFORE trasferente debe enviar a los trabajadores cuyas cuentas sean objeto de
traspaso, un estado de cuenta en le que les indique ¢l monto de los recursos
traspasados.

Las AFORES trasnferentes no pueden necgarse a trapsferir los recursos o
informacién requeridos cuando el traspaso solicitado cumpla con las disposiciones
legales.

Procedimientos de traspasos entre administradoras de cucntas individuales:

# El plazo en que deberdn las administradoras receptoras efectuar la apertura de
las cuentas individuales de aquellas solicitudes de traspaso entre administradoras
que ya fueron aceptadas, serd a mds tardar en 2 dias hdbiles después de recibida
la respuesta emitida por la empresa operadora.

# Los tipos de solicitudes que prevén las reglas respectivas para el tramite de
traspasos, son los siguientes:

w Solicitud de traspaso entre administradoras, a la solicitud que servird para
tramitar el traspaso de cucnta de una administradora transferente a una

receprora.

s Soficitud de traspaso de ICEFAS a administradoras a la, solicitud que servird
para tramitar por el trabajador, el traspaso de sus cuentas individuales en
ICEFAS a la administradora en que se encuentre registrado.
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@ Deberin acudir los trabajadores que descen fraspasar su cuenta individual de
una administradora transferente a una receptora, a ka administradora receptora a
efectuar ¢l dmite de traspaso presentardn ante ¢l funcionario asignado por
dicha administradora para tal efecro, la solicitud  de  traspaso  centre
administradoras para tal efecto, la solicitud de traspaso entre administradoras y
la documentacién respectiva.

@ Los agentes promotores llevardn a cabo la prestacion de servicios de registro y
traspaso de cuentas de las administradoras a Jos trabajadores.

Las figuras 3,4,5 v 6 muestran los diferentes tipos de traspasos quce se presentan en
¢l nuevo sistema de pensiones,
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TRASPASOS

TRASPASO DE BANCO A AFORE /
CUENTA EN SAR ANTERIOR

8. Transfiere la
6. Idennfica cuenta,  informacién de la
caleuda saldos y cuenta individual y
transfiere recursos.  actualiza informacion,

1. Documentacién y 2. Revisa 3. Solicitael 4. Revisaen la §. Solicita 7. Entrega
datos de bas cuentas documentacion traspaso de  base de datos €l saldos o
en fos bancos. y consistencia la(s) SAR 92 que traspaso rechazo.
delos datos. cuenra(s) del  exista la dela

trabajador. cuenta. cuenta.

8.1. Entrega

8.2. Ordenala informacién
de la cuenta

transferencia individual

de los recursos. traspasada.

12 Informa
de
traspasos

9. Entrega
recursos. 10. Recibe confirmacion
de apertura de la cuenta,

concilia informacion

VS. FECUTSOS ¥
distribuye en cada
SIEFORE.

Figura 3. Esquematizacion del ler. traspaso realizado por las AFORES al integrar el saldo
del SAR en la cuenta individual del trabajador,
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TRASPASOS

TRASPASO AUTOMATICO BANCO A
AFORE / CUENTA EN SAR
ANTERIOR

5. Transficre y actualiza
informacidn de fa cuenta
4. Enrrega saldos individual.
o rechazo.

2. Solicita le
traspaso de
la cuenta,

1. Traspaso 3. Idennfica cuenita, ﬂ ﬂ

automitico caleula saldos y
con la base de transficre recursns. 611 .,
1. Informacién de la
datos SAR 92, 6.2. Ordena la

cuenta indidual

identificando sferencia
cuentas trans raspasada,
de los recutesos,
duplicadas.

‘U 9. Entrega estado

de cuenta,

Figura 4. Traspase de manera automdtica de la cuenta del SAR a la cuenta individual
del trabajador en AFORE.
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TRASPASOS

REGISTRO DIRECTO EN AFORE O
POR MEDIO DE PROMOTOR

5.1. Responde:
rechazado o procede

3. Transfiere
1. Acude directamente o 2. Revisa documentacién  las solicirudes 4. Certifica
mediante un promotor,  y captura datos enuna  de certificacion. 1a solicined
presenta docurnentacién  solicitud de certificacion. presentada.

y llena solicitud-contrato.

5. Calcula saldos de
subcuentas de la cuenta
individual.

6. Da saldos 11. En\'lj?-\‘
dc fas 7. Transfiere informacidon confirmacion

subcuentas, de la cuenta. en el primer
estado de cuenta.

10. Genera cuenta individual y

subcuentas, concilia informacion

9. Deposita vs. recursos y distibuye en cada
los recursos. SIEFORE.

8. Ordena ia m
transferencia de
los recursos.

Figura 5. Traspaso al ejercer el derecho de cambiar de AFORE cada offa de calendario.
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TRASPASOS

OF TRASPASO AUTOMATICO
AFORE - AFORE

1, Mdentifica cuentas
duplicadas en Afores,
si ¢l trabajador estd en 4. Ordena ha
la BDNSAR conotra  3.1. Dasaldos transferencia
Afore, le solicita la cuenta. de las de los recursos.
subcuientas.

8. Informe sobre 2. Calcula saldos

el proceso de ﬂ de subcuentas de la

cuenta individual.
traspaso.
3. Transfiere la
informacién
de la cuenra,

5. Deposita los

recuysos,

7. Envia
confirmacién 6. Genera cuenta
en ¢l primer individual y
estado de subcuentas,
cuenta. concilia informacién
V5, FECUTSOS
distribuye en cada
SIEFORE,

Figura 6. Traspaso automdtico al cambiar de AFORE.
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PROCESO DE RECAUDACION

El Instituto Mexicano del Seguro Social es el organismo facultado para realizar la
recaudacién y cobro de las cuotas y aportaciones correspondientes al scguro de
Retiro, Cesantfa cn edad avanzada y Vejez, la recaudacién de dichas cuotas, asf
como la del Fondo Nacional de la Vivienda y, cn su caso, de las aportaciones
voluntarias se licvard a cabo por entidades receptoras que actuardn por cuenta y
orden del IMSS, previa autorizacion a través del convenio que celebren con ¢ste.

En general, las entidades receptoras son instituciones de crédito.  En caso de que
no tengan ese cardcter, la entidad reccptora debe cclebrar un contrato con una
institucién de crédito para llevar a cabo el proceso de recaudacién.

Las entidades receptoras, una vez recibidos los recursos correspondientes al seguro
de RCV y las aportaciones voluntarias, en su caso, deben depositarlos en la cuenta
concentradora del IMSS en el Banco de México, dentro del plazo que determine la
CONSAR.

Tratdndose de los recursos provenientes de las aportaciones de vivienda y de los
descuentos a los trabajadores por concepto de créditos otorgados por el
INFONAVIT, deben transferirlos al Banco de México para ser destinados en los
términos de la ley del mencionado Instituto.

Sin petjuicio de lo anterior, las entidades receptoras deben avisar al Banco de
Meéxico y a las empresas operadoras, al dfa hdbil antcrior a realizar el depdsito, el
monto total de los recursos a depositar,

Asimisimo, deben informar a las empresas operadoras las  transacciones
correspondientes, ajustindose a los formatos y caracterfsticas que defina CONSAR
mediante reglas de cardcter gencral (art. 49 RLSAR).

Con fa informacién recibida por las entidades receptoras y a informacion de las
céduias de dererminacidn emitidas por el IMSS, las empresas operadoras llevan a
cabo un proceso de conciliacién para verificar las cuotas y aportaciones pagadas
coinciden con los depdsitos cfectivamente realizados cn ¢l Banco de México.
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Hecho lo antenor, la empresa operadora realiza un proceso de individualizacion de
las cuotas y aportaciones y ordena al Banco de México la transferencia de los
recursos a la cuenta concentradora a las instituciones de crédito liquidadoras, a
quicnes a su vez ordena la transferencia de dichos recursos a la AFORE
carrespondiente.

La parucipacion de la entidad receptora, es muy importante, ya que le permite al
patrén pagar cn mds de 6,000 sucursales en todo ¢l pafs. El volumen de la base de
datos nacional cs fundamental para identificar a los trabajadores y cvitar errores y
duplicidades.

Tambicn ¢ evita al patrdn tener que recurrir a cada AFORE a entregar los recursos
¢ informacidn de todos sus trabajadores.

Los gastos generados por el sistema de emisidn, cobranza y control det proceso de
recaudacion, scrdn cubiertos por las administradoras mediante ¢l pago de una
comision cquivalente a $16.90 por cada cuenta por las que reciban las cuotas y
aportaciones por concepto de RCV. Dicha comisién deberd scr abonada por las
administradoras cn la cuenta que para tal efecto designe el IMSS, dentro de los 6
dias hdbiles siguientes a la fecha de la entrega de la factura correspondiente a los
servicios de emision, cobro y control de cuotas y aportaciones realizados durante el
mes de que s trare. La factura sc generard y entregard dentro de los 5 dias hébiles
posteriores a la fecha en que tenga que realizarse el pago de las cuotas y
aportaciones.’

La AFORE ticne la obligacién de verificar las cifras derivadas de la
individualizacién y distribucién de los recursos con la empresa operadora, de tal
forma que los servicios correspondan con los que se tienen registrados en dicha
empresa.  En caso de que existan diferencias entre lo real y lo facturado, debe
comunicar tal situacidn al Instituto para que por conducto de la Tesoreria General
de éste, revisc la factura original, y en su caso sc proceda a sustituirla y a efectuar la
devolucidn o cargo correspondiente dentro de los 3 dias hdbiles siguientes a la
presentacién de la nueva factura.

3 Circular CONSAR 16-1, reglas generales que establecen los témminos y condiciones a los que deberdn
sujetarse las Administratloras de Fondos para el Retiro respecto a los gastos que genere el sistema de emision,
cobranza y control de aportaciones que deberdn cubrir al Instituto Mexicano del Segura Social, DOF 30 de
Junio de 1997
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En abril de 1997 el Instituto Mexicano del Seguro Social instald junto con cl
Consejo Coordinador Empresarial su sistema automatizado de recaudacién que
involucra a 660,000 empresas registradas en México.  Se entregaron a
representantes patronales 300,000 disquetes en versién DOS y Windows, ¢l
software del Sistema Unico de Autodeterminacién (SUA) y las microempresas que
no cuenten con el equipo necesario, accederdn a puntos especificos en donde se
cargard la informacién y se recibirdn los pagos. El Director General del Instituto,
Genaro Borrego Estrada, anuncid que Banamex, BanCrecer y Bital ganaron la
licitacién para abrir minisucursales en las clinicas del Seguro Social.

Con este sisterna el IMSS recaudard en 1997 aproximadamente 60,000 millones de
pesos, cifra que se duplicard al sumarle fa parte del Instituto del Fondo Nacional de
Vivienda de los Trabajadores (INFONAVIT), la automatizacion de los créditos y
el sistema de ahorro para el retiro, cifra que en conjunto se trata de casi seis puntos
del Producto Interno Bruto, que ingresardn por medio de un sistema similar al que
existe en pafses desarrollados. Es el cambio tecnoldgico ¢ informdtico mds
importante del IMSS en muchos afios, ya que hard mucho mds eficiente su
operacién y al mismo tempo reducird la carga administrativa para las empresas.
También contribuird a erradicar las fallas en la informacién del sistema de
pensiones de alrededor de 10 millones de trabajadores que existen en activo y que
ingresarn al sistema privado de pensiones.*

En los siguientes csquemas se muestra el proceso de recaudacién de las cuotas
obrero-patronales.

* Carlos Velazquez Mayoral, “Sistematizard et IMSS su sistema de recaudacion®, £f Fcononusta, pag. 13, 18 de
Abril de 1997.
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EMISION Y RECAUDACION

FACTURACION Y RECEPCION
OE PAGOS

I

ﬁ Del resultado de la m

Repistra la informacidn I
B conciliacién global,

1, Envia liquidacidn ~ de las transacciones por
total de ¢/patrdn, emisién y recaudacién y
concilia con los depdsitos.

9. Informa de

los depdsitos
efectuados por

€x emisiény

recaudacién,

3. Emite factura
par patron. 2. Incorpora a su base
de datos las facturas
pendientes de liquidar.

6.1, Diartamente
transmite pagos ¢
recibidos. &

6.2, Depdsito RCV
Deposito vivienda,

5. Realiza pago
de factura,

7. Comprobante
de pago.

4. Revisa factura
Ajusta trabajadores
con cambios.

Figura 7. Proceso de facturacion y recepcién de pagos de! patrén ai IMSS.
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EMISION Y RECAUDACION

INDIVIDUALIZACION DE
APORTACIONES

2. Captura, concentra y envia
ajustes presentados por patrones
1 Idennfica de las _ cn las facturas SAR y registros de
i : aportaciones de patrones que se

fransacciones que le
autoderermnan.

reporta la emusidn ¥
recaudacion los pagos
que no tuvieron ajustes
y se realizaron por medio
de la factura del SAR.

4. Informa e resultado ﬂ

del proceso de m

individualizacion.

3. Lleva acabo ¢l
proceso de
individualizacion.

6. Da la orden de transfecir
fos recursos a @

Afores.

5. Calcula los montos g
- G
a transfertr por Afore.

7. Transfiere los

TECUrsos a
cada Afore.

6 1 Envia a cada Afore
la informacion indivicdual
de sus aportaciones,

8. Concihia informacién
VS, recursos
v aplica aportaciones.

Figura 8. Proceso de individualizacion de aportaciones.
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EMISION Y RECAUDACION

CALCULO Y TRANSFERENCIA DE
CUOTAS SOCIALES

1. En base al proecso de individualizacion
caleula los estimados de cuotas sociales
y aportaciones estatales para los rrabajadores.

4, Informa los montos
totales para cada
Afore y euenta
3. Elabora archivo A concentradora.
con informacidn A i

ncdividualizada. 5. Dala orden de

transferir fos
recursos.

4.1. Envia a cada Afore
la informacion
mdividual de sus
aporraciones,

6 ‘Iransferie
los recursos

7. Conciha informacion
Vs,
recursos y aplica
aportaciones a cada
cuenta individualizada.

Figura 9. Proceso de cdleulo y transferencia de las cuotas sociales.
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EMISION Y RECAUDACION

PROCESO DE CONTROL DE
TRABAJADORES SIN ELECCION

3. Informa periodicamente

de la tasa SAR. a aplicar
para los recursos en fa
cuenta concentradora.

1. Marca en la BDNSAR
los registros de los
trabajadores sin
eleccion.

2. Informa a la . . :
CONSAR. del 6. Da instrucciones.
estado de la cuenta

concentradora y 4. Actualiza el
sub-cuenta de indice SAR.
trabajadores 6.1. Envia la
sin eleccion. . informacion

5. Busca cn el archive de individual de sus

aportaciones los registros
de los trabajadores con
Afore, y en base al
indice SAR calcula las

actualizaciones.

aportaciones.

7. Transfiere
{os recursos.

Figura 10. Proceso de control de los trabajadores de la cuenta concentradora.
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EMISION Y RECAUDACION

DEPOSITO EN CUENTA
CONCENTRADORA

Retira los recursos
de la cuenta de
Banxico.

Cuenta m

Infonavit.

Cuenta -
oncentradora. 2 Los d?P.?mos Rt 3. Informa del
caudacién pars TP =) reaiado de
P concilsacidn
LD c llevar a cabo la Jobal
- Heposiia conciliacién. = B !
los recursos.

* Cuenta Infonavit
por Afore.
4 Transfiere tos recursos ' Aportnclsoncs o
transito
* Trabajadores sin
eleccidn.
* SAR 92
* Lrrores de
individualizacién.

5. Informacién para
transferencia de
recursos a cada

Afore.

6. Transfiere
los
{CCULSOS,

Figura 11. Proceso de deposito en cuenta conzentradora,
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EMISION Y RECAUDACION

APORTACIONES VOLUNTARIAS
DIRECTAMENTE EN LA AFORE

2. Ingresa al sistema
de aportaciones
voluntarias.

1. Acude a una 5. Ficha de
oficina de la Afore. depdsito. 6. Revisa depdsito
3. Verifica que la en estado de
cuenta individual Cunta,
coincida con la
ficha de depdsito.

4. Aplicacion de la
apottacion a la
cuenta
individualizada.

Figura 12. Esquema de recoudacién de aportaciones voluntarias directamente en la

AFORE.
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CUENTA INDIVIDUAL PARA EL RETIRO

Uno de los principales beneficios del nuevo sistema de pensiones, previstos en la
Nueva Ley del Scguro Social, s que cada trabajador tendrd plena propicdad sobre
sus ahorros por medio de la cuenta individual de ahorro para el retiro, en donde
conocerd y vigilard la evolucién de sus recursos y los intereses que éstos vayan
generando a lo largo de su vida laboral.

Entonces, se puede cstablecer que esta cuenta individual es la base del
funcionamiento del nuevo sistema de pensiones, ya que éste se basa en el sistema de
capitalizacidn individual el cual consiste en que ¢ada trabajador afiliado al sistema
dc pensiones posca una cuenta individual en la que sc depositan las cuoras y
aportaciones destinadas a otorgarle una pensién cuando sc presente alguno de los
riesgos previstos en las leyes de seguridad social.

Las cantidades depositadas en su cuenta individual se van incrementando con las
sucesivas contribuciones obligatorias o voluntarias y con los rendimientos que
generan las inversiones de estos fondos por parte de las AFORES en las
SIEFORES que operan.

Al término de la vida activa del trabajador, cste capital es devuelto al afiliado o a sus
beneficiarios a través del otorgamiento de una pensién o retiro programado. La
cuantia de las pensiones a la que tengan derecho los trabajadores depende del
monto ahorrado individualmente, existiendo una relacién directa entre el esfuerzo
personal y Ja pensidn que sc obtienc,

En esta relacion beneficio-esfuerzo juega un papel fundamental la subcuenta de
aportaciones voluntarias de la cuenta individual. Como su nombre lo indica, en
esta subcuenta se reciben las aportaciones que de forma voluntaria efecttia el
trabajador o cualquier otra persona interesada.
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Definicion

De conformidad con el articulo 159, fraccién I, de la Ley del Seguro Social la
cuenta individual de ahorro para el retiro cs aquella que se abrird para cada
ascgurado en las Administradoras de Fondos para el Retiro, para que se depositen
cn la misma las cuotas obrero-patronales y- estatal por concepro del seguro de
retiro, cesantia en edad avanzada y vejez, asi como los rendimientos que se generen.
La cuenta individual se integrard por las subcuentas: de retiro, cesantia ¢n edad
avanzada y vejez, de vivienda y de aportaciones voluntarias.

Respecto a fa subcuenta de vivienda las Administradoras de Fondos para el Retiro
deberdn hacer entrega de los recursos al Instituto del Fondo Nacional de Vivienda
para los Trabajadores en los términos de su propia ley.

Orras definiciones de cuenta individual son:

@ La cuenta individual es la que por ley se abre para cada asegurado en la
Administradora de Fondos para el Retiro (AFORE) que éste clija. En ella se
depositan las cuotas y aportaciones obligatorias, asi como el ahorro voluntario
del trabajador y de sus patrones. En esta cuenta individual se depositan también
fos rendimientos que genere ese ahorro.®

@ Es una cuenta de inversion a largo plazo a favor del trabajador y sus beneficiarios
que sc forma a través de las aportaciones tripartitas (gobierno, patrdn y
trabajador), establecidas en la ley, fa cual brinda un rendimiento de acuerdo a las
inversiones que realicen las Sociedades de Inversién Especializadas en Fondos
para el Retiro (SIEFORES).¢

Estas cucntas individuales dc ahorro para ¢l retiro bepefician a todos los
trabajadores afiliados al IMSS. Los trabajadores independientes participardn
rambién en ¢l sistema st as{ lo desean.

5 patricia Diez Bonilla, “Arrancan las AFORES”, Emprendedores, NOm. 44, pag. 29
& Manual del Promotor, AFORE Bancomer, pdg. 23
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El mercado de las AFORES estd integrado por:

M Personas fisicas con actividad empresarial,
¥ Personas fisicas que presten sus servicios cn:
s>Empresas
» Comercios y microempresas
& Personas fisicas independientes.

La ley sefiala claramente que el trabajador cs ahora propicetario de esa cuenta
individual; por lo tanto, dentro de los lfimites que la ley seftala puede romar
libremente algunas decisiones sobre ésta como son:

u Eleccion libre de la AFORE que desee que administre su cuenta individual,
cambio de AFORE una vez al afio o antes si ésra cambia su estructura de
comisiones o entra en disolucién.

% Eleccién de la SIEFORE y proporcién en que desea se invicrta su dincro.
Tambi¢n pucde cambiar de SIEFORE una vez al aflo o por cambio de
comisioncs,

% Derecho a realizar retiros parciales de su cuenta individual, durante su vida
activa: por desempleo {cada cinco afios), para gastos de matrimonio (una sola
vez) y de sus aportaciones voluntarias al menos cada seis meses.

% Al momento de retirarse pucde elegir entre dos opciones: retiros programados o
renta vitalicia,

Integracion de la Cuenta Individual para e] Retiro

Los trabajadores ticnen derecho a abrir una sola cuenta individual de ahorro para ci
retiro en la AFORE que clijan. En la cuenta se depositardn bimestralmente las
aportaciones del trabajador, del patrén y del gobicrno. Yistas se repartirin en
subcuentas de la siguiente manera:

O Subcuenta de Retivo, Cesantin en Edad Avanzada y Vejes.
Compuesta por las aportaciones de:
» Retiro: 2% del SBC’ aportado por los patrones.

7 Salaria Base de Cotizaclén
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» Cesantfa en cdad avanzada y Vejez: 4.5% tripartita (1.125% SBC Trabajador,
3.15% SBC Patrén y 0.225% SBC Gobierno)
> Cuota Social: 5.5% SMG?® aportado por cl Gobicrno.

O Subcuentn de Vivienda.

En &sta s¢ deposita ¢l 5% dc las aportaciones patronales, las cuales scguiran
siendo administradas por el INFONAVIT. En caso de que cl trabajador cumpla
con los requisitos establecidos por dicho Instituto, podrd disponer de los
recursos para la obtencién de un crédito para la vivienda. De no ser asi, los
recursos se sumardn a los acumulados en la subcuenta de retiro.  Se encuentra
compuesta por:

» Aportaciones hasta el 3 bimestre de 1997 (Art. Tercero Transitorio RLSAR)
» Aportaciones a partir del 4° bimestre de 1997 (Art. Tercero Transitorio

RLSAR)

© Subcuentn de Aportaciones Voluntarias.
Esta se compone de las aportaciones adicionales hechas por el trabajador o las
que, en su caso, reafice el patrén. Para las aportaciones realizadas en esta
subcuenta, existe Ja posibitidad de efectuar retiros cada seis meses, con lo cual se
genera una nueva modalidad de ahorro para el trabajador.

Con la finalidad de promover el ahorro de los trabajadores a través de la
subcuenta de ahorro voluntario, las administradoras podrin otorgar incentivos
en las comisiones a los trabajadores por la permanencia de sus aportaciones.

El propésito de mantener todas cstas subcuentas es identificar los derechos que
cada una de ellas otorga para que cn el momento del retiro, el trabajador pueda
optar por el sistema pensionario que mds le convenga.

Aportaciones

Las aportaciones son ¢l dinero quc va a la cuenta individual del trabajador
registtado en una AFORE. Amalicemos los principales cambios de las
contribuciones o aportaciones que a partir de julio de 1997, sc dieron por parte del

% Salario Minimo General
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patr6n, trabajador y del gobierno, comparindolas con fas que s¢ aportaban hasta cl

30 de junio dc 1997,

Sistema de Ahorro para el Retiro
(De abril del 92 a junio del 97)

Nuevo Sistema de Pensiones
(Junio de 1997 en adelante)

~>Las aportaciones por concepto
del $.A.R. son dcl 7% bimestral,
sobre e salaric  base  de
cotizacion,

Las aportaciones se ampliaron de la
siguiente manera:

= Del 7%, 5% corresponde a la
subcuenta det Fondo Nacional de
la Vivienda,

= 2% del Seguro de Retiro (SAR),
sobre ¢l salario  base de
cotizacién.  Esta aportacién la
efecttia ¢l pawdn.

=Y el 2% restanwe pertenece a la
subcuenta del seguro de retiro.

= Se integrd al Scguro de Retiro,
Cesantfa en edad avanzada y
Vcjez, cl cual es del 4.5%.

s

< Esta aportacion del 4.5% s
tripartita:
a) Trabajador 1.125%

b) Patrén 3.150%
c) Gobierno  0.025%

= Una aportacién por concepto de
cuota  social por parte  del
Gobierno Federal a cada cuent
individual de ahorro para ¢l
retiro, que corresponde al 5.5%
del  salario minimo gencral
vigente cn el D.F,

< 5% del salario base de cotizacién
al Fondo de Vivienda, la cual es
cfectuada por el patrén.,

= Aportaciones Voluntarias que cl
trabajador podrd realizar si asf lo
desca gencrdndole intcreses sobre
capital.
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Tipos de Aportaciones

1. Aportaciones Obligatorias. Son los recursos que por ley deben aportar los
patrones, trabajadores y gobierno en las cuentas individuales propicdad de los
trabajadores, referidos al salario base de cotizacién con ef fin de cumplir con las
prestaciones establecidas en la ley.

= La cuota de retiro es la que cubre ¢l patrén desde 1992 para el ahorro para el
retiro (SAR) y que ahora se suma a la nueva cuenta individual.

= La cuota de Cesantia en edad avanzada y Vejez es la que cubren trabajadores,
patrén y gobierno federal, para financiar la pension que obtendrin los
trabajadores al final de su vida laboral.

= La cuota social es un nuevo bencficio para los trabajadores que aporta ¢l
gobierno federal. De manera inicial es un 5.5% del salario minimo diario
para el D.F., por cada dfa laborado por ¢l trabajador, la LSS sefiala que sc
realizardn ajustes trimestrales de acuerdo con el INPC. Esta cuota es un
elemento solidario de espacial importancia para los trabajadores que reciben
menores salarios, ya que representa un incremento significativo en su ahorro
para el retiro.

 La aportacién para la vivienda es la que pagan los patrones para ayudar a los
trabajadores a obtener un financiamiento para adquirir una vivienda de
conformidad con el art. 136 de la LFT. El INFONAVIT es quien recibe y
administra esta aportacion, pero la AFORE registra estas aportaciones en la
cuenta individual para que el trabajador conozca en todo momento cuanto
dinero se tiene por este concepto y los intereses que paga el Insttuto.

2. Apovtaciones Voluntarias: Son recursos depositados voluntariamente por el
trabajador o cl patrén, adicionales a las aporzaciones obligatorias.

) Apovtaciones Voluntarvias o la Cuenta Individual: Depositadas por el paudn,

con el fin de mcjorar las condiciones de jubilacién, o depositadas por el
trabajador con el fin de ahorrar y hacer retiros de acuerdo a sus preferencias.
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b) Aportaciones Voluntarias a ln Subcuenta de ln Vivienda: Depositadas por cl
trabajador o ¢l patrén con ¢l fin de incrementar este ahorro y asf adelantar la
obtencién de la vivienda.

= Las aportaciones  voluntarias, son realizadas por los trabajadores
dircctamente o a través de sus patrones en la AFORE que les lleve su
cuenta individual o en la entidad receptora autorizada a tal efecto.

= Asimismo, los patrones pucden efectuar aportaciones en la subcucnta de
aportaciones voluntarias de sus trabajadores, cuando se otorgan como un
beneficio adicional o derivado de la contratacién colectiva,

= De Ja subcuenta de aportaciones voluntarias, los trabajadores pucden
realizar disposiciones cada scis meses, dando para cllo aviso a la AFORE
con la antelacién que se pacte en los contratos tipo previamente aprobados
por la CONSAR (Art. 79 LSAR).

La AFORE, al efectuarse el entero de las cuotas obrero-patronales, idenaficard la
parte que corresponde a cada trabajador, a cfecro de que con dicha informacién sc
realicen las aplicaciones especificas a cada subcuenta de la cuenta individual,

También existe una aportacién complementaria otorgada por el cstado en cl
supuesto de que los recursos acumulados en 1a cuenta individual del asegurado
resulten insuficientes para contratar una renta vitalicia o un retiro programado que
le asegure el disfrute de una pension garantizada y ha adquisicién de un seguro de
sobrevivencia para sus beneficiarios ¢n los términos del capftulo V de esta ley. (Art.,
171 LSS).

Caracteristicas
# No existe limite minimo ni mdximo para las aportaciones voluntarias.

# Impuestos: Las aportaciones no se acumulan a los ingresos del trabajador y su
rentabilidad estd exenta de impuestos.
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@ Fecha de pago: Hasta el dia 17 o hdbil siguiente de los meses nones por el
bimestre vencido.

¢ Periodicidad: Bimcstral.
# TForma de Pago: Por medio de formato o por medio magnético,

# Responsable de Pago: Aportacién Obligatoria: el patron.
Aportacion Voluntaria: el trabajador o el patron.

Régimen impositivo

Por lo que respecta al ramo de cesantia en edad avanzada y vejez, el articulo 158 de
la 1SS, exime ¢l pago de contribuciones a las disposiciones que se efectiien de la
cuenta individual asi como de sus rendimientos.

En cuanto a las aportaciones efectuadas al Fondo Nacional de la Vivienda, el
articulo 36 de la Ley del INFONAVTT, establece que las aportaciones previstas en
esta ley, asf como los intereses de las subcuentas de vivienda estardn exentos de toda
clase de impuestos.

En lo relativo a las AFORES, éstas son integrantes del Sistema Financiero
Mexicano, estableciéndose tal consideracién en el lamo pdrrafo de fa fraccién III
del articulo 7B de la Ley del Impuesto Sobre [a Renta.

Ante tal consideracién las AFORES se regirdn fiscalmente por lo establecido en ¢l
Capitulo II-A “De las Instituciones de Crédito, de Seguros y de Fianzas, de los
Almacenes Generales de Depésito y de las Sociedades de Inversion de Capitales”,
del Titulo 11 de las Personas Morales de la Ley del Impuesto Sobre fa Renta.

En cuento al Impuesto al Activo, quedan comprendidas en la fraccién I del
articulo 6 como no contribuyentes. Por lo que respecta al Impuesto al Valor
Agregado, por sus operaciones no se pagard el impuesto, tal como establece el
inciso b) de la fraccién X del articulo 15 de la referida ley.
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En lo referente a las SIEFORES, a partir de 1997 se sitiaron ¢n lo correspondiente
a la Ley del Impucsto Sobre ha Renta en ¢t articulo 68, primer pdrrafo como no
contribuyentes del impuesto sobre la renta.

Prestaciones del Sistema de Ahorro para el Retiro

Son los beneficios que el trabajador obtiene derivados de su relacién juridica con Ia
AFORE con cl objeto de cubrir estados de necesidad, temporales o permanentes,
representados por sumas de dinero que se le entregan al titular de Ia cuenta o a sus
beneficiarios.

Estados de Necesidad

Estos sc pueden presentar por situaciones tales como:
@ El desempleo.
@ El matrimonio.

La Vejez.

La Cesant{a en cdad avanzada,

La Invalidez por causa natural (de origen no profesional).
La Muerte por causa natural.

La Invalidez o la Muerte causada por Riesgos de Trabajo.

BB o=

@

Tipos de Retiro
Retivo Pavcial:

Consiste en retirar parte del saldo acumulado en la cuenta individual de ahorro para
cl rearo.

% En caso de desempleo, después de 45 dias de desocupacin, cl trabajador podrd
obtencr una ayuda de:
- 75 dias de Salario Base de Cotizacidn (SBC) de las tiltimas 250 semanas de
cotizacion.
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— Ol 10% de saldo de la subcuenta de Retiro, Cesantia y Vejez.

Lo que resultc menor y que no hayan efectuado retiros durante los Gltimos 5
afios inmediatos anteriores.

Para tener derecho a esta ayuda se requiere de un minimo de 250 semanas de
cotizacién.

u En caso de matrimonio, el asegurado podrd retirar el importe equivalente a 30
dias de salario minimo vigente en ¢l Distrito Federal. Para tener derecho a esta
ayuda se requiere de un minimo de 150 scmanas de cotizacidn y se podrd ejercer
este derecho solo una vez.

s De la subcuenta de aportaciones voluntarias con una periodicidad minima de seis
meses.

Es importante sefalar que la LSS esmblece que la disposicién que realice el
trabajador de los recursos de su cuenta individual por cualquiera de los supuestos
anteriores, disminuird en igual proporcién a las semanas de cotizacién efectuadas.
Dicha disminucién se calculard:

1. Dividiendo ¢l monto acumulado de los recursos de ta cuenta individual entre el
nimero de semanas cotizadas hasta ¢l momento de realizarse la disposicidén de
diches recursos.

2. El monto retirado se dividird entre el cociente resultante de la anterior
operacién.

1. El resultado se le restard a las sernanas cotizadas.”

Un ejemplo de lo anterior es:

Total de fondos antes de retiro: $20,000

Total de semanas cotizadas: 850
Total de fondos retirados: $ 2,000
© $20000. = 2353
850
® $2000 .= 85 (toral de semanas a reducir)
23.53

® 850 -85 = 765 Semanas cotizadas para pensidn

9 Nueva Ley def Seguro Social, Art. 198
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Retivo Total:

Consiste en hacer uso del toral del saldo acumulado en [a cuenta individual con ¢l
[tn de contratar una renta vitalicia con una compaiifa de seguros, cfectuar retiros
programados o traspasarlo al IMSS con ¢l fin de obtener de éste una pensién. En
caso contrario s¢ pueden dar los siguientes supuestos:

% Cuando el trabajador no reiina los requisitos para cl seguro de Cesantfa en edad
avanzada y Vejez.- St un trabajador cesanre de 60 afios o un ascgurado de 65
afios no cubre las 1,250 semanas requeridas para st seguro, podrd retirar, en una
sola exhibicion, el saldo de su cuenta individual o seguir cotizando hasta cubrir
las 1,250 scmanas.

En este caso, si ¢l trabajador tienc al menos 750 semanas de cotizacién, tendrd

derecho a la asistencia médica del IMSS.

% Cuando ¢l trabajador no retina los requisitos para ¢l seguro de Invalidez y Vida.-
S1 no renne las 150 semanas de cotizacién, podrd retivar su saldo de la cuenta
individual del scguro de retiro, cesantfa en edad avanzada y vejez.

En las siguicntes figuras se muestran de mancra esquematizada distintos tipos de
retiro en los que se puede incurrir.
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RETIROS

RENTA VITALICIA

i

5.1. Verifica
3.1. Informa. autorizacion,

j Registra en la BDNSAR.

3. Revisa que cumpla
con los requisitos.

1. Identifica 2. Presenta 3.3. Entrega 4. Presenta 5. Revisa
su derecho. solicirud respucsta de solicitud de  documentacidn,
de retiro. certificacion. retiro. identifica

aseguradora,

I

D 3.2. Consulta saldo.

ch ser el caso, determina monto que debe apormm

7.1. De ser
¢l caso
entrega

LCCULS08.

@ 7. Entrega m :

1ecLrsos.

Figura 13. Retiro de pensién bajo la modalidad de renta vitalicia.

18y -



AFORES Y SIEFORES

RETIRO PROGRAMADO

4.2 Consulta saldo,
de ser el casp
m determina monto
que debe aportar,

4. Entrega

€= 3.2. Depésito. €0 ﬂ

respuesta de
certificacién. U

L Identifica 2. Presenta 3. Revisa ‘ 5. Presenta 6, Revisa
suderecho.  solicitud.  quecumpla solicitud.  documentacién,
con los aplica criterios y
requisitos. calcula monto

a cubrir,
4.1. Informa.

7. Constata
autarizacion,

4.3, Registra en la BDNSAR.

7.1 Registra en Ja BDNSAR el tipo de retivo.

Figura 14. Retiro de pensién baje la modalidad de retiro programado,
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POR ENTREGA DE RECURSOS
AL TRABAJADOR
DE SUBCUENTA DE RCV

3. Revisa que cumpla

3.2. Entrega ..
respucsta de con requisitos, : .
certificacion.
2. Presenta: ﬂ ﬂ
solic1.tud de 4 Inicio del
retro y framiite, ¢ 9. De los

3.L. Consulta resultados
saldo. entregados
al trabajador.

documentacidn. informa
GXCCPC 10118S

6.1. Solicita
certificacion.

6.2. Resultado  cpicuta 8. Depédsito

1. Mdentifica 5. Presenta 6. Revisa
su derecho, solicitud  documentacidn, de fa monto a o
paragestionar  deretioy  valida datos y 7. Registraen  cernificacion.  cubrir, cheque.
la enirega de  documentacién verifica ¢l fa BDNSAR ajustando
sus recursos, requerida. registro del cl tipo de ios montos
trabajacor. retro. por

SIEFORE.

1 S —

Figura 15. Retiro por entrega de recursos al trabajador de subcuenta de RCV.
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Tipos de Pensién

L. Pensidn por Vejez
Es la que sc otorga al asegurado que haya cumplido 65 afios de edad y tenga
reconocidas por el IMSS un minimo de 1,250 cotizaciones semanales. En caso
de no cubrir este minimo, tendrd derecho a retirar su saldo en una sola
exhibicidn o scguir cotizando hasta cubrir las semanas necesarias para que opere
su pension.

2. Pension por Cesantia en edad avanzada
Es la que sc otorga cuando el asegurado queda privado de trabajos remuncrados
después de los 60 afios de edad y ticne reconocidas por ¢l IMSS un mfnimo de
1,250 cotizaciones semanales, gozando del mismo derecho descrito en el parrafo
anterior, en caso de no cubrir ¢l minimo. '

3. Pension por Invalides por enfermedad no profesional
Es la imposibilidad que limita al asegurado procurarse, (derivada de una
enfermedad o accidente no profesional), mediante un trabajo igual, una
remuneracién superior al 50% de su ingreso habitual percibido durante el dltimo
afio de trabajo.  Solo ¢l IMSS pucde otorgar la constancia de invalidez a través
de un médico que la declara a través de un dictamen que dura 2 afios, al cabo del
cual puede revocarse, modificarse o confirmarse.

Para gozar de cste seguro deben haberse cotizado 250 semanas, 6 150 semanas
al momento de determinarse una invalidez del 75% o mds.

Si cl trabajador con invalidez permancnte no retine las 150 semanas, puede
retirar ¢l saldo de su cuenta individual del seguro RCV.

En caso de que tenga el trabajador posibilidad de recuperarse y volver al trabajo,
gozard de una pension temporal,

Para la contratacion de estos scguros, ¢l IMSS deberd caleular el monro

constinutivo necesario y restarle ¢l saldo acumulado a la cuenta individual del
trabajador. La diferencia representard la suma ascgurada que ¢l Instituto deberd
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entregar a la compaiifa de seguros. Adjunto a esto, sc deberd adquirir un seguro
de sobrevivencia con cargo a la subcuenta de RCV.

Tipos de Invalidez:

¢ Invalidez Total:
Menoscabo (disminucién, detrimento, pérdida) de al menos un 75% de los
Grganos del cuerpo.

@ Invalidez Parcial:
Menoscabo de los érganos del cuerpo al menos igual al 50% ¢ inferior al
75%.
En ambos casos esta invalidez puede ser permanente o temporal.

4. Pensidn por muerte no devivada de un vieggo de trabajo
Beneficio establecido en la ley al cual tienen derecho los componentes del grupo
familiar del trabajador fallecido registrado en la AFORE. Otorga la debida
proteccion a los familiares y beneficiarios en caso de muerte del trabajador o del
pensionado por invalidez. Las pensiones por orfandad, viudez y ascendentes
serdn otorgadas por las instituciones aseguradoras, clegidas por-los beneficiarios
para la contratacién de su renta vitalicia.

El asegurado al fallecer debe tenet un minimo de 150 semanas cotizadas, o bien,
gozar de una pensién de invalidez.

La pensién por viudez comienza el dia del fallecimiento del asegurado o
pensionista por invalidez y termina con la muerte del beneficiario, o cuando la
viuda vuelva a casarse, o inici¢ un concubinato. La viuda puede desempefiar un
trabajo remunerado. La pensidn equivale a un 40%. Se considera lo mismo
para el concubinato.

Los hijos menores de 16 afios recibirdn la pensién de orfandad hasta los 25 afios.
Si estdn estudiando cn planteles publicos y no estdn sujetos al régimen
obligatorio. La pensién de orfandad cquivale al 20% dc la pensién de invalidez
del asegurado, o ¢l 30% si ¢s de ambos padres. Al llegar a la edad tope se les
otorga un finiquito de tres mensualidades.
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Si al morir ¢l asegurado o pensionado por invalidez, no existen viuda, huérfanos
ni concubina con derecho a pensidn, ésta sc otorgard a cada uno de los
ascendientes que dependian econdémicamente de ¢, La cantidad se calcula
considerando ¢! 20% de la pensidn que cstuviese gozando el asegurado al
fallecer, a la que le hubiese correspondido si hubicra alcanzado el estado de
invalidez,

Componentes del grupo familiar:
- Viuda del asegurado.

— Viudo de la asegurada.

- Huérfanos del asegurado.

- Concubina del asegurado.

— Padres del asegurado.

A falra de todos los anteriores, el trabajador puede designar un beneficiario
sustituto de su eleccion,

Requisitos que deben cumpliv los componentes del grupo familiar del trabajador
fallecido:

~ Viuda (o) del asegurado: Debe haber contrafde matrimonio con el
trabajador con seis meses de anterioridad a su deceso o 1 afo, si el
matrimonio se efectud cuando el trabajador era mayor de 55 afios de edad o,
pensionado por concepto de Invalidez, Vejez o Cesantia en edad avanzada.

~ Huérfano del asegurado: Debe ser menor de los 16 afios, extensible los 25
afios si es estudiante del Sistema Educativo Nacional, y prorrogable de por
vida, si no puede mantenerse por su propio trabajo debido a una invalidez.

~ Concubina (o) del asegurado: Debe haber hecho vida mariral durante los
cinco afios anteriores a su muerte o haber procreado hijos y ambos haber
permanecido libres de matrimonio,
En ¢l caso del concubino debe acreditar dependencia econdmica.

- Padres del asegurado: Sélo a falra de los anteriores y en la medida que
dependicran ccondmicamertte del trabajador fallecido,
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— Beneficiario sustituto: La ley no exige requisito alguno y puede ser
cambiada su designacion en cualquicr momento.

5. Pensidn por Invalidez 0 Muerte causada por Riesgo de Trabaje
Beneficio establecido en la ley al cual tienen derecho los trabajadores, o los
beneficiarios de éstos, que s invalidan o fallecen por un accidente o enfermedad
profesional. '

Los sujetos beneficiarios tanto como los requisitos que éstos deben cumplir, son
idénticos a los de las pensiones 3 y 4 antcriores.

Modalidades de Pension
1. Retiros Programados

Los retiros programados son una de las modalidades establecidas por la LSS
para el otorgamiento de una pensién. Se obtiene fraccionando el monto total de
los recursos de Ia cuenta individual, a fin de que el trabajador reciba dichas
fracciones en periodos preestablecidos.  Para su disefio s¢ toma en cucnta la
esperanza de vida de los pensionados, as{ como los rendimientos previsibles de
los saldos.

La LSS seiala que los asegurados que redinan los requisitos establecidos en la
propia ley pueden disponer de su cuenta individual con ¢l objeto de disfrutar de
una pensién ya sea por cesantia en edad avanzada o vejez. Para tal propésito
pueden optar por varias alternativas, entre las cuales se encuentra la modalidad
de retiros programados. En este caso, s mantienc el saldo de la cuenta
individual del asegurado en fa AFORE que la administra y se efectian con cargo
a aquella los retiros programados convenidos.

Esta modalidad se encuentra sujeta a lo establecido en el Capitulo VIde la LSS y
a las reglas que con cardcter general expida CONSAR.  El asegurado que ope
por esta alwernativa, puede en cualquier momento, contratar una renta vitalicia,
salvo que la renta mensual a convenirse fuera inferior a la pension garantizada
(Art. 157 y 164 LSS)
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La pension a través de retiros programados se puede contratar de la siguiente
mancra:

u Presentar la Solicitud de Retiro al IMSS, anexando los documentos necesarios
para comprobar que ¢l trabajador tienc derecho a pensionarse.

% De acuerdo con la resolucidn del IMSS, fa AFORE que administre {a cucenta
individual del trabajador hace la valuacién de las acciones de las SIEFORES
en las que estd invertido su ahorro para el retiro y a esa cantidad le adiciona cl
saldo que aparezca registrado en su subcuenta de vivienda.

% A esc saldo le descuenta la cantidad necesaria para la contratacién de un
Seguro de Sobrevivencia que proteja a los beneficiarios del trabajador.

% Con la asesorfa de los especialistas de la AFORE, ¢l trabajador selecciona el
Plan de Retiros Programados que mds le convenga.

u La AFORE establece la forma cn que sc actualizard periddicamente la
pension.

% Cada mes la AFORE pagard al trabajador la pension resultante.

2. Renta Vitalicia

También cs una modalidad para el otorgamicnto de una pensién; consiste en
contratar con una compaiifa de seguros el otorgamicnto de una pensién de por
vida, a cambio de recibir los recursos acumulados en su cuenta individual,

Los asegurados que retinen los requisitos establecidos en la ley, pueden disponcr
de su cuenta individual con ¢l objeto de disfrutar de una pensidn; para tal efecto
pueden optar por alguna de las alternativas que la misma ley sefiala, entre las que
s¢ encuentra la contratacién de una renta vitalicia con una institucién de seguros
de su eleccién, ya sea piblica o privada.

La renta vitalicia se actualiza anualmente en cl mes de febrero conforme al
INPC. Esta modalidad se cncuentra sujeta a lo establecido en ¢l capitulo VI de

la LSS y a las reglas de cardcter general que expida la CONSAR.

Las caracterfsticas de esta modalidad son las siguientes:
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a) Sc retiran los recursos de la cuenta individual y se le dan a un tercero que ¢s la
aseguradora,
b) La prima es el saldo de la cuenta individual.

El importe de esta pensién se calculard tomando en cuenta:

a. El saldo de la cuenta individual de ahorro para el retiro, después de descontar
la cantidad necesaria para contratar un Seguro de Sobrevivencia a favor de los
beneficiarios.

b. Los afios que se espera que viva el trabajador.

La pensién por renta vitalicia se puede contratar de a siguiente manera:

s El trabajador buscard y analizard las propuestas de renta vitalicia que le
realicen las diversas compafifas de seguros y elegird libremente la que mis le
COﬂVCﬂga.

u Presentar al IMSS una Solicitud de Retiro, acompafiada de los documentos
necesarios para comprobar el derecho a pensionarse.

a De acuerdo con la resolucién del IMSS, 1a AFORE que administre la cuenta
individual del trabajador realizard la valvacidn de las acciones de las
SIEFORES en las que estdn invertidos sus ahorros para el retiro y a esa
cantidad le adiciona el saldo que aparezca registrado en la subcuenta de
vivienda. En el caso de la subcuenta de aportaciones voluntarias, el trabajador
indicard si desea que una porcién de este saldo se entregue a la compaiifa de
SCEUIOS.

w La AFORE entrega en pago a la compafifa de seguros que eligio el trabajador,
el saldo correspondiente a la cuenta individual.

w La compafifa de seguros recibe de la AFORE ¢l monto total mansferido,
establece el seguro de sobrevivencia a favor de los beneficiarios y determina ¢l
monto de la pensidn y la forma en que ésta se actualizard a través del tiempo.

s La compafiia de seguros entrega la pensién al trabajador mensualmente.

. Pension por Antiguo Sistema

Todos los trabajadores que han iniciado labores con anterioridad al 1 de Julio de
1997 pueden, ain cuando estén registrados en una AFORE, optar por
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pensionarse en ¢l antiguo sistema si el saldo de su cuenta individual no le otorga
las mismas prestaciones.

En cste caso el trabajador recibe:

— El saldo de I subcuenta de retiro correspondiente a las aportaciones del
periodo comprendido entre 1992 y el 30 de junio de 1997.

~ Elsaldo de la subcuenta de aportaciones voluntarias.

= Una pensidn cquivalente al 85% del promedio de sus sucldos de los dltimos 5
aiios anteriores a la pension.

El saldo acumulado en la cuenta individual a partir del 1 de julio de 1997 cs
traspasado integramente al IMSS.

4. Pensién de Vejez minima garantizada por el Estado

Al entrar en vigor la Nueva Ley del Seguro Social, ¢l gobierno asegura una
pensién de por lo menos un salario minimo vigente para ¢l D.F., al trabajador
que no acumule los recursos suficientes para contratar una renta vitalicia o
retiros programados, que le ascgure poder disfrutar de una pensidn garantizada y
la adquisicién de un seguro de sobrevivencia para sus beneficiarios.

Esta pension cquivale a un salario minimo que estard indexado con el INPC. El
saldo de T cuenta pasard al IMSS, para poder complementar dicha pensién
garantizada. Cuando los recursos de la cuenta individual se agoten, la AFORE
correspondiente le notificard al Instituto para que éste continde otorgdndola para
¢l caso de la modalidad de retiros programados. El Instituto suspenderd ¢l pago
de esta pensién cuando el pensionado reingrese a un trabajo sujeto al régimen
obligatorio.

Los trabajadores con 65 afios de edad y que completen al menos 1,250 scmanas

de cotizaciones, y tengan saldo insuficiente para financiar la pensién minima
ticnen derecho a esta modalidad de pensidn,
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Seguro de Sobrevivencia

El seguro de sobrevivencia es aquel que se contrata por los pensionados, por
ricsgos de trabajo, por invalidez, por cesantia en edad avanzada o por vejez, con
cargo a los recursos de la suma asegurada, adicionada a los recursos de la cuenta
individual a favor de sus beneficiarios.

Este seguro otorga a los beneficiarios del pensionado la pensién, ayudas
asistenciales y demds prestaciones en dincro previstas en los respectivos seguros,
mediante la renta que se les asignard despues del fallecimiento del pensionado y
hasta la extincion legal de las pensiones.

El seguro de sobrevivencia se sujetard a las reglas de cardcter general que expida Ia
CNSEF, oyendo previamente la opinién de CONSAR.

Monto Constitutivo

Es Ia cantidad de dinero que se requiere para contratar los seguros de renta vitalicia
y de sobrevivencia con una aseguradora. Es decir, lo que vale contratar una
pensién con una compafifa de seguros.

En caso de que los fondos de la cuenta individual fueran insuficientes para cubrir el
monto constitutivo para contratar una pensién bajo la modalidad de renta vitalicia,
el IMSS entregard la cantidad faltante, de mancra que el asegurado pucda contratar
su pension; es decir, el IMSS cubre lo que se denomina suma asegurada.

Suma Asegurada

Es la cantidad que, en su caso, falta para cubrir el monto constitutivo (cantidad de
dinero que requiri6 para contratar las pensiones). Es decir, los fondos de la cuenta
individual del trabajador son insuficientes para cubrir el monto constitutivo, por lo
que cl IMSS, bajo las condiciones y limites que marca la nueva LSS, aportard el
faltante; esta aportacién recibe el nombre técnico de “suma asegurada” (art.
159 Nueva LSS).
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Trimite para el retiro

El trabajador deberd acudir a su unidad médica para ramitar la “resolucion de
procedencia del retiro”. Es decir, ef IMSS primeramente dictard la resolucion a la
AFORE, quicn con base en ello contratard a nombre del trabajador una pension
vitalicia y el seguro de sobrevivencia (pensiones para los bencficiarios) ante la
Institucién de Seguros clegida por cl trabajador; o proceder a entregar los recursos
por cualquicra de las modalidades de pensidn que clija el wrabajador.

Dicha resolucién contendrd los siguientes datos:

% Total de semanas cotizadas

» Monto total de los fondos de la subcuenta de retivo, cesantfa en edad avanzada y
vejez.

u Modalidad de la pensién que proceda.

REGIMEN DE COMISIONES

En el nuevo sistema de pensiones las Administradoras de Fondos para ¢l Renro
tendrdn como vinica forma de ingreso ¢l cobro de comisionics con cargo a las
cucntas individuales de los trabajadores. Al inicio del sistema los costos scrdn
clevados y los ahorros tendrdn un nivel reducido.  Sin embargo conforme éste se
desarrolle, los recursos de las cucntas individuales se irdn incrementando y los
costos de inicio serdn amortizados.  Asimismo, ¢l marco de competencia de las
AFORES hard que las comisiones sc establezcan al nivel en que cubran el costo
economico de los servicios prestados. Incluso, en ¢l corto plazo, es perfectamente
factibie que los trabajadores obtengan un rendimiento real positivo sobre ahorro
que no podrian obtencr con otras formas de inversion.

Las comisiones que cobraran las AFORES, por administrar las cuentas de los
trabajadores, han sido motivo de muchas discusiones ain en las cdmaras legislativas
de nuestro pafs. La Ley de los Sistemas de Ahorro para ¢l Retiro en su articulo 37
dice:
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Las adwinistradovas sélo podrdn cobray a los trabajadoves las comisiones con cargo
a sus cuentas individuales y a las aportaciones voluntarias, que establezcan de
conformidad con las veglas de cavdcter geneval que expida la Comision.

Las comisiones podrdn cobrarse sobre los activos administrados, o sobre el flujo de
las cuotas v aporiaciones vecibidas, pudiendo ser un povcentaje sobre dichos
conceptos, una cuota fijn o una combinacion de ambos.

Las administradoras sélo podrin cobyar comisiones de cuota fifa por los servicios
que se seiiale en el veglamento de esta ley, y en ningiin caso por ln administyacion
de ln cuenta; a las cuentas individuales inactivas, exclustvamente les podvin
cobrar comisiones sobre su saldo acumulado.

El régimen de comisiones se encuentra reglamentado, como se menciono, en el
articulo 37 de la LSAR y cn los ardculos 25 y 27 del RLSAR y en la Circular
CONSAR 04-1. Las comisiones pueden contemplar descuentos por permanencia
o ahorro voluntario como se establece en la normatividad mencionada.

Dicha legislacién establece que las AFORES s6lo podrdn cobrar a los trabajadores
las comisiones con cargo a sus cuentas individuales y a las aportaciones voluntarias.
Las comisiones se podrdn cobrar sobre el valor de los activos administrados (saldos
de las cuentas) o sobre el flujo de las cuotas y aportaciones recibidas, pudiendo
expresarse como un porcentaje sobre dichos conceptos, una cuota fija o uma
combinacién de ambos. Es importante sefialar que no se podrdn cobrar cuotas fijas
por conceptos de administracién de la cuenta.

Como ya se explicé anteriormente, en la medida en que el nuevo sistema de
pensiones se desarrolle, las comisiones actuales de las AFORES tenderdn a
disminuir como resultado tanto de la competencia como de la amortizacion de los
costos de arranque. Este cfecto ya se ha observado en la evolucién dc las
estructuras de comisiones de algunas AFORES.

Las comisiones que cobrardn las AFORES a los trabajadores son inferiores a las

que se aplican en otros pafses como Chile, que con 15 afios de operacién, cobra en
promedio 2.29%, Argentina 2.41%, Pert 2.20% y Uruguay 2.07%, contra un
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promedio de 1.91% que es ¢l cobro en México, de acuerdo a un cstudio que realizé
la Confederacidn de Cdmaras Industriales (CONCAMIN). Y

Ademds csa canridad ¢s mienor a la que se cobra cn las sociedades de inversion
mexicanas, que en cl caso de personas fisicas cs de 2.47%, cn ¢l de las morales
2.03% y 2.50% en las de inversidn comitn,

Incluso el costo del nuevo sistema es considerablemente menor al que tuvo para el
trabajador el SAR y el vicjo sistema de jubilacidn, que llegd a representar 100% de
la aportacién de un trabajador en los primeros dicz afios de cotizacién o incluso en
toda su vida de trabajo, si este no cubrfa los requisitos para obtener una pensién. !

Ahora, los trabajadores que logran acceder a una pensién, pagardn una comisién
cquivalente al 49% de sus aportaciones, una cantidad superior a la que imponen las
AFORES. Ademids de cllo, ¢l déficit actuarial del sisterma de reparto de la
institucion es de aproximadamente 800 milloncs de ddlares originados por su mala
administracién.'?

Sc ha hablado de una comparacién entre ¢l proceso de privatizacidn de la banca y el
de la apertura dcf sistema de ahorro para cf retiro, y la desconfianza que se presentd
en el primero, no debe repetirse ahora, ya que en ¢l caso de las instituciones
bancarias, la privatizacién se basé en conceder cl manejo del mercado a quienes
tenfan dinero para atenderlo pero no los conocimientos necesarios. La diferencia
con el nuevo sistema de pensiones, es quc las AFORES no pueden tocar ¢l dinero
de los trabajadores, y las SIEFORES, estdn estrictamente reguladas y vigiladas por
la CONSAR.

Ll problema respecto a este tema ¢s la falta de informacidn sobre ¢) mecanismo, lo
que estd creando una imagen distorsionada de un instrumento que puede servir
para aliviar uno de los principales problemas del pafs: ta carencia de ahorro interno.

10 Cobrardn las Afores en México comisiones més baratas que en Argenting y Chile”, £ Fconomista, pag. 12,
13 de Mayo de 1997

' alicia Salgado, "Afores ajustan a la baja el cobro de comisiones”, £/ Financiero, pag. 10, 18 de Febrero de
1997

2 Jarge Zambrano, “Cobra el IMSS por su sistema de pensiones una comisidn mds alta que |a aplicada por las
Afores”, £ Fconomista, pag. 23, 7 de Marzo de 1597
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Estructura de Comisiones

Cada AFORE determinar su estructura de comisiones, la cual deberd ser aprobada
por CONSAR.

En la estructura de comisiones que la AFORE presente deberd determinat:

I. Las bases para la aplicacién de las mismas;

I1. Elsistema de cdlculo;

IIL Indicar los servicios por los cuales la AFORE cobrard comisién por cuota fija;
IV. Indicar los porcentajes, monto y en su caso los descuentos que se apliquen; y
V. Maodificaciones.

Cada administradora deberd cobrar las comisiones sobre bases uniformes, sin
discriminar a trabajador alguno, sin perjuicio de los incentivos que otorguen a los
propios trabajadores por permanencia o por ahorro voluntario.

La aprobacién puede ser tdcita si al someter la estructura de comisiones a la
consideracién de CONSAR ésta no la objeta en un plazo de 30 dias. En ¢l caso de
que existan objeciones CONSAR deberd comunicdrselo a la AFORE dentro del
plazo mencionado, a efecto de que la subsane y le presente nuevamente el proyecto.

Una vez aprobada la estructura de comisiones, las AFORES, dentro de un término
de 10 dfas hdbiles contados a partir de dicha aprobacién, deben publicar su
estructura de comisiones en el Diario Oficial de la Federacién. Las nuevas
comisiones, comenzardn a cobrarse una vez transcurridos 60 dias naturales
contados a partir del dfa siguicnte de su publicacién en el mencionado Diario.

La AFORE est obligada de forma permanente a mantener en lugar visible fa
informacién completa de la estructura de comisiones y, en su caso ¢l esquema de
descuentos en todas sus sucursales y puntos de registro en los cuales otorguc

servicio de atencidn a los trabajadores registrados.

En el Anexo D se ciicuentra la estructura de comisiones de AFORES.
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Bases para la aplicacién de comisiones y sistema de cilculo
Las AFORES solo podrdn cobrar a los trabajadores s comisiones:

S Con cargo a sus cucntas individuales; y
2 Con cargo a las aportaciones voluntarias.

Dichas comisiones deben establecerse de conformidad con las reglas de cardeter
general que expida CONSAR. En fa circular No. 04-1 respecto al régimen de
comisiones en la {raccidn quinta establece que:

Las administradoras sélo podrdn cobrar comisiones por los scrvicios que a
continuacidn sc cnumera:

# Administracion de la cuenta individual del trabajador;

 Expedicién de estados de cuenta;

@ Consultas adicionales a las previstas en lcy;

@ Reposicién de documentacién de la cuenta individual a los trabajadores;

@ Pago de retiros programados; y

# Por depésitos o retiros de la subcuenta de ahorro voluntario de los trabajadores
registrados.

Cuando ¢ trabajador solicite algin servicio de los previstos en el art. 27 del
Reglamento de la Ley, deberd pagar en efectivo, dircctamente a la administradora
por ¢l servicio que solicitd.

De conformidad con el RLSAR, las comisiones pueden cobrarse:

2 Sobre ¢l valor de los activos administradoes; o
2 Sobre el Mujo de las cuotas y aportaciones recibidas.

Los upos de comisiones que pueden cobrar las administradoras son:
a) Comisién sobre flujo: Esta comisién s¢ cobra con cargo al flujo de las

aportaciones bimestrales por Retiro, Cesantia cn cdad avanzada y Vejez
(excluyendo la cuota social} y sc expresa en un porcentaje del salario base de
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cotizacién (SBC). Esta comision se cobrard una vez que el patron lleve a cabo el
entero de la aportacién bimestral con cargo a la cuenta individual del trabajador.

Es conveniente aclara que esta comisién se cobra de la aportacién bimestral y de
ninglin modo se le hace un descuento adicional al trabajador. Ademds, dicha
comisién no se aplica a otros depdsitos de la cuenta individual, tales como los de
ahorro voluntario o ¢l traspaso de los recursos a la AFORE.

Asimismo, el cobro de comisiones sobre el flujo de recursos sélo puede
cfectuarse una vez que se hayan registrado en las cuentas individuales los
movimientos derivados de la individualizacién,

&) Comisién sobre saldo: La comisién con cargo al saldo acumulado en la cuenta
individual se expresa como un porcentaje anual, que se aplica mensualmente al
saldo promedio de la cuenta. El saldo al que se cobra a comisi6n s la cantidad
que registra la cuenta individual del trabajador en las subcuentas de retiro y de
aportaciones voluntarias. Incluye las aportaciones realizadas mds ¢! rendimiento
obtenido a una fecha determinada. Esta comisién sélo puede cobrarse si los
recursos estdn cfectivamente invertidos en la SIEFORE vy si se hicieron las
provisiones diarias correspondientes, lo que implica que no se puede cobrar
comisién sobre el saldo de la subcuenta de vivienda."?

Para cobrar esta comisién, las SIEFORES registran la provisién diaria
correspondicnte a la comisién sobre saldo, de manera que al valor diario de la
cartera de la SIEFORE se le deduce el importe correspondiente a la comision.
Por lo tanto, ¢l precio de la accién de la STEFORE que se registra diariamente
ya tiene considerado el cobro de la comisién. Al final del mes la SIEFORE
liquida a la AFORE dicho cobro sin afectar adicionalmente a los recursos del
trabajador.

A tenor de lo dispuesto en el articulo 13 del RLSAR, el cobro de comisiones
sobre saldos sélo podrd cobrarse cuando los recursos se  encuentren
efectivamente invertidos en las sociedades de inversién y se hayan registrado las
provisiones diarias necesarias en la contabilidad de las SIEFORES. Las

13 £gtg implica también, que a las cuentas inactivas solo se les puede cobrar comision sila AFORE estd
autorizada para cobrar comisidn sobre saldo,
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provisiones de las comisiones sobre saldos podrin cobrarse con cargo a las
cuotas y aportaciones futuras o a los rendimicnros de las SIEFORES. Y solo
cuando s¢ hayan registrado en las cuentas individuales los movimientos
derivados de la individualizacién.

Respecto a la comision sobre saldo, es interesante recalcar que las instituciones
en que esedn basadas las AFORES y las SIEFORES, son las Operadoras de
Sociedades  de  Inversidn  (Casas de  Bolsa, Bancos y las Opcradoras
Independicntes) quienes tienen un contrato de administracién y distribucion con
cada una de las sociedades de inversién que administran.

En este contrato s cspecifica el porcentaje que cobrard por esta administracion y
nunca serd mayor del 5 %, la media esta entre el 2 y ¢l 3 % y en las sociedades de
inversion en instrumentos de deuda es la tinica comisién.

Las difcrencias bdsicas entre las Sociedades de Inversién Especializadas cn
Ahorro para ¢l Retiro, y las tradicionales son las comisiones y su funcién, Las
AFORES y las SIEFORES se supone que tienen un sentido “Social” y las
Operadoras de Sociedades de Inversién y las Sociedades de Inversién
tradicionales ticnen un sentido “Mercantil”,

Comisién sobre rendimiento: Esta comisién sc determina aplicando un
porcentaje determinado al rendimiento que registre la SIEFORE una vez
descontada la inflacién, se cobra mensualmente, Por su naturaleza, sélo se cobra
la comisién cuando la SIEFORE obticne rendimientos reales positivos.  Si el
rendimiento ¢s igual o inferior a la inflacién, no s¢ hace ningtin cargo por este
concepto a la cuenta individual del trabajador.

En cuanto a] cobro sobre rendimicnto real (por arriba de la inflacién), no sc
cobrard esta comisidn.  Esto ayuda al csfuerzo por dar los mejores rendimicntos
y propicia la sana competencia.

Actualmente la tinica AFORE que maneja este tipo de comisién es AFORE

INBURSA, la cual establece lo siguicnte:

< La aportacion de 1os trabajadores sc invertird al 100%, no cobrara ningiin
importe que provoque la descapitalizacién del trabajador.
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= S6lo cobrara comisiones si logta obtener intereses por arriba de la inflacién,
de lo contrario la administracién serd sin costo.

«Los primeros 10 afios AFORE INBURSA cobrard como comisién
tinicamente la tercera parte de los rendimientos reales que obtengan a favor de
los trabajadores, a partir del afio 11 la comision serd de fa cuarta parte de los
rendimientos reales de la cuenta individual.

d) Comisiones sobre cuota fija: En el caso de cuota fija tinicamente pueden
cobrarse por los servicios que se sefialen en el Reglamento de la LSAR (Art. 15),
como son:

a. Expedicion de estados de cuenta adicionales o los previstos por la Ley.

a. Consultas adicionnles a las previstas en la Ley o en el Reglamento.- Se cobra al
wabajador cuando la AFORE da consultas a los trabajadores sobre su
cuenta individual que son adicionales a las previstas en la ley. Cuando esio
sucede, el trabajador paga una cantidad fija en pesos directamente en la
AFORE y al momento de solicitar el scrvicio.

. Reposicion de documentacion de la cuenta individual 2 los trabajadores.- Se cobra
cuando la AFORE emite documentacion al trabajador debido a la pérdida de
la original. Cuando esto sucede el trabajador paga una cantidad fija en pesos
directamente al momento de solicitar el servicio.

o. Pagos de revivos programados.- Se cobra al trabajador cuando tiene derecho a
que la AFORE le paguc su pensién bajo la modalidad de retiros
programados. Las AFORES podrin cobrar una cuota fija o un porcentaje
del importe def pago. La comisién se deduce del importe del pago del retiro
programado.

e. Por depisitos o vetiros de la subcuenta de ahorro voluntario de los trabajadoves
vegistrados.- Comisién que se cobrard al wabajador cuando retire recursos de
la subcuenta de ahorro voluntario que tiene la AFORE, la cual puede ser de
cuota fija o un porcentaje del monto del retiro.

¢) Comisiones sobre cuentas inactivas : A las cuentas inactivas sdlo podrin
cobrirseles comision sobre su saldo acumulado. Cuentas inactivas son aquéllas
que no hayan registrado deposito de cuotas o aportaciones durante un periodo
de un afio calendario, contado a partir del Gltimo realizado.
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£ Comisiones Prohibidas : Dc conformidad con ¢l articuilbo 37 de la Ley de los
Sistemas de Ahorro para ¢l Retiro, las AFORES no podrin cobrar comisiones
por:

» Entregar los recursos a la institucion de seguros que el trabajador o sus
beneficiarios clijan para la contratacién de rentas vitalicias o del seguro de
sobrevivencia.

» Por la administracién de la cuenta.

» Por los servicios efectuados previamente al registro en las AFORES.

En ningtin caso, las administradoras podrin cobrar comisiones por entregar los
recursos a la institucidn de seguros que el trabajador o sus beneficiarios hayan
clegido, para la contratacién de rentas vitalicias o del seguro de sobrevivencia.

Todas las AFORES buscan captar ¢l mayor nimero de afiliados, una forma de
obtener esta meta cs tratar de ofrecer el mejor scrvicio, los mayores rendimientos y
sobre todo las comisiones mds bajas del mercado, ante csta situacién, meses antes
de la puesta en marcha del sistema de pensiones se comenzé a dar una “guerra de
comisiones”, la cual sc caracterizd por la modificacion de la estructura original de
comisiones en gran parte de las administradoras.

Los trabajadores serdn los mds beneficiados ante esta “guerra” ya que se fomentard
una sana competencia y cada una de las AFORES buscardn ofrecer los mejores
rendimicntos a sus afiliados y cn consccuencia las mds bajas comisiones por ¢l
manejo e inversion de sus recursos,™

Cambio de estrucrura de comisiones de una AFORE

La Ley de los Sistemas de Ahorro para ¢l Retiro, cn su articulo 37, establece que:
“Como consecuencin del cambio de comisiones, los trabajadores podvdn traspasar
sus vecuvsos & otra administradora, dicho traspaso no estavd sujeto al previsto por
In Ley del Seguro Social”. A su vez, la novena regla de la circular CONSAR 04-1

" Moisés Ramirez Pifia, “Consar: beneficiara a fos trabzjadcres una “guerra de comisiones” entre fas Afores”,
Crdnica pag, 21-F, 25 de Febrero de 1997
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establece que: “La cstructura de comisiones autorizada por la Comisién a cada una
de las administradoras, no se cntenderd modificada en caso de que la
administradora decida cobrar cantidades inferiores a las autorizadas.”

Si al menos uno de los conceptos de cobro sufre un incremento, se considera como
un cambio en fa estructura de comisiones y, por lo tanto, el derecho a solicitar su
traspaso a otra administradora, si asf le resulta conveniente. Debe destacarse que la
alza de alguna comision no necesariamente implica un costo mayor para todos los
trabajadores afiliados a una administradora. Es necesario que el trabajador evalie
el impacto real del cambio en la estructura de comisiones.

Cuando la AFORE rcalice aigin cambio a su estructura de comisiones, el
trabajador puede traspasar sus recursos a otra AFORE, sin que en este caso se
aplique ¢l limite de un traspaso por afio. Dicho afio ¢s contado a partir de que se
realizé el Gltimo traspaso (Art. 178 LSS).

Promocion del ahotro a través de comisiones

Las AFORES pueden otorgar incentivos en las comisiones por la permanencia de
las aportaciones en fa subcuenta de aportaciones voluntarias, asf como por la
permanencia de la cuenta individual en la respectiva AFORE.

Para tal efecto, podrdn aplicar descuentos a las comisiones vigentes en la forma de
la disminucién de puntos porcentuales, en el caso de comisiones variables; o
descuentos en el importe de las cuotas fijas scfialadas en el Reglamento de la

LSAR.

El esquema de descuentos no podrd admitr discriminaciones por ningin concepto
q p s po )
para los registros o beneficiarios que se encuentren en fa misma categoria.

La clasificacién de estas categorfas s6lo puede efectuarse en atencion a:

# La permanencia de la cuenta individual en la AFORE correspondiente; o
# Al importe de las aportaciones voluntarias.
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INTERPRETACION DEL ESTADO DE CUENTA

Definicidén

El estado de cuenta, es el documento que envia la AFORE al menos una vez al aito
al domicilio que el trabajador indique, a través del cual comunica a los trabajadores,
a quienes les lleva su cuenta individual, ¢l estado de la misma.

En este documento se comunica al trabajador Jos depdsitos y retiros que tuvo su
cuenta, su saldo, asf como los rendimicntos, comisiones u otros conceptos que
tengan impacto sobre la misma.

El estado de cuenta constituye en muchos aspectos ¢l documento necesario para
solicitar aclaraciones a la AFORE o, en su caso, presentar reclamaciones ante la
autoridad,

Informacién del estado de cuenta
Los estados de cuenta deberdn contencr como minimo la siguiente informacién:

L. Datos de identificacién del trabajador:
1. Apellido paterno, materno y nombre(s);
2. Domicilio y, en su caso, niimero de wléfono,
3. Numero de Seguridad Social;
4. Nimero de Registro Federal de Contribuyentes, si sc tienc.

I1. Datos de Identificacién de la AFORE:
1. Denominacidn o razén social;
2. Domicilio y nimero de teléfono;
3. Domicilio y niimero de teléfono de la Unidad Especializada de Consultas y
Quejas de la AFORE mds cercana al domicilio del rrabajador; y
4. Numero de autorizacién como AFORE, y en su caso, niimero de la
sucursal mds cercana al domicilio del trabajador.
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III.SIEFORE o SIEFORES en las que se invierten los recursos de la cuenta
individual; :

IV. Un resumen de movimientos (cargos y abonos) indicando los saldos inicial y
final de la cuenta individual, asi como por cada subcuenta.

V. La descripcion detallada de los movimientos (cargos y abonos) del periodo de
cada subcuenta de la cuenta individual, indicando cuando menos la siguiente
informacién.

1. Por cada subcuenta individual:

a) Fecha de depdsito en la cuenta individual, importe y concepto de cada
una de las aportaciones obrero, patronal y estatal, y, en su caso,
denominacidn o razén social del patrén aportante;

b) Fecha, importe y concepto de cada uno de los retiros de recursos;

c) Fecha e importe de las comisiones cobradas; y

d) Rendimiento obtenido en el periodo.

2. Tratdndose de la subcuenta del seguro de retiro, cesantfa en edad avanzada
y vejez, ademds se deberd indicar la fecha en que el patrdn y el Gobierno
Federal efectuaron el entero de las aportaciones a su cargo.

3. En relacion con la subcuenta de vivienda, ademds se deberd indicar
mensualmente el saldo promedio, la tasa de interés y ¢l rendimiento
generado.

4. Tratdndose de trabajadores que hubieran traspasado la subcuenta de seguro
de retiro y del Fondo Nacional de 13 Vivienda previstas en la LSS vigente
hasta ¢l 31 de diciembre de 1996, ademds deberd indicarse el saldo de
dichas subcuentas a la fecha en que fueron transferidas a la AFORE.

5. Con relacién a las operaciones de inversién de los recursos de la cuenta
individual en las SIEFORES, se deberd indicar:

a) Adquisicién de acciones de cada SIEFORE (fecha, cantidad y precio de
compra);

b} Venta de acciones de cada SIEFORE ({motivo, fecha, acciones vcndidas
y precio de venta);

¢} Posicién de acciones al tiltimo dfa del corte anterior, asi como el precio
de valuacién de las acciones por cada SIEFORE.
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‘VI. Forma de cdlculo de las comisiones que con cargo a cada subcuenta de la
cuenta individual lleve a cabo cada AFORE.

VII. Relacién de los activos que integren la cartera de vatores de la SIEFORE en la
que inviertan los recursos o bien especificar ¢l nombre de cuando menos un
periddico de amplia circulacién nacional en ¢l que se publique fa relacién de
dichos activos.

VIII. Significacién y explicacién de cada uno de los conceptos del estado de
cuenta.

Este documento se enviard al domicilio def trabajador, as{ como informacién sobre
su cuenta individual y el estado de sus inversiones, por lo menos una vez al ano,
también podrd incluir servicios de informacidén y atenci6n al piblico.'

Ademids de la informacién sefialada, las AFORES podrin dar a conocer su
estructura de comisiones, cambios a la misma, SIEFORES que operan  y alguna
otra aclaracién que sea de interés para cl trabajador.

La obligacién de las AFORES de enviar los estados de cuenta al domicilio de los
trabajadores, se establece con ¢l fin de garantizar la mayor seguridad vy
transparencia en el manejo de los recursos. Para tal efecto, ¢l trabajador debe
notificar a la AFORE su domicilio o el cambio del mismo.

En caso de que el trabajador no tenga su domicilio en ¢l lugar por ¢l indicado o
cuando la direccién sefialada no exista, la AFORE puede suspender ¢l envio del
mismo. En estos supuestos la AFORE debe tener ¢l estado de cuenta a disposicién
del trabajador en sus sisternas, el cual le debe ser entrepado a su solicitud sin costo
alguno.’®

'5 Ley del Sequro Social, articulo 18, fraccidn IV
18 Reglamento de la Ley de los Sistema de Ahorro para el Retiro, art. 26
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CONCEPTO, NATURALEZA Y REGISTRO
DEL AGENTE PROMOTOR

La promocién y comercializacion que realicen las Administradoras dc Fondos para
el Retito de los servicios que prestan lo hardn a través de agentes promotoses, que
serdn ¢l medio que facilitard ¢l cjercicio del derecho de libre eleccidn establecido cn
favor de los trabajadores, que permitird promover la libre competencia entre las
administradoras, en lo referente a la captacion de los recursos de las cuentas
individuales.

Definicidn

Agente promotor, ¢s aquella persona fisica que teniendo una relacién de trabajo
con una AFORE o que habiendo celebrado un contrato con ésta, realice actividades
de registro de cuentas individuales, de comercializacién, promocidn y atencidn de
solicitudes de traspasos, llevando a cabo dichas actividades en nombre y por cuenta
de [a AFORE.

De la definicidn antes descrita sc desprende que la relacidn juridica entre la
AFORE vy el agente promotor puede ser dependiente o independiente segun sc
trate de una telacién juridica o de una relacidn derivada de la celebracién de un
contrato, el cual deberd contener una cliusula de exclusividad en tanto y en cuanto
los agentes promotores en ninglin caso podrdn prestar sus servicios a mds de una
administradora.

Los promotores de las SIEFORES son promotores especializados en sociedades de
inversion que deberdn ser capacitados por las Sociedades Operadoras de estas
sociedades para presentar un examen y obtener asf la autorizacién de la CNByV.

En cl pasado, la Ginica autorizacién para promotores que otorgaba la CNByV, era
para el “Asesor Financiero” de Casas de Bolsa, a quien esta Comisién, despuds de
examinarlo le otorga el registro como “apoderado legal autorizado para realizar
operaciones con el gran publico inversionista”, habilitindolo como  promotor
financiero responsable del manejo de las cuentas de clientes de cstas instituciones
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financicras.  Sin embargo ahora esta Comisidn autoriza también a los promotores
especializados en sociedades de inversion, '

Requisitos que deben cumplir los agentes promotores

De conformidad con lo dispucsto por las Reglas Séptima, Octava y Novena de las
Reglas Generales a las que deberdn sujetarsc los agentes promotores de las
AFORES, expedidas por CONSAR para scr agente promotor s¢ requiere:

Gozar de reconocida solvencia moral.

2. Acreditar los exdmenes de conocimientos sobre seguridad social a que sc
refieren las citadas reglas.

3. Que la AFORE, a la cual desca prestar sus servicios, presente antc CONSAR la
soficitud de registro del aspirante promotor y haya cubicrto los requisitos
sefialados en los numerales anteriores.

Para obtener ¢l registro como agente promotor, los postulantes deberdn aprobar un
examen sobre seguridad social, y en particular sobre Jas disposiciones que norman
el seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez contenidas cn la Ley del
Seguro Social y en la Ley de los Sistemas de Ahorro para ¢l Retiro, asi como la
normatividad relacionada con los servicios relativos a la publicidad y promocién de
las cuentas individuales de los wrabajadores, derivadas de este seguro.  El contenido
minimo de este examen serd el que determine la CONSAR.

Dicho examen se aplica por las AFORES en el calendario que las mismas
establezcan  a tales efectos. La Comisidn se reserva cl derecho de asistr a la
prdctica de todo examen.

Aprobado el cxamen, los postulantes a agentes promotores pueden solicitar su
registro en ¢l Registro de Agentes Promotores a través de la AFORE que lo haya
aplicado.

¥ Antonio Changin, “Se fortalece la promecién de sociedades de inversidn”, £ FAinanciero, pag. 2, 29 de Enero
de 1997
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CONSAR puede aplicar nucvamente los cxdmenes a cualquiera de los agentes
promotores registrados, a efecto de validar cl regiso de las personas que
aprobaron el examen. En caso de que no se apruebe, se suspenderd el registro por
un periodo de dos meses. Durante ese periodo, €l agente promotor de que se trate
deberd presentar ante CONSAR nucvamente el examen. Si lo aprueba, CONSAR
revocard la suspension de registro, y en caso de no aprobarlo o presentarlo en dicho
plazo, CONSAR cancelard c] registro.

Sc¢ considera aprobado el mencionado examen, cuando se hayan cumplido
satisfactoriamente cuando menos el 80% del contenido del mismo.

Solicitud de Registro

La solicitud de registro para ejercer las actividades de agente promotor deberd
contener la siguiente informacidn:

) Nombre y apellidos;

5) Domicilio particular (calle, nimero, colonia, delegacién, cédigo postal y
entidad federativa);

¢) Teléfono,

4} TFecha de Nacimiento; y

¢} Clave de Registro Federal de Contribuycntes.

La informacién antes sefialada deberd remitirse a CONSAR por medios
electronicos en el formato anexo, y sélo cuando por alguna contingencia ajena a la

AFORE sea justificable ante CONSAR, podrd cfectuarse por otros medios.

Dicha informacién se deberd actualizar cuando la AFORE tenga conocimiento de
algin cambio.

Registro de control de promotores

De conformidad con lo dispuesto cn ¢l dltimo parrafo del Art. 36 de la LSAR, se
crea un registo de control de agentes promotores, denominado Registro de
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Agentes Promotores de las Administradoras de Fondos para ¢l Retiro, ¢l cual estard
acargo dc CONSAR.

En este registro, deberdn inscribirse todas aquellas personas que tenicndo una
relacion de trabajo con una AFORE o habiendo celebrado un contrato con ésta,
hayan cumplido con los requisitos exigidos para actuar cOMo agente promotor.

Para desempefiar las actividades de comercializacién, promocién, registro y
raspaso de cuentas individuales de ahorro para el retiro de los trabajadores, cs
requisito  sine qua non, la inscripcién de los agentes promotores en dicho
Registro.

La AFORE enviard Ia solicitud de registro a CONSAR, quien en el plazo no
mayor de cinco dias hdbilcs, contados a partir de la fecha de recepcién de la misma,
expedird y entregard a la AFORE el niimero de registto correspondiente que
acreditard al solicitante como agente promotor registrado de dicha AFORE.

El registro otorgado tendrd una vigencia de tres afios contados a partir de la fecha
de su expedicién, el cual podrd ser revalidado por CONSAR por periodos iguales,
siempre y cuando el agente promotor apruebe ¢l examen de actualizacion de 20
horas al afio que para tal efecto realicen las AFORES, conforme a lo dispuesto por
las Reglas Generales expedidas por CONSAR.

Credencial del Agente Promotor

Las credenciales que las administradoras deberdn expedir a sus agentes promotorcs,
deberdn estar confeccionadas en material inalterable que contendrd:

Nombre del agente promotor;

Numero de registro,;

Fecha de su expedicion;

Fotografia reciente del agente;

Fecha de expiracion de fa misma;

Asi como ¢l nombre de la administradora en la cual cl agente promotor
prestard sus servicios.

SEEEEEE
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Responsabilidades de los agentes promotores

Las AFORES responden ditectamente ante terceros por los actos realizados por los
agentes promotores, sin perjuicio de la responsabilidad en que cstos hayan
incurrido.

Asimismo, la AFORE es responsable en todos los casos, de las actividades de los
agentes promotores en lo que se refiere a la tramitacion, calidad y legitimidad de
los documentos de registro de las cuentas individuales de los trabajadores y la
difusién de las promociones, incluyendo fa responsabilidad civil que pudiera
derivarse por los perjuicios ocasionados a los trabajadores en el desarrollo de esta
actividad.

< A los agentes promotores que realicen actividades que contrarien  las
disposiciones contenidas en la ley, Reglamento de la CONSAR, s les cancelard
previa audiencia su registro y serdn dados de baja del Registro de Agentes
Promotores de manera definitiva, sin perjuicio de las responsabilidades civiles,
administrativas o penales que pudicren corresponder al agente respectivo y a la
administradora de quien dependa.

< Los agentes promotores, deberdn apegarse en todo momento a la normatividad

aplicable a las actividades de promocién y comercializacion que lleven a cabo, en
nombre y representacion de las administradoras.
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REGISTRO:

ALTA DE PROMOTORES DE LAS AFORES

7. Genera expediente
ﬂ pOr promotor, contrata
al nuevo promotor y le

entrega identificacién

5.2. Entrega relacidn .
B oficial.

de agentes con no. de
autarizacion.

L. Acude a la Afore 2. Realiza 3. Envia 4. Regisra 5.1 Transmite no. 6, Incorpora
y llena solicitud evaluacidn de relacién agentes de ageme, alta de nuevo
de trabajo conocimientos,  de agentes y asigna nombre y Afore  promortor en ¢l
€OMO promotor. apﬁtudcs ¥ seleccionados no. de dOI.IdC £sta cat:\logo de
experiencia. para s identificacion. registrado. promotores.
autorizacion,

Figura 16. Registro de un agente promotor por parte de la AFORE en la CONSAR.

- 215 -



CAPITULLOV CARACTERISTICAS OPERATIVAS DEL NSP

NORMATIVIDAD EN MATERIA DE
PUBLICIDAD Y PROMOCIONES

Publicidad, es la actividad realizada por una AFORE a través de cualquier medio de
comunicacion, con ¢l fin primordial de promover su presencia en el mercado, asi
como &l registro de los trabajadores o la permanencia de los que se encuentran ya
registrados.

El término publicidad no comprende lo relativo a prospectos de informacidn,
folletos explicativos y estados de cuenta.

Promocién, es aquella practica comercial que llevan a cabo las AFORES
consistente en el ofrecimiento al trabajador o al piblico de beneficios adicionales
temporales tendientes a incentivar o estimular la oferta de servicios, siempre y
cuando estén vinculados al objeto social que presten dichas entidades financieras a
los trabajadores, asf como el oftrecimicnto de cursos y seminarios de capacitacion
sobre ¢l sisterna de pensiones.

Las AFORES podrén realizar programas de publicidad y campafias de promocién
de los servicios que prestan, asi como de los beneficios que ofrecen, con ¢l fin de
captar los recursos provenientes de las cuentas individuales de los trabajadores.

Estas practicas contribuyen a incentivar la libre competencia, y el eficaz
funcionamiento de las AFORES,

De acuerdo a lo previsto por el articulo 53 de la LSAR las AFORES y las
SIEFORES tendrdn que ajustar sus programas de publicidad, campafias de
promocién y toda la documentacién de divulgacion en general a las disposiciones
de 1a LSAR y a las disposiciones de cardcter general que expida CONSAR.
Normas de Publicidad para las AFORES

En este scntdo las AFORES deben rcalizar su publicidad swetdndose a las
siguientes normas:
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No deberdn contener aseveraciones, mensajes falsos que de manera directa o
indirecta o por omisién, antigiicdad, cxceso o cualquier tipo de engaiio,
pucdan inducir a error o a interpretaciones inexactas respecto de los
beneficios y prestaciones que les corresponde otorgar a las AFORES, asi
como respecto de sus promaoctones.

Evitar la cmisién de informacidn que pueda confundir al piblico o
desvirtuar la naturaleza de los servicios que prestan.

En cste sentido, la publicidad deberd proporcionar la confianza det puiblico
respecto del sistema de pensiones y el adecuado manejo de sus recursos.

Las AFORES en su publicidad, no pueden emitir juicios de valor acerca de
otras AFORES, ni utilizar frascs, expresiones o lemas que no puedan ser
justificados objetivamente, relacionados con la rentabilidad, comisiones y
Servicios que presten.

Estara prohibida la difusién de anuncios con informacidn incompleta o
ambigua bajo la excusa que de dicha informacién serd aclarada, ampliada o
completada a los interesados cn las oficinas de la AFORE anunciante. La
publicidad que lleven a cabo las AFORES, no deberd cstar realizada en
idioma extranjero, ni utilizar simbolos religiosos o patrios que scan objeto de
devocidn o culto ptiblico.

Las AFORES deberdn realizar su publicidad, basada en criterios de
rentabilidad, comisiones y servicios que presten, asf como en cualquier otra
ventaja que implique un beneficio para los trabajadores,

Para cllo, sus campafias publicitarias no podrin contener conceptos distintos
de los fines que persigue (el seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y
vejez previsto en la Ley del Scguro Social) o cuestiones ajenas al objeto
tnico y exclusivo para el que se han constituido.

La publicidad que realicen las AFORES que formen parte de un grupo

financicro, o las AFORES filiales, no deben mencionar o hacer creer a los
trabajadores o al piiblico que ¢} desempeiio de las sociedades de inversion
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10,

.

12,

13

14.

que operen estd garantizado por sus respectivos grupos, compafifas matrices
del exterior o cualquier otro accionista de las mismas.

Estard permitido ¢l patrocinio, por el cual el parrocinado, a cambio de una
ayuda econdmica para la creacidn, ejecucién o difusion de su labor cultural,
de asistencia social o deportiva, se comprometa a colaborar en la publicidad
de la AFORE patrocinadora, siempre y cuando dicho patrocinio no tenga
como finalidad la entrada gratuita al evento patrocinado, una rebaja en el
valor de la entrada o en cualquier otro beneficio de similar {ndole para
condicionar ¢l registro o permanencia de los trabajadores.

Las AFORES, no pueden por ningiin motivo, dar regalos a los trabajadores
para atraerlos como clientes.

En la publicidad no deberdn aparecer personas expresando o aparentando
haberse registrado o pensionado en esa AFORE, si tales hechos no son
verfdicos por lo que serd necesario en todo caso identificar la autenticidad de
los mismos.

Las AFORES deberdn presentar a CONSAR dentro de los 3 dias hdbiles
siguientes a la fecha de la primera emisién, todo el material de publicidad. $i
transcurrido un plazo de 30 dias hdbiles contados a partir de la fecha de
recepcién de dicho material, CONSAR no ha emitido una respuesta
suspendiendo o modificando el contenido def material de publicidad, sc
entenderd que ¢l material mencionado no incumple con lo dispuesto por fa
normatividad aplicable.

La recepcién del material por CONSAR no implica la inconformidad de ésta
con ¢l contenido del mismo, ni exime de la responsabilidad en que pudiera
incurrir la AFORE en el caso de que el contenido del material de publicidad
sea contrario a las disposiciones legales y administrativas que le sean
aplicables.

En todo caso, cuando la informacién en que sc basa la AFORE para efectuar
su publicidad registre variaciones, debers modificarsc inmediatamente por
dicha AFORE.
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15. Podrdn realizar publicidad comparativa tas administradoras de fondos para cl
retiro solo cuando sea especifica, objetiva, veraz y completa.

Obligaciones en materia de publicidad por parte de las AFORES

@ Las administradoras deberdn entregar a la CONSAR, dentro de los tres dias
siguientes a la fecha de la primera emisién de su publicidad, ¢l material que
utilicen en sus campafias promocionales.

@ Las administradoras de fondos para el retiro, deberdn dar a conocer la
publicidad sobre los cambios al monto de comisiones que cobran por sus
servicios, la fecha a partir de la cual produce al cambio, seRalando asimismo los
montos de las comisiones previos y posteriores a dicha modificacién.

@ Tratdndose de publicidad escrita, las frases que s deberdn incluir son las
siguientes:
= “La renrabilidad es variable por lo que nada garantiza que fa rentabilidad
pasada sc mantenga en el futuro” y
= “Las sociedades de inversién tienen diferentes carteras lo que implica
diferentes grados de ricsgo, por lo cual sus rendimicntos se rigen por lo
dispucsto en los prospectos de informacidn que se encucntran a disposicion
dc los trabajadores para su revision”

@ En caso de incumplimicnto por parte de las administradoras respecto a su
ofrecimiento  promocional, el trabajador podrd optar por exigir su
cumplimiento o accptar otro servicio equivalente. En caso de que no reciba cl
scrvicio podrd, en su caso, notificar a la Comisién de dicha inobservancia.

@ En caso de que la Comision, transcurridos 30 dias hébiles a partir dc la fecha de
recepeion del material que udlicen en sus campatias promocionales, no emita
una respucsta suspendiendo o maodificando ¢l contenido del mismo, sc
entenderd que éste no incumple con lo dispuesto por la normatividad aplicable.

@ La Administradota de Fondos para ¢l Retiro, en el caso que decidicra reiniciar
la difusién de Ia picza publicivaria suspendida, deberd realizar todas aquellas
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g

®

gestiones necesarias ante el medio de comunicacién que corresponda a cfecto de
dar cumplimiento a lo resuelto por la Comisién.

En caso de que la administradora infrinja mds de dos veces, en un periodo dc 6
meses, las normas dictadas por la Comisidn en materia de publicidad, no podra
reiniciar su publicidad o promocién sin previa autorizacién de la misma.

No se podrd realizar publicidad o promocién sobre sus futuras actividades en la
etapa previa a la constitucion de una administradora.

Rentabilidad como informacién publicitaria

>

<

Sélo podrin hacer referencia cuando se hable de rentabilidad, respecto a las
sociedades de inversién del mismo tipo.

En materia de rentabilidad la informacién que podrdn utilizar las
Administradoras de Fondos para ¢l Retiro, estard relacionada con la
rentabilidad dec las sociedades dc inversidn especializadas de fondos para el
retiro, siempre y cuando dicha informacién haya sido previamente divulgada
por la CONSAR.

El perfodo al que deberd referirse la publicidad sobre rentabilidad, serd sobre los
(limos doce meses anteriores a Ia fecha de su cdlculo, o en su caso, cuando sc
desee utilizar este indicador para periodos mds amplios, estos siempre deberdn
ser multiplos de un afio.

La rentabilidad de la cuenta individual podré ser utilizada para la publicidad de

las administradoras de fondos para el retiro, siempre y cuando se compare con
el promedio del mercado.
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Campafias Publicitarias

Por primeta vez en la historia laboral del pais ¢l nuevo sistema de pensiones
permite la posibilidad de participar activamente en la eleccién de una mejor
alternativa para asegurar el patrimonio al momento de la jubilacién. Ya no serd el
IMSS, ni el pawrén, ni los representantes sindicales los que decidirn quicnes
manejard las cuentas individuales de los trabajadores. Scrd la AFORE quien
libremente ticnen derecho a elegir los trabajadores, la que brindard ese servicio.

El primer clemento que conviene recordar es que las AFORES autorizadas a
operar, realizaron inversiones de aproximadamente 15 millones de délares, en
promedio y la mayoria pretende recuperar esa inversién en sélo cinco afios. Una
parte importante de csas inversiones (80% en promedio) estd destinada a la
publicidad.

A principios de 1997 la palabra mds escuchada en medios como radio, television,
prensa ¢ incluso Internet, contiene cinco letras: AFORE, cuya promocidn s
desato en una campafia publicitaria cuyo costo se estima en 135 millones de
délares. Todas tenfan un mismo objetivo:  disputar ¢l nuevo mercado de
pensiones.

El tinico lfmite es que cada una de clias sélo podr{ abarcar un 17% del mercado, ¢s
decir aproximadamente un millén 700 mil cuentas, de un universo de 10 millones
de derechohabientes. La AFORE que mejor posicione su marca, la que mds
razones y emociones provoque en su beneficio se llevar{ la mayor parte del
mercado,

La AFORE que-quicra ganar el mercado deber olvidar sus experiencias anteriores
cn otros pafses, su historia como institucién bancaria, de seguros o de scguridad
social y entender que esta es una nueva experiencia en un mercado sui-generis.
Porque su publicidad llegarf a gente que nunca ha ofdo hablar de este producto,
por demis distante a sus necesidades inmediatas.!®

El primer problema que van a tener los mensajes publicitarios de las AFORES, es
que la gran mayorfa de las personas a las que les lleguen sus anuncios sers gente

' Nora Vastoncelos, “Una guea de marcas, no de beneficios”, £ Fconamista, pag. B, 7 de Febrero de 1997
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joven. El que México sea un pais joven representa que existe una falta de
motivacion para hablar del retiro, salvo para aquellos que lo sientan muy cercano,
que sor los menos.

Lo que va a suceder con esta poblacidn joven, es que al momento que se le presente
el producto AFORE, serd como si le ensefiaran una bebida muy refrescante. Ellos
dirdn, si, se ve muy buena, pero tengo cosas mds importantes en que pensar por
ahora. Si me la vuelven a mostrar dentro de 30 afios, quizd entonces sc me
antoje.”’

Los publicistas de las AFORES tendrdn que empezar por informarle al piblico
{Qué es el producto?, este serd un periodo de introduccidén. Se erara de un
producto nuevo que tiene que ver con el ahorro y el retiro, dos cosas muy distantes
de la conciencia nacional, ya que ni somos ahorradores naturales, ni la mayorfa de
los jévenes dedican tiempo a planear su futuro econdmico.

Después de este periodo se presentard otro en el que cada AFORE dird: “ya te
convenci de los beneficios del producto, ahora déjame convencerte de que mi
marca es la mejor de todas™.

Es importante destacar que para conocer al consumidor de Jas AFORES, hay que
tener en cuenta que los medios masivos llegan a una poblacién que el INEGI
segmenta de la siguiente manera:

v Un 70% es menor de 30 afios;

w  Un 50% es de ingresos econdémicos bajos, y

»  En un porcentaje cercano al 70% el que trabaja y ticne un sueldo es hombre y
no mujer.

Estos tres clementos son fundamentales para saber quienes son los receptores del
bombardeo publicitario del nuevo sistema de pensiones.

? 1dem
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A continuacién se muestra un esquema de acuerdo con informacién del IROPE?,
una de las fucntes principales que urilizan las agencias de publicidad para medir cl
efecto de la comercializacién en los medios.

$253,950,000
$210,169,000 | 880,044
] $184,919,000 } 71,097
§AFORE Tepeyac $72,963,000 | 8,707
‘ AFORE Capitaliza $6,000,000 § 1,040
| $200,000 7,736
$30,000,000 448,552
$1,300,000 9,779
$30,000,000 | 212,217

} $ 37.9 MILLONES
JAFORE Banamex I s3s.8mLones
Irrofuturo GNP $ 12.6 MILLONES
} Santander Mexicano | $ 25.7 MILLONES
AFORE Bital $ 46.2 MILLONES
AFORE Garante |l  $ 9.2 miLLonEs
|| AFORE Previnter i $ 27.9 MILLONES
#AFORE Atldantico ! $ 4.4 MILLONES
|AFORE Génesis $ 2.2 MILLONES
‘ AFORE Tepeyac ( $ 0.0
JACORE Inbursa

% Instituto que da seguimiento a fos ratings en medios e comunicacion
2! Patos obtenidos de NOTISAR http:/fwww.notisar.com/notisar/gasto,htm
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SUPERVISION DE CONSAR A LAS AFORES

La supervision 2 los participantes del sistema de ahorro para el retiro se lievard 2
cabo de acuerdo a un programa anual de visitas ordinarias, €l cual serd aprobado
por el presidente de la Comisién en el mes de diciembre del afio inmediato anterior
a aquel en que vaya a scr aplicado, y en el que deberdn definirse los objetivos que se
pretenden alcanzar.

Objetivo de la Supervisién:

El objeto de las visitas de inspeccion es el de verificar el cumplimiento de las
disposiciones aplicables a los sistemas de ahorro para et retiro y la observancia de
los usos y sanas précticas en los mercados financieros.

Verificar que los estados financieros reflejen la situacion financiera y el resultado de
las operaciones de la entidad de que se trate.

Investigar o aclarar situaciones observadas a través de la funcién de vigilancia.

La vigilancia por parte de la CONSAR, mediante la revisién y cl andlisis
sistemdtico del funcionamiento, servicios y operacién de los participantes en ios
sistemas de ahorro para el retiro, es con el fin de cuidar que cumplan con lo
previsto por la ley y demds disposiciones aplicables.

Intervencién Administrativa

Las funciones que desarrollara el interventor designado para la intervencién
administrativa, son las de llevar a cabo la regularizacién de las operaciones que
motivaron dicha intervencién, careciendo de las facultades que correspondan al
6rgano de administracién de la sociedad intervenida, asi como los poderes
generales para actos de dominio, de administracién para pleitos y cobranzas, para
otorgar y suscribir titulos de crédito y de facuitades de sustitucion.
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La intervencién administrativa sc presenta cuando se encuentre que alguna
operacion de las personas sujetas a las supervisin de la Comisidn, no estd realizada
cn los términos de las disposiciones normativas aplicables.

La intervencién administrativa la ordema cl presidente de la Comisién, quien
dictard las medidas necesarias para regularizar las operaciones irregulares sefialando
un plazo para tal efecto. Si wranscurrido ¢l plazo fijado, no se regularizan las
operaciones, cl presidente comunicard tal situacién a la Junta de Gobierno, con el
objeto de que se tomen las medidas pertinentes, tal como la intervencién, misma
que sc llevard a cabo directamente por el interventor, quien realizard los actos
necesarios para cumplir con los objetivos que sefiale ¢l acuerdo correspondiente,

La unidad de medida que se tomard en cuenta para la imposicién de sanciones
administrativas que determinard la Comisién Nacional del Sistema de Ahotto para
el Retiro por incumplimicnto a las normas previstas por la misma, serd en dfas de
salario minimo general vigente en el Distrito Federal al momento de cometerse la
infraccién.

Se recibird y sellard todo escrito o reclamacién presentado ante la CONSAR en la
Oficialfa de Partes de la propia Comisién y sc tomar razén en cl libro de gobicrno.

Intervencidn Gerencial

La intervencién gerencial se declara cuando el presidente de la CONSAR presenta a
la Junta de Gobierno un informe de la sociedad de que se trate, en el que se
expongan las irregularidades que afecten su estabilidad, solvencia o liquidez y que
se ponga en peligro los intereses de los trabajadores o ¢l sano y equilibrado
desarrollo de los sistemas de ahorro para el retiro. Dicho informe serd acompaiiado
de la propucsta para que sea ordenada su intervencién gerencial,

La intervencion gerencial se llevard a cabo dircctamente por un interventor gerente
y al iniciarse este proceso administrativo se entenderd con ¢l funcionario o
empleado de mayor jerarquia de la sociedad fntervenida que se encuentre en s
olicinas de ésta.
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La intervencion gerencial serd levantada mediante acuerdo de la Comisién, cuando
s¢ hayan normalizado las operaciones irregulares que se hubieran detectado, en los
términos del acuerdo que ordend la intervencién.

Informacion y documentacién ante supervisién de la CONSAR

La informacién y documentacién que estin obligados a proporcionar los
participantes en los sistemas de ahorro para el retiro, cuando sean objeto de un
supervisién por parte de la CONSAR, ¢s la siguiente:

77 La informacién y documentacién relacionada con las cuentas y operaciones
relativas a los sistemas de ahorro para el retiro, asi como su organizacidn,
sistemas, procesos, contabilidad, inversiones, presupuestos y patrimonio.

Caracteristicas que deberdn obscrvar las administradotas y sociedades de inversion,
respecto de sus sistemas automatizados:

= La compatibilidad técnica con los equipos y programas de la CONSAR vy de las
empresas operadoras, y

= Los asientos contables y registros de operacién que emanen de dichos sistemas,
expresados en lenguaje narural o informdtico, se emitirin de conformidad con las
disposiciones legales en materia probatoria, a fin de garantizar la autenticidad ¢
inalterabilidad de la informacion respecto a la seguridad del sistema empleado.

Sanciones previstas en la LSAR

s Se sancionard la reincidencia con una multa cuyo importe serd equivalente de
hasta cf doble de la sancién impucsta originalmente.

w Las infracciones previo a la imposicién de alguna de las sanciones prevista en la
LSAR tienen derecho de audiencia previsto en articulo 99 de la referida ley.
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e El miximo permitido por la LSAR para la imposicién de sanciones
administrativas, no excederd cn ningtin caso del 5% del capital pagado y rescrvas
de capital de la institucion de crédito, administradora, sociedad de inversion o
empresa operadora de que se trate.

r Ll medio de defensa que prevé la LSAR en contra de las sanciones impuestas por
la. CONSAR, cs el recurso de revocacidn, cuya interposicidn scrd optativa
respecto del ejercicio de cualquicr otro medio legal de defensa.

r- La solicitud de condonacidn cs otra opcién que contempla la ley en los casos en
que se emita tna sancion a alguna institucién bancaria.

Proceso Conciliatorio de la CONSAR

El dictamen técnico que cmite la CONSAR como resultado del procedimicnto de
conciliacion y arbitraje, es la opinién jurfdica con basc cn los hechos de la
reclamacion, el informe rendido por la institucién de crédito o administradora, asi
como lo actuado en la junta de avenencia.

Estdn obligados a someterse al procedimicnto conciliatorio de [a CONSAR, [as
instituciones de crédito y administradoras.

Persecucion de Delitos

El procedimicnto para la persccucion de los delitos contemplados cn la LSAR,
inicia a peticién de la Secrctaria de Hacienda y Crédito Publico, previa opmidn de
la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. Cuando se presuma la
existencia de algin delito, el presidente de la Comisién deberd informar de
inmediato a la Procuradurfa Fiscat de la Federacidn,

P
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Proceso de Conciliacién y Arbitraje

Podrén acudir ante Ja CONSAR para presentar sus reclamaciones en contra de las
instituciones de crédito o administradoras, o bicn, hacer valer sus derechos ante los
wribunales competentes, los trabajadores titulares de cuentas individuales de los
sistemas de ahorro para el retiro y sus beneficiarios, directamente o a través de sus
apoderados o representantes sindicales debidamente autorizados, asi como los
patrones.

El plazo que se otorga para la aclaracién de la reclamacién presentada ante fa
CONSAR, ¢s de diez dfas hdbiles.

La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro podrd desechar las
reclamaciones cuando sean notoriamente improcedentes o aquellas que se hubieren
promovido ante los tribunales competentes.

Cambio de las deficiencias de la reclamacion

% La Comisién Nacional de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, deberd suplir
en beneficio de los trabajadores o de sus beneficiarios, la deficiencia dc la
reclamacién en cuanto a los beneficios que les correspondan de conformidad con

las disposiciones aplicables a los sistemas de ahorro para ¢l retiro.

% Tiene derecho a que se les suplan fas deficiencias de fa reclamacién presentada
ante al CONSAR los trabajadores o sus beneficiarios.

& El plazo establecido para que la contraparte rinda su informe por escrito ante la
CONSAR, es de nueve dias hdbiles.

Procedimientos de Conciliacién y Arbitraje (art. 110)

% El plazo para realizar la junta de avenencia una vez presentada la reclamacion

correspondiente, es de treinta y cinco dias hdbiles contados a partir de la fecha de
presentacion de la reclamacion.,
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% El monto de la multa que se impondrd a la institucion de crédito o
administradora que no comparezca a la junta de avenencia, a pesar de haber sido
debidamente notificada y apercibida, s de mil a wes mil dfas de salario minimo
gencral diario vigente en ¢l Distrito Federal.

% Se tendrd por agotado el procedimiento conciliatorio si el reclamante no ocurre a
la junta dc avenencias.

% En el acta de conciliacién quc levanta la Comisién, se debe hacer constar la
voluntad de conciliar o no sus diferencias, y con esto s¢ concluye cl
procedimiento conciliatotio.

% En caso de no conciliar los intereses, la otra opcién que prevé la ley es el juicio
arbitral.

% Actia como arbitro en juicio arbitral la Comisién Nacional del Sistema de
Ahorro para cf Retiro,

% Emitird la CONSAR en los juicios arbitrales un laudo.

G El plazo que sc otorgard para el cumplimiento de un laudo dictado en juicio
arbitral es de quince dias hébiles a partir de su notificaci6n.

% La facultad que tiene la CONSAR en aquellos casos en que las instituciones de
crédito y administradoras persistieren en su incumplimiento, existiendo laudo
condenatorio, es la de imponer una multa de tres mil a diez mil dias de salario
minimo diario general vigente en el Distrito Federal.

Reclamaciones en contra de instituciones de seguros
La CONSAR podri recibir reclamaciones en contra de las instituciones de seguros

relativos a las rentas vitalicias y de scguros de sobrevivencia con el objeto de
rurnarlas a la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.
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La administradora deberd proporcionar, el mismo dia en que lo solicite el
trabajador, la informacién refercnte’a las consultas de saldo de la cuenta individual
y certificacién del saldo de la subcuenta de vivienda.
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Supervisién Directa de la CONSAR

v REGISTRO DE
TRABAJADORES

+ MobIFIcACION DE
REGISTROS.

1) OPERATIVA < v TRASPASOS Y

UNIFICACIONES

v APORTACIONES

 ADMINISTRACION DE
CUENTAS INDIVIDUALES

7 RETIROS

v CAPITAL SQCIAL MiINIMO
AFORES EXIGIDO
v RESERVA ESPECIAL
Yy v TRASPASOS ¥
SI R UNIFICACIONES
EFORES 2) CONTABLE v SALDOS DE LAS
SUBCUENTAS
v RETIROS
v COMPRA/NENTA DE
VALORES

J COMPRA/NENTA DE
VALORES
v REGIMEN DE
INVERSION
J AMALISIS DE RIESGO
\ v vaLuACION

3) BURSATIL Y
FINANCIERA <
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AFORE
Y
SIEFORE

Supervisién Indirecta de la CONSAR

It

B.1 INTERNA
EN LA AFORE

B.2 EXTERNA

.

\

PROGRAMA DE AUTORREGULACION DE LA
AFORE,

ART. 29, LSAR.

CONSEJEROS INDEPENDIENTES, ART.29,
I.SAR:

EXPERTOS EN MATERIA FINANCIERA,
ECONOMICA, JURIDICA © DE SEGURIDAD
SOCIAL, CON POR LO MENOS § ANOS, Y
NO DEBERAN TEMNER NEXO PATRIMONIAL
COMN LAS AFORES, NI VINCULO LABORAL
CON LOS ACCIONISTAS.

CONTRALOR NORMATIVO: ART. 30,
LSAR: -
VIGILAR QUE LOS FUNCIONARIOS ¥
EMPLEADOS DE LA AFORE CUuMPLAN
CON LA NORMATIVIDAD EXISTENTE.
COMITE DE INVERSION: ART. 42, LSAR:
DETERMINAR LA POLITICA ¥ ESTRATEGIA
DE INVERSION Y LA COMFOSICION DE
LOS ACTIVOS DE LA SIEFORE.

COMITE CONSULTIVO Y DE VIGILANCIA:
ART. 16 LSAR:

VIGILAR EL DESARROLLO DE LOS
SISTEMAS DE AHORRO PARA EL RETIRO,
CONOCER SOBRE LAS AUTORIZACIONES
DE AFORES Y SIEFORES, APROSBAR LOS
NOMBRAMIENTOS DE LOS CONTRALORES
NORMATIVOS, ETC.

CoMITE DE ANALISIS DE RIESGOS: ART.
45, LEAR:

ESTABLECIMIENTO DE CRITERIOS ¥
LINEAMIENTOS PARA LA SELECCION DE
LOS RIESGOS CREDITICIOS PERMISIBLES
DE LOS VALORES QUE INTEGREN LAS
SIEFORES.

COMITE DE VALUACION: ART. 48, LSAR:
DARA A CONOCER LOS CRITERIOS DE

VALUACION, asi cCOMO LOS
PROCEDIMIENTOS A QUE DEBERAN
SUJETARSE LAS AFQRES. EN LA
VALUACION DE LOS VALORES QUE
INTEGRAN LA CARTERA DE LAS
SIEFORES,
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CUENTA CONCENTRADORA

La reforma del sistema de pensiones permite que cada trabajador tenga una cuenta
de capitalizacién individual en la que se acumulen los recursos para obtener una
pensién digna al momento de su retiro laboral.

Para cllo, los trabajadores tienen el derecho de clegir una Administradora de
Fondos para el Retiro que les administre su cuenta individual y una Sociedad de
Inversion Especializada para el Retiro en que se mancjan para obtener
rendimientos.

La legislacién contempla que para todos aquellos trabajadores que durante un
periodo de 4 afios no elijan una AFORE, sus aportaciones, las de sus patrones, las
que hace ¢l Gobierno Federal y los recursos que hasta el momento tengan cn su
cuenta SAR 92-97 sc depositarin en una cuenta denominada Cuenta
Concentradora. Esta cuenta s¢ abrird en ¢l Banco de México a nombre del
Instituto Mexicano del Seguro Social.

Los trabajadores tienen ¢t derecho de afiliarse a una AFORE o de permanecer en la
cuenta concentradora, hasta por un periodo mdximo de cuatro afos, a partir de la
entrada en vigor de la Nueva Ley del Seguro Social. Una vez transcurrido esc
plazo, la Comisidén Nacional del Sistema de Ahotro para el Retiro enviard los
recursos de los trabajadores que no hayan elegido AFORE a determinadas
administradoras. Para ello, la CONSAR deberd atender a la eficiencia de las
administradoras, su siuacién financicra, su ubicacién geogrifica y a los
rendimicntos de las socicdades de inversién que operen, buscando el balance y
equilibrio del sistema, de tal forma que se mantengan los derechos de estos
trabajadores.

De acuerdo con el articulo séptimo transitorio de la ley, los recursos depositados en
la cuenra concentradora se invertirdn cn sociedades de inversién cuya cartera csté
integrada fundamentalmente por valores y titulos cuyas caracteristicas especificas
conserven ¢l valor adquisitivo de los recursos. Para el primer afio, los rendimientos
que genere csta cuenta para los trabajadores sin eleccidn, serd de 2% anual por
arriba de la inflacién.
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El tratamiento que se deberd dar a las cuentas de los trabajadores que no elijan
AFORE se describe en ¢l articulo tercero transitorio del Reglamento de la Ley de
los Sistema de Ahorro para el Retiro, en el que se faculta a la CONSAR para
autorizar a empresas especializadas a propotcionar diversos servicios a cada una de
las cuentas, entre Jos cuales se mencionan Jos siguientes:

= Emisién de estados de cuenta.

= Lievar el registro de las cuotas del seguro social, seguro de retiro, aportaciones al
fondo nacional de la vivienda y aportaciones voluntarias.

= Llevar el registro de los saldos de las aportaciones, asi como los rendimientos
que genere.

= Llevar el registro de los retiros parciales efectuados por los trabajadores por
concepto de matrimonio o desempleo.

= Entregar los recursos a la institucién de seguros clegida para la contratacion de
una renta vitalicia o del seguro de sobrevivencia.

Fl trabajador tiene derecho de recibir cuando menos un estado de cuenta al afo, de
realizar los retiros que 1a ley le permite y podrd acudir a CONSAR para cualquier
duda o aclaracién sobre las condiciones en que se €enCUENITE SU CUENta.

Los servicios proporcionados a la cuenta concentradora y ¢l manejo de los recursos
de los trabajadores genera costos, por lo que resulte necesario ¢l cobro de
comisiones a cada una de las cuentas que utilicen la cuenta concentradora.

Por tal motivo, la CONSAR se encuentra facultada para determinar el monto de la
comisién que se cobrard a los trabajadores que se encucntren €n la cuenta
concentradora. Dichas comisiones s¢ establecerdn considerando las comisiones
vigentes en ¢l mercado por la prestacion de servicios similares que se cobren a los
trabajadores registrados en las administradoras, y se anunciardn una vez que sean
aprobadas por la Junta de Gobierno de la CONSAR.
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Con respecto a las cuentas que no fueron traspasadas a una AFORE y que por ¢l
momento se encuentran en la Cuenta Concentradora, la  informacidn
correspondiente a las cuotas y aportaciones serd administrada por instituciones de
crédito, las cuales incurririn en costos por la administracién de las cuentas
individuales, que serd en gran medida similar a los servicios que ya se venfan
efectuando, como son:

w Emisién y envio de estados de cuenta anuales correspondientes a bimestres
anteriores al cuarto de 1997.

s Llevar el registro de las cuotas del scguro de retiro, asf como de las aportaciones
correspondientes al Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores
correspondientes a bimestres anteriores al cuarto de 1997,

u Llevar el registro del saldo de los recursos del seguro de retiro y los rendimientos
que genere su depdsito en la cuenta concentradora,

w Llevar el registro del saldo de la subcuenta de vivienda solo hasta el tercer
bimestre de 1997,

Por la prestacion del registro de las cuotas del seguro de retiro, las instituciones de
crédito cobraran una comisién equivalente al 0.8% anual sobre el saldo de dichos
recursos. Esta comision se calculard dividiendo 0.008 entre 360 y multiplicando ct
cociente por el nimero de dfas efectivamente transcurridos durante el mes de que
se trate, y multiplicando el resultado por el saldo promedio diario mensual de la
subcuenta de retiro correspondiente al mes por ¢l que se pague la comisién.”

La comisidn por las aportaciones al Fondo Nacional de la Vivienda deberdn ser
determinadas por las instituciones de crédito el primer dia del mes inmediato
siguiente a aquél por el que se origine la comisién, una vez determinada deberd ser
determinada por una empresa operadora de la BDNSAR, a efecto de que el IMSS
solicite a Banco de México que sea cargada a la cucnta concentradora y abonada a
las cuentas que las instituciones de crédito designen.

2 Circular CONSAR 13-1, reglas generales que establecen las comisiones que serdn cobradas por las
Instituciones de crédito que Beven el registro de los recursos del seguro de retiro y aportaciones al Fondo
Nacional de la Vivienda, acumulados hasta el tercer bimestre de 1997.
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CAIVERSION DE LOS FONDOS DE
PENSIONES

inversion en nuesivo pats, principalmente por la creacion de las Sociedades

de Inversion Especinlizadas de Fondos pava e Retiro (SIEFORES)
operadas por las AFORES. En ¢l nuevo Sistemn de Ahorvo para el Retivo, basado en
ln veforma a la Ley del IMSS, cadn AFORE creard su(s) SIEFORE(S) para
canalizar los vecursos de los trabajadores que se afilien u ellas.

g n el presente anio habrd un desarrollo sin precedentes de las sociedades de

Una vez afiliado el trabajador a una AFORE, ls aportaciones bimestrales que
hagan en forma tripartita los patrones, ¢l estado y los propios trabajadores, serdn
canalizadas a la SIEFORE de esta AFORE, donde estos recursos se invertirdn en
los instrumentos del mercado de valores que autorice la CONSAR, a través del
régimen de inversidn establecido.

Con estas nuevas inversiones, el mercado de valores se fortalecerd mejorando asf la
industria nacional y el ahorro interno de la nacién. La operacién de las SIEFORES
permitird incrementar la culura financiera en nuestro pafs, estimular ¢l ahorro
entre la poblacidn y estimular la competencia en el mercado hacia la rentabilidad de
productos.!

Es importante describir el 4mbito en el que se manejardn los recursos de los fondos
de pensiones, para lo cual haremos un pequeiio paréntesis para describir ¢l Sistema
Financiero Mexicano y su relacién con el nuevo sistema de pensiones.

! pomina Roman Pineda, “Impulsarén Siefores fa cultura financiera”, £ Universal Secc. F, pag. 7, 13 de
Agosto de 1997
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SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Al conjunto de operaciones y refaciones que sc dan entre emisoras, inversionistas ¢
intermediarios financieros, en ¢l marco de las instituciones y leyes que regulan y
supervisan tales relaciones, se le conoce como sistema financiero.

El sistema financicro mexicano es ¢l conjunto de personas fisicas y morales,
publicas y privadas, que hacen posible ¢l flujo o intercambio de recursos entre los
distintos  agentes ccondmicos del pafs, y cuyas funciones de capracion,
administracidn y orientacién del ahotro y la inversién estin reguladas por la ley.

El conjunto de leyces, reglamentos y organismos ¢ instituciones tiene como objetivo
canalizar en forma cficiente los recursos monctarios de la economia, en forma de
ahorro, inversién y financiamiento dentro de un marco legal de referencia.?

En cl Sistema Financiero Mexicano intervienen organismos que se clasifican en:
autoridades, intermediarios bancarios ¢ intcrmediarios financieros no bancarios.

a) Autoridades:

Las autoridades que inspeccionan y stipervisan el Sistema Financiero:

w Secretarin de Hacienda y Crédito Priblico (SHCP): Mdxima autoridad en materia
econdmica, encargada de aplicar la politica fiscal y determinar las directrices
para ¢l sistema financiero.

= Banco de México (BANXICO): Es la banca central del pais y cnearga de emitir
moneda, procurar condiciones cambiarias y crediticias favorables para la
economia nacional.

> Camision Nacional Bancavin y de Valoves (CNBV): Organismo cuyo objetivo cs
vigilar que las actividades bancarias se apeguen a la Ley de Banca y Crédito
Publico y que fas actividades bursdtiles se apeguen a la Ley del Mercado de
Valores.

™ Comisidn Nacionol de Seguros y Fianzas (CNSE): Organismo cuyo objctivo cs
vigilar que las actividades ascguradoras y afianzadoras sc apeguen al
cumplimiento de la Ley de Seguros y Fianzas.

? Manual de Précticas Bursatiles, IMERVAL, pag.3
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&) Intermediarios Bancarios:

Organismos que cuentan con la autorizacidn de SHCP para poder realizar

operaciones de crédito, brindando ademds servicios conexos tales como: ahotro,

inversidn, bévedas, cobranza, servicios fiduciarios, transferencias, remesas, etc.,
sc divide en:

w Banca Midltiple: Tiene como funcidn primordial captar y colocar recursos del
priblico, a través de actos y operaciones causantes de pasivo y activos,
respectivamente. Proporciona ademds una amplia gama de servicios al cliente
(cajas de seguridad, cuentas maestras y de cheques, tarjetas de crédito,
recepcion de pagos de otros servicios, compraventa de divisas, merales,
inversiones en valores autorizados, ¢tc.)

w Banca de Desarvolls: Son entidades de la administracion piiblica federal
constituidas con cardcter de sociedades nacionales de crédito cuya funcién es
fomentar y desarrollar dreas especificas de la economia, de acuerdo con las
prioridades del Plan Nacional de Desatrollo.

¢) Grupos Financieros:
Es una sociedad mercantil controladora de acciones de por lo menos tres
instituciones financieras reguladas bajo la Ley para Regular las Agrupaciones
Financieras del 18 de Julio de 1990.

d) Intermediarios Financieros No Bancarios:

Organismos que prestan servicios financieros complementarios, distintos al

otorgamiento de crédito.

b Opganizaciones Auxiliaves de Crédito: Son organizaciones financicra$ que tienen
funciones de apoyo en materia de inversidn y crédito mds especializados, éstas
SOR:

= Almacenes Generales de Depdsite: Tienen por objeto el almacenamiento, guarda
y conservacién de mercancias y la expedicién de certificados de depdsito y
bonos de prenda.

w Arrendadovas Financieras: Tienen como objetivo arrendar activos a los agentes
ccondmicos, bajo  esquemas de  ARRENDAMIENTO PURO o
FINANCIERO, otorgando opcién a compra del activo al vencimiento del
contrato.

* Op. cit, IMERVAL pag, 7
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= Uniones de Crédito: Son organizaciones que agrupan a socios de una actividad
comuin, ya sca agricola, ganadera, industrial o comercial, par facilitar ¢l uso
del crédito a sus socios, por medio de préstamos entrc sus mismos socios,
bancos, aseguradoras, proveedores y otras uniones de crédito y/o mediante el
otorgamicnto de avales y garantias.

w Casas de Cambio: Instituciones que se dedican a realizar operaciones de
compra y venta de divisas en forma habitual y profesional.

w Empresas de Factoraje: Empresas que se dedican a dar liquidez inmediata a las
cuentas por cobrar dc¢ una empresa, pudicndo o no absorber fa
responsabilidad del cobro, mediante el pago de un diferencial,

w Compaiitas Asegreradovas: Instituciones que intervienen en activos financieros
para hacer frente a obligaciones financieras, que s dan como consccuencia del
compromiso adquirido de indemnizar a un tercero en caso de que se realice
una contingencia, mediante ¢l pago de una prima.

w Compariias Afianzaderas: Son aquellas que invierten cn activos financieros para
hacer frentc a obligacioncs financieras derivadas del compromiso de
indemnizar a un tercero en caso de que una persona no cumpla una
obligacion adquirida con dicha tercera persona.

= Mercade de Valores: Conjunto de leyes, reglamentos ¢ instituciones tendientes
a poner en contacto la oferta y la demanda de drulos de crédito.

= Casas de Bolsa: Son intermediarios entre la oferta y la demanda de valores
aquellos que realicen actividades de corredurfa y ascsorfa de valores en forma
consuetudinaria.

= Bolsw de Valoves: Orpanismo cuyo objetivo es dotar a los intermediarios del
lugar fisico asi como el apoyo administrativo para que estos puedan realizar a
intermediacion.

w [ntevmediarvios Financieros Comisionistas: Son instituciones que auxilian a
bancos, prestando servicios de compraventa y promocion de instrumentos de
mercado de dincro det bance que los contrata, obteniendo una comisién por
Su servicio.
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Con la explicacién anterior, podemos esquematizar de la siguiente forma al Ststema

Financiero Mexicano:

BANGA PRIVADA.

- BANGA MULTIPLE COMERCIAL
- BANCA DE DESARROLLO

Mercado de Valores

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS
NC BANCARIOS

ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO

- ALMACENES GENERALES DE DEFOSITO

| - ARRENDADORAS FINANCIERAS

- CASAS DE CAMBIC
- EMPRESAS DE FACTORAJE

COMPARIAS ASEGURADORAS
| coMPAfiIAS AFIANZADORAS
MERCADO DE VALORES

J - CASAS DE BOLSA

- BOLSAS DE VALCRES
« INTERMEDIARIOS FINANCIERGCS
COMISIONISTAS

En el Sistema Financiero Mexicano distinguimos un mercado que recibe el nombre

de Mercado de Valores.

El sistema bursitil o mercado de valores es el conjunto de personas fisicas y
morales, publicas y privadas regulaciones, disposiciones y mecanismos que hacen
posible la emisién, colocacién y negociacidn de valores en 1a Bolsa Mexicana de
Valores, permitiendo a los diversos agentes econdmicos tanto ¢l ahorro como la

inversion,
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En cl mercado de valores entidades ccondmicas ptiblicas y privadas captan ¢l ahorro
de personas flsicas y morales, nacionales y extranjeras, para el financiamicnto dcl
gasto y la inversidn, mediante la colocacién de titulos representativos del capital
social, titulos representativos de deuda a corto plazo y de otros tftulos o productos
financicros derivados.

El mercado de valores se clasifica por ¢l plazo y rentabilidad de los titulos en:

= Mercado de Dinero (renta fija): Es ¢l mercado constituido por la oferta y la
demanda de ttulos de renta fija de corto plazo, generalmente menor a un afio,
su objetivo es financiar capital de trabajo para emisores privados y financiar cl
gasto corriente, asf como regular el circulante monetario para el Gobierno.

= Mercado de Capitales (renta fija y renta variable): Es ¢l mercado constituido
por la oferta y la demanda de titulos-valor de renta fija de largo plazo y de renta
variable (acciones), su objetivo es financiar la formacién dc activos fijos.

w Mercado de Metales (renta variable): Es el mercado que constituyen Ia oferta
y la demanda de metales preciosos amonedados (onzas troy de plata y
centenarios) y titulos-valor relacionados (ceplatas). Se considera de renta
variable.  La inversidn en estos activos tiene como objetivo la utilizacién
posterior del metal para algiin fin industrial, 0 como cobertura al cstar indexados
a cotizaciones internacionales.

Por los sujetos que participan en la compraventa el mercado de valores se clasifica
en:

w Mercado Primario: Lo forman los emisores de los drulos e inversionistas
cuando s¢ coloca una emisidn de valores. Es fa venta que la emisora realiza de
una nueva emision de valores, de mancra que el inversionista que los adquicre
tendrd el cardcter de comprador inicial. Los titulos emitidos por las empresas
(publicas, privadas o financieras) se ofcrtan al piiblico a través de un medio
masivo y sc venden a través de una intermediacién directa ¢ indirecta y los
fondos llegan a la empresa emisora para satisfacer sus necesidades de inversién o
pago de {inanciamientos. Los titulos se colocan a valor nominal, es decir, de
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acuerdo con las condiciones de cantidad, precio, fecha de vencimiento, etc.
establecidos por la emisora.

w Mercado Secundario: Es el que forman los inversionistas que se compran y
venden valores entre sf sin que dichas transacciones generen flujos de recursos
para las emisoras de los titulos en cuestibn.  En estas operaciones de
compraventa no hay una relacién directa entre el emisor y el inversionista y el
dtulo ya emitido y colocado en el mercado primario se negocia dos veces o mds,
proporcionando liquidez entre los inversionistas y bursatilidad a los titulos sin
que el emisor intervenga. Este mercado se forma principalmente porque no
siempre fas condiciones establecidas por la emisora satisfacen los requerimientos
del inversionista.

Las SIEFORES deben conformar su cartera de valores, preferentemente mediante
operaciones en el mercado primario, para que de esta forma se active la economia y
se lleven a cabo todos los objetivos que se establecen para las inversiones.

Organismos de Apoyo al Mercado de Valores

Los organismos de apoyo al mercado de valores son instituciones que prestan
servicios diversos y complementarios para hacer posible un mercado organizado.

INDEVAL §.A. de C.V., Institucién para el depdsito de valores: Sociedad
anonima que brinda ¢l servicio de depdsito, guarda, administracidn, compensacion
y liquidacion de valores.

Solo pueden ser soctos el Banco de México, las casas de bolsa, los especialistas
bursdtiles, las bolsas de valores, instituciones de crédito, asf como las compaiiias de

seguros y fianzas. El niimero de socios no puede ser inferior a veinte.

Las instituciones para ¢l depdsito de valores tienen por objeto la prestacidn de los
siguientes servicios:

< Depésito de valores, titulos o documentos que reciban las casas de bolsa,
especialistas bursdtiles, bolsas de valores, instituciones de crédito, de seguros y de
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fianzas, de socicdades de inversidn y de socicdades operadoras de sociedades de
inversién, asi como entidades financicras del exterior, abriendo a favor de los
depositantes.

= Administracién de los valores en depdsito y ejercicio de los derechos
pawrimoniales de los depositantes as{ como los derechos corporativos
correspondientes a depositantes domiciliados en ¢l extranjero que lo soliciten y
que instruyan por escrito a la institucién depositaria el sentido del cjercicio.

= Transferencia, compensacién y liquidacién sobre opcracioncs que sc realicen
respecto de los valores en ellas depositados.

= Invertir en las operaciones de caucidn bursdtil sobre los valores que les sean
depositados.

< Llevar a solicitud de las sociedades emisoras, ¢l registro de sus accioncs y realizar
las inscripciones correspondicntes a las transmisiones de nrularidad en los
términos y para los efectos de los artfculos 128 y 129 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

=» Expedir certificaciones de los actos que realicen en ejercicio de sus funciones.

INDEVAL rcaliza la transferencia de los valores por el procedimiento de giro o
rransferencia de cuenta a cuenta, mediante asientos en los registros que ella misma
lleva, sin que sea necesaria la entrega material de los documentos, ni su anotacién
cn los titulos, o en su caso, en ¢l registro de los emisorcs,

En la actualidad es la nica institucidn de su género en México y tiene su domicilio
cn Paseo de la Reforma No. 255-3er. Piso.

Empresas Calificadoras de Valores: Las calificadoras de valores son empresas
autorizadas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Dictaminan cl grado
de solvencia y liquidez de las sociedades emisoras para la inscripcion de los titulos
representativos de deuda de corto plazo en la seccidn de valores del Registro
Nacional de Valores ¢ Intermediarios, respecto de los cuales desean las emisoras
realizar oferta piblica.

La inscripcion de los valores en la seccidn correspondiente del Registro Nacional de

Valores ¢ Intermediarios no implica certificacidn sobre la bondad de los titulos o
solvencia del emisor, circunstancia prevista en toda oferta priblica.
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Las calificaciones que otorgan estas empresas son de acuerdo con la probabilidad
de que cl emisor realice los pagos derivados de los titulos de deuda en forma
oportuna a los tenedores de los valores.

Asociacién Mexicana de Intermediarios Bursitiles (AMIB): Es un Organismo
de tipo gremial, ¢l cual representa los intereses de sus agremiados, fungiendo como
un medio de comunicacién entre los mismos y representando sus intereses ante las
autoridades.

Entre sus funciones sc encuentran las siguicntes:

< Contribuir al mejoramiento de las operaciones de las casas de bolsa vy
especialistas bursdtiles, dar apoyo técnico a sus agremiados y cuidar la imagen
de éstos ante el ptiblico inversionista.

« Coordinar las actividades de sus agremiados con los otros participantes del
mercado de valores (emisoras de valores, Bolsa Mexicana de Valores, Indeval,
Comisién Nacional Bancaria y de Valores, Banco de México, etc.)

=~ Difundir los servicios y productos del mercado de valores que ofrecen sus
asociados.

= Promover los cambios necesarios para la actualizacién y mejoramiento de las

actividades en el mercado.

Realizar investigaciones y andlisis relativos al mercado de valores.

Gestionar el desarrollo de nuevos productos y mercados.

Contribuir a la difusién de la cultura bursdtil a través del centro educativo del

mercado de valores.

LI

Sociedades de Inversidon

Los intermediarios encargados de invertir los fondos de retiro, cesantta en edad
avanzada y vejez en el mercado de valores son las Sociedades de Inversion
Especializadas de Fondos para ¢l Retiro, las cuales tienen las mismas bases legales y
juridicas que las sociedades de inversién, pero tienen diferencias en cuanto a
rendimicnto, liquidez, plazo y riesgo.  Sin embargo cs importante conocer ks
caracterfsticas de las sociedades de inversion y apreciar difcrencias y simifitudes y
una muy importante s que las Administradoras de Fondos para ¢l Retiwo {ungicd

2472 -



AL OIS Y GIERORE

como una socicdad operadora de las sociedades de inversion, cuyas caracteristicas
rambién se describirdn.

Las socicdades o fondos de inversion son sociedades andnimas autorizadas por la
Comisién Nacional Bancaria y-de Valores, reguladas por la Ley de Sociedades de
Inversién, que ticnen por objeto la adquisicién de valores y documentos para
mntegrar una cartera de inversién diversificada con recursos provenientes de la venta
de sus accioncs entre ¢l piiblico inversionista.

Las socicdades de inversién captan el ahorro del piblico en diversos sectores
mediante portafolios de inversion diseftados y administrados profesionalmente,
permitiende al pequefio y mediano inversionistas el acceso a mercados de mayor
rentabilidad sin tomar los riesgos de una inversidn directa no diversificada.

Al fomentar la creacién de las sociedades de inversion, las autoridades competentes
buscan:

# Fortalecer y descentralizar el mercado de valores.

# Peroutir ¢l acceso del pequefio y mediano inversionista a dicho mercado.
@ Buscar la democratizacién del capital, y

@ Contribuir al financiamicnto de la planta productiva del pais.

Existen tres tipos de sociedades de inversién:

< Sociedades de Inversidn en Instrumentos de Deuda (o sociedades de inversidn
de reata fija).

= Socicdades de Tnversion Comunes.

-~ Sociedades de Inversion de Capitales (Sincas).

Pucden delinirse como sociedades de inversidn diversificadas o sociedades de
inversion especializadas segiin ¢l tipo y politica de adquisicidn y scleccién de valoves

que adopten.

Las sociedades de mversion diversificadas determinan sus politicas de inversién, de
adquisicion y seleccion de valores de acuerdo con los limites establecidos por la
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Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) que aseguran la dispersién de
ricsgos en la composicin de la cartera.

Las sociedades de inversion se autorregulan en su régimen de inversibn y
determinan sus politicas de inversién, adqussicién y seleccién de valores de acuerdo
con los prospectos de informacién al ptblico inversionista, y con los limites
dispuestos por la CNBV.,

Sociedades de Inversién en Instrumentos de Deuda: Se conocen también como
sociedades de inversion de renta fija; los recursos de los inversionistas se invierten
en valores de renta fija y en instrumentos de mercado de dinero. El dinero es
prestado en crédito a tercetos (el estado y empresas privadas grandes y solventes),
obteniendo de esa intermediacién una ganancia en porcentaje.

Las reglas que establece la CNBV para este tipo de sociedad de inversion, son las
siguientes:

< Por lo menos el 96% de su activo total estd representado por efectivo y valores,
incluyendo cuentas por cobrar de ventas de valores al contado que no les han
sido tiquidadas.

= Ta inversién en valores de una misma emisora no debe exceder el 15% del activo
total de la sociedad de inversion.

= YLa inversién en valores emitidos por una misma emisora no puede ser mayor al
30% del total de los valores emitidos por la emisora, lo cual se aplica a valores a
cargo de instituciones de crédito (emitidos, avalados o aceptados).

= La inversién en valores a cargo de empresas pertenecientes a un mismo grupo
empresarial (tenedoras, subsidiarias y asociadas) no debe exceder en conjunto ¢l
40% del activo de la sociedad de inversion.

= La inversién en titulos emitidos por cl Gobierno Federal puede ser hasta el
100% det activo de la sociedad de inversion.

= ¥} porcentaje de inversion en valores a plazo de vencimiento menor a tres meses
se indica en ¢l prospecto de informacidn al piblico.
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Socicdades de Inversion Comunes: Operan con valores y documentos de renta
vartable y renta fija, Bl dinero sc mvicrte en acciones de compaiiias que cotizan en
la Bolsa de Valores.

Las sociedades de inversidn comunes diversificadas estdn sujetas a lo siguicnte:

= Por lo menos ¢l 96% de su activo total estd representado por efectivo y valores
incliyendo cuentas por cobrar de ventas de valores al contado que no les han
sido liquidadas.

= La inversién en valores de renta variable no debe ser inferior al 30% del activo
total,

< La inversion en obligaciones convertibles de emisoras no {inancieras no debe
exceder el 15% del capital de la sociedad.

= La inversidn en valores emitidos por una misma cmisora no debe ser mayor al
15% del activo total de la sociedad de inversion.

<> La inversién en titulos opeionales (warrants) no debe ser en su conjunto mayor
al 15% del activo total de la socicdad de inversidn.

= La inversidn cn acciones representativas del capitaf social de una misma empresa
1o debe ser mayor al 30% de dicho capital.

= La inversién en insttumentos de deuda de una misma empresa no debe scr
mayor al 30% de las emisiones de dicha empresa, lo que se aplica también
tratandose de instrumentos de deuda a cargo de instituciones de crédito
(emitidos, avalados o aceptados).

~> La inversion en valores a cargo de empresas pertenecientes a un mismo grupo
empresarial (tenedoras, subsidiarias y asociadas) no debe exceder en conjunto el
40% del activo total de la sociedad de inversion,

= La inversion en titulos emitidos por ¢l Gobierno Federal puede ser hasta el 70%
del activo de la sociedad de inversion.

= Bl porcentaje de inversién en valores con vencimiento menor a tres meses lo
establece la sociedad de inversion y debe indicarlo en el prospecto  de
informacion al publico.

Sociedades de Inversidn de Capitales: Liamadas tambidn sociedades de
inversion  de  riesgo,  invierten  SUS  recursos  en  empresas  que  requicren
financiamiento a largo plazo, para ser vendidas posteriormente al  piblco
mversiomsta medante oferta publica cuando cumplan con los requisitos del art. 14
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de la L.M.V. Las actividades de las empresas promovidas estdn relacionadas con ¢l
Plan Nacional de Desarrollo.

Las reglas que se establecen para este tipo de sociedad de inversion, son las
siguientes:

= Pueden invertir en una misma empresa promovida hasta ¢l 20% de su capital
contable, o mds cuando lo autorice la Comistdn Nacional Bancaria y de Valores.

= Pueden adquirir hasta €] 49% de las acciones representativas del capital de una
misma empresa promovida.

<> Pueden invertir hasta el 10% de su capital contable en obligaciones emitidas por
una o varias empresas promovidas.

= Los recursos que temporalmente no son invertidos en acciones o en obligaciones
se destinan a inversiones en renta fija.

Las empresas promovidas son sociedades anénimas mexicanas que celebran
contratos de promocién con una o varias sociedades de inversién de capital de
riesgo. Las actividades de esas empresas estdn relacionadas al desarrollo econémico
y social del pafs (impulso a la tecnologfa, sustitucién de importaciones, incremento
de exportaciones, estimulo de proyectos industriales y turisticos, etc. )

Sociedades Operadoras de las Sociedades de Inversion: Las sociedades de
inversién son administradas por sociedades operadoras que tienen por objeto la
prestacién de los servicios de administracidn, distibucién y recompra de las
acciones. Son el medio de comunicacion entre pequefios inversionistas y el
mercado de valores.

Es decir, la sociedad de inversién cuyo personal ¢ infraestructura estin reducidos al
minimo para reducir costos, deja en manos de la sociedad operadora las tareas
administrativas y operativas: opetaciones de compra y venta de valores por orden
de la sociedad de inversién, promocién de sus acciones entre inversionistas,
contabilidad, manejo patrimonial de la cartera de valores, claboracién de los
prospectos de informacién, por citar algunas. Para ello, la sociedad de inversion y
la sociedad operadora realizan un contrato que especifica los detalles al respecto;
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como contraprestacién la sociedad operadora recibird una comision sobre las
operacioncs realizadas.* '

A través de cllas es posible dar extension y profundidad al mercado de valores,
ademds de atraer al piblico por los beneficios obtenidos al invertir en socicdades de
inversion.

Las sociedades operadoras se constituyen como sociedades anénimas cuyos socios
pucden ser casas de bolsa, instituciones de crédito, o personas fisicas y morales que
cumplan los requisitos sefialados por la Ley del Mercado de Valores.

En la actualidad las sociedades operadoras de las sociedades de inversién que
operan en México son casas de bolsa, instituciones de crédito y agrupaciones
financieras.

Prospectos de Informacién al Pdblico Inversionista: Las socicdades de
inversién estdin obligadas a elaborar prospectos de informacién al piblico
inversionista, que debe contener por lo menos:

= Los datos generales de la sociedad de inversién.

= La politica detallada de sus acciones y el limite mdximo de tenencia por cl
inversionista.

= La forma de liquidacién de las operaciones de compra y venta de sus acciones.

= Las politicas deralladas de inversion, | liquidez, adquisicion, secleccion y
diversificacidn de activos, asf como los limites mdximos y minimo de inversion
pOr INSTIUMENto.

= La advertencia a los inversionistas de los ricsgos que pueden derivarse de la clase
de activos de la socicdad de inversion.

= El sistema de valuacién de sus acciones, especificando la periodicidad de ésta.

= Los limites de recompra de sus acciones, atendiendo al monto de su capital
pagado, a la tenencia de cada inversionista y a 1a composicién de los activos de la
sociedad de inversién.

4 Norahenidl Amezcua Ornelas, "Las AFORES paso a paso”, pdg. 15
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INSTRUMENTOS FINANCIERCOS

Los instrumentos de inversién financiera o titulos que se negocian en el mercado
de valores, se clasifican de la siguiente forma:

m Instrumentos del Mercado de Capitales.

El mercado de capitales se subdivide en: renta variable y renta fija.

+ Renta Variable:  Valores cuyo rendimiento depende de los resultados de las
empresas que los emiten,

¢ Renta Fija: Valores cuyos rendimientos son independientes de los resultados de
las empresas que los emiten. La tasa de rendimiento puede ser constante o

flotante y se acuerda de antemano.

MERCADO DE
CAPITALES

-

REMNTA
VARIABLE
ACCIONES CBLIGACIONES
(INDUSTRIALES, COMERCIALES ¥ DE SERVICIOS)

ACCIONES DE SOCIEDADES DE INVER3I6HN BoMNOS BANCARIOS DE
DESARROLLG
BONOS BANCARIOR PARA LA
VIVIENDA

BONOS BANCARIOB PARA EL DESARROLLO
INDUSTRIAL (BONDIS)

BoMNOS BANCARIOB DE INFRAESTRUCTURA J X

CERTIFICADOS DE PARTICIPACIGN ORDINARIA
(CPro's)

CERTIFICADOS DE PARTICIFACIGN INMOBILIARIA
{Cri's)
CERFIFICAROS DE PLATA
{CEFLATAY

PAGARES A MEDIANG PLAZO
(PMP)

PAGARES FINANCIEROS
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Instrumentos del Mercado de Dinero.

En ¢l mercado de dinero los instrumentos sc clasifican en: los que se cotizan a
descuento, a precio y los que brindan cobertura cambiaria.

v Instrumentos que cotizan a descuento:  Son aquellos cuyo precio de compra estd
determinado a partir de una tasa de descuento que se aplica sobre su valor
nominal, obteniéndose como rendimiento una ganancia de capital derivado del
diferencial entre valor de amortizacién (valor nominal) menos ¢l costo de
adquisicién.

v Instrumentos que cotizan a precio:  Son aquellos cuyo precio de compra puede
estar por arriba o bajo par (valor nominal), como resultado de sumar el valor
presente de los pagos periddicos que ofrezca devengar.

v Instrumentos que brindan cobertura cambiaria: Son aquellos que  estdn
denominados ¢n moneda extranjera por lo que otorgan tasas de interés con
referencia a la divisa que representan, pagaderos cn moneda nacional, brindando
la oportunidad de eliminar el riesgo cambiario, asi como evitando la salida de
recursos del pais.

De estos cxisten tres clases de insttumentos en los que las SIEFORES pueden
invertir ¢l dinero de los trabajadores, de acuerdo al articulo 43 de la LSAR.

Instrumentos de Deuda, que son ttulos emitidos por el Gobierno, por
instinuciones financieras o por empresas privadas. Su principal caracteristica cs que
su rendimiento o la forma de calcularlo sc establece desde el momento en que se
emiten,

Instrumentos Indizados a la Inflacién, es decir, tftulos cuyo valor o rendimiento
estd en funcién del Indice Nacional de Precios al Consumidor.

Instrumentos de Renta Variable, son aquellos titulos cuyo rendimiento no sc
determina por anticipado, ya que depende de las utilidades que pucda tener su
emisién en ¢l fururo, y de su oferta y demanda en el mercado.  Los principales
instrumentos de este tipo son las acciones de empresas industriales, comerciales,
financicras y de servicio, registradas ¢n la Bolsa Mexicana de Valores,

20
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Instrumentos clegibles establecidos por Ley

Los recursos de los fondos de pensiones sélo pueden invertirse en aquellos
instrumentos que estdn expresamente autorizados en la Ley de los Sistemas de
Ahorro para ¢l Retiro. El objetivo de csta regulacion ¢s dar estabilidad a los dpos
de activos en jos cuales pueden invertirse los recursos, cuyo principal rasgo comin
es su cardcter de activos financieros de oferta puiblica. Es decir, cuando no se trata
de titulos emitidos por el Gobierno Federal, sus emisores son ademds fiscalizados
por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Con toda la gama de instrumentos financieros a elegir, las SIEFORES
estructurardn su régimen de inversion, el cual se sujetard a lo dispuesto por las
reglas de cardcter general que expida la Comisién, oyendo previamente la opinién
del Banco de México, de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, asf como lo
siguiente:

1. E1100% de su activo total deberd estar representado por efectivo y valores; y

2. La cartera de valores de las SIEFORES estard integrada por los siguientes
instrumentos:

#) Instrumentos emitidos o avalados por el Gobierno Federal;

&) Instrumentos de renta variable;

¢) Instrumentos de deuda emitidos por empresas privadas;

) Titulos de deuda emitidos o avalados por instituciones de banca multiple o de
banca de desarrollo;

¢) Titlos cuyas caracterfsticas especificas  preserven su valor adquisitivo
conforme al Indice Nacional de Precios al Consumidor; y

/) Acciones de otras sociedades de inversion, excepto sociedades de inversién
especializadas de fondos para el retiro.

Los valores a que se refiere los incisos ¢) d) y €) en lo conducente, deberdn estar
calificados por una empresa calificadora de valores autorizada por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores. Tratdndose de los valores a los que se refiere ¢l
inciso b) solo podrin ser adquiridos por las sociedades de inversion, aquéilos
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emitidos por cmpresas de reconocida solidez, solvencia y bursatilidad de acuerdo a
los criterios que a tal efecto expida ¢l Comité de Andlisis de Ricsgos.

Instyumentos ernitidos o avalados por el Gobierno Federal
Certificados de la Tesoreria de la Federacién (CETES)

Definicién. Instrumento de captacién del Gobierno Federal donde sc consigna fa
obligacién del mismo de pagar una determinada suma de dinero (valor nominal) al
vencimiento del plazo del mismo, su objetivo es ser un mecanismo regulador del
circulante y financiar el gasto corriente del pafs. Son ftulos de crédito al portador,
en los cuales se consigna la obligacién directa e incondicional del Gobierno Federal
de pagar una suma de dinero en determinada fecha.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante subasta del Banco de México, en la que
participan principalmente las casas de bolsa y bancos, quicnes adquicren por cuenta
propia y después los venden y compran al pablico. Los bancos pucden también

invertir por cuenta de terceros.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: ILos Cetes ticnen toda la
garantia del Gobierno Federal.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos gubernamentales.

Caracteristicas:

Valor nominal: 10 pesos

Plazo de Redencién: Semanalmente el Banco de México sucle colocar a plazos de
28, 91, 182 y 364 dias. Las operaciones sc liquidan al dia siguiente hdbil,

pudiendo convenirse que se liquiden ¢l mismo dia. El plazo de cada emisidn no
cxcederd de un afio.
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Bursatilidad: Muy alta.

Forma de determinar el rendimiento: Los Cetes se colocan a descuento, y
otorgardn a sus tenedores en rendimiento producto del diferencial entre el precio
de adquisicién y su valor de redencidn (si el inversionista los mantiene hasta su
vencimiento), o su precio de venta (si el inversionista opta por vendetlos antes de
su fecha de amortizacion).

Comisién de Intermediario: Los intermediarios no deberdn cargar a si clienteta
comisién alguna en operaciones con Cetes, siendo su utilidad el diferencial de
precio entre sus compras y sus ventas. Cuando los bancos actilan por cuenta de
terceros, s cobran comision.

Forma de Negociacion y tipo de operaciones que sobre ellos puedan
realizarse:

Las operaciones entre casas de bolsa sdlo serdn de compraventa y de reporto,
debiendo contratarse precisamente en el piso de la bolsa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con el ptblico en general y con ¢l Banco de
Meéxico, serdn de compraventa y de reporto y deberdn efectuarse fuera de la bolsa,
registrindose cn la musma a mds tardar el dfa hdbil inmediato siguiente.

Las operaciones celebradas entre casas de bolsa y bancos serdn de compraventa y de
reporto y se llevardn a cabo fuera de la bolsa, debiendo igualmente notificarse a la
bolsa de valores.

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Bondes)

Definicién: Son titulos de crédito a largo plazo, en los cuales se consigna la
obligacién directa ¢ incondicional del Gobierno Federal, a través de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, de realizar pagos sobre perfodos vencidos de 28 dias
durante la vigencia de los titulos y el pago del valor nominal af vencimiento.



Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante subasta del Banco de México en fa que
participan principalmente las casas de bolsa y los bancos que los adquicren por
cuenta propia y después los venden y compran al ptiblico. Los bancos pueden
también intcrvenic por cucnta de terceros.

Por ¢l grado de riesgo que asume el inversionista: Los Bondes ticnen toda la
garanta del Gobierno Federal.

Por el tipo de emisor: Son instrtumentos gubernamentales.
Caracteristicas:
Valor Nominal: 100 pesos

Plazo de redencidn: Cada emisién tendrd su propio plazo, en mditplos de 28
dias. Actualmente, los Bondes se colocan en plazos de 364 dfas y mayores.

Bursatilidad: Alta.

Forma de determinar el rendimiento: Los Bondes sc colocan a precio, ¢ cual
podrfa estar por arriba o por debajo de su valor nominal, Su rendimicnto proviene
del diferencial entre ¢l precio de adquisicién y su valor de redencién (si el
inversionista los manticnie hasta su vencimiento), 0 a su precio de venta (si cl
inversionista opta por venderlos antes de su fecha de amortizacion). Otorgan
ademds un interés que devengan sobre su valor nominal pagadero cada 28 dias
mediante cupones.

Comision del Intermediario: Las casas de bolsa no deberdn cargar a su clientcla
comisién alguna en operaciones con Bondcs, sicndo su utilidad el diferencial de
precio cntre sus compras y sus ventas.  Las instituciones de crédito podrdn cargar
una comisién por las adquisiciones de Bondes que efectien por cuenta de su
clientela.
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Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre cllos pueden realizarse:

Las operaciones entre casas de bolsa s6lo serdn de compraventa y de reporto,
debiendo contratarse precisamente en el piso de la bolsa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con el ptiblico en general y con el Banco de
México, serdn de compraventa y de reporto y deberdn efectuarse fuera de la bolsa
registrdndose en la misma a mds tardar el dia hdbil inmediato siguiente.

Las operaciones celebradas entre casas de bolsa serdn de compraventa y de reporto
y se¢ llevardn a cabo fuera de fa bolsa, debiendo igualmente notificarse a la bolsa de
valores.

Bonos Bancarios para el Desarrollo Industrial (Bondis)

Definicién: Son titulos de crédito a largo plazo con valor nominal denominado en
pesos, que consignan la obligacién del Gobierno Federal, a través de Nafin, a
liquidar al vencimiento la suma de dinero documentada y pagar intereses
periddicos.

Caracteristicas:

Valor Nominal: 100 pesos y sus miltiplos.

Plazo de redencién: Como su objetivo es captar recursos para ¢l fomento
industrial, comercial y el desarrolio del pais, son instrumentos a largo plazo y se

emiten a 10 afos.

Forma de determinar el rendimiento: Sc determinan los intereses devengados y
st ganancia de capital en el mercado secundatio.

Operaciones autorizadas: Compraventa y reporto.
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Bonos Bancarios de Desarrollo (Bbd’s)

Definicién: Son tftulos de crédito a largo plazo con valor nominal denominado en
pesos, que consignan la obligacién del Gobierno Federal, a través de las
Instituciones  Nacionales de Crédito (Banca de Desarrollo) a liquidar al
vencimiento la suma de dinero documentada.

Caracteristicas:

Valor Nominal: 100 pesos y sus miiltiplos.

Plazo de redencién: Los plazos a los que sc emiten estos instrumentos son de
hasta tres afios, ya que su objetivo es captar recursos a largo plazo para los

programas crediticios de las Instituciones Nacionales de Crédito.

Forma de determinar el rendimiento:  Sec determinan los intereses devengados
periddicamente y las ganancias de capital que se obtengan en mercado secundario,

Operaciones autorizadas: Compraventa y reporto.

Instrumentos de venta varigble
Acciones

Definicién: Son ttulos que representan una de las partes en que sc divide cl capiral
social de ua empresa, e incorporan los derechos y obligaciones de los socios.

Valor nominal: Variable, segtin el capital social y niimero de acciones de cada
empresa.

Emisor: Empresas comerciales, industriales y de servicios.

Objetivo: Financiar a las empresas mediante capital de riesgo.
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Plazo de redencién: Indefinido, ya que depende de la existencia misma de la
empresa.

Garantfa: El patrimonio de la empresa y la buena administracién (capacidad de la
empresa para generar valor patrimonial a los accionistas).

Forma de determinar el rendimiento: Se calcufa por rendimientos y por ganancia
de capital o diferencial entre precios de compraventa en el mercado secundario.

Tratdndose de este tipo de tftulos de inversién, debemos distnguir entre los
diversos valores de una accién:

Valor nominal: Es el valor consignado en el propio titulo,

Valor contable o valor en libros: Es el que resulta de dividir ¢l capital contable
mayoritario entre el nlimero de acciones en circulacion.

Valor de mercado: ¢s ¢l valor al que se cotiza en la Bolsa Mexicana de Valores, y
estd determinado por la oferta y la demanda en el mercado accionario,

Instrumentos de denda emividos por empresas privadas
Papel Comercial

Definicién: El papel comercial es un titulo de crédito (Pagaré) por el que el emisor
promete pagar a los tenedores una cierta cantidad de dinero en la fecha de su
vencimiento. Es un titulo a corto plazo.

Clasificacién:
Por su forma de colocacién: Mediante oferta pblica.

Por ¢l grado de riesgo que asume el inversionista: El riesgo de estos valores
depende de las garantfas que respalden la emisidn, ya que pueden ser quirografarias
(sin garantia especifica), avalados, con garantia fiduciaria, etc. Las emisiones de
Papel Comercial superiores a 4 millones de pesos son calificadas por una empresa
calificadora de valores, por lo que el inversionistas puede conocer el grado de riesgo
que la calificadora determine.
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Por el tipo de emisor: Son instrumentos empresariales.
Caracteristicas:
Valor nominal: 100 pesos y sus miiltiplos.

Plazo de redencién: La emisora podrd determinar libremente el plazo de cada
cmisidn de acuerdo a sus necesidades, sin que sea mayor a 360 dfas.  La Comisidn
Nacional Bancaria y de Valores al autorizar la inscripcién de Papel Comercial cn cl
registro fija un monto mdximo de colocacién en circulacién, dentro del cual la
emisora pucde hacer colocaciones parciales.

Bursatilidad: Muy baja.

Forma de determinar el rendimiento: La sociedad emisora coloca ¢l Papel
Comercial a tasa de descucento, y orotgard a sus tenedores un rendimiento producto
del diferencial entre ¢l precio de adquisicién y su valor de redencién (si cl
inversionista los mantiene hasta su vencimiento), o su precio de venta (si el
inversionista opta por vendetlos antes de su fecha de amortizacién).

Comision del intermediario: Los intermediarios cobrardn las remuneraciones
que convengan libremente con su clientela.

Depésito:  Los pagarés representativos de cada emisién que podrdn cstar

documentados en un solo titulo, deberdn ser depositados en la S.D. Indeval, S.A.
de C.V.

Forma de negociacién y tipos de operaciones que sobre ellos pueden
realizarse:

Las operaciones entre casa de bolsa sdlo serdn de compraventa, debiendo
contratarse precisamente en el piso de la bolsa de valoges.

Las operaciones de las casas de bolsa con ¢l pablico en general y con institucioncs

de crédito serdn de compraventa y deberdn efectuarse fuera de la bolsa,
registrdndose en la misma a mds rardar ¢l dia hdbil inmediato siguiente.
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Los bancos deberdn operar estos instrumentos a través de casas de bolsa. Las
instituciones de crédito sélo podrin negociaros a través de mandatos, comisiones 0
fidcicomisos.

Pagarés de Mediano Plazo

Definicién: Son pagarés destinados a circular en €l mercado de valores, suscritos
por sociedades mexicanas, emitidos a plazos medios.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante oferra publica.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: El ricsgo de estos valores es
valuado por una empresa calificadora de valores, y depende de las garantias que
respalden la emisién, ya que pueden ser quirografarias (sin garantfa especifica),
avalados, con garantfa fiduciaria, etc.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos empresariales.

Caracteristicas:

Valor nominal: 100 pesos y sus maltplos.

Plazo de redencion: La sociedad emisora podrd determinar libremente ¢l plazo de
emisién, que no serd menor de un afio ni mayor a tres afios.

Bursatilidad: Baja.

Forma de determinar el rendimiento: La sociedad emisora podrd determinar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente representa una sobretasa
por encima de los rendimientos netos que ofrecen los instrumentos
gubecrnamentales y bancarios.
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Los tirulos generardn intereses con la periodicidad que determine el emisor, para lo
cual llevardn cupones adheridos y numerados.

Comisién del intermediario: Los intermediarios cobrardn las remuneracioncs
que convengan libremente con su clientela.

Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre ellos pueden realizarse:

Las operacioncs entre casas de bolsa scrdn de compraventa, debiendo contratarse en
el piso de la bolsa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con ¢l piiblico en gencral y con instituciones
de crédito, serdn de compraventa y deberdn efectuarse fuera de la bolsa,
registrdndosc en [a misma a mds tardar el dia hdbil inmediato siguiente.

Los bancos opecran cstos instrumentos a través de las casas de bolsa.  Las
instituciones de crédito sélo podrdn negociarlos a través de mandatos, comisiones o
fideicomisos.

Obligaciones

Definicién: La obligacién es un titulo de crédito emitido en masa por una
sociedad anénima, con objeto de obtener un empréstito gencralmente a mediano o
largo plazo y que otorga a sus tenedores derechos representativos de una parte
alicuota del monto total det crédito.

Clasificacidn:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta plblica.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: Su ricsgo depende de las
garantias que respalden la emision, ya que pueden ser quirografarias (sin garantia

especifica), avaladas, hipotecarias, prendarias, etc.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos empresariales.
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Caracteristicas:
Valor nominal: 100 pesos o sus miiltiplos.

Plazo de redencidn: El plazo varia de 3 a 8 afios a partir de la fecha de la emisién
y puede amortizarse totalmente al vencimiento de las emisioncs mediante
parcialidades, en forma anticipada. Se puede incluir un periodo de gracia para la
amortizacién del capital, es decir un plazo posterior a la colocacion en el que sdlo
sc pagan intereses y no se redime ¢l capital.

Bursatilidad: Muy baja,

Forma de determinar el rendimiento: La sociedad emisora podrd determinar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente representa una sobretasa
por encima de los rendimientos netos que oftczcan los  instrumentos
gubermamentales y bancarios.

Comisién del intermediario: Los intermediatios cobrardn las remuneraciones
que convengan libremente con su clientela.

Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre ellos pueden realizarse:

Las operaciones entre casas de bolsa, y por cuenta de su clientela, sélo scrdn de
compraventa, debiendo contratarse precisamente en el piso de la bolsa de valores.

Los bancos deberdn operar estos instrumentos a través de casas de bolsa. Las
instituciones de crédito podrdn negociarlos a través de mandatos, comisiones y
fideicomisos.

Bonos de Prenda (Prendarios)
Definicién: Es un titulo de crédito que se adhiere a los certificados de depésito

negociables. Documentan el ororgamiento de un crédito con garantia prendaria
sobre las mercancfas o bienes indicados en el certficado de depdsito

correspondiente.
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Caracteristicas:
Valor nominal: Variable, dependicndo del emisor.

Plazo de redencién: Menor de 360 dfas, ya que su objetivo cs financiar el capital
de trabajo de las empresas emisoras.

Forma de determinar el rendimiento: Son instrumentos que sc colocan a
descuento y su rendimiento se calcula mediante ganancia de capital,

Titrlos de dendn emitidos, aceptados o avalados pov institnciones de banca miltiple o
banca de desarvollo.

Accptaciones Bancarias

Definicién: Letras de cambio giradas por empresas a su propia orden y aceptadas
por una institucién de banca miltiple con base en créditos que éstas concedan a
aquellas.

Clasificacidn:

Por su forma de colocacién: Mcdiante oferta piiblica por casas de bolsa y oferta
privada por los bancos.

Por cl grado de riesgo que asume el inversionista: Las aceptaciones Bancarias
cuentan con la garantia del patrimonio de las instituciones de crédito y con ¢l

Fondo Bancario de Proteccidn at ahorro.

Por el tipo de emisor: Bancarios, por ser una institucién de crédito fa principal
obligada.

Caracteristicas:

Valor Nominal: Normalmente se cmiten en 100 pesos o sus multiplos.
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Plazo de redencidn: Generalmente menor a un afio,
Bursatilidad: Media.

Forma de determinar el rendimiento: Las Aceptaciones Bancarias se colocan a
descuento, y otorgan a sus tenedores un rendimiento producto del diferencial entre
ef precio de adquisicién y su valor de redencién (si cl inversionista los mantiene
hasta su vencimiento), o su precio de venta (si ¢l inversionista opta por venderlos
antes de su fecha de amortizacion).

Comisién del intermediario: Los intermediarios en el mercado secundarios no
deberdn cargar a su clientela alguna, siendo su utilidad el diferencial de precio entre
SUS COMPYas ¥ Sus ventas.

Forma de negociacién y tipo de operacién que sobre ellos puede realizarse.

Las operaciones entre casas de bolsa con cl piblico en general, serdn de
compraventa, debiendo contratarse precisamente en ¢l piso de remates de la bolsa
de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con el piblico en general, serdn de
compraventa y de reporto y deberdn registrarse en la misma a mds tardar el dia
" hébil inmediato siguiente.

Las opetaciones entre bancos y su clientela serdn de compraventa y de reporto y se
llevardn a cabo directamente entre las partes.

Las operaciones celebradas entre las casas de bolsa y bancos serdn d¢ compraventa y

reporto, y se llevardn a cabo fuera de la bolsa, debiendo igualmente notificarse a la
bolsa de valores.
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Certificados de Depdsito Bancarios a Plazo (Cedes)

Definicién: Son dtulos de crédito a través de los cuales una institucién de crédito
documenta los depdsitos que recibe del pablico con la obligacién de restituirlos en
efectivo en un plazo determinado, mds ¢l pago de un interés periddico.
Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta piiblica o privada.

Por el grado de riesgo que asume ¢l inversionista: Los Cedes cuentan con la
garantia del patrimonio de las instituciones de crédito y con el Fondo Bancario de
Proteccién al Ahorro.

Por ¢l tipo de emisor: Bancarios.

Caracteristicas:

Valor nominal: variable,

Plazo de redencién: El emisor fijard en cada caso el plazo de los mismos.
Bursatilidad: Muy baja.

Forma de determinar el rendimiento: Los cmisores determinardn libremente ¢l
rendimiento que se pagard. Si son adquiridos a descuento, también producirdn el
rendimicnto producto del diferencial entre el precio de adquisicidn y su valor de
redencién (si el inversionista los mantiene hasta su vencimiento), o st precio de
venta (si el inversionista opta por venderlos antes de su fecha de amortizacion).
Comisién del intermediario: Los intermediatios en el mercado secundario no

deberdn cargar a su clientela comision alguna, siendo su ugilidad ¢l diferencial entre
el precio de sus compras y de sus ventas.
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Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre ellos pueden realizarse.
Las operaciones entre casas de bolsa, serin de compraventa y de reporto, en el caso
de certificados a plazos menores de un afio, debiendo contratarse precisamente en

el piso de la bolsa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con ¢l publico en general, serdn de
compraventa y de reporto y deberdn registrarsc en la misma a mds tardar el dia
hdbil inmediato siguiente.

Las operaciones entre bancos y su clientela serdn de compraventa y de reporto y se
llevardn a cabo directamente entre las partes.

Las operaciones celebradas entre las casas de bolsa y bancos serdn de compraventa y
reporto, y se llevardn a cabo fuera de la bolsa, debiendo igualmente notificarse a la
bolsa de valores.

Pagarés Bancarios con Rendimiento Liquidable al Vencimiento

Definicién: Son pagarés suscritos por instituciones de crédito, que representan un
pasivo a cargo de las mismas instituciones, cuyo rendimiento es liquidable al
vericimiento del titulo.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta piblica o privada.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: Los Pagarés Bancarios con
Rendimiento Liquidable al Rendimicnto cuenta con la garantfa del patrimonio de

fas instituciones de crédito y con el Fondo Bancario de Proteccidn al Ahorro.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos bancatios.
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Caracteristicas:
Valor nominal: 1000 pesos y sus miiltiplos.

Plazo dc redencidén: La emisora podrd detcrminar libremente ¢l plazo de cada
cmision.

Bursatilidad: Alta.

Forma de determinar ¢l rendimiento: Los emisores detcrminardn libremente cl
rendimicnto que se pagard al vencimiento del titulo.  Si son adquiridos a
descuento, rambién pueden generar un rendimiento producto del diferencial entre
el precio de adquisicidn y su valor de redencién (si el inversionista los mantiene
hasta su vencimiento), o su precio de venta (si cl inversionista opta por venderlos
antes de su fecha de amortizacién).

Comisién del intermediario: Los intermediarios no deberidn cargar a su clicntela
comisi6n alguna, siendo su utilidad el diferencial del precio entre sus compras y sus
ventas.

Forma de negociacidn y tipo de operaciones que sobre cllos pueden realizarse.

Las operaciones entre casas de bolsa, serdn de compraventa y de reporto, en el caso
de certificados a plazos menorcs de un afio, debiendo contratarse precisamente en
cl piso de la boisa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con ¢l priblico cn general, serdn de
compraventa y de reporto y deberdn registrarse en la misma a mds tardar el dfa
ixdbit inmediato siguiente.

Las operaciones entre bancos y su clientela serdn de compraventa y de reporto y se
llevardn a cabo dircctamentce entre las partes.

Las operaciones celebradas entre las casas de bolsa v bancos serdn de compraventa y

reporto, y se llevardn a cabo fuera de la bolsa, debiendo igualmente notificarse a la
bolsa de valores.
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Bonos Bancarios de Desarrollo

Definicién: Son titulos de crédito emitidos, aceptados o garantizados por aquellas
instituciones de crédito que son consideradas como banca de desarrollo o
instituciones financicras de fomento. Son instrumentos de captacién a largo plazo.

Clasificaciéon:

Por su forma de colocacidon: En el mercado primario se realiza a través de
subastas a las que concurren casas de bolsa e instituciones de crédito.

Por ¢l grado de riesgo que asume ¢! inversionista: Los Bonos Bancarios de
Desarrollo cuentan con la garantia del patrimonio de las instituciones de crédito y
con ¢l Fondo Bancario de Proteccidn al Ahorro,

Por el tipo de emisor: bancarios.

Caracteristicas:

Valor nominal: 100 pesos sus muiltiplos.

Plazo de redencién: El plazo se podrd determinar libremente por la emisora.
Bursatilidad: Baja.

Forma de determinar el rendimiento: La emisora podrd determinar libremente
la tasa de rendimiento, la que puede ser igual o superior a las que ofrezcan
instrumentos gubernamentales y bancarios.

Comisién del intermediario: Los intermediarios no deberdn cargar a su clientela

comision alguna, siendo su utilidad el diferencial del precio entre sus compras y sus
ventas.
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Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre cllos pueden realizarse.
Las operaciones entre casas de bolsa, serdn de compraventa y de reporto, en el caso
de certificados a plazos menores de un afio, debicndo contratarse precisamente en
cl piso de la bolsa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con el piblico cn general, serdn de
compraventa y de reporto y deberdn registrarse en la misma a mds tardar el dia

habil inmediato siguiente.

Las operaciones entre bancos y su clientela serdn de compraventa y de reporto y sc
llevardn a cabo directamente entre las partes.

Las operaciones celebradas entre las casas de bolsa y bancos serdn dc compraventa y
reporto, y se llevardn a cabo fuera de la bolsa, debiendo igualmente notificarse a la
bolsa de valorcs.

Certificados de Participacién Inmobitiaria (Cpi’s)

Definicién: Son titulos emitidos por una institucién de crédito con cargo a un
fideicomiso cuyo parrimonio se integra con bienes inmuebles.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Oferta pablica o privada.

Por ¢l grado de riesgo que asume el inversionista: No obstante que su emisor
es una institucion de crédito, ésta sélo sc¢ obliga hasta por el monto del patrimonio
fiduciario representado por los biecnes inmuebles aportados al fideicomiso.

Por ¢l tipo de emisor: Bancario,

Caracteristicas:

Valor nominal: 100 pesos o sus muiltplos.

26y



CAPITULO VI INWE RGION DI L35 FONDGT Dl PENSIONES

Plazo de redencion: Estos certificados se colocan generalmente a plazos de entre 3
y 8 aftos y pueden amortizarse totalmente al vencimiento de las emisiones o
mediante parcialidades en forma anticipada. Se puede incluir un periodo de gracia
para la amortizacion del capital, es decir un plazo posterior a la colocacién en el que
s6lo se pagan intereses y no se redime el capital.

Bursatilidad: Baja.

Forma de determinar el rendimiento: El banco emisor podrd determinar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente representa una sobretasa
por encima de los rendimientos netos que ofrezcan los  instrumentos
gubernamentales o bancarios,

Comisién del intermediario: Los intermediarios cobrarin las remuneraciones
que convengan libremente a su clientela.

Forma de negociacion y tipo de operaciones que sobre ellos pueden realizarse.

Las operaciones entre casas de bolsa, serdn de compraventa y de reporto, en el caso
de certificados a plazos menores de un afio, debiendo contratarse precisamente en
el piso de la bolsa de valores.

Las operaciones de las casas de bolsa con el publico en general, serin de
compraventa y de reporto y deberdn registrarse en la misma a mds tardar el dia
hdbil inmediato siguiente.

Las operaciones entre bancos y su clientela serdn de compraventa y de reporto y se
llevardn a cabo directamente entre las partes.

Las operaciones celebradas entre las casas de bolsa y bancos serdn de compraventa y

reporto, y se llevardn a cabo fuera de fa bolsa, debiendo igualmente nodficarse a la
bolsa de valores.
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Certificados de Participacién Ordinarios

Definicién: Son titulos emitidos por una institucion de crédito con cargo a un
fideicomiso cuyo patrimonio se integra con biencs muebles aportados al mismo.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Oferta priblica o privada.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: No obstantc que su emisor
cs una institucién de crédito, ésta sélo sc obliga hasta por ¢l monto del pattimonio
fiduciario, representado por los biencs mucbles aportados al fideicomiso.

Por el tipo de emisor: bancario.

Caracteristicas:

Valor nominaf: 100 pesos o sus multiplos.

Plazo de redencidn: Estos certificados se colocan a plazos de entre 3 a 8 afios y
pucden amortizarse totalmente al vencimiento de las emisiones o mediante
parcialidades en forma anticipada, Sc puede incluir un periodo de gracia para Ia
amortizacién del capital, es decir un plazo posterior a fa colocacién cn el que solo
sc pagan intereses y no se redime el capital.

Bursatilidad: Baja.

Forma de determinar el rendimiento: El banco emisor podrd determinar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente representa una sobrerasa
por cncima de los rendimientos netos que ofrezcan los  instrumentos

gubecrnamentales y bancarios.

Comision del intermediario; Los intermediarios cobrarin las remuneraciones
que convengan libremente con su clientela.
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Forma de negociacion y tipo de operaciones que sobre ellos pueden realizarse,

Las operaciones enire casas de bolsa, serdn de compraventa y de reporto, en el caso
de certificados a plazos menores de un afio, debiendo contratarse precisamente en
el piso de la bolsa de valores.

Las operaciones entre bancos y su clientela serdn de compraventa y de reporto y se
llevardn a cabo directamente entre las partes.

Obtligaciones Subordinadas

Definicién: Son ttulos de crédito, emitidos previa autorizacidon del Banco de
México, representativos de un crédito colectivo a cargo de una institucion de
crédito, arrendadora financiera o empresa de factoraje financiero, cuya
amortizacién se¢ hard a prorrata, después de cubrir todas las deudas de la institucién
y preferentes solo con relacion al pago a los accionistas o tenedores de certificados
de aportacién patrimonial de la misma institucién.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta piblica, pudiendo ser privada
cuando su emisora es una institucién de crédito.

Por el grado de riesgo que asume ¢l inversionista: Estos titulos representan ur
grado de riesgo respecto de otros instrumentos emitidos por instituciones de
crédito y financieras, ya que solo son pagados con preferencia respecto de los

accionistas o tenedores de certificados de aportacidn patrimonial de la emisora.

Por e tipo de emisor: Son instrumentos bancarios o emitidos por entidades
financieras.

Caracteristicas:

Valor nominal: 1000 pesos.

270



AOPES Y SIERORES

Plazo dec redencién: El plazo scrd determinado por la cmisora tratdndose de
obligaciones no convertibles en titulos representativos de capital, dicho plazo no
deberd ser menor de 8 aiios, y en ¢l caso de obligaciones de conversion voluntaria,
no menor de 5 afios.

Forma de determinar el rendimiento: La cmisora podrd determinar libremente
Ia tasa de rendimiento, la quie generalmente representa una sobretasa por encima de

los rendimientos netos que ofrezcan los instrumentos gubernamentales y bancarios.

Comisién del intermediario: Los intermediarios cobrardn las remuneraciones
que convengan libremente con su clientela.

Forma de negociacion y tipo de operaciones que sobre ellos pueden realizarse.
Las operaciones entre casas de bolsa, serdn de compraventa y de reporto, en cl caso
de certificados a plazos menores de un afio, debiendo contratarse precisamente en

el piso de la bolsa de valores,

Las Obligaciones Subordinadas emitidas por instituciones de crédito podrdn
negociarse por estas con su clientela en forma directa.

Las emitidas por arrendadoras financicras o empresas de factoraje financiero

deberin operarse a través de casas de bolsa. Las instituciones de crédito podrdn
negociarios a través de mandatos, comisiones o fidcicomisos.

Pagarés Financicros

Definicidn: Son pagarés suscritos por arcendadoras financieras y empresas de
factoraje financiero, destinados a circular en ¢l mercado de valores.

Clasificacién:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta piblica.
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Por el grado de riesgo que asume cl inversionista: El inversionista podrd
conocer cl grado de riesgo, conforme el dictamen de una institucién calificadora de
valores.

Por ¢! tipo de emisor: Son instrumentos financieros por entidades financieras.
Caracteristicas:

Valor nominal: 100 pesos o sus multiplos.

Plazo de redencién: Las arrendadoras financieras y empresas de factoraje
financicro determinaran a cada caso el plazo de los pagarés, que no serd menor de
un afio ni mayor de 3.

Bursatilidad: Baja.

Forma de determinar el rendimiento: Las arrendadoras financieras determinard
libremente en cada caso, la tasa de interés aplicable.

Los intereses deberdn pagarse por periodos vencidos o bien, al vencimiento de los
tulos. En el caso de los pagarés cuyos intereses se devenguen a tasas previamente
determinadas, una vez convenida la tasa, se mantendrd sin variacion alguna durantc
toda la vigencia del titulo.

En aquellos pagarés en los que los intereses se paguen por periodos vencidos, pata
determinar las tasas correspondientes deberdn utlizar como refercncia las tasas de

instrumentos bancarios, as{ como las tasas de rendimiento de Cetes y Bondes.

Comisién del intermediario: Los intermediarios cobrardn las remuneraciones
que convengar libremente con su clientcla.

Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre cllos pueden realizarse.
Las operaciones entre casas de bolsa, serdn de compraventa y de reporto, ¢n el caso

de certificados a plazos menores de un aiio, debiendo contratarse precisamente en
el piso de la bolsa de valores.
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Las operacioncs de las casas dc bolsa con el piblico cn general, scrdn de
compraventa y de reporto y deberdn registrarse cn la misma a mds tardar el dia
hdbil inmediato siguientc.

Los bancos deberdn operar estos instrumentos a través de las casas de bolsa. Las
instituciones de crédito podrin negociarlos a través de mandatos, comisiones o
fideicomisos.

Bonos de Prenda

Definicién: Es u titulo accesorio de un certificado de depdsito expedido por un
almacén general de depdsito, por el que sc constituye un crédito prendario sobre las
mercancfas 0 bicnes indicados en el certificado de depdsite correspondiente.
Deberd emititse a favor de la emisora depositante, pudiéndose expedir tantos
certificados de depésito como bonos de prenda, de modo que cada emision se
identifique con el certificado de depdsito del cual derive.

Clasificacidn:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta piblica.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: El riesgo dependerd del valor
y liquidez de la garantfa prendaria sobre los bienes muebles depositados. El
margen de garantia en ningiin caso serd inferior a 1.4 veces el monto de los bonos

de prenda emitidos.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos emitidos por entidades financieras o
Almacenes Generales de Depdsito.

Caracteristicas:

Valor nominal: 100 pesos o sus miiltiplos.
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Plazo de redencién: Yor ningin podrd ser mayor de 180 dias. Tratindose de
emisiones divididas en series, deberdn mediar siete dias narurales o sus miltplos,
entre el vencimiento de cada una.

Bursatilidad: Muy baja.

Forma de determinar el rendimiento: La empresa depositante podrd determinar
libremente ¢l rendimiento.

Comisién del intermediario: Los intermediarios cobrardn las remuneraciones
que convengan libremente con su clientela.

Forma de negociacién y tipos de operaciones que sobre ellos pueden
realizarse:

Las operaciones que las casas de bolsa celebren por su cuenta con su clientela y con
instituciones de crédito serdn de compraventa y deberdn efectuarse fuera de la bolsa
registrindose en la misma a mds tardar el dia hdbil inmediato siguiente.

Los bancos deberdn operar estos instrumentos a través de las casas de bolsa. Las
instituciones de crédito podrdn negociarlos a través de mandatos, comisiones o
fideicomisos.

Titulos cuyas caracteristicns especificas preserven el poder adgquisitivo conforme al
Indice Nacionat de Precios ol Consumidor

Bonos Ajustables del Gobierno Federal (Ajustabonos)

Definicién: Son trulos de crédito nominativos en los cuales se consigna la
obligacion directa ¢ incondicional del Gobierno Federal de pagar una suma de

dinero a su vencimiento, determinable con relacién al Indice Nacional de Precios al
Consumidor y que devengan ademds interescs.
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Clasificacion:

Por su forma de colocacién:  Mediantc subasta cn la que participan

principalmente las casas de bolsa y bancos, que los adquieren por cuenta propia y

después los compran y venden al publico. Los bancos pueden también intervenir
P pran y P p

por cuenta de terceros.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: Los Ajustabonos ticnen toda
la garantia del Gobierno Federal.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos gubernamentales,
Caracteristicas:

Valor nommal Valor de $100 o mulnplm E! valor nominal del titulo se ajusta
con el Indice Nacional de Precios al Consumidor.

Plazo de redencidn: Se colocan a plazos mayores de un ao.
Bursatilidad: Alta.

Forma de determinar el rendimiento: Los Ajustabonos se colocan a precio, cl
cual pucde estar por arriba o por debajo de su valor nominal. Su rendimicnto
provicnie del difercncial entre el precio de adquisicidn y su valor de redencidn (si el
inversionista los mantiene hasta su vencimiento), o su precio de venta (si el
inversionista opta por venderlos antes de su fecha de amortizacidn). Ademds pagan
cl interés que devengan sobre su valotr nominal,

Comisién del intermediario: Las casas de bolsa no debersn cargar a su clientela
comisién alguna en operaciones con Ajustabonos, siendo su utilidad el diferencial
de precio entre sus compras y sus venras. Las instituciones de crédito podrin
cargar una comision por las adquisiciones de bonos que efectden por cuenta de su
clientela.
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Forma de negociacién y tipos de operaciones que sobre ellos pueden
realizarse:

Las operaciones entre casas de bolsa solo serdn de compraventa y de reporto
debiendo contratarse precisamente en el piso de la bolsa de valores.

3

Las operaciones de las casas de bolsa con el piblico en general y con ¢l Banco de
Meéxico, serdn de compraventa y de reporto y deberdn efectuarse fuera de la boisa,
registrdndose en la misma a mds rardar el dfa hdbil inmediato siguiente.

Las operaciones celebradas entre casas de bolsa y bancos serdn de compraventa y de
reporto y se llevarin a cabo fuera de la bolsa, debiendo igualmente notificarse a la
bolsa de valores.

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal Denominados en Udis (Udibonos)

Definicién: Son tirulos de crédito con valor nominal denominado en Unidades de
Inversién (Udis), que consignan la obligacién directa ¢ incondicional del Gobierno
Federal por conducto de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Puiblico a pagar
periddicamente el interés sobre el valor nominal en Udis y al vencimiento el valor
documentado en Udis.

Clasificacion:

Por su forma de colocacién: Mediante subasta e¢n la que participan
principalmente las casas de bolsa y bancos, que los adquieren por cuenta propia y
después los compran y venden al piiblico. Los bancos pueden también intervenir

por cuenta de terceros.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: Los Udibonos tienen toda la
garantia del Gobicrno Federal.

Por el tipo de emisor: Son instrumentos gubernamentales.
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Caracteristicas:

Valor nominal: 100 Udis. Los Udibonos tienc Ia ventaja de cstar denominados en
Udis, lo que permite que exista una referencia comdn para todos los participantes
en ¢l mercado al haber una equivalencia diaria entre las Udis y el peso.

Plazo de redencién: La primera emision sc realizd ¢l 30 de mayo de 1996 a un
plazo de 3 afos.

Bursatilidad: Alta.

Forma de determinar el rendimiento: Los Udibonos pueden venderse a un
precio inferior (a descuento) a su valor nominal de 100 Udis o superior (a premio)
aéste. En cl primer caso, cuando los titulos se venden a descuento, el rendimiento
real del titulo es superior a la tasa de interés semianual fija.®

Forma de negociacién y tipos de operaciones que sobre cilos pueden
realizarse:

Las operaciones entre casas de bolsa sélo serdn de compraventa y de reporto,
debiendo contratarse precisamente en el piso de fa bolsa de valores.

Acciones de otvas Sociedades de Inversion excepto SIEFORES.

Acciones de Sociedades de Inversién de Renta Fija

Definicidn: Es un titulo de crédito emitido por una sociedad de inversién que
representa una parte alicuota de su capital soctal y que incorpora los derechos de
accionista.

* Pascual O'Dogherty, “Los nuevos Bonos de Desarrollo del Goblerno Federal denominados en Unidades de
Inversién”, Fjecutivos de Finanzas, pag. 22, Octubre de 1996,
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Clasificacion:

Por su forma de colocacién: Mediante oferta priblica.

Por el grado de riesgo que asume el inversionista: Es un riesgo minimo, pues la
sociedad invierte su patrimonio en una cartera diversificada de valores de renta fija
va lata bursatilidad.

Por ¢l tipo de emisor: Son instrumentos emitidos por entidades financieras.
Caracteristicas;

Valor nominal: El que determine libremente ef emisor.

Plazo de redencién: No tiene.

Bursatilidad: Muy alta.

Forma de determinar el rendimiento: Depende del rendimiento de la cartera de
valores de la sociedad de inversién. La utlidad para los accionistas s¢ asigna

diariamente, conforme a la valuacién de Ia cartera de la sociedad de inversion.

Comision del intermediario: Los intermediarios no deberdn cargar a su clientela
comisién alguna.

Forma de negociacién y tipo de operaciones que sobre cllos pueden realizarse:
Las operaciones de las casas de bolsa con el piblico en general, serin de
compraventa y deberdn efectuarse fuera de la bolsa, registrdndose en la misma a
mds tardar el dia hdbil inmediato siguiente.

Las operaciones celebradas entre casas de bolsa y bancos serdn de compraventa y se

llevardn a cabo fuera de fa bolsa, debiendo igualmente notificarse a la bolsa de
valores.
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Cada sociedad de inversién cs operada por una casa de bolsa o institucion de
crédito, quicn negocia con su clientela las acciones por clla cmitidas.

CALCULO DE RENDIMIENTOS

Instrumentos de deuda

Son titulos emitidos por ¢l gobicrno, por instituciones financicras o por cmpresas
privadas. Su principal caracteristica es que su rendimiento o la forma de calcularlo
s¢ establece desde ¢l momento en que se emiten.  Algunos de ellos son: los Ceres,
Bondes, pagarés, obligaciones, papel comercial, etc.

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (CETES)

En encro de 1978 sc emitié ¢l primer instrumento disefiado para ¢l medio bursitil,
como base del desarroflo de un “Mercado de Dinero”, al que se le denomino Cete
(Certificado de la Tesoreria de Ia Federacion).

Los Cetes son titulos de crédito al portador, donde ¢l Gobierno Federal sc
compromete a pagar el valor nominal de 10 pesos y sus maltiplos en una fecha
especifica, determinada por los diferentes plazos existentes (28, 91, 182 y 364 dias,
aproximadamente).

Anteriormente las tasas ofrecidas eran fijadas por ¢l Banco de México.  Sin
embargo, a partir de scpticmbre de 1982 se establecid un sistema de “subastas”
dondc ¢l banco cenrral participa como vendedor y fas casas de bolsa, instituciones
de crédito y otras personas expresamente autorizadas participan como postores.®

Cabe hacer notar que dichas instituciones sicmpre deberdn actuar por cuenta
propia, cxcepto las instituciones de erédiro, quienes ademds podrin hacerto por
cuenta de terceros. De esta forma, las tasas correspondientes son fijadas de acuerdo
con las solicitudces y posturas.

5 Glosano econdmico, “El mercado de valores” , Diciembre de 1996, pag. 70
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Procedimiento pava realizar ln subastn

< Cada viernes ¢l Banco de México anuncia a las instituciones correspondientes ¢l
monto y plazo de las emisiones que se realizard el jueves siguiente.

= El martes antes de las 13:30 hrs., los postores envian al Banco de México los
montos, plazos y tasas que se van a subastar.

= El miércoles ¢l banco central informa a cada comprador ¢l monto y la tasa
asignados.

= El jueves se emiten los Cetes y los postores abonan a la cuenta de! Banco de
México los fondos respectivos.
Calenlo del precio y vendimiento de los Cetes

Al momento de la compra el inversionista paga un precio inferior a su valor
nominal (bajo la par). Dicho precio se cafcula de la siguiente manera:

P= VN- (VN x (T/360) x N)
Descuento
Donde:
P = Precio T = Tasa de descuento
VN = Valor Nominal N = Nimero de dias hasta vencimiento
Ejemplo:

Supongamos que un inversiomsta desea comprar un Cete 2 90 dias con una tasa de
descuento de 50%, la cual scrfa el precio de compra y la tasa de rendimiento de
inversionista.

P = 10,000 - (10,000 x (0.50/360) x 90} = 8,750
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Con respecto al descuiento se tienc:
Descuento = VN — P = 10,000 - 8,750 = 1,250
La tasa de rendimiento anualizada (R) se obtiene de la siguiente manera:

R = (Descuento / P) x (360/N) x 100, por lo que sc tiene:
R = (1,250/ 8,750) x (360/90) x 100 = 57.14%

Una de las caracrerfsticas prncipales de los Cetes ¢s la liquidez, ya que dstos se
puceden comprar o vender antes de su vencimiento.

Ahora se pucde suponcr que después de adquirir ¢l Cete y reeenerlo 30 dias, éste sc
va a vender, csto implica un vencimiento de 60 dfas y a una tasa de descucnto de
47%, entonces:

P = 10,000 - (10,000 x (0.47/360) x 60)= 9,216.67

La ganancia de capital representa fa diferencia entre el precio de compra y de venta,
0 sca:

D = 9216.67 ~ 8,750 = 466.67

Por lo tanto, la tasa de rendimiento es:

R = (466.67/8,750) x (360/30) x 100 = 64% (anualizada)

Si ¢l inversionista vende Cetes antes del vencimiento, a un precio relativamente

alto, recibird mds dincro por cllos aumentando su rendimicitto, y viceversa st se
venden a un precio bajo.

Otro instrumento que cotiza a descuento cs el Papel Comercial, son pagards
suscritos por Sociedades  Andmimas Mexicanas cuyo  benelicianio ¢s - persona
indeterminada y son colocados bajo oferta piblica.  Su objetivo s financiar cl
capital de trabajo de las empresas que los emiten.
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Al igual que los Cetes su precio estd determinado a partir de una tasa de descucnto
que se aplica sobre su valor nominal, obteniéndose como rendimiento una ganancia
de capital derivado del diferencial entre valor de amortizacidon (valor nominat)
menos el costo de adquisicidn,

BONOS

Un bono es un dtulo de deuda a largo plazo. Este representa una deuda en el
sentido que el inversionista 0 comprador de un bono presta dinero al emisor del
mismo. Los bonos son comprados y vendidos en un mercado abicrto y sus
caracterfsticas principales son:

Valor Nominal. Es el monto que el emisor del bono pagard al vencimiento.

Tasa de interds. Es la tasa especifica del bono, determinado por ¢l mercado al
momento de la emisién. Con base en esta tasa se calcula el cupdn que pagard el
bono.

Periodo.  Es la periodicidad con la que se pagardn los intereses del bono. Por
ejemplo: mensualmente, trimestralmente, semestralmente, etc.

Plazo. Es el tiempo que existe entre ¢l dia de la emisién y ¢l dia del lago del
principal.

Si tenemos un bono a cinco afios con valor nominal igual a un mil pesos y una tasa
de interés de 8%, el pago de interés anual es de 80 pesos (1,000 x 0.08).

Supdngase que se puede comprar el mismo bono en 800 pesos, con el mismo pago
anual de intereses de 80 pesos. Estos 80 pesos representan un mayor rendimicnto,
va que el precio del bono es de 800 y no de un mil pesos, por lo que el rendimiento
del bono o el rendimiento actual es de 10% (80/800 pesos).

Debido a que cl bono se estd vendiendo por debajo de su valor nonunal, se dice

que se estd vendiendo a descuento. Sin embargo, si éste sc vendiera por arriba de
su valor nominal se estard vendiendo con un premio.
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Tipos de Bonos

Dependiendo de las caracteristicas del mercado se emiten diferentes tipos de bonos.
Los mds comunes son los de tasa fija, variable y rcal.

Bono & tasa fija. Es un instrumento de deuda en ¢l cual la tasa de interés no varfa
con respecto a las condiciones del mercado. La tasa es establecida al momento de
la emisién y estd vigente durante la vida del bono. Tiste tipo de bonos protegen al
inversionista contra una caida cn las tasas de interés,

Bonos a vna tasa variable. Es un instrumento de deuda con una tasa dc interés o
de cupdn variable. Los intereses son ajustados periddicamente para reflejar las
condiciones del mercado prevalecientes en ese momento y estdn ligados a una tasa
de referencia como pueden ser Cetes, TITE, cte. Este bono protege al inversionista
contra alzas cn las tasas de interés.

Bono & tasa real. Es un instrumento de duda cuyo valor nominal se ajusta
periddicamente con la inflacién y sobre este valor ajustado se calculan los interescs
con fa tasa de cupdn pactada al momento de la emisidn. Este ripo de¢ bono protege
al inversionista contra la pérdida del poder adquisitivo de su inversidn.  Este tipo
de bonos sc verdn mds adelante en los instrumentos indizados a la inflacién.

Para mayor entendimiento del cdlculo de los rendimientos y del valor de un bono al
vencimiento, realizatemos ¢l siguiente cjemplo, tomando ¢l bono a tasa fija Naxifed
emitido por Nacional Financiera.

©® En la fecha de emision un inversionista adquiere 3 mil bonos a un precio de
$9.90, es decir, adquicre [os bonos bajo ia par, ya que el valor nominal de cada
bono es de $§10.00

® El monto que deberd pagar a NAFIN por dicha adquisicién es de
3,000 x 9.90 = 29,700.00

© La tasa que paga cste bono cs de 9% anual, y los rendimientos s¢ pagan cada

182 difas, por lo que tenemos que caleular la tasa que se pagard al inversionista
durante ese periodo, para lo que aplicaremos la siguiente férmula:
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Tasa = 0.09

(0.09/360) x 182 = 0.0455 = 4.55%

® Los rendimientos a pagar son:

Rendimientos = (0.0455 x 3,000) 10 = 1,365

© Al vencimiento del bono se pagard lo siguiente: 3,000 x 10 = 30,000, mds los
rendimientos generados por el dGltimo periodo, entonces se paga al
inversionista: 30,000 + 1,365 = 31,365

Los instrumentos de deuda son llamados también instrumentos de renta fija, ya que
su rendimiento es predeterminado en un plazo dado. Algunos de estos titulos son:

m Obligaciones: Tirulos que representan la parte proporcional de un crédito
colectivo a cargo de una empresa, existen varios tipos de obligaciones:

Quirografaria:
Hipotecaria:

Convertible:
Subordinada:
Fiduciaria:
Prendaria:
Indizada:

Rendimiento
Capitalizable:

No tiene garantia especifica.

Garantiza el pago del principal mediante una hipoteca
constituida sobre bienes inmuebles.

Aquella que da la opcidn de convertitse en capital al
vencimiento o antes.

Aquella que esta condicionada al cumplimiento de una
obligacién contractual antes de su amortizacion.

La que estd garantizada mediante ciertos bienes afectados en
fideicomisos irrevocables de garantfa.

La que garantiza su pago mediante la afectacién de activos
muebles mediante un contrato de prenda.

La que estd nominada en délares pero pagadera en moneda
nacional,

Es aquclla que capitaliza parte del pago de intereses
incrementando el saldo insoluto de la deuda (Modelo Ficorca).
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m CPO:  Certificados de Participacidon Ordinaria.  Son titulos de crédito que
conficren derechos, sobre la propiedad y/o usufructo, derivado de biencs
afectados en fideicomiso,

w CPL: Certificado de Participacién Inmoabiliaria.  Tiwlos de crédito que
conficren derechos, sobre la propiedad y/o usufructo derivado de bicnes
inmuebles afectados en fideicomiso.

w Pagar a Mediano Plazo:  Crédito colectivo a mediano plazo a cargo de
Sociedades Andnimas, dichos titulos deben contar con la calificacidén de una
cmpresa calificadora autorizada para poder circular en ¢l mercado.

m  Pagaré financicro:  Son pagarés suscritos por cmprcsas-arrcndadoms y de
factoraje inscritos ¢n forma gendrica por Banxico en ¢l Registro Nacional de
Valores, pudicndo contar con la calificacién de una cmpresa calificadora
autorizada, no pudicndo ser adquirido por otras cmpresas arrendadoras o de
factoraje incluido cn el mismo emisor.

Las formas de pago de intereses en titulos de renta fija varfan de acuerdo al
clausulado de la oferta piblica de la emisién en cuestién, pero podemos resumirlas
en tres métodos.

a) Pagos vencidos a periodos iguales con revision al final del mismo.

&) Pagos vencidos a perfodos iguales con revisidn durante el mismo.

¢} Pagos vencidos a perfodos iguales con rendimientos semifijos.

Los pagos con revision de la tasa al final del perfodo son normalmente a un mes y
refieren su rendimicnto a la rasa de uno o varios instrumentos lideres a plazo igual
siendo la mds alta de estos Ia rasa de referencia.

Los instrumentos de renta {ija, adicionalmente pagan una “sobretasa” ademds de la

tasa lider de referencia. Dicha “sobretasa® puede ser en puntos y/o en porcentaje, a
la que sea mds alta de la 2 opciones.
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Los pagos vencidos con revision de tasa en cl inter del plazo son normalmente
aquellos que pagan a plazos de 3 meses o mds, y refieren su rendimiento a la(s)
tasa(s) de uno o varios instrumentos lideres a un plazo menor.

En tal caso el inversionista as{ como el emisor indexard el rendimiento y servicio del
instrumento a tasa de mercado.

Dichas tasas serdn informadas por el emisor con anticipacién, para que se puedan
calcular los intereses devengados del cupén que éste vigente que atin no ha cortado,
y as{ poder negociar en el mercado secundario.

Los instrumentos que realizan pagos semifijos, son los Certificados de
Participacién, cuyo rendimiento derivado del usufructo de algiin bien afectado en
fideicomiso.

Fideicomiso.-  Figura legal por medio de la cual una persona llamada
fideicomitente, da un mandato a una institucién fiduciaria para que afecte ciertos
bienes o derechos, propiedad del primero, cuyo usufructo y/o derecho de
propiedad se otorgardn a un tercero llamado fideicomisario, el cual puede se el
mismo fideicomisario.

Forma de calcular los intereses de instrumentos de renta fija

Para calcular una liquidacién de compra o venta hay que tomar en cuenta varios
CONCEpLos:

=> Precio de mercado.

= Comisién.

= Impuesto.

= Intereses devengados.

= Dia de operacion y liquidacion,
= Valor nominal unitario.

La férmula general para el cdleulo de interescs cs:

I = VN (i} (n)
360
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Déndc:

I= Interés

VN= Valor nominal

i= Tasa de referencia + sobretasa

n= Dias de pago estipulado en cf acta de emisién

El valor nominal varfa de acuerdo a la emisi6n, sicndo normalmente de: 10, 100 y
1,000 pesos.

Ejemplo:

Las obligaciones de Canon pagardn intereses cada 30 dias a la tasa mds alta que
resulte de comparar:

a) Cetes a 28 dfas 17.00%
&) Cedes Bancarios a 1 mes 16.00%
¢) PGRLV Bancario a 30 dias 16.80%

A la tasa resultante se le adicionard 1 6% o 1.5 porcentuales lo que resulte mds alto,
stn que en ningun caso sea mayor al 10% de la tasa de referencia.

Tasa mds alta Cetes al 17.00%
17 + 6% = 18.02%
17 + 1.5 = 18.50%

Por lo tanto, 1a tasa para el perfodo serd del 18.50%

Corte Cupén Corte Cupén

%
n= 30 dias

I = 100 (0.1850) (30)= 1.54167
360
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El rendimiento por cada obligacién cs dc 1.5416.
Instrumentos Indizados a la Inflacién

Son ttulos cuyo valor o rendimiento estd en funcidn del Indice Nacional de
Precios al Consumidor. Un ejemplo de ¢llos son los UDIBONOS, mismos que
explicaremos mds adclante.

Para entender los cdlculos con UDIBONOS primero es necesario saber que son las
UDT’s.

UDI—Unidad de Inversion.

Unidades de cuenta de valor real constante en que se puede denominar créditos,
inversiones y cualquier contrato financiero, excepto tarjetas de crédito y cuentas de
cheques.

Su valor inicial fue de $1.00 el 4 de abril de 1995 y se ha ido actualizando de
acuerdo al INPC, que sc revisa 2 veces al mes (los dias 10 y 25) y se va ajustando el
valor de la UDI con un promedio de inflacién diario determinado por el Banco de
México.

Ejemplo de Inversién en UDDs

Supéngase que Ud. Cuenta con $10,000 y desca invertir en UDPs, acude a su
Banco y le indican que la inversién en UDY’s a 90 dias ofrece una tasa de interés del
4.2%, si Ud. Hace la inversién cuando e} valor de la UDI es de 1.819873, deja la
inversién un aflo y fa inflacién fuese del 22%.

Determine:

1. Nimero de UDDs que conformardn su inversién

2. Valor dc la inversién en moneda nacional.

3. Valor Final de la inversién en UDDs y moneda nacional.

4. Tasa de Rendimiento Efectiva que le darfa su inversidn en el afio.
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5. Usando formula compruebe la Tasa Efectiva de su inversién en UDDs.

1. Inversién cn UDDs = 10,000 / 1.819873 = 5,494 UDIS
2. Inversion en Moneda Nacional = 5,494 (1.819873) = $ 9,998.38
3. VE = VP (1+1)" = 5494 (1+%4%/,,x 90)*= 5,728.407788 UDIS
Valor de la UDI = Base (1+1)= 1.819873 (1.22)= 2.22024
Inversién en Moneda Nacional = 5,728.407788 (2.22024) = $12,718.47

4.
% de Rendimiento Efectivo Anual = [ VF w00 = 12,7847 we = 27.20%
V1 l 9,008 38
5.
Tasa de Rendimiento Efectivo en UDPs = [(L+1p,)" (1 +Inflacién)-11100
= [(1-i-o"”/:.,ﬁox90)4 (1.22)-1]1100
= 27.20%
UDIBONOS

Con el propdsito de promover el ahorto interno, enriquecer la gama de
instrumentos a disposicién de los inversionistas y promover ¢l desarrollo de las
unidades de inversién (UDDs), el 30 de mayo de 1996 el Gobierno Federal realizé
la primera emisién de Bonos de Desarrollo def Gobierno Federal denominados en
UDIs,  Estos titulos conocidos con el nombre de Udibonos tienen un valor
nominal de 100 UDY’s y pagan intereses en forma semianual en base a una tasa de
interés fija.

La caracteristica mds importante de estos tftulos es que ofrece a sus tenedores
proteccién contra cl incremento no esperado de la inflacién, ya que ranto su
principal como los intereses se encuentran denominados en unidades de inversién.

Con la introduccién de las UDPs en abril de 1995 sc considerd convenicnte que las
nuevas enuisiones de titulos de deuda gubernamental que estuvieran indizados al
INPC tuvicran como referencia el valor de las UDDs.  Los titulos son muy
similares a los Ajustabonos en cuanto a que ¢f principal de ambos instrumentos se
ajusta de acuerdo con ¢l comportamiento del mencionado indice. Sin cmbargo, los
Udibonos tiene la ventaja de estar denominados en UDPs, lo quc pernmte que
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exista una referencia comiin para todos los participantes en ¢l mercado al haber una
equivalencia diaria entre las UDD’s y el peso.”

Los Udibonos, al igual que la mayorfa de los titulos de deuda del Gobierno
Federal, sc colocan a través de subastas piiblicas en las que los participantes
presentan posturas por €l monto que descan adquirir y el precio que estin
dispuestos a pagar. La colocacién de los titulos mediante subastas permite que su
rendimiento sea determinado por ¢l mercado. Asi, en el caso de los Udibonos los
titulos pueden venderse a un precio inferior {a descuento) a su valor nominal de
100 UDI’s o superior (a premio) a éste. En el primer caso, cuando los titulos se
venden a descuento, el rendimiento real del tftulo es superior a fa tasa de interés
semianual fija.

Los titulos indizados a la inflacién ofrecen a sus tenedores la posibilidad de
protegerse contra aumentos inesperados en las rasas de inflacién, al mantencr
constante ¢l valor real de su inversién y de los intereses que genera. La existencia
de ttulos indizados disminuye considerablemente la incertidumbre que enfrentan
los inversionistas y por ende la volatilidad de las tasas de interés.

Los Udibonos ademds, permiten que el inversionista conozca en todo momento ¢l
valor, en moneda nacional, de su emision, ya que el D.O.F. publica la equivalencia
entre la UDI y el peso. Un tftulo que ofrece proteccion contra la inflacién es
particutarmente atractivo para los inversionistas institucionales de largo plazo como
son los fondos de pensiones y las compaiifas de seguros.

Los Udibonos se cotizan o venden en mercado de dinero aunque su plazo es mds
largo, su objetivo es financiar al gobierno a mediano plazo ¢ ir susttuyendo los
Ajustabonos, los primeros nominados es UDIs, los segundos nominados en
moneda nacional ¢ indizados o ajustados por al INPC, de hecho el objetivo de
ambos es el mismo: conservar ¢l poder adquisitivo de las inversiones.

En este tipo de titujos o de instrumentos son dos variables las que intervienen para
el rendimicnto efectivo:

7 pascual O'Dogherty, “Los nuevos Bonos de Desarrollo ded Gobierno Federat denomminados en Unidades de
Inversidn®, Ejecutivos de Finanzas, Octubre 1996, pag. 22
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1) La rasa de interés real, y
2) La tasa dc inflacidn.

Ejcmplo:

S:lpéngasc que usted adquicre 1,000 UDIBONOS con valor nominal de 100
UDIS con una tasa de interés real del 7.8% a 3 afios con cobro de cupones cada
182 dfas y sc los venden a 99.574825 UDI’s cada uno cuando ¢l valor de la UDI
cra de 1.402948. Supbngasc que usted va a cobrar el primer cupén; Determine:

1. Valor Nominal de la inversién en UDDs,

2. Valor Nominal de la inversién a precio en UDI’s,

3. Valor Nominal de la inversién en moneda nacional.

4. Importe de los intereses generados por el primer cupén en UDDPs y moneda
nacional. Suponiendo una inflacién por los 182 dfas de 12.8%

5. Tasa de rendimicnto efectivo nominal y anual,

. Inversion cn UDDPs = 1,000 (100) = 100,000 UDIS

. Precio en UDDPs = 1,000 (99.574825) = 99,574.825 UDIS

. Inversién en Moneda Nacional = 99,574.825 (1.402948) = $139, 698.3016
VF = VP (1+1)" = 100,000 (1+%%%/,5)*= 103,943.3333 UDIS

. Valor de la UDI = Base (1+1)= 1.402948 (1.28)= 1.582525

VF = 3,943.3333 (1.582525)= 6,240.42

Mos oW N o=

% de Rendimiento Ffectivo Anuat = | V¥ ,] 1o ™ 164,492.96 w = 17.25%
VI 139,698.30

Para calcular la Tasa de Rendimicnto Efectivo Anual de una inversion que se ajuste
por INPC o UDI’s se debe hacer el signiente procedimiento:

@ Determine ¢l Valor Final de su inversion incorporando los intereses en UDT's.
09 574.825 + 3,943.3333 = 103,518.1583 UDY’s

@ Determine cl valor de esta inversion cn moneda nacional.
103,518.1583 * 1.582525 = 163,820.0735

© Determine el % de Rendimiento Efectivo en Moneda Nacional comparando
Valor Final con Valor Inicial.
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% de Rendimiento Efectivo = VF _163,820.07 = 17.2670%
VI 1?9 698.30

AJUSTABONOS

En 1990 se empezd 1a negociacién de los Bonos ajustables del Gobierno Federal
(Ajustabonos). Su nombre se debe a que el valor nominal se va ajustando con la
inflacién (se aplica el Indice Nacional de Precios al Consumidor), por lo que en
rminos reales su valor se mantiene constante.

Sobre el valor nominal ajustado se pagan intereses cada 90 dias, la tasa de interés es
fija y se determina al inicio de cada emisién. Esta tasa garantiza un rendimiento
por arriba de la inflacién.

Las primeras emisiones tenian como objetivo financiar al gobierno federal a largo
plazo, proteger contra la pérdida de poder adquisitivo los ahotros de los
inversionistas y regular la oferta monetaria.

El valor nominal de los Ajustabonos es de 100 pesos. Pueden ser adquiridos por
personas fisicas o morales, de nacionalidad mexicana o extranjera con calidad de
inmigrantes. Las ganancias de las personas fisicas estdn exentas; para las personas
morales son acumulables.

Como un ejemplo supondremos lo siguiente:

Inflacidn de los Gitimos tres meses = 5.1% (22% anual)
Rendimiento encima de la inflacién = 13.5% anual.

Los intereses serdn:

Inversién $100 000

Prima por inflacién (100 0090 x 0.651)= 5 100
Inversidn actualizada 105 100

Rendimiento encima de la inflacidn (105100 x 0.135)*91/360)= 3 586
Intereses a recibir 8 686

Tasa de interés por 90 dias (8 686/100 000) = 8.69%
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Tasa anualizada (8.69/91)x360= 34.37%

Instrumentos de renta variable

Son aquellos titulos cuyo rendimiento no se determina por anticipado, ya que
depende de las utilidades que pueda tener su emisidn en el futuro, y de su oferta y
demanda en el mercado. Los principales Instrumentos de cste tipo son las
acciones de empresas industriales, comerciales, financieras y de servicio, registradas
en la Bolsa Mexicana de Valores,

Manejo de las acciones

—Quié son las acciones?—

Son dtulos de crédito que representan una parte alicuota o proporcional del capital
contable de la empresa, es decir, da derechos sobre una proporcién de los activos
(Activo Neto = Capital Contable).

Una accién es un valor que otorga la calidad de socio a una sociedad anénima v,
por tanto, ¢l derccho a participar en las ganancias de tal sociedad, mismas que sc
caracterizan por ser variables, Finalmente, la accién fija la obligacion limitada que
cl accionista tiene frente a la propia sociedad y frente a terceros.

La accidn es un titulo de riesgo, también llamado instrumentos de capital y cxisten
de dos tipos:

# Acciones comuncs.- Son de renta variable (Dividendos en proporcién a
utilidades y tienen derecho de voto completo).

# Acciones preferentes.- Son de renta fija (dividendos establecidos de antemano
como un porcentaje sobre el valor de la accidn y son de voto limitado)

En la compraventa de cualquicr modalidad, ¢l intermediario financiero cobrard

comisién mds LV.A. para retenerlo (Comision Méxima: 1.7%, Comisién Minima:
0.50%, negociada).
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Ejemplo:

Supongase que Ud. compra acciones preferentes de Bimbo con un valor nominal
de $100.00 y que ofrecen un dividendo preferente del 30% anual. Cuando la
adquiere su precio en el mercado esta en $99.50 y Ud. adquiere un lote por 2,000
acciones, la comisién que le cobran por la operacién es de 0.9%. Transcurrido un
afio a Ud. le pagan sus dividendos preferentes de la CUFIN (ya no se retienen
impuestos) y en esc momento vende su accién que se encuentra en el mercado a
$128.40.

Determine:

1. Valor de la inversion.

2. Importe de dividendos cobrados.

3. Importe o liquidacién por la venta,

4. Porcentaje de rendimiento efectivo nominal y anual en su inversién.

@ Liquidacion de compra
2000 acciones x 199,000

99.50
Comisidn (0.9%) 1,791
LV.A. (15%) 268.65
Total 201,059.65

® Cobro de dividendos
Dividendos = VN x1xn
Dividendos = 100 (0.30}
2000
Dividendos = 60,000

® Venta de acciones
2,000 acciones x 128.40 = 256,800

- Comision (0.9%) 2311.20
LV.A. (15%) 346.68
= Liquidacion Neta 254,142.12
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@ Rendimiento (ganancia de capital)

Venra 254,142.12
- Compra 201,059.65
= Diferencia 53,082.47
+ Dividendo Fijo 60,000
= Toral 113,082.47

% de Rendimiento = [(VE/VI)-1J100
% de Rendimiento = [(113,082.47/201,059.65)-1]100
% de Rendimiento = 56.24%

Acciones Comunes

La accidn comin tiene derecho a un rendimicnto variable motivado por las
utilidades de fa empresa y también sus poscedores pueden obtener un rendimicnto
por Ganancia de Capital al hacer fa compraventa de este tipo de acciones.

Las acciones comuncs dan a sus poseedores dos tipos de derechos: los llamados
derechos corporativos y los derechos patrimoniales.

Los Derechos Corporativos son:

1) Convocar y acudir a las Asambleas de Accionistas.
2) Formas parte dei Consejo de Administracion.

3} Aprobar los informes financieros.

Los Derechos Patrimoniales son:

1) Gozar de dividendos en efectivo, ¢s decir, a veces las empresas o cn determinado
gjercicio las utilidades acumuladas.

2)Gozar de dividendo en acciones (es resultado de una capitalizacién), en
proporcion al niimero de acciones que posean).

3) Derecho de suscripcidn de acciones (suscripcién es un derecho que tiene
cualquier persona fisica o moral de comprar acciones) con derecho del tanto.

4) Canje de acciones por:
a) Cambio de razon o denominacién social.
b) Agotamicnto dc cupones.
) Cambio de giro.
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d) Fusidn.

¢) Por Split Directo (aumentar ¢l niimero de titulos para disminuir su precio en
el mercado).

f) Por Split Inverso (disminuir el nimero de titulos para aumentar su precio).

@ Voz ¥ voto
# Que lo convoquen a asamblea
CORPORATIVOS @ Vigilancia:  aprobacién e
(Propiedad de la Empresa) impugnacién  de  Estados
Financieros

= Conocer la orden del dia

[ & Parte alicuota del Capital Social
@ Recibir dividendos en efectivo
@ Recibit dividendos en acciones
PATRIMONIALES > Ser Ilqwdado €n parl:e proporcional
(participacidn en el " Amortizar su partc social
capital de la empresa) @ Derecho de tanto (suscripcidn)
@ Detrecho de transmisidn
@ Obtencion del trulo
# Dereche de canje

\

Desde el punto de vista patrimonial, la acci6n tiene un importe en el mercado, pero
al mismo tiempo, fisicamente el titulo se compone de la accién propiamente dicha
y los cupones.

Accibn: Cupones:
Parte alicuotadel  + Titulo de crédito accesorio = 'Tftulo de crédito
capiral social de una necesario para ejercer los fisicamente
empresa derechos patrimoniales

El cjercicio de los derechos patrimoniales, as{ como algunas disposiciones
administrativas, originan cambios en las cucntas de capital de las empresas, y ajustes
en ¢l precio de las acciones en el mercado. Los movimientos que originan dichos
cambios son:
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2 Dividendo en efectivo
Denvado de

utlidades - . .
@ Capitalizacidn o dwidendo en acciones

Asamblea General

Derivado de utilidades o {
Extraordinaria

@ Suscripeidn

¥

Spli Aumente en ndimeros de acciones sin
it . . .
P modificar capital social

CoLL . .
: s &
@ Reverse Split Dls[‘l:llﬂllll‘ nufm:ro d.c acciones sin
modificar capital social

La Bolsa Mexicana de Valores informa al publico con 48 hrs. de anticipacién que la
Compafifa “X” va a otorgar cicrtos dercchos y las acciones de esa empresa las
publica como: Accién Ex Cupdn y adelante se pone el cupédn por el cual s¢ van a
ejercer los derechos que cs el siguicnte del decretado.

Ejemplo:

CIFRA comunica a sus accionistas que s¢ va a otorgar un dividendo en efectivo a
razén de $10.00 por accién con cupén 11 el dfa 21 de encro de 1998.

El 19 de enero aparecerd en los monitores y pizarrones:
Accién CIFRA Sevie...... Ex Cupin 12

Una vez decretados los derechos patrimoniales, en ¢l momento de cjercerse, la
Bolsa Mexicana de Valores hace un ajuste écnico en el precio de las acciones.
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Ajuste Técnico
Ejemplo de Ajuste Técnico en el precio de las acciones:
Dividendo en efectivo

CIFRA S.A. avisa a los tenedores de sus acciones que va a otorgar un dividendo en
efectivo a razén de $12.00 por acci6n contra la entrega del cupdn 21. Determine
el precio ajustado de las acciones en el mercado, la posicion de su cliente con
10,000 acciones si el precio en el mercado 48 hrs. antes de ejercer el derecho estaba
en $209.00

Contablemente hablando el registro del pago de un dividendo en efectivo es: un
cargo a Utilidades Acumuladas y abono a Caja.

Formula:
Precio Ajustado por Accién = Precio Mercado 48 hrs. antes - Dividendos en Efectivo
{Ex Cupdn)
Posicién del Cliente:
oncep Total ~ |  Prégio
: . _ uf - 1 Ajustado
Inicio de Ajuste 209.00 2°090,000.00
Cupén 21
{Drvidendo en efectivo) 10,000 12.00 120,000.00
Después de Ajuste 10,000 Acciones con valor | 1'970,000.00 197.00

Dividendo en acciones o capitalizacién

Cuando s otorga este tipo de derechos de la emisora suscribe acciones y contra la
cuenta de Utlidades Acumuladas formaliza el dividendo, entregindoles a los
posecdores de acciones nuevas acciones a ftulo gratuito en proporcién a las
poseidas.
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La emisora Bimbo comunica a sus accionistas que va a cubrir un dividendo ¢n
acciones contra entrega de cupdn 42, ¢l miércoles 28 de mayo de 1997. La
relacidn de nuevas acciones serd de 2 acciones nuevas contra 5 anteriores.

Determine el precio ajustado de la accién y la posicién del cliente con 20,000

acciones, el precio para hacer el ajuste es de $280.00

Formula:

Precio Ajustado por Accidn =

Posicién del Cliente:

Acciones Anteriores x

Precio Anterior

(Acciones Anteriores + Acciones Nuevas)

s Conespto Pasicién o Precio

k e Acciones L i i

Inicio de Ajuste 20,000 280.00 5°600,000.00

Cupén 21

(Capitalizacian ¥; } 8,000 o —

Después de Ajuste 28,000 Acciones con valor | 5°600,000.00 200.00
Suscripcién

Es el derecho que tiene cualquicr persona para comprar acciones de una emisora;
cuando la suscripcién se da posteriormente a la constitucion de una empresa, los
accionistas vigentes tienen derecho prioritario a adquirir los trulos (derecho del
tanto).

Ejemplo:
La emisora ARKA cuyo precio en el mercado 48 hrs. antes de avisar de una
suscripcion tenfa un precio de $320.00, comunica a sus accionistas que pueden

suscribir 2 acciones nucvas por cuatro acciones anteriores a un precio de $280.00.

Determine ¢ ajuste del precio y a posicién de un cliente con 30,000 acciones.

Q0



CAPITULLO VI INVERSION DE LOS FONDOS DE PENSIONES

Formula:
Precio Ajustado por = Acciones x DPrecio + Acciones x Precio
Accitn Anteriores Anterior Nucvas Nuevo
{Acciones Anteriores + Acciones Nuevas)
Posicién del Cliente:
Tricio de Ajuste 30,000 320.00 9600,000.00
Cupbn 42
(Suscripcion ¥, 15,000 280.00 £200,000.00
Después de Ajuste 45,000 Acciones con valor | 13°800,000.00 [ 306.6666667

Canje por split directo

Consiste en recoger los dtulos y entregar un mayor nimero de titulos a los
accionistas para disminuir el precio de la accién en el mercado y hacera mds
bursdtil.

La cmisora Bimbo anuncia un Split Ditecto con la relacién de 10 a 2 que se
recogerdn. Determine el precio ajustado de la accién si en el mercado en ex Cup6n
estaba en $985.00, posicién del cliente 10,000 acciones.

Formula:
Precio Ajustado por Accidn = _ Acciones Anteriores x__Precio Anterior
Acciones Nuevas

Posicién del Cliente:
Jonicepte . | - ‘. Precin |, Totala . Precio
Inicio de Ajuste 10,000 985.00 9°850,000.00
Cupda 12
{Split 10,000) e — —
(1072 10,000) 50,000 Acciones con valor | 9°850,000.00 197.00

Split Inverso (Reverse Split)
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Consiste en canjear las acciones actuales por un menor ntimero de titulos para subir
su precio.

Ejemplo. Bimbo avisa a sus tenedores de acciones un Split Inverso canjeando una
accidn nueva contra 100 anteriores, Determine el precio ajustado para un precio
de mercado de $0.2540 y una posicidn accionaria de 8,000 titulos.

Formula:
Precio Ajustado por Accidn = Acciones Anteriores x  Precio Anterior
Acciones Nuevas

Posicion del Clicnre:

N " Tosicién o Precio " | Total
L .. Arciones R

Inicio de Ajuste 8,000 0.2540 2,032.00

Cupén 21

Split Inverso (8,(K0) —— - _—

1/100 8,000 80 Acciones con valor | 5°600,000.00 2540

El cupdn carece de valor hasta ¢l momento en que la asamblea de accionistas,
decrete el ejercicio de algtin derecho. En ese momento se desprenderd el cupdn del

titulo, por lo que el precio del valor en Bolsa se ajustard, sin que esto afecte el
patrimonio del inversionista.

Dividendo en efectivo: Reparticidn entre los accionistas comunes de las utilidades
y/o superavits de uno o varios ejercicios.  Los dividendos estdn gravados por el
LS.R. a una tasa dcl 35% en la proporcién en que excedan la cuenta de utlidad

fiscal neta de la cmpresa, que cs la utilidad que ya pagd el impuesto
correspondiente.
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El pago de dividendos ¢n efectivo implica una reduccién del capital contable, sin
que se modifique el capital social.

ANTES DESPUES
Capital Social 10,000,000 Sc decreta repartir entre los | Capital Social 10,600,000
Utilidad rerenida  +  4,000,000]  accionistas en formade | Utilidad Retenida + 4,000,000
Capital Contable 14,000,000| dividendos, ¢l 50% de las | Dividendos - 2,000,000
utilidades. Capital Contable 12,600,000

Capitafizacién o dividendos en acciones: Es la reparticion en forma
proporcional entre ios accionistas comunes de las utilidades, reservas y superavits
por revaluacidn, sin que se realice desembolso de efectivo por parte de la empresa,
por lo que el pago se realiza en especie entregando nuevas acciones sin costo, en la
miisma proporcién en la que sea incrementado el capital social producto de este
movimiento, en ¢l cual el capital contable no sufre variacién.

ANTES DESPUES
Se decreta capitalizar el
Capital Social 10,000,000|  50% de las utilidades, | Capital Social 12,000,000
Unlidad reterida  + 4,000,000 ofreciendo una nueva accidn | Utilidad Retenida + 2,000,000 |
Caprtal Contable 14,000,000 por cada 5 de Ias que scan | Capital Contable 14,000,000
poseedores.

Subscripcién contra pago: Es ¢l acto por medio del cual los accionistas de una
empresa, manifiestan su voluntad de comprar acciones nuevas de la misma
empresa, las cuales les son ofrecidas antes que a ninguna otra persona, basdndose ¢n
el derecho de tanto. Dicho movimiento implica movimiento tanto en el capital
social.

ANTES DESPUES
Capital Sodal 10,000 Capital Social 12,000
Utilidad retemda + 4,000 Utilidad Retenida + 4,000
Capital Contable 14,000 Aportacion de pima - 500
Capital Contable 16,500
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La empresa “X”, S.A. cuyo capital social estd representado por 200,000 acciones a
un valor nominal de $50.00 dccide aumentar su capital social en un 20%,
ofteciendo una subscripcidn a razon de una nueva accién contra 5 de las que scan
posecdores, a un precio de 62.50 cada nueva accién. (Es decir 50.00 dc valor
nominal y 12.50 prima}.

EMPRESAS CALIFICADORAS DE VALORES

Las calificadoras de valores son empresas autorizadas por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores. Dictaminan ¢l grado de solvencia y liquidez de solvencia y
liquidez de solvencia de las sociedades emisoras para la inscripcién de titulos
representativos de deuda de corto plazo y mediano plazo en la seccién de valores
del Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios, respecto de los cuales desean las
emisoras realizar oferta publica.

La inscripcién de los valores en la seccién correspondiente del Registro Nacional de
Valores ¢ Intermediarios no implica certificacién sobre la bondad de los titulos o
solvencia de! emisor, circunstancia prevista en toda ofcrta pliblica.

En México realizan funciones de calificadoras de valores las siguientes empresas,

w Calificadora de Valores, S.A. de C.V.

w  Clasificadora de Riesgos, S.A. de C.V.,

= Dictaminadora de Valotes S.A. de C.V.
= Duff and Phelps de México, S.A. de CV.
= Standard and Poor’s S.A. de C.V.

Las calificadoras que otorgan estas empresas son de acuerdo con la probabilidad de
que el emisor realice los pagos derivados de los titulos de deuda en forma oportuna
a los tenedores de los valores.

El trabajo de las empresas calificadoras de valores ayudard a evaluar la calidad de las
Sociedades de Inversidn Especializadas de Fondos para el Retiro, ya que ahora los
trabajadores ticnen que tomar varias decisiones que incluyen clegir una AFORE,
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una SIEFORE vy después vigilar sus resultados, para mantenerse en ellas o
cambiarse.

El conocer la calificacién de las SIEFORES pone de manifiesto que nunca antes
habia existido tanta apertura y libertad informativa para conocer ¢l funcionamiento
de un sistema.

Ahora se tienen que poner enormes esfuerzos para ampliar fa cultura financiera en
Meéxico, ya que de ello dependerd que millones de mexicanos obtengan los mayores
beneficios de este nuevo sistema y que se evite que los trabajadores de niveles
inferiores resulten perjudicados.

El primer afio de operacion la calificacién no serd piblica, hay fechas esimadas de
cudndo deberdn estar calificadas pero no hay nada definitivo. El punto fino es
probar el sistema, dado que el régimen de inversidn al que se encuentran sujetas las
SIEFORES serd el mismo para todas.

Las dos calificaciones que tendrén las SIEFORE se refieren a la evaluacién de la
calidad de los activos y de la administracién y la evaluacién de los riesgos de
mercado.

El riesgo es un concepto subjetivo que se define como un cambio adverso en las
condiciones esperadas, con la posibilidad de causarnos una pérdida o un dafio
mayor. Se caractertza por presentar dos factores: la incertidumbre y la exposicidn
ante los mismos.®

El riesgo es inherente al mundo de los negocios. Particularmente, las instituciones
financieras realizan transacciones con muiltiples activos. Algunos tan sencillos como
acciones y bonos gubernamentales, otros tan complejos como derivados y
combinaciones exéticas.  El denominador comin es que, al incorporar dichos
activos a una cartera de inversion, se incurre en un riesgo, ¢l cual se materializa en
la posibilidad de sufrir una pérdida monetaria, ante cambios adversos en los
rendimientos esperados,

% Carlos Canfield, “Las instituciones finandieras frente al riesgo”, & Financiero, pdg. 23-A, 24 de Febrero de
1997
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Las instituciones financieras, por la naturaleza de sus opcraciones, estin cxpucstas a
miuiltiples fuentes de riesgo, entre las que destacan:

Riesgos de transaccion:

= Riesgo Crediticio: Posible pérdida derivada del incumplimiento.

= Riesgo de Liquidez: Pérdida potencial al no poder realizar un activo a precios
de mercado.

= Riesgo de Operacidn: Ricsgos incurridos al no rcalizar correctamente las
transaccioncs.

Riesgos de Mercado:

= Deterioro en el precio de los activos: Resultado de movimientos adversos en
tasas de interés, precios y tipos dc cambio entre otros.

En caso de que cualquier casa de bolsa o administradora de sociedad de inversién
opte por calificar sus fondos, serd requisito indispensable para publicar las
calificaciones incluir a la familia completa de fondos, con el fin de que el piblico
inversionista conozca los niveles de riesgo de todas las sociedades de inversién y no
sélo aquellos fondos que no tienen problemas.

Las calificadoras de valores en México constituirdn un valioso clemento de apoyo
para los trabajadores al momento de scleccionar la Sociedad de Inversidn
Especializada de Fondos para el Retiro (SIEFORE) mds adecuada al interés
particular. Aunque se reconoce que ¢l régimen de inversién confiere actualmente
mucha seguridad, el papel de las calificadoras serd transmitir mayor tranquilidad,
pues se tendrd informacién adicional sobre cada emisidn de papel que es adquirida
por la SIEFORE. Asimismo, estas empresas deberdn evaluar familias completas
de fondos y no sé6lo a ios mejores da cada AFORE.

La Comisién Naciona! Bancaria y de Valores autorizé a Clase, Standard and Poor’s
y Duff and Phelps para iniciar este proceso de calificacion de las SIEFORES y los
fondos de deuda. Esta autorizacion pucde considerarse vital pues, entre otras
cosas, las instituciones bancarias tendrdn que someter a calificacion su papel para
ser un prospecto viable de adquirir por parte de una SIEFORE.
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Es importante sefialar que durante el primer afio de operacidn todas las SIEFORES
serdn de deuda por tener sus activos invertidos en este tipo de instrumentos.

Se ha observado en las estructuras de las carteras de valores de las diferentes
SIEFORES que los instrumentos preferido fueron los Certificados de la Tesorerfa
de la ‘Federacion (Cetes), seguidos de los Bonos de Desarrollo del Gobierno
Federal (Bondes) y los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en
Unidades de Inversién (Udibonos). Asf, los Cetes representaron 48.3% de los
activos de las STEFORES, mientras que los Bondes y los Udibonos 33.4 y 11.4% ,
respectivamente. La menor cuantia de inversiones de las STEFORES se dirigi6 a
los Bonos Ajustables del Gobierno Federal (Ajustabonos) con 3.5% y a la compra
de papel privado con 3.3% (Ver Figura 1).

Por otra parte, serdn dos las calificaciones que se apliquen a una SIEFORE. La
primera consistird en evaluar los activos que la conforman, asi como su
administracién, y la segunda tomard en cuenta el riesgo de mercado que representa
cada papel.

Adicionalmente, es importante saber que las tres calificadoras autorizadas emitirdn
un dictamen con base en una escala homologada —independientemente de que
cada calificadoras utilice procesos y metodologia propios —, tanto para ¢! riesgo
crediticio y administracién como para a parte del riesgo de mercado.

Lo anterior significa que las calificaciones serdn distintas a la wiple A o B que se
manejan actualmente, pues la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro (CONSAR) sugirié buscar calificaciones mds simples y oportunas, pero que
al final de cuentas reflejent qué pasa con la calidad crediticia y qué con la de riesgos
de mercado, o con la calidad de administracién del fondo.

Esto es importante en la medida que puede haber SIEFORES que inviertan en
papeles de muy buena calidad pero cuyo nivel de diversificacién no sea bueno o
que siempre lleguen tarde a las compras. Asi, sc puede decir que seguirdn
prevaleciendo la rentabilidad, el precio y el servicio como las tres variables que
revisardn las calificadoras.’

7 Rafael Sandoval, “Ayudaran fas calificadoras a los trabajadores para seleccionar la Siefore mas adecuada”, £/
Financiero, pag. 21-A, 20 de Agosto de 1997
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CARTERA DE VALORES SIEFORES

{particpociin)

Papet Comercial Ajstabonos
3% %

Udibonos

Bondes
3%

Figura 1. Composicion de la cartera de valores de las SIEFORES.
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Adicionaimente, las SIEFORES deberin cuidar el equilibrio entre el riesgo y. el
rendimiento, pues las calificadoras deberdn dejar en claro que no necesariamente las
SIEFORE que da el mayor rendimiento hoy serd la que lo dé maiiana. Ademds, el
reto serd aun mayor pues una SIEFORE con mayor rendimiento puede ser
también la mds riesgosa. En este sentido es que cobra mucha importancia el papel
de las calificadoras como elemento de apoyo para los trabajadores. Asi, por
cjemplo, la calificacién se dard en forma dual pues si se calificara sélo la calidad de
activos, un portafolio de una SIEFORE que tuvieta 100% de Certes, por definicién
serfa Triple A (AAA) —segtin la convenci6n actual o el de mejor calificacion, segin
lo anuncie la CONSAR—, pero el riesgo més importante para ésta denvarfa de su
exposicién a cambios en las tasas de interés.

Owo reto de importancia consistird en emitir una calificacién basada no sélo en
aspectos cuantitativos sino cualitativos, como ¢l entorno politico, pues deben
atenderse los efectos que pueden causar los eventos polfticos en funcion de conocer
como afectarfan la capacidad de pago del emisor. En dado caso, lo que es claro es
que las SIEFORES tendrén inversionistas de largo plazo que podrén apoyar a
sectores productivos, con lo cual se contribuird a desarrollar un verdadero mercado
de capitales, pues habrd compatibilidad entre plazos y financiamiento. Sin
embargo, el papel de las calificadoras tendrd que consistic en advertir que las
variables en el riesgo crediticio son diferentes 2 las que puede enfrentar una
inversion en el corto plazo.

LEIMITES DE INVERSION

La conformacién del portafolio de inversiones de los fondos de pensiones estd
determinada por varios dpos de limites de inversion que son fijados por h
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

- 308 -



ARORES Y SIEFORLS

Lr-fn'tritn de inversidn establecidos en la civenlar de Régimen
de Inversidn emitida por la CONSAR. .
Porcentaje del activo sobre el

total de la SIEFORE
RLimites por tipo de valor
#1. Inversion en Instrumentos o trulos denominados en Minimo 51%
Udis,
#Limites por Tipo de Emisor.
A1, Inversién en instrumento o tilos emitidos por el Miximo 100%

Gobiceno Federal, depdsitos en Banco de México o
valores a cargo de Banco de México {no incluye valores
‘ emitidos por instituciones de banca de desarrollo).

XL Inversidn en Instrumentos o titulos del Gobierno Miximo 10%
Federal, denominados en moneda extranjera, que estén
‘ inscrivos en la Bolsa Mexicana de Valores.

dIV. Inversion conjunta en titulos emitidos por cmpresas Miximo 35%
privadas y cmitidos, awalados o aceprados  por
: instituciones de crédito,

BDentro de este limite, la inversidn en dtulos emitidos,
faceptados o avalados por instituciones de banca multiple, asf
flcomo la nversion en titulos emindos o aceprados por
Bentidades financicras, podid ser hasta del 10%.

BLimites por emisor (no aplica al Gobierno Federal)
Mlnversion en tulos emitdos o aceptados por un mismo Miximo 10%
enisor.
Jinversion en titulos emitidos o avalados por empresas Méximo 5%
dprivadas o instituciones de crédito con quien la AFORE (hasta 10% con
Jrenga nexos patrimoniales. aurorizacion de CONSAR)
Hlnversion en titulos emitidos, avalados o aceptados por Miximo 15%
lsociedades relacionadas entre si.
Ynversion en titulos cuyo plazo por vencer no sea mayor a Miximo 65%
W183 dias o que la inversion de su rasa sea en periodos iguales
o menores a 183 dias. |
BLa inversidn en titlos de una misma emisidn se limita a un mdximo de 10% de la emisidn de que]
e trate. f
JLas SIEFORES sélo podrin invertir cn titulos emitidos por empresas privadas, asf como los titulos§
emitidos, avalados o aceptados por instituciones de crédito, siempre y cuando éstos alcancen las/g
Jcalificaciones exigidas en la misma circular emitida par CONSAR.
A1as SIEFORES tienen prohibido:

= Adquiric titulos emitidos, aceptados o avalados por entidades financicras ¢ instituciones de
banca maltiple que se encuentren sujeras a intervencion administrativa o gerencial que haya sidoj
§  declarada por ia auoridad supervisora competenie del sisten financiero,
§= Adquirr tdwlos subordinados.

B Adquirir ttulos convertibles en acciones. f
§= Titwlos denominados en moneda extranjera o dizados a la misma, con excepeion de aquellos|
§  cmitidos por el Gabierno Federal los cuales tenduin un Hinite de 10%.
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El 30 dec junio de 1997 se publico en ¢l D.O.F. ¢l régimen de inversién para las
SIEFORES que podrdn administrar los recursos de los trabajadores con ¢l fin de
preservar el valor adquisitivo del ahorro de los fondos de pensiones y garantizar su
seguridad y rentabilidad.

Las caracteristicas que presenta éste régimen de inversién son:

v Se limitard la exposicién de estos recursos a riesgos de mercado.

v Se¢ mantendrd una diversificacién adecuada (evitar concentrar en un mismo
emisof, grupo o emision).

¥ Se buscard fomentar ¢l ahorro interno y desarrollo de instrumentos a largo
plazo.

¥ Se mantendrd un nivel adecuado nivel de liquidez para hacer frente a las
obligaciones con los trabajadores.

Régimen de Inversidn:

Por tipe de valor:
 Las SIGRORES deberdn mantener al menos un 51% de su activo total en
instrumentos denominados en UDDs.

Por tipo de emisor:

¥ Hasta un 100% de los activos pueden estar en titulos del Gobierno Federal y los
emitidos por el Banco de México (excepto Banca de Desarrollo).

< Hasta un 10% en titulos de deuda en moneda extranjera emitidos por el
Gobierno Federal 6 por el Banco de México.

¥ Hasta un 35% en tftulos de deuda emitidos por empresas privadas.

¥ Los titulos de banca muiltiple tienen un limite de 10%.

¥ Las SIEFORES podrin invertir en titulos de deuda emitidos por empresas
privadas 6 Instituciones de Crédito, siempre y cuando alcancen las calificaciones
establecidas en el reglamento de inversion.
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Critevios de diversificacicn:

v Hasta un 10% del activo toral puede estar en titulos de un mismo emisor.

v Hasta un 5% cn titulos de emisiones con los que las AFORES tengan nexos
patrimoniales (hasta un 10% con autorizacién de fa CONSAR).

v Hasta el 15% cn titulos emitidos por Sociedades relacionadas entre si.

v Hasta un 10% cuando se trate de una misma serie 0 emisién.

v Excepto en el caso de los ttulos del Gobierno Federal.

En matevin de liguides:

¥ Las sociedades deberdn mantencr cuando menos 65% de su activo invertido en
ttulos, cuyo plazo por vencer o Ia revisién de sus tasas de interés no sea mayor a
183 dias.

¥ Deberdn invertir un % de su cartera en titulos emitidos por el Gobierno Federal
o el Banco de México, cuyo plazo por vencer no exceda los 90 dias; dicho
porcentaje lo cstablecerd cada SIEFORE en funcién de sus necesidades y de las
circunstancias prevalecicntes del mercado.

Vias de adquisicién de valores por las SIEFORES

Las sociedades de inversion sélo podrdn adquirir valores que sean objeto de oferta
publica, a través de colocaciones primarias o a través de operaciones de mercado
abierto.

La oferra piblica ¢s cuando se ofrece una emisién de valores (registrada en la Balsa
Mexicana de Valores) por algiin medio masivo de comunicacién, por la que
cualquier persona puede adquirir tales valores, estando a disposicién del publico el
prospecto alusivo.!

Las colocaciones primarias s¢ hacen a través del mercado primario, es decir, cuando
los titulos son negociados directamente del emisor al inversionista, representando
esto un movimiento de efectivo para cl primero. Con esto se establece claramente
fa funcidn del nuevo sistema de pensiones de impulsar la cconomfa nacional a
través del apoyo a las empresas.

** Norahenid Amezcua Omelas, “Las AFORES paso a paso”, pag. 53
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Como mercado abierto se conoce a aquel en que las condiciones (valores: su
cantidad, emisién, precio y tiempo) para la intermediacién no se encuentran
limitadas.

Tratindose de colocaciones primarias, las sociedades de inversién tendrin
prohibido adquirir valores de:

#) Empresas con las que tengan nexos patrimoniales, de control administrativo o
formen parte del mismo grupo al que pertenezcan, y

&) Empresas, cuando el agente colocador sea una institucién de crédito o casa de
bolsa que sea parte del mismo grupo financiero al que pertenczca la sociedad de
inversion. '

Adicionalmente las sociedades de inversién tendrd prohibido efectuar depdsitos de
dinero o realizar cualquier otra operacién con titulos no emitidos en serie u operar
valores con entidades financieras con fas que tengan nexos patrimoniales, de control
administrativo o formen parte del grupo financiero al que pertenezcan.

Las sociedades de inversién s6lo podrdn utilizar los servios de la institucién o de la
casa de bolsa del grupo financiero del que formen parte para que éstas, por cuenta y
orden de la sociedad, efecttien operaciones con valores distintas a las sefialadas,

Custodia de Titulos

Las AFORES, para la guarda y administracién de las acciones de la sociedad de
inversién de la que sean operadoras, deberdn depositar tales acciones en una
institucién para el depdsito de valores; la entidad por excelencia para estos
depésitos cs ¢l Instituto para el Depdsito de Valores (INDEVAL), en cuyas
bdvedas se guardan los valores, de manera que las operaciones de compraventa
sobre ellos no requiere de su manipulacién fisica, sino que se realiza a través de
asientos contables, registros y sistema de cémputo.

Esto se hace necesario para dar un destino seguro a los titulos representativos de las
Inversiones de los Fondos de Pensiones. Dicho servicio debe ser provisto por
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instituciones que cuenten con la infracstructura y la fiscalizacion necesarias para
Hevar a cabo estas actividades.

Conflicto de intereses

Es una situacién que surge cuando las AFORES y SIEFORES, sus funcionarios y
empleados, estdn en el supuesto de sacrificar los intereses de los trabajadores para
cuyo beneficio siempre deben de actuar y preferic los propios o los de otras
personas con las que tengan nexos de diversa naturaleza,

En el caso del mancjo de los fondos de pensiones, el conflicto de intereses lo ubica
la nueva LSAR, en el marco de las relaciones entre las administradoras y los grupos
y entidades financieras, ¢l cual establece que las administradoras en sus relaciones
con estas instituciones deben evitar en todo momento todo tipo de operaciones que
impliquen un posible conflicto de intereses, ya que se deberd tener como abjeto
primordial, la proteccién de los intereses de los trabajadores.

Los patticipantes en los sistemas de ahorro para el retiro, tienen prohibido utilizar
la informacidn de dichos sistemas para cualquier fin distinto al cstablecido en la ley,
por clio la CONSAR establece medidas tendientes a cvitar ¢l uso indebido de
informacién privilegiada.

Cualquicr persona que en razén de su cargo o posicién tenga acceso a informacion
de las inversioncs de los recursos de los fondos de pensiones, que afin no haya sido
divulgada oficialmente al mercado y que por su naturaleza sea capaz de influir en
tas cotizaciones de los valores de dichas inversiones, deberdn guardar estricta
rescrva de esa informacién. Se prohibe que estas personas puedan valerse directa o
tndirectamente de la informacién reservada, para obtener para si 0 para otros,
ventajas mediante la compra o venta de valores.

Los funcionarios de 1° y 2° nivel de la AFORE no podrin tener ¢l mismo cargo cn
otra AFORE, ni tener nexo patrimonial o laboral de cualquier especie en otra
administradora,
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Los contratos que celebren las administradoras con cualquier empresa con la que
tengan nexos patrimoniales, asi como los plancs de promocion y distribucion de
acciones de las sociedades de inversidn quc Heven a cabo las administradoras,
deberdn ser aprobados por el Contralor Normativo y por la CONSAR, en cuanto a
sus requisitos minimos, esto con el fin de evitar posibles conflictos de interescs.

Las SIEFORES sdlo podrin adquirir valores, directa o indirectamente, emitidos o
avalados por personas fisicas o morales con quienes tengan nexos patrimoniales o
de control administrativo, tnicamente podrin adquirir tales valores con los
siguientes requisitos:

a) Que sélo adquiera valores por el equivalente a 5% dcl valor de la cartera.

&) Que si adquiere valores por mds de 5% y hasta 10% obtenga la previa
autorizacion de la CONSAR.
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G ONCLUSIONES

[ nuevo sistema de pensiones para los trabajadoves del sector privado

arvamcard con fomdos recaudados en los cinco aios que Ueva el SAR.

Estos fondos de jubilacion, que alconzan ln suma de 10 mil millones
de ddlares, constituyen el comienzo de una nueva époce del sistema financiero
mexicano, que pov primera vez da acceso a los trabajadores, administrdndole sus
recursos y de paso apoyando a la economin con fondos de largo plazo.

Aunque con retraso de varios afios —Chile inicié una reforma similar en 1981,
Perti en 1983, Colombia y Argentina en 1994—, México tendrd cn las AFORES
un instrumento para fomentar el ahorro nacional. El desarrollo del mercado
interno contard con una fuente de recursos para inversion derivada del ahorro
de los trabajadores del sector privado, lo que estardn totalmente afiliados antes
de cinco afios. Esto significard un motor para la economia y una gran ayuda en
nuestro tipo de desarrollo reciente, cuyos colapsos recurrentes no habiamos
podido erradicar por falta de ahorro interno.

Buena parte de estos recursos podrin destinarse a la inversion para el
desarroflo que requicren de esquemas financieros de largo plazo: vivienda,
puertos aéreos, carreteras ¢ infraestructura fisica en general. Por lo pronto, las
17 AFORES que iniciaron el sistema crearon 57 mil empleos directos, de los
cuales 49 mil 611 son agentes promotores y 7 mil 657 funcionarios y
empleados.

$i hubiéramos contado con un sistema asi, la crisis de 1994 tal vez no habria
sido tan severa, y quizd si el impacto de ¢sa crisis —l flamado “efecto tequila™
resulté mavor en Argentina y Brasil que en Chile, fuc porque este pais contaba
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con un sistema maduro de administracion financiera de las pensiones de sus
trabajadores.

La afiliacién competitiva contraviene el espiritu competitivo que tiene cl
sistema, por tanto debe ser una decisidn individual y no de sindicato o empresa.
Por ello es preciso que sc garantice la libertad de afiliacién, que las capulas
sindicales no intervengan y que el vicjo corporativismo no haga de las suyas;
que el trabajador por ¢él mismo pueda revisar su estado de cuenta, cambiarse a
otra institucién o realizar operaciones adicionales.

No debe plantearse tampoco como un mecanismo para que los bancos salgan
de apuros, sino un esquema de largo plazo al que hoy debe invertirsele para
captar la clientela. No se trata por tanto de tener altas comisiones para las
instituciones intermediarias, sino bajas.

Finalmente, todos deberfamos aceptar que las AFORES tampoco resuelven el
problema del ahorro interno del pais, contribuyen sf de manera importante.

Es preciso ademds i incorporar muchas otras formas para alentar el ahorro; es
ncccsarlo superar esta especie de ahorro forzado y reconstruir la verdadera
cultura del ahorro; desde los sistemas educativos, pasando por la labor de los
medios de comunicacién y devolviéndole a la familia el concepto de ahotro, un
valor que como sociedad nunca debimos haber perdido.

Resulta indispensable que, en una economfa como la mexicana, los
ahorradores cuenten con mds, pero sobre todo mejores opciones para ahorrar. Y
no otra cosa se pretende con las AFORES: mds y mejores opciones para el
retiro.  En la medida en que operen mds Administradoras de Fondos para el
Retiro, y ¢n la medida en que realmente compitan entre si para capear el ahorro
de los trabajadores, serdn estos, como ahorradores, los que saldrdn beneficiados.
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Sin embargo, si de lo que sc trata cs de garantizar un fondo de retiro suficiente
para que, una vez concluida su vida laboral, pueda seguir viviendo dignamente,
las AFORES son insuficientes. Con otras palabras: las AFORES son una de las
tres condiciones necesarias para garantizar un fondo de ahorro para el retiro que
sea suficiente.

No basta con opciones competitivas (las AFORES) para canalizar el ahorro
de los trabajadores. Se requiere que el dinero deje de perder poder adquisitivo
(que se reduzca la inflacion), y que los trabajadores sean capaces de ahorrar mds
(que se incremente la productividad en ¢l trabajo). La reduccidn de la inflacion
es responsabilidad del Banco de México. El incremento de la productividad del
trabajo es responsabilidad de empresarios, trabajadores, sindicatos ¥
‘legisladores, teniendo estos Ultimos la responsabilidad de proporcionarle a la
economia mexicana un marco juridico laboral correcto, que apoye y promueva
la productividad, y no el paternalismo y los privilegios mal habidos.

Cada AFORE debe informar al trabajador ¢l objetivo y funcionamiento de su
ahorro para ¢l retiro, las comisiones que le cobrard por la administracion de sus
ahorros y los servicios a que tendrd derecho.

Los trabajadores deben informarse bien antes de clegir y conocer que tendrdn
derecho a cambiar de AFORE una vez al afio, ademds de considerar cudl
administradora le puede dar un mejor rendimiento y le pueda presentar
comisiones accesibles asi como un servicio adecuado.

El trabajador, en una decisién consciente tendrd que enterarse de las ventajas
o atractivos que pueda tener una AFORE con respecto a otra, mds alld de la
publicidad y evaluar cuidadosamente y de servicios que le ofrecen.
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Existc una total desinformacion de las AFORES entre la mayoria de los
trabajadores, a pesar de la gran difusidn por parte de los bancos, la gran mayoria
desconocen la operatividad.  Otras grandes dudas que existen entre los
trabajadores es sobre los reglamentos de afiliacidn, pago de cuotas, las
modificaciones que presentardn los formatos de pago al IMSS y al
INFONAVIT, asi como las nuevas formas de calcular las aportaciones y
también hay incertidumbre sobre la tramitacién y uso de la clave dnica de
registro poblacional.

El nuevo sistema de pensiones, cuyo marco legal entrd en vigor el pasado 1
de julio, permitird a los trabajadores mexicanos tener una cuenta individual de
ahorro para el retiro en la AFORE de su eleccion, mediante la cual sus fondos se
administrardn en instrumentos y valores financieros a través de las Sociedades de
Inversion Especializadas de Ahorro para el Retiro (SIEFORES).

Durante el primer afio de operacién los fondos para el retiro se utilizardn sélo
para la compra de valores gubernamentales, pero después se abrird a la
adquisicién de papeles privados o acciones y a los vaivenes del mercado.

El nuevo sistema de pensiones traerd beneficios en el 4mbito
macroecondmico, como el fomento al ahorro interno, el cual en los dltimos 15
afios disminuyd de 22.2 % del PIB cn 1980 a 16.2 % en 1994.

Incrementar el ahorro interno es dificil si se considera que en 1992 sdlo 40 %
de la poblacién pudo ahorrar algo de su ingreso neto, sin embargo, es
significativo que el grueso del ahorro interno proviene de 10 % de [a poblacién
mexicana con los ingresos mds elevados. El aspecto mds importante cs la
creacion a largo plazo de una masa de recursos que pueden disminuir la faral
dependencia de la inversion financiera extranjera. Hasta ahora, las principales
AFORES mexicanas que han solicitado la autorizacién de entrar en operacién
rednen a los principales bancos comerciales y aseguradoras del pafs con asesores
extranjeros expertos cn la materia, normalmente chilenos o estadounidenses.
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Los estudios del Fondo Monetario Internacional muestran que, desde 1970,
¢l ahorro interno anual en los paises asidticos en desarrollo ha sido equivalente a
alrededor del 30% del PIB, comparado con el 16% - 18% en América Latina.

Muchos analistas sefialan que el mexicano no es derrochador, como muchos
creen, mds bien tiene un sentido diferente del ahorro pero, debido a una
combinacién de desconocimiento y desconfianza, la gran mayorfa de los
pequefios ahorradores no monetizan su ahorro dentro del sistema financiero
institucional. Ante los bajos réditos que paga el banco y las altas tasas de interds
que cobra, ¢l participar en una tanda o adquirir un bien duradero representa un
ahorro mucho mds palpable.

Esta misma desconfianza hace que el gran ahorrador se concentre en
instrumentos de corto plazo que paguen altas tasas de inrerés y ademds, una
parte de sus excedentes van ala extranjero, para poder ahorrar en las llamadas
monedas duras (sin mencionar la buena parte de los ahorros que sc han llevado
los exbanqueros y funcionarios mexicanos residentes o fugados en ¢l extranjero).

Para resolver este problema de la falta de ahorro interno disciplinado y
monetizado, se establecié el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR). Y para
crear los instrumentos que pueden convertir este ahorro en una fuente de
financiamiento para el desarrollo, se adopté el modelo chileno de privatizar la
administracién y la inversién de los fondos de pension, a través de empresas
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) y las Sociedades de
Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES), administradas
por las mismas AFORES.

Chile fue pionero en la privatizacion del sistema de retiro y ha vendido su
experiencia a otros paises latinoamericanos. Para tener una idea del potencial
que puede tencr este sistema, Chile comenzé en 1981 con 289 millones de
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délares y para fines de 1994 habfan crecido a 22,300 millones de délares, una
cantidad equivalente a 45% del PIB.

México comicnza con casi 72,000 millones de pesos acumulados en el SAR
(alrededor de 9,000 millones de délares) y aunque no crece tan rdpidamente
como en ¢l caso de Chile, no estarfa fuera de lo razonable suponer que podria
llegar a una cantidad equivalente a los 50,000 millones de ddlares, superiores al
30% del PIB, en el mediano plazo. Pero, de la misma manera en que México
arrancé su sistema privatizado de retiro con una base mayor a la que tenfa Chile,
también los problemas fueron mayores:

Primero, hay aproximadamente 9.6 millones de trabajadores registrados cn cl
IMSS.

Segundo, habia casi 72,000 millones de pesos en las arcas del banco central
que corresponden al SAR; y

Tercero, al comenzar la afiliacidén habifa alrededor de 38 miliones de lo que se

supone iban a ser las cuentas individualizadas y tnicas del SAR, es decir, un
promedio de tres a cuatro cuentas por trabajador.
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AFORES

El 27 de enero de 1997, la Junta de Gobierno de fa CONSAR autorizé a 17 Adnunistradoras de Fondos
para ct Reoro (AFORES) v sus respecuvas Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el
Reuro (SIEFORES), ya que tueron las que sausficieron las condiciones de operacién y funcionamuento,
previsras en las disposiciones normativas (Circular CONSAR 01-1). Por otra parte, el 27 de febrero fa

Y SIEFORES AUTORIZAIDAS

Junta de Gobierno informé sobre la resolucidn de verificacidn operativa y de funcionamiento de tas 5
AFORES y SIEFORES que solicicaron su certificacidn en el mes de febrero.!

AFORE

STIEFORE

OFECTNA MATRIZ

AFORE BANCOMER, S.A DEC V.

BANCOMER REAL, 5.A. DE C.V.

Torre Diamante, Piso 15
Insurgentes Sur Ne. 1685
Col. Guadalupe Insurgentes,
C.P. 01020

AFORE BANAMEX, 5.A. DE C.V.

BANAMEX No. 1, SA.DECV.

Paseo de la Reforma Ne. 404,
ler. Piso.
Col. Judrez, México, D.F.

AFORE BITAL, 5.A DECV

BITAL S1 DE RENTA REAL,
S.A, DECV.

Paseo de la Reforma No._ 156,
Piso 12

AFORE GENESIS, S.A.DECV

GENESIS, S5.A. DECY.

Blvd. Manuel Avila Camache
No, 400, Piso 6. Torre Esmeralda,
Lomas de Chapultepec, C.P. 11000

AFORE INBURSA, 5.A. DE C.V.

INBURSA, S.A.DE C.V.

Insurgentes Sur No. 3500
Col. Pefia Pobre.

AFORE PREVINTER, S.A.DECYV,

PREVINTER, S.A. DE C.V.

Plaza de la Repiibfica Ne, 16,
Piso 3,
Col, Tabacalera, €.P, 06030,

AFORE TEPEYAC, S.A.DE C.V.

TEPEYAC, S.A.DECV.

Av. Magnocentre Ne. 5,
Interlomas, Edo. De México

BANCRECER-DRESNER,

BANCRECER-DRESNER,

Paseo de la Reforma No. 281

5.A.DE C V., AFORE. S.A.DECV.

GARANTE, 5.A.DECV., AFORE. |GARANTE 1, S5.A.DECV. Insurgentes Sur No. 762, Piso 10
PROFUTURO GNP, 5.A. DE CV..] FONDO PROFUTURQ, Bivd. Manuel Avila Camacho No. 14
AFQRE, S.A DECV. Lomas de Chapultepec, C.P. 11000
SANTANDER MEXICANO, SANTANDER MEXICANO, Av. Ejérarto Nacional No. 579, PH,
S.A.DEC.V, AFORE. S.A.DECV. Col. Granada, C.P. 11520

SOLIDA BANORTE, 5.A. DE C.V.,
AFORE.

FONDO SOLIDA BANORTE,
S5.A.DEC.V.

Paseo de la Reformao No. 180,
Piso 1

ATLANTICO-PROMEX,
5.A. DE C.V., AFORE.

AP INDEX, S.A.DECV.

AFORE CAPITALIZA,SA DECV.

CAPITALIZA, S A DECV.

AFORE XXI, SA. DE CV,|SIEFORE XXI,S.A.DECV. Tlacoquemécat! Neo. 21,
ADMINISTRADORA DE FONDOS Col, Del Valle

PARA EL RETIRC C.P. 03210, México, D.F.
AFQORE CONFIA-PRINCIPAL, SIEFORE CONFIA PRINCIPAL,

5.A.DECYV, S.A DECV,

ZURICH AFORE, 5.A. DEC.V.

ZURICH SIEFORE, S.A. DE C.V.

! Boletin Informativo SAR No. 10, pdg 1




ANEXOC 8

CONTRATO DE ADMINISTRACION DE FONDOS PARA EL RETIRO QUE CELEBRAN POR
UNA PARTE AFORE , A QUIEN EN LO SUCESIVO SE LE DENOMINARA LA
"AFORE” Y POR LA OTRA A PERSONA FISICA CUYOS DATOS APARECEN EN EL
ANVERSO DE ESTE DOCUMENTO, A QUIEN EN LO SUCESIVO SE LE DENOMINARA “EL
TRABAJADOR”, AL TENOR DE LAS SIGUIENTES DECLARACIONES Y CLAUSULAS:

DECLARACIONES

1. EL TRABAJADOR DECLARA:

a) Que sus datos generales se contienen en la Solicitud de Registro y/o Traspaso en
Administradora de Fondos para el Retiro, segin el caso, la cual aparece en el anverso
de este documento;

b) Que reconoce expresamenta que por la naturaleza de sus inversiones en acciones de
la(s) sociedades(es) de inversién especializada(s) de fondos para el retiro y de aquellas
inversiones que esta(s) Uftima(s) recliza(n) en el mercado de valores, inclusive sobre
instrumentos de deuda, no es posible garantizar rendimientos y que, por lo tanto, sus
inversiones se encuentran sujetas a perdidas o ganancias que en lo general provienen
de fluctuaciones del mercado, y

c} Que conoce su derecho de elegir libremente la administradora de fondos para el retiro
que aperard su cuenta individual, derecho que estd sjerciendo voluntariamente «f firmar
el presente documento.

t.LA AFORE DECLARA:

a) Que es una Administradora de Fondos para el Retiro, constituida de conformidad con la
tey de los Sistemas de Ahorro para el Retiro y de mas disposicianes aplicables, cuyos
datos generales se encuentran en la “Solicitud de Registro y/o fraspaso en
Administradora de Fondos para el Retiro” segin ¢f coso, la cual aparece en el anverso
de este documento;

b} Que cuente con autorizacién de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro para organizarse, operar y llevar a cobe las funciones propias y exclusivas de una
Administradora de Fondos para el Retirg;

¢) Que los facultades de su representanie constan en escritura pablica y que a la fecha de
suscripcién de este acuverdo de voluntades no le han side modificadas, limitadas ni
revocadas en forma alguna, y

d) Que la AFORE opera y administra o la(s) sociedad(es) de inversion especializadals) de
fondos para el retiro mencionada(s) en el apartade |, inciso b) del capitulo de
Deciaraciones del presente contrato,

IH. DECLARAN AMBAS PARTES:

a} Que la Solicitud de Registro y/o de Trasposo en Administradora de Fondos para el
Retiro, segln el caso, que aparece en el anverso de este documento forma parfe
integrante del presente contrato y que los datos contenides en la misma son cierfos.

b) Expuestas las declaraciones que anfeceden, los partes estdn de acuerdo en celebrar el
presente contrato sujetdndose a las siguientes:
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ANEXC B

CLAUSULAS

PREMERA.- DEFINICIONES.

Para efacto de este contrato se entenderd por:

Il

I
.
.
V.

Vi,
Vi

Vill.

Xl

Xt

Xill.

Ley, @ la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro;

Reglamento, al Reglamenic de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Refiro;

Reglos Generales SAR, los reglas o disposiciones de cardcter general expedidas por la
Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retire o por cualquier ofra autoridad
competente;

Leyes de Seguridad Social, a las leyes del Seguro Social y del Institluto del Fondo
Nacional de la Vivienda pora los Trobajadores;

Institutos de Seguridad Social, al Instituto Mexicano del Segure Social y al Instituto del
Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores;

CONSAR, a la Comisidén Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro;

Empresa Operadora, a la Empresa Concesionaria para operar lo Base de Datos
Nacional SAR;

Base de Datos Nacional SAR, aquelta conformada por la informacién procedente de
los sistemas de ahorro para el refiro, conteniendo la informacién individual de coda
trabajador y el registro de la edministradora o institucién de crédite en gue cada uno
de estos se encuentra afiliado;

Entidades Receptoras, las entidades autorizadas para recibir el pagoe de cuotas del
seguro de retiro, cesantic en edad avanzada y vejez, de aportaciones al Fondo
Nacional de la Vivienda y de oporiaciones voluntarias;

Cusnta individual, aquella que se obrird para coda trabojodor afiliedo al Instituto
Mexicano del Segure Social en los administradoras de fondos para el reliro, para que
se depositen en las misma las cuctas obrero-patronadles y estatal por concepto del
seguro del refiro, cesantio en edad avanzado y vejez y las aportaciones voluntarios, asi
como los rendimientos de dichas cuotas y aporlaciones;

Formato Multiple, aquel eleborado por la AFORE poara serle presentado por el
TRABAJADOR en el coso de que lo informacidon proporcionada por éste sea
modificada o odicionoda.

Este formato no serd aplicable para aquellos trdmites en que los Reglas Generales
SAR, dispongan la ulilizacién de un formato diferente, y

SIEFORES, las sociedades de inversidn especiclizadas de ohorro para el refiro,

SEGUNDA.- OBIETO DEL CONTRATO.

Lo AFORE se obliga para con el TRABAJADOR a administrar y operar los recursos de su
cuenta individual prevista en los leyes de seguridad sociol; a prestarle los servicios de
compra y venta de accicnes de los SIEFORES que lo propia AFORE opere, actuando en
nombre y por cuenta de el TRABAJADOR, asi como también los servicios de guarda y
adminisiracién relativos o tales acciones.

Por su parte, el TRABAJADOR se obliga a pagar, como contraprestacién por los referidos
servicios, las comisiones autorizadas por CONSAR, que se determinen en la estructura de
comisiones de la AFORE.
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TERCERA.- OBLIGACIONES ESPECIFICAS DE LA AFORE.
En to prestacion de sesvicios materia de este contrato, la AFORE tendid las obligaciones

especificas siguientes:

VI,

VII.

Vil

Abrir, adrministrar y operar la cuenta individual del TRABAIADOR de conformidad con
las leyes de seguridad social. Tratdndose de la subcuenta de vivienda, la AFORE
deberd indindualizar las aportaciones y rendimientos correspondientes, con base en la
informacién que le proporcionen los insfitutos de seguridad social. La canalizacion de
los recursos de dicha subcuenta 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 la cuenta indwidual del TRABAJADOR, de conformidad con las leyes de seguridad
social, asi como a recibir del TRABAJADOR, o de los patrones, las aporiacicnes
voluntarias;

individualizar las cuotas y aportaciones de seguridad social, asf como los rendimientos
derivados de la inversién de las mismas;

Registrar en la cuenta individual del TRABAJADOR v en sus respectivas subcuentas, el
monto de las cuotas y aportacionss recibidas y sus rendimientes, asi como las
comisiones y refiros que se cargusn a las mismas;

Enviar al domicilio que indique el TRABAJADOR, su certificacién de registro en la que
conste lo aceptacién de su solicitud, sus estados de cuenia y demds informacion sobre
su cuenta individual y el estado de sus inversiones. Fl estado de cuenta se enviard por
lo menos una vez ol cio, coniedo a partir del dia de la aperfura de la cuenta
individual del TRABAIADOR en la AFORE;

La AFORE podrd suspender el envio de los estados de cuenta cuondo la direccién
proporcionada no exista o el TRABAJADOR no tenga su domicilio en el lugar indicado.
En ambos casos la AFORE conservard el estado de cuenta « disposicién  del
TRABAJADOR, al cual se le entregard sin costo alguno una vez al aiio, recabando la
informacién  acluglizada relativa a su domicilio en ¢l momento en el que el
TRABAJADOR se presente en una sucursal de la AFORE;

Prastar al TRABAJADOR los servicios de adquisicion y venta de acciones representativas
del capital social de las SIEFORES que opere y que hayan sido elegidas por el
TRABAJADOR en las proporciones que expresamente le instruya;

prestar al TRABAJADOR los servicios de guarda y administracion de acciones
represeniativas del capital social de las SIEFORES que opere, en una institucién para el
depésito de valores concesionada de acverdo af articulo 55 de la Ley del Mercado de
Valores, con la facultad de ejercer en su nombre y representacidon los derechos
corporativos ¥ patrimonicles que confieren tales acciones;

Operar y pagar bajo fas modalidades que CONSAR autorice, los retiros programados
del trabajador, en caso de que este elija esta opcidn o cuando asi lo establezcon las
leyes de segundad social;

Pagar los retiros parciales o totales con cargo a la cuenta individual del TRABAJADOR
en los términos de las leyes de seguridad social;

Entregar los recursos de la cuenta individual o la institucién de seguros que el
TRABAJADOR o sus beneficiarios hayan elegido, para la contratacién de una renta
vitalicia o de un seguro de sobrevivencia;
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Xl. Contar con una unidad especializada, en la que afienda consultas y reclamaciones del
TRABAJADOR, de sus beneficiarios en su caso o de su patrén, asi como contar con
servicios de informacién y atencidén al puiblico. Los domicilios de los unidades
especializadas para la atencién de consultas y reclamaciones y para lo atencién ol
piblico, se sefalon en el anverso de este documento;

Xll. Mantener en un lugar visible de sus oficinas principales y sucursales, la infermacién
relaliva o la posicién financiera y estado de resultados de la AFORE y de la SIEFORE
que opere y a la estructura de comisiones, asf come mantener disponibles los
prospectos de informacién y sus folletos explicativos, asi como de Formato Miltiple, y

Xl Actuor en representacién del TRABAJADOR con su consentimiento, en lo otencién y
resolucidn de cuestiones relacionadas con su cuenta individual,

CUARTA.- OBLIGACIONES ESPECIFICAS DEL TRABAIADOR.

El TRABAIADOR se obliga o lo siguiente:

k. A pagar a la AFORE por les servicios que ésta le preste, lus comisiones que la AFORE
determine en su estructura correspondiente y que sean autorizadas por CONSAR en los
términos previstos por las disposiciones legales y reglamentarias aplicables.

Il A informar o la AFORE sobre cualquier modificacién de la informacién consignada en al
contrato, usando para tal efecto, ef Formato Milfiple que lo AFORE ponga a su
disposicién,

Al respecto, al TRABAIADOR se obliga a actualizar, en su caso, los siguientes datos:

a} Domicilio particular y/o domicilic donde el TRABAJADOR desea que le sea enviada lo
correspondencia relacionada con su cuenta individual;

b} En su caso, el nimero de teléfono de su domicilio,

¢} Cambio de baneficiarios sustitutos, y

d) Cambio o pérdida de empleo

Lo achualizacion de la informacién deberd de comunicarse a la AFORE, a mas tardar

dentro de los kreinta dias naturales siguientes o la realizacién de los hechos que dieron

origen a la modificacién.

QUINTA.- COMISION MERCANTIL.

El TRABAJADOR oforga a la AFORE, en este acto y por medio del presente contrato,

comision mercantil, para que ésta, por su cuenta y orden, adquiera, enajens, mantenga en

custodia y administre acciones representativas del capital social de las SIEFORES operadas
per la AFORE, relacionadas con la cuenta individua! del TRABAJADOR.

"Dentro de la comisién mercantil que el TRABAJADOR confiera onlos términos de este”

contrato, fambién se comprende de manera especifica la facultad de hacerse reprasentar
por la AFORE en las asambleas de las SIEFORES de las que sea accionista, respacto de las
acciones que son objeto del servicio de guarda y odministracién.
Esto facullad se ejercitara por la AFORE cuando el TRABAJADOR no manifieste por escrito
su inferés en asistir a una asamblea cuando menos con ocho dias hdbiles de anticipacién a
la celebracion de la misma. Lo AFORE informard al TRABAJADOR, cuando éste asi lo
solicite por escrito, acerca de los acuerdos adoptados en las asambleas en las que hubiere
concurride en su representacion. La ejecucidn de la comisidn mercantil se apegard en todo
momento a la Ley, las Leyes de Seguridad Social, al Reglamento y al presente contrato, asi
como o las demds disposiciones que sean aplicables.
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SEXTA .- INSTRUCCIONES DEL TRABAJADOR.

Los parfes convienen en gue las instrucciones del TRABAJADOR otorgue a la AFORE,
podran ser escritas, verbales o telefénicas, o bien transmitirse a fravés de telefox (fox)
siempre que en fodo cuso la AFORE reciba confirmacion por escrito e} mismo dia que se
celebre la operacién correspondiente.

SEPTIMA.- ELECCION DE SIEFORES.

La Inversion de los recursos de la cuenta individual del TRABAJADOR deberd realizarse
conforme a las instrucciones que reciba la AFORE, correspondientes a la SIEFORE a la que
deba aplicarse. Cuando el TRABAJADOR instruya a la AFORE para invertir los recursos en
més de una SIEFORE, deberd especificar el porcentaje que deberd aplicarse a cadd una de
ellas. ;

En la eventualidad de que el TRABAJADOR no hubiere elegido cuando menos una de las
SIEFORES operadas por la AFORE, se conviene de manera expresa que los recursos de la
cuenta individual se invertirdn en una SIEFORE cuyos octivos se integren de momnero
preponderante por #tulos que tengan caracteristicas especificas que permitan preservar su
valor adquisitive conforme al Indice Nacionat de Precios al Consumidor.

£ TRABAJADOR podrd modificar las instrucciones sobre la inversion de los recursos de su
cuenta individual con la periadicidad prevista en la clausulo novena del presente contrato,
medianie la designacién de una o mas SIEFORES de las que opere la AFORE, distintus a
aquells o aquelles en los que se encueniren invertidos dichos recursos, o bien,
estableciendo porcentajes diferentes para la odguisicién de acciones representofivas del
capital social de dos o mds SIEFORES.

OCTAVA.- PROSPECTOS DE INFORMACION.

Las partes convienen en que para la eleccién de una o mas SIEFORES de los que opero ala
AFORE, &l TRABAJADOR tendra su disposicién el o los prospectos de informacion y sus
folletos explicativos en las oficinas de la AFORE.

NOVENA.- TRASPASO DE RECURSOS ENTRE SIEFORES.

£ TRABAJADOR tendrd la facultad de requerir a la AFORE a fin de que la totalidad o una
parte de los recursos de la cuenta individual que se encuentren invertidos en una SIEFORE
sean inverfidos en una o mds SIEFORES distintos, operadas por la propia AFORE una vez
que transcurra un afo calendario contado a partir de la fecha en que’se hayan transferide
recursos por primera vez a su cuenta individual o, en su caso, de la Gltima ocasién en que
haya ejercitado este derecho.

DECIMA.- TRASPASO DE LA CUENTA A OTRA ADMINISTRADORA DE
FONDOS PARA EL RETIRO.

El TRABAJADOR podrd traspasar su cuenta individual o ofra Administradora de Fondos de
para el Retiro, una vez en un afio calendario contado a partir de fa fecha que se hayan
iransferido recursos por primera vez a su cuenta individual o, en su caso, de la dlima
ocasién en la que haya ejercitado este derecho.

Mo obstante lo anterior, cuando se modifique el régimen de comisiones que cobre la
AFORE o el régimen de inversién de la SIEFORE en que se inviertan sus recursecs, © bien,
cuando la AFORE entre en estado de disolucién, el TRABAJADOR podrd traspasar su
cuenta individual o parfir de que la AFORE fe nofifique cualquiera de dichos evento,
aplicandose, en lo conducente, los plazos previsios en la cléusuta vigésimo primera del
presente contrato.
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Para ejercer este derecho deberd presentar su solicitud de traspaso a la Administradora de
Fondos para el Retiro que haya elegido, quien serd la responsable del seguimiento y de
efectuar los framites correspondientes para el traspaso.

Para los efectos del presente contrato no se entenderd muodificada la estructura de
comisiones en el supuesto de que lo AFORE decida cobrar cantidades inferiores a las
autorizadas.

DECIMA PRIMERA .- SUBCUENTA DE VIVIENDA.

En el caso de las aporfaciones que sean realizadas o fo subcuenta de vivienda, la
administracién de los recursos estard a cargo del Instituto del Fondo Nacional de la
Vivienda para los Trabajodores, por lo que ta AFORE Unicamente individualizara y
registrarg los importes de las aportaciones que se realicen a la subcuenta de vivienda,
cuyos recursos se canalizardn en los trminos previstos por las layes de seguridad social. El
TRABAJADOR recibird intereses sobre los impores correspondientes, en los términos
previstos por la Ley del Instituto del Fonde Nacional de la Vivienda para los Trabejadores.
DECIMA SEGUNDA.- CUENTAS INDIVIDUALES SAR ANTERIORES AL 1°
DE JULIO DE 1997 Y MANEJO DE INFORMACION SAR.

El TRABAJADOR otorga expresamente su consentimiento para que la AFORE realice por su
cuenda y orden los tramites nacesarios para que los saldos de su cuenta o cuentas
individuales abiertas en instituciones de crédito o entidades financieras autorizados con
anterforidad al 1° de Julio de 1997 sean transferidos a la AFORE, para que esta OHima las
administre de conformidad con lo previsto por las Leyes de Seguridad Social.

A efecto de lo anterior, 6l TRABAJADOR sefiala a efecto las instituciones de crédito en que
tiene abiertas cuentas individuales, asi como el nimero de las mismas enfregando en este
acto un comprobants relativo a cada una de dichas cuentas.

Lo anterior sin perjuicic de que involunlariomente omita mencionar ofras cuentas
individucles abiertas @ su nombre en instituciones de crédito o enfidades financieras
autorizadas diferentes de las anteriormente enlistadas.

De igual forma, oforga su consentimiento expreso para que la AFORE proporcione a las
Enfidades Receptoras y a los Empresos Operadoras de la Base de Datos Nacional SAR, la
informacién de su cuenta individual que proceda, en los #érminos de la Ley, las Leyes de
Seguridad Social, el Reglomento de lo ey y demés disposiciones aplicobles,

DECIMA TERCERA.- APORTACIONES VOLUNTARIAS,

Las partes estén de acuerdo en qua el TRABAJADOR y su palrén puedan realizor depésitos
a la subcuenta de aportaciones voluntarias. Los recursos que se aplique a esto subcuenta
también deberdn ser invertidos en la o las SIEFORES que hayan sido elegidas por el
TRABAIADOR, operados por la AFORE.

DECIMA CUARTA.- RECEPCION DE APORTACIONES YOLUNTARIAS.

Las aporfaciones voluntarias destinadas a la cuenta individual del TRABAJADOR podrén ser
realizadas de manera directa por este o a través de su pairén directamente en la AFORE o
a través de entidades receptoras.

En ningdin caso, los agentes promotores de la AFORE, podrdn recibir recursos por concepto
de aportacionas voluntarias.
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DECIMA QUINTA.- RETIRO DE APORTACIONES VOLUNTARIAS.

Las partes reconocen el derecho que corresponde a ef TRABAJADOR para realizar refiros

de su subcuenta de aportaciones voluntarios cada seis meses, contade a partir de o

primera aportacién o del Glfimo refiro que se hubiere realizado, circunstancia que deberd

avisarse o la AFORE con quince dias naturales de anticipacién.

DECIMA SEXTA.- INFORMACION SOBRE LA CUENTA INDIVIDUAL.

De conformidad con el articule 18, fraccién IV de la Ley, el TRABAJADOR tiene derecho o

recibir de la AFORE informacién sobre el estado de su cuenta individual por le menor una

vez al afo.

La AFORE esié obligada a remitir al domicilio del TRABAJADOR un estado de cuenta fina

de la cuenta individual que haya sido traspasada a otra Administradora de Fondos para el

Refiro.

El TRABAJADOR podrd requerir en cualquier tiempo a la AFORE, informacién sobre el

estado de su cuenta individual, de conformidad con lo previsto en el articulo 7, fracciones |

y il del Reglomento.

DECIMA SEPTIMA.- BENEFICIARIOS SUSTITUTOS,

El TRABAJADOR tendré derecho o designar a los beneficiarios sustitutos para el caso de

que faltaren los beneficiarios legales previstos en la Ley del Seguro Social, publicada el 21

de diciembre de 1995 en el Diario Oficial de la Federacién, asi como para cambiar la

designacién de los beneficiarios sustitutos en cualquier tiempo.

En la designacién de beneficiarios sustitutos el TRABAJADOR debera precisar el porcentaje

de los recursos acumulados en la cventa individual que le corresponderd o cada uno de

ellos. A falta de este sefialamiento, los recursos se asignardn por partes iguales entre todos

los beneficiarios sustitutos designados. .

DECIMA OCTAVA.- SERVICIOS DE GUARDA Y ADMINISTRACION.

La AFORE prestard ol TRABAJADOR los servicios de guarda y administracion de los

acciones representativas del

capital social de ias SIEFORES, para lo cual la AFORE deberd mantener depositados dichos

fitulos en una institucion para of depésito concesionada de acuerdo al arficuo 55 de la Ley

del Mercado de Velores.

La AFORE se obliga a efectuar en relacién con dichas acciones los actos necesarios para la

conservacién de los derechos que los referidos fitulos confieran o impongon dl

TRABAJADOR, sin que dentro de esto se comprenda el ejercicio de derechos o acciones

judiciales.

DECIMA NOVENA.- EJERCICIO DE DERECHOS PATRIMONIALES.

Cuando haya que ejercer derechos o efectuar exhibiciones de cualguier clase en relacidn

con las acciones respecto de los cuales la AFORE esté prestando el servicio de guarda y

administracién se estard a los siguiente:

a) Si las acciones atribuyen un derecho de opcién o referencia, la AFORE sjercerd tal
derecho de acuerdo a las instrucciones que haya recibido del TRABAJADOR, siempre v
cuando haya sido provista de los recursos suficientes por lo menos con dos dias habiles
antes del vencimiento del plazo sefalado para efectuar el pago del derecho opcional o
de preferencia;

b) Los derechos patrimoniales correspondientes o las acciones serdan ejercidos por la
AFORE por cuento del TRABAJADOR y acreditados o éste en o subcuenta de
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aporfaciones voluntarios, para ser aplicados a la compra de la o las acciones
representativas del capital social de la SIEFORE correspondiente, y

¢} Lo falta de entrega por parte del TRABAJADOR de los fondos sefalades en los incisos
anteriores, eximird o lo AFORE de cualquier responsabilidad por la ejecucidén de los
actos mencionados.

VIGESIMA.- ESTRUCTURA Y COBRO DE COMISIONES.

La AFORE cobrara al TRABAJADCR por los servicios que le preste las comisiones que

correspondan, de conformidad con la estructura de comisiones, la AFORE, previamente y

en la forma y términos que datermine CONSAR, informard al TRABAJADOR la modificacién

de que se Irale.

Lo estructura de comisiones no se entenderd modificada en caso de que la AFORE decida

cobrar, sobre tasas uniformes, cantidades inferiores a las outorizadas..

Las comisiones serén percibidas por la AFORE en los ¥érminos previstos por la Ley, su

Regltamento y las Reglas Generales SAR.

.Las comisiones sobre saldos se cobraran por mensudlidades vencidas a mds tardar dentro

de los primeros tres dias hdbiles del mes inmediato posterior al perfodo de que se trate

mediante un cargo directo o la cuenta individual del TRABAJADOR y en ningin caso se

podrén descontar de la cventa individuol, ni de las aporlaciones destinadaos o las mismas.

En ningln caso la AFORE podré cobrar comisiones por entregar los recursos a la insiitucién

que EL CLIENTE o sus beneficiarios hayan elegido para la contratacién de rentas vitalicias o

del sequro de sobrevivencia.

VIGESIMA PRIMERA.- RECOMPRA DE ACCIONES.

El TRABAJADOR tendré derecho a que e AFORE te recompre a pracio de valuacién vigente

el dia en que se lleven a cabo fas operaciones correspondientes, husta el cien por ciento de

su tenencia de acciones de la S{EFORE en que se encuentren invertidos sus recursos, en los

siguientes casos:

o} Cuando tenga derecho a gozar de una pensién o alguna otra prestacién en los términos
de la Ley del Seguro Social;

b) Cuando se presente una modificacién al régimen de inversidn de la SIEFORE o o las
comisiones que cobre la AFORE;

¢) Cuando solicite el traspase de su cuento individual en los plazos que CONSAR
astoblezea; y

d) Cuando la AFORE entre en estado de disclucién y liquidacién, en el orden de prelacién
que le corresponda como accionista de la SIEFORE respectiva. La AFORE deberd
efeciuar la recompra de las acciones en un plazo méaximo de 30 dias naturales contados
a partir de que se delermine la procedencia de la solicitud prestada por el
TRABAJADOR, con excepcidn del supuesto a que se refiere el inciso d) en que estard al
plazo previsto en la Ley y ol Reglomento. El TRABAJADOR podrd, por una sola vez,
autorizar que se prorrogue el plazo primeramente citado por otros 30 dias noturales.

VIGESIMA SEGUNDA.- RETIRO DE FONDOS,

Fl TRABAJIADOR o sus beneficiarios en coso de fallecimiento o incapacidad total de &ste,

podrd solicitar el refiro fotal o parcial de sus recursos en los supuestos de incapacidad

permanente, muerte, cesantio en edad ovanzada, vejez, matrimonio, desempleo y demds

previstos en los Leyes de Seguridad Social, para lo cunl deberd presentar la solicitud

carrespondiente ante los Instilutos de Segundad Social, a efecto de que emitan una
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resolucién sobre lo procedencia del retiro. En caso de resolucién favorable de los Institutos
de Seguridad Social correspondientes, la AFORE, una ver gue reciba dicha resolucién,
procederd a retirar los fondos que procedan y a enterarlos en los términos de las Leyes de
Seguridad Social. Cada seis meses contados a partir de la primera aportacién o del dltimo
refiro, el TRABAJADOR podr6 realizar retiros de su subcuenta de aportaciones voluntarias,
dando aviso a la AFORE con quince dias naturales de anticipacion.
VIGESIMA TERCERA.- RESPONSABILIDAD Dt LA AFORE.
Conforme o los disposiciones correspondientes, la AFORE responderd directomente de
todos los actos, omisiones v operaciones que realicen las SIEFORES que opere, con mofivo
de su paricipacién en los sistemos de ohorro para el refiro.  Asimismo, la AFORE
responderd direciamente de los acios realizados por sus agentes promotores, ya sea que
estos tengan una relacién laboral con la AFORE o sean independientes. La AFORE no serd
responsable por los actos previes al traspaso de los recursos de lo cuenta individual de la
misma.

VIGESIMA CUARTA.- VIGENCIA DEL CONTRATO.

La vigencia del presente conirato serd por fiempo indefinido. Como consecuencia de que

el registro del TRABAJADOR en lo AFORE surtiré efectos juridicos a partir de la inscripcion

de su solicitud en lo Bose de Dotos Nacional SAR, serd hasta ese momenio cuando se
tenga manifestado el consentimiento de la AFORE para obligarse en los términos del

presante contrato. .

VIGESIMA QUINTA.- TERMINACION.

El presente contrato podrd darse por terminado en cualquiere de los siguientes supuestos:

a) Cuando el TRABAJADOR traspase sus recursos a otra AFORE. En este caso el contrato
se dard por terminado a partir del momento en que ta Empresa Operadora inscriba el
registro en la nueva AFORE elegida;

b) Cuando se cancele la cuenta individucl del TRABAIADOR porque se ha retirado o
totalidad de sus recursos como consecuencia de fa adquisicién de une renta vitalicia y
seguro de sobrevivencia o por agotarse los refiros programados;

¢) Cuando se retire el tofal de los recursos en una sola exhibicién en el supuesto en que no
cubra el nimero de semanas de colizacién requeridas para que opere su pensién en los
téeminos de los arficulos 154 y 162 de la Ley del Seguro Social, publicada el 27 de
diciembre de 1995 en el Diario Oficial de la Federacién;

d} Cuando la AFORE proceda a su disolucion o liquidaaidn. En este caso se traspasardn las
cuentas individuales a la nueva AFORE que elija el TRABAJADOR, y en su defecto a la
cuenta concentradora, ©

e) En los casos de fallecimiento, presuncién de muerte del TRABAJADOR en los supuesto
previstos por el Cédigo Civil para el Distrito Federal en maleria comin y para toda la
Repiblica en materia federal y los cédigos cviles de las diversas entidades federativas
en gue no sea necesaria la previa decloracién legal de ausencia o bien en el supuesto
de declaracion legal de ausencia.

VIGESIMA SEXTA.- DOMICILIOS,

La AFORE sefala como su  domicilio , oy el

TRABAJADOR el que se indica en la Solicitud de Registro yo Traspaso en Administradora de

Fondos para el Refiro, segin el caso, que aparece en el anverso de esie documento. Los
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avisos y nofificaciones que deban darse los partes conforme este contrato, serdn enviados a
los domicilios anteriores.
Se acuverda expresamente que la AFORE deberd informar al TRABAIADOR, por escrito
dentro del mes siguiente a que ocurra, cualguier combio  del domicilio indicado, El
TRABAJADOR por su parte, ratifica la obligacién de avisar a la AFORE respecto del cambic
dal domicilio senalado, conforme a o que se establece en la cldusula cuarta, fraccién I,
inciso a) del presente instrumenic.
VIGESIMA  SEPTIMA.- RECLAMACIONES  ANTE LA COMISION,
LEGISLACION APLICABLE Y TRIBUNALES COMPETENTES.
Para cualquier controversia derivada de lo interpretacidn, cumplimiento o sjecucién dl
presente contrato, los partes se someten de manera expresa a las leyes aplicables y
tribunales competentes (de! Distrito Federal/de la ciudad capital de la enfidad federotiva en
que tenga establecido su domicilic el TRABAJADOR) renunciando al fuero o jurisdiccidn que
por cualquier causa pudiera corresponderles, sin perjuicio del derecho que la ley otorga ol
TRABAIADOR y sus beneficiarios para presentar sus reclomaciones ante CONSAR,
Tratdndose de las reclamaciones que el TRABAJADOR presente ante CONSAR, la AFORE
astard obligada o sujetarse ol procedimienta conciliatorio que se establece en los articulos
109 y 110 de la Ley.
A efecto de lo anterior, CONSAR tiene, o esta fecha, habilitados los teléfonos 630-9630 v
91-800-00-401, éste dltimo sin cargo alguno desde cualquier lugar del pals, para recibir
quejos y reclamaciones, sobre irregularidades en la operacidn v prestacién de los servicios
de las administradoras de fondos para el retiro. Cualquier cambio en los ndmeros
talefdnicos mencionados serd hecho de conocimiento piblico por CONSAR.
Lefdo que fue el presente contrato, las partes lo firman por en la Ciudad de
,Estado de el de de 19 , quedando
un tanto en poder de cada una de las partes.

"LA AFORE" “EL TRABAJADOR"

(APODERADO O REPRESENTANTE) (NOMBRE DEL TRABAJADOR)
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La estructura de comisiones ha sido, hasta ahora, el Unico elemento que se ha tomado en

EL PANOCRAMA DE LOS SERVICIOS

cuenta para respaldar lo eleccién de una AFORE; pero existen otros dos criterios para respaldar
calificar su oferta: los rendimientos y los servicios.

Este fercer criterio es fambién muy importante para ganar la preferencia de los clientes, y

ejemplos de ellos son, el recibir un estade de cuenia varias veces al afo, o contar con un
asesor personal gue expligue cémo ha evolucionado el mercado y en qué conviene invertir, e

incluso un programa que le permita ol trabojodor hacer proyecciones de su cuenta.

Se presenta o confinuaGdn un ponorama general de los servicios que ofrece cada AFORE para

contar claramente con més elementos que respalden la mejor eleccion.

g Lty

. N - .

A Dos estados de cuenta al afio
s
+

Centros de atencién telefénica
Afsncién personalizada en las sucursales de Banco
del Atldntico y Banca Promex

CuoTAS POR SERVICIOS!
NO COBRA POR SERVICIOS
e 5 i

¥

AFORE ATLANTICG PROMEX

et gty Y oo Ve

o gp e s

YN

s o e

Otho estades de cuenta ol aio

(Dos oficiales y seis simplificados)

Tarjets para consulta de saldo en cajeros
autormdticos

Atencién de ejecutivos en sucursales

Centro de consuitas y rectamos

Trémite de credencial del IMSS y CURP sin costo
Sistema telefénico

Mds de 1,000 sucursales en tedo el pais

CUOTAS POR SERVICIOS:
NO COBRA POR SERVICIOS

e

Banamex

T.a Afore que nace con experiencia

s g g

ortrice s g LS B ey

EXELES

Dos estados de cuenta al ano
Centro de gtencién ielefénica
Tarieta de pertenencia
Baletin informativo

Asesoria directd

CUQTAS FPOR SERVICIOS
NO COBRA POR SERVICIOS

s s, s T 2

Seguridad y Respaldo para su futuro.

Bancomer

s L e LN

LSRRI

Estodos de cuenta cade tres meses
Libreta de pensiones

Ceniro de atencién felefénica

Reporte de cuenta simplificade cada mes
Asesorio personchzada

CUQTAS POR SERVICIOS.
$10 OO0 POR ESTADO DE CUENTA ADICIONAL,

$10.00 POR REPOSICION DE DOCUMENTACION. q
3.z < et paes

P ———
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v Tramite de credencial blanquiozul del IMSS
& Tres estados de cuenta por aio

4v Servicio de lada pora  consullos e
{  informacion AFORE SOLIDA BANORTE
v No habrd contidad minima  para ;
aportaciones voluntarias

CUOTAS POR SERVICIOS:

NO COBRA POR SERVICIOS. L
i L i g tparaes S et il S i LT 2 L

PR Y Z : o Gaea e

¢ Seis estados da cuenta af ofio :
7 Tarjeta de consulta por cajeros auiomdticos
v Asesorla en unificacién de cuenlas, cuentaf

individuaol y nueva Ley del SAR :
¢ Teléfone para informacidn, orientacidn y
aclaraciones f

CUOTAS POR SERVICIOS:
NO COBRA POR SERVICIOS.

" i g LEET 30, EUF LS ST T rooi 00 1B B TS P T R i

¢ Cuatro estados de cuenta al afo

v Promotores adiestrados como ejacutivos de
cuenta para dar asesoria personalizada

v Atencion telefénica por lada sin coslo

v Gerente de cuenta si lo solicitan varios? AFORE CAPITALIZA ;
clientes en un mismo centro de frabajo

v Presentaciones continuas en empresas que
tengan nuevos empleados

g e

CUOTAS POR SERVICIOS:
NO COBRA POR SERVICIOS. K

i Akt 1 AT D : : seeareta b e ds ey g S e 6

v Tros estados de cuenta al aiio {

v Servicio da lada 80O sin coste :

3+ Centro telefénico de atencién y consulta

Jv Consulla parsonalizada

J Atencidn en sucursales de Banca Confia AFORE CONFIA PRINCIPAL

v Plan de descuentos en comisiones por. )
antigiiedad o portir del segundo afo de :
permanencia en la AFORE,

CUOTAS POR SERVICIOS:
NG COBRA POR SERVICIOS.

R Sz als T P L T R e R TR
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.

TR

LZprsrome s

44 Boletin informativo

7 Centro de utencuén telefénico

« Asesoria persondlizada

v Sucursales en toda la Repablica

¥ Nimero personal de afifiacion

v Estados de cuenta una.vez al gfio

¥ Estados de cuento cdda vez que se sohcaten
sin cobrar comisién extra - -

CUOQTAS POR SERVICIOS!:
MNo COBRA POR SERVICIGS.

" . pnsee o

< g AT

s 2 g g

Hoy, un mejor manana |

Fra L E S fi R S

¥
i)

s xr

e

L s Mt B o

opane

; v Progrumcu de garcmtu}s {$50.00 por retraso

7 S UUDIS POR REPOSICION DE DOCUMENTOS.

en servicio)
v Asesorla personatizada 4
v Tarjeta de tramites %
/ Boletin informativo :
¢ Sucursales en toda la Repiblica y modu!osf;
en centros de tréfico
< Encuestas para conocer calidad de servicio

CUOQTAS POR SERVICIOS: i
7.5 Up1s POR ESTADOS DE CUENTA
ADICIONALES,

s s e T

Jh

L

e

o e ot s o guty B,

Tu garantia para
un feliz porvenir

———— AFORE

Génesis”

ESPECIALISTAS EN PERSONAS

e

i s

3 Ceniros de atencién telsfénica
J¢ Tarjetas de consulta {al primer oniversario)

' Estados de cuenia cada 1res meses

< Asesoria personalizada

CUOTAS POR SERVICIOS:
$10.00 POR REPOSICION DE
DOCUMENTACION,

e s b st 1 e - 5

S, v, ) T

s * ot e B 1L D RN ]

. sty 2 gzt

( Esfcdos de cuenta trimestrales

# Centro de atencién telefénica

J Lada sin costo de ® a.m. o 8 p.m. :

v Sucursales de  Inverlat  y  centros’
espacializados de atencion. J

# Pégina de Internet

v Consultas en cajero automdtico

CUOTAS POR SERVICIOS:

NO CCBRA POR SERVICIOS,
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Jv Resumen de cuenia simplificado
1« Boletin informativo

't Sucursales en todo el pals

v Asesoria espacializada

|V Encusstas entre clientes para

+ Tarjeta personal
v Sistema de autoconsulta telefénica
¢ Canlro de atencién telefénica

calidad
¥ Software de proyacciones

GUOTAS POR SERVICIOS:
MO COBRA POR SERVICIOS,

g g e

P P TR o st IRt

PAEY ) gt

bistinad . L i =

PR TR T S S 2 LS

e AR g

v Tros estados de cuenta en el primer afic

v Centro de atencion telefénica
W/ Asesoria personalizada

CUOTAS POR SERVICIOS: 5

$3.00 POR ESTADDS DE CUENTA ESCRITOS
ADICIONALES, ;

$3.00 POR REPOSICION DE DOCUMENTOS.

i 3, RS L N e A T L

AFORE TEPEYAC

e

L . -
v Estados de cuenta dos veces al afo
« Sucursales en toda 1o Replblica an dlinicas
del IM5S ;
;
CUOTAS POR SERVICIOS: .
15 UDIS POR REPOSICION DE
DOCUMENTACION ¥
2 UDIS POR PAGO DE RETIRO PROGRAMADO.

- a " N et e g

AFORE XXI

Sl e aaipoan m |t “a g e eoioeavid yovers.e v s TN R

i AT rpre s g ey e

| Credencial de identidad por afiliado :

‘W Estades de cuenta trimestralas por correo

J Estados de cuenio vig fox cuenios veces seo
solicitado

v Informacién via audiovoice las 24 horas de
los 365 dias del ano

CUOTAS POR SERVICLOS
$7.00 EN SUGCURSAL, Y
$10.00 EN CAJERO AUTOMATICO DE PAGOD
POR RETIRO PROGRAMADO,
$50.00 POR RETIRO DE AHORRO

VOLUNTARIO

ZURICH AFORE
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ARORES Y SIEFORES

ELOSARIO

84

Accién. Titulo que representa una de las partes iguales en que se divide el capiral de una
sociedad. Sirve para acreditar los derechos de los socios. Denominacidn juridica y
contable que se les da a las partes iguales en que estd dividido el capital social de una
empresa, es un titulo valor financieramente hablando. El valor de liquidacién de una
accién, aproximadamente igual al valor contable de la misma, constituye el limite
méximo de responsabilidad que contrae el accionista ante terceros y ante la propia
empresa. La accion es también la unidad monetaria que representa el valor de una
sociedad.

Accionista. Propietario de una o varias acciones de una sociedad y que lo acrediran como
socio.

Activo. Es el conjunto de bienes y valores (propiedades, crédutos, etc.) de una sociedad
mercantil,

Aceptacién. Es uma figura legal que les permite a ciertas instituciones recibir dinero en
crédito, firmando para ello letras de cambio a favor del otorgante del recurso, quien
serd e inversiorusta, y que por medio de una institucion bancaria, estd inyectando
recursos a la empresa solicitante del recurso.

Administradora de Fondos para el Retiro (AFORE). Empresas financieras especializadas
en el manejo del ahorro para el retiro de los trabajadores.

Agente de valores. Nombre con ¢l que se designa a los intermediarios en el mercado de
valores. Los agentes de bolsa personas orales reciben el nombre de casas de bolsa.

Agente Promotor. Es la persona que trabaja para las AFORES y cuenta con fa autorizacion
de la CONSAR para ofrecer los siguientes servicios: registro de cuentas individuales,
comercializacién, promocién y atencion de solicitudes de waspasos.

Ajustabonos. Bono ajustable del Gobierno Federal, instrumentos financiero de deuda, cuya
base juridica es el bono y es un medio legal con que cuenta el Estado para soliciar
recursos al piiblico, pagando por ello un premio. Los rendimientos que paga €ste
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instrumento estdn indexados a la inflacién, es decir, a los incrementos mensuales que
registra el INPC,

Ajuste técnico al precio. Proceso de correccion en el precio de una accién por concepto de
pago de dividendos en efectivo y/0 en acciones,

Alea (afitiacién o inscripcidn). Aviso por el cual un trabajador queda incorporado al régimen
obligatorio.

Amortizacién. Sinénimo de vencimiento y de redencién. Significa la fecha en la cual las
condiciones de un tftulo valor expiran © s¢ tansforman. Normalmente una
amortizacién equivale al pago de Ia deuda contrafda previamente. Este término y sus
sindnimos (vencimiento, redencién) se utilizan en obligaciones de cualquier tipo, en
Cetes, Petrobonos, y en general, en cualquier tipo de créditos.

Asegurado. Toda persona inscrita en el Instituto y que cotiza y/o por la que se cotiza.

Aseguradora (Instituciones de Seguros). Son las empresas autorizadas por la Secretaria de
Hacienda para la celebracién de contratos de seguros relativos a pensiones derivadas
de la NLSS y, en general, para desarrollar la actividad,

Asesoria de Inversidn. Actividad de combinar la formulacién de objetivos de inversién y el
andlisis de inversiones para llegar a una estraregia de inversidn.

Apoderado, Persona fisica que la ley y tos trabajadores autorizan para que represente los
intereses de estos ltimos en casos de controversias o posibles reclamaciones que los
mismios trabajadores ruviesen con la AFORE.

Aportacién.  Cantidad que se determina sobre bases de aplicacién general y se entrega
periddicamente para su depdsito en Ja Cuenta Individual del asegurado.

Aportacion para Ia vivienda. Cantidad que aporan los patrones por concepto de Infonavit,
Equivale al 5% del salario base de cotizacién del trabajador,

Aportacién Voluntaria. La canudad que libremente cl ascgurado y/o su patrdn puede
depositar en la Cuenta Individual del rabajador con objeto de incrementar su ahorro

para ¢l retiro.

Asignacion familiar. Ayuda que el IMSS otorge ol wabajador, por concepro de carga
familiar; se le concede a los familiares del pensionado por invalidez de éste.  Los
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posibles beneficiarios de esta asignacién son: fa esposa o concubina, cada uno de los
hijos menores de 16 afios, o al mismo pensionado si no existen familiares.

Asistencia médica. Conjunte de acdvidades de cardcter médico profesional que sc
proporcionan para curar, mejorat © aminorar las alteraciones de la salud.

Ayuda asistencial. Prestacidn en dinero que se otorga cuando el estado fisico del pensionado
o de su viuda(o) requiere ineludiblemente de la asistencia permanente de otra persona.

&

Banco de México. Banco Central y de emisi6n tinica, organismo publico descentralizado de
la administracién Publica Federal, con personalidad juridica y patrimonio propio.

Base de Datos Nacional. Banco de informacién general, que concentrari los registros
procedentes de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, es decir: nimero de
identificacidn, cuentas individuales, nimeros de control, traspasos, certificados,
registro de AFORES, ¢ informacion oportuna de los bancos ¢ instituciones financieras
que intervienen en la administracién de los recursos de los rrabajadores.

Beneficiario. La persona que recibe la proteccién de un seguro cuando sucede el evento que
dicho seguro prevé.

Bolsa Mexicana de Valores. Recinto oficial y méximo para la compraventa de valores en
nuestro pafs, constituida por aportaciones de sus socios.

Bondes. Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal, instrumento financiero de deuda, cuya
base juridica es el bors v es un medio legal con que cuenta el Estado para solicitar
recursos al piiblico, pagando por ello un premio. Estos recursos son destinados a
formentar actividades estratégicas y prioritarias del Estado; su rendimiento esd
indexado a las tasas de la tasa fider nacional resultante entre Cetes a 28 dias y PRLV
{pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento).

Bondis. Es un instrumento financiero, legalmente lamado wiule de erédito, este titulo
representa, para quien lo obtiene (en compra}, fraccion de dinero otorgado en crédito
para una empresa (sociedad); y le da derecho a obtener las ganancias posibles que dicha
empresa obtenga (se divide en unidades de 100 pesos o sus multplos).

Boom. Auge exagerado en ¢l precio de un bien, seguido por un crac.
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Bursitil. Palabra espafiola derivada del latin Bursa, que significa bolsa, y financieramente cs

referido a operaciones en la Bolsa de Valores; e término es usado también como
distintivo de la facilidad con que se puede comprar o vender una inversion financicra,
¢s sindnimo de liquidez.

Buesatilidad. Caracteristica de un titulo valor que significa la posibilidad de ecncontrar

¢

compradores y vendedores del mismo, con relativa facilidad. Grado de negociabilidad
de un valor cotizado a través de la bolsa. La bursatilidad de un valor puede enfocarse
desde dos dngulos: absoluto y relativo. Desde el punto de vista absoluto, un valor es
bursdril con relacidn al monto ($) que en promedio se negocia diariamente.

Desde ¢l punto de vista relativo, un valor es bursétil utilizando como marco de
referencia ¢l monto total del todo del cuat forma parte un valor. Se presentan casos de
empresas gigantescas cuyo monto ($) promedio diario de acciones negociadas es alto
con relacion al resto del mercado (alea bursatilidad absoluta), pero bajo en proporcidn
con el valor total de la empresa {baja bursatilidad relativa).

Calificadora de valores. Empresa cuyo objeto es dictaminar acerca de la calidad de los titulos

de deuda emitidos por empresas mexicanas, que habrén de ser colocados entre el gran
publico inversionista, y difundir ¢l resultado de dichos dictdmenes en el mercado
financiero.

Capital. Monto de aportaciones de los socios que integran los recursos financicros propios,

quc requiere una empresa para llevar a cabo su objeto social. Ea las sociedades
andnimas el capieal se representa mediante acciones y en las sociedades y asociaciones
civiles mediante partes sociales.

Capitalizacién. Sistema operativo de los fondos de pensiones, es Ia segunda etapa en la vida

de las AFORES, y significa que los fondos que se reciben son cficientemente jnvertidos
para lograr uma futura distribucion de utilidades v beneficios; el efecto de esta
tendencia es ¢l de incrementar el tamafio de las AFORES, favoreciendo el crecimicnto
de los fondos contenidos en las SIEFORES. Esto, a su vez, hard que las AFORES
jueguen cada dia un papet mds importance ¥ moldear la evolucién del Mercado de
Valores.

Cartera de Valores. Conjunto de instrumencos financieros en los que csti invertido el dinero

de una sociedad de inversion.
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Cartera diveysificada. Es la cartera de inversion que unenc una composicién mixta de
instrumentos, siempre y cuando cumpla con las necesidades del inversionista.

Certificade. Tirulo de crédito emitido por instituciones financieras (bancos, casas de bolsa,
grupos financieros, arrendadoras, almacenadoras o casa de factoraje) que representa la
constitucién de un depdsito a plazo.

Cetes. Certificados de la Tesoreria de la Federacién, instrumertto financicro cuya basc legal es
el certificado, y que permite al gobicrno solicitar recursos al publico inversionista,
pagando por ello una tasa premio, misma que con frecuencia es referida como lider, o
tasa de referencia.

Ciclo econémico. El proceso de aumento y disminucién en el tiempo del Producto Interno
Bruro.

Clave Unica de Registro de Poblacién. Es una clave tinica y homogénea que se asignard a
todas las personas fisicas en todos los registros, incluida la afiliacién ante el IMSS, de
personas a cargo de las dependencias y entidades de la administracién piblica federal y
de las entidades federativas, &tas mediante convenio de colaboracién con la Secretarfa
de Gobernacién. Constard de 18 caracteres (letras y ndmero de RFC, mds “H”
(hombre) y “M” (mujer); clave de la entidad federativa de nacimiento; primeras
consonantes internas de los apellidos y nombre; posicién numérica o alfabérica para
diferenciar homonimia ¥, finalmente, un digiro verificador.

Comisién. Cantidad que cobra la AFORE por proporcionar algun servicio.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Organo desconcentrado de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piiblico, que se encarga de vigilar ¢ inspeccionar el
funcionamiento y operacién de instituciones bancarias, bursdtiles y financieras. Al
amparo de [a Ley del Mercado de Valores (ELMV),

Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF). Organismo desconcentrado de la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, y que al amparo de la LGISMS (Ley
General de Instiruciones y Sociedades Mutualistas de Seguros) vigila ¢ inspecciona la
operacidn de las instituciones de seguros.

Comisién Naciona! del Sistema de Ahorro para ¢l Retiro (CONSAR). El organismo

encargado de coordinar, regular y vigilar el funcionamiento del Nuevo Sistema de
Pensiones y a sus participantes.
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Comité de Inversién. Conjunto de personas con amplia experiencia en el mancjo de
inversiones financieras, que son los responsables de establecer las politicas de inversion
y disciiar la cartera de valores de una SIEFORE.

Comité de Riesgo. Comisién de personas, nombradas por el Consejo de Administracién de
la AFORE, que se encarga de considerar, evaluar y medir ef grado de riesgo de fas
inversiones hechas por la SIEFORE con los ahorros del trabajador.

Comité de Valuacién. Comision de personas independientes tanto de la sociedad de
inversién como de las emisoras que pudicsen integrar los valores adquiridos por la
misma sociedad; tal comisién se encarga de caleular y valuar el precio de las acciones de
la SIEFORE,

Compafifa de Seguros. Empresa financiera que selecciona el trabajador para el pago de
Rentas Vitalicias y el Seguro de Sobrevivencia.

Conscjo de Administracién. Grupo de personas nombradas por los accionistas de una
empresa que s refinen periddicamente y estdn autorizadas para administrar la empresa,

Continuacién voluntaria. Régimen de filiacién para ¢l trabajador que impera cuando ha sido
dado de baja de su empleo y sc cumplen dos condiciones: primera, que tenga
registradas en el IMSS 52 semanas de cotizacidn, y que el trabajador esté dispuesto a
pagar al IMSS las cuotas patronales del IMSS, de INFONAVIT y SAR, ast como las
cuotas de seguros de: invalidez y vida, retiro, cesantfa cn edad avanzada y vejez.

Contralor normative. Persona fisica, funcionario de las AFORES, quien tiene como
funcién: vigilar que los ejecutivos y empleados de las mismas AFORES actien siempre
con estricto apego a la nonmatividad federal cstablecida y a los reglamentos menores
que de clla emanen,

Contrato de Administracién de Pondos para el Retiro. Contrato mediante ¢l cual, la
AFORE sc obliga a administrar la Cuenta Individual del asegurado a cambio del pago
de una comisidn,

Contribucion tripartita. Régimen donde ¢l monto relativo de las cuotas cs cubierto por los
patrones, trabajadores y el Estado,

Costo de oportunidad. Es aquel costo incurnido por la imposibilidad de efectuar dos cosas a

lavez Por ejemplo, usualmente el ser ingenicro priva a una persona la oportunidad de
ser médico  De igual torma, en el mundo de las inversiones, comprometer recursos 4 la
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alternativa A significa no haber destinado esos recursos a la inversién B, con todas las
consecuencias que ello dé lugar.

Cotizacién. Es el término utilizado para sefalar el registro del trabajador ante ¢l IMSS y su
respectivo cdlculo de las aportaciones e impuestos correspondientes.

Cotizacién (Bursitil). Indicacidn del precio corriente de un valor en el mercado. Se refiere
al pedido de compra mds alto y a la oferta de venta mds bajo de valor a un tempo
especitico.

Cotizar. De acuerdo a la Ley del Seguro Social, es fa accidn de hacer aportaciones al mismo
IMSS y tegistrarlos ent los rubros correspondientes, para beneficio de los trabajadores
afiliados 2 dicho instituto.

Crac. Empa posterior a un boom.

Credencial del IMSS. La tarjeta de identificacidn de los asegurados al IMSS que contiene su
Nitmero de Seguridad Social y es de color azul y blanco.

Cuenta Concentradora. Nombre del registro bancario (cuenta) que el Banco de México
tiene abierto 2 nombre del IMSS, para abonar ahi las aportaciones que las empresas
hubiesen recabado y no se hubieren individualizado, Los valores ahi contenidos,
BANXICO los invierte en instrumentos de deuda emitidos por el Gobierno Federal,
generando intereses cuyas tasas de rendimiento y fiscal serdn determinadas por la
SHCP; v una vez generados, estos intereses serdn reinvertidos a la misma cuenta
global.

Cuenta Individual. Cuenta que se abre en una AFORE a nombre de cada trabajador para
depositar y administrar su ahorro para el retiro.

Cuentas inactivas. Serin consideradas como tal, aquellas que durante un afio laboral, no
hayan registrado aportaciones de trabajadores y por manto no exista cobro de
comisiones a la AFORE correspondiente, ya que éstas se calculan y se cobran sobre los
satdos acumulados de aportaciones.

Cuota.  Una cantidad fija que obligatoriamente deben pagar patrones y trabajadores.
Porcentaje del trabajador (salario base de cotizacidn), que aportan al IMSS: twnto cl
wabajador (cuota obrera), como el patdn {euota patronal} y ¢l gobwerno  Estas
cantidades de dinero representan las aportaciones para los efectos socuales que la Ley
del Seguro Social marca en beneficio del wabajador.
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o8]

Cuota Social. Canndad que el Gobierno Federal aporta mensualmente cn las cuentas

individuales de los trabajadores por cada dfa de salario cotizado. Equivale a 5.5% del
salario mfnimo general para ¢l D.F., vigente el 1° de julio de 1997 y sc actualizard
trimestralmente en la misma proporcién en que varfe ¢l Indice Nacional de Precios al
Consumidor,

Cupén. Parte desprendible de un titulo-valor que representa ciertos derechos al tenedor,

2

como pueden ser: cobro de dividendos en efectivo, cobro de cierto tipo de intercses
pactados en el instrumento (frecuentemente &omos), cobro de dividendos en acciones,
suscripeién de titulos 0 acceso a canje proporcional de acciones (spfit). Con el fin de
implementar y controlar los pagos de dividendos, tanto en efectivo como en accioncs,
las acciopes llevan adheridas, al calee de las mismas, una serie de cupones numerados
progresivamente.  Los cupones, por tanto, representan derechos futurcs. Tienen,
también, valor en s{ mismos, indcpendientemente de la accién de la procedan.

Derechos Corporativos. Los derechos que tienen los accionistas de una empresa a votar. En

esencia, son los derechos que les implica tomar decisiones.

Derecho de tanto. El derecho de preferencia al que son acreedores los actuales accionistas.

Este derecho procede en el caso de aumento de capital de la empresa. Con el fin de no
perder la participacién proporcional que de la empresa posea un accionista, al aumentar
st capital aguélla y requerir aportaciones adicionales de sus accionistas, ¢stos dltimos
tienen prioridad en tal aumento. Sdlo en caso de que los actuales accionistas, a la fecha
del aumento, declinen su derecho, podrd un tercero participar en dicho aumento.

Derechos Patrimoniales, Los derechos econdmicos a que son acreedores los accionistas de

una empresa.  Especificamente, se refieren a los derechos 2 las utilidades, al pago de
dividendos (tanto en cfectivo como en acciones), y en general, a cualquier beneficio
ccondmico detivado de alguna transformacién de la sociedad {tales cotmo por fusidn o
per liquidacién).

Derivados,  Instrumerttos dedivados, son implementos financicros que surgen como

consecuencia de la optimizacidn de la administracidn de riesgos, es decir, productos
que permiten ponderar y rediswibuir los riesgos existentes y eficientar los
rendimientos; bdsicamente se conocen cuatto grupos de ellos: contratos adelantados
(Forwardsy, futures de tasas o cotizaciones (Fuewres), tulos opcionales (Oprions y
Warrantsy y Swaps (deuda  por capital, esquemas intermedios). Con cstos
instrumentos es posible especular con los riesgos de rasas, precios o cotizaciones, razon
por la cual fas SIEFORES no estdn autorizadas a invertir en esee tipo de insrumentos.
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Devaluacién. La pérdida de poder de compra de una moneda con relacidn 2 oftra.
Técnicamente, el término devaluacién deberia aplicarse exclusivamente 3 fa baja de una
moneda con relacién al oro, reservando el término depreciacién para la acepeion mds
generalizada,  Sin embargo, la costumbre hace ley y el término devaluacion ha
reemplazado al de depreciacidn.

Emisora. Nombte genérico que reciben quienes emiten titulos de propiedad (las acciones =

las empresas) o de crédito (obligaciones = las empresas o el gobierno) o certificados de
participacion.

Empresas Operadoras. Son instituciones piiblicas o privadas; trabajardn en coordinacion con
las AFORES y de acuerdo a la notmatividad de la nueva Ley del SAR y su reglamento.
Son las entidades receptoras, las entidades liquidadoras, las empresas administradoras
de I Base de Datos Nacional SAR.

Entero de cuotas, Es la informacién oficial que el patrén reporta al IMSS, reporres del salario
base de cada trabajador y de las cantidades (cuotas) que cada empleado ahorra.

Entidades liquidadoras. Empresas que tendrdn como funcién recibir por parte de la cuenta
concentradora del Banco de México, las aportaciones y registros de las cuotas obrero,
patronal y de gobicrno, posteriormente hace entrega de esos fondos directamente a la
AFORE clegida por el trabajador, la ley establece que desde la recepcion de las cuotas
hasta ¢l depdsito de los ahorros en la SIEFORE deberd transcurrir un méximo de
cuatro dias hdbiles.

Entidades receptoras. Empresas que tendrdn como funcién recibir por parte de los patrones,
las aportaciones y los registros correspondientes de cada trabajador, turnando la
informacién a la Base de Datos Nacional del SAR, y las cantidades directamente a fa
cuenta concentradora del Banco de México y al INFONAVIT segtin corresponda.
Estas empresas trabajan bajo €l esquema de convenio, y la ley establece que podrdn ser
de naturaleza piiblica o privada.

Especulacién. Estilo de inversién que se caracteriza por ser a corto plazo (menor de un afio),
y que al buscar altos rendimientos estd asociada a un alto riesgo. Las inversiones se
operan dentro de cuatro parimetros: Rendimiento, Liquidez, Plazo y Riesgo. Las
SIEFORES, al cstar compuestas por aportaciones de cardcter patrimonial, estdn sujetas
a operar fuera del estilo de especulacion.
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Estado de Cuenta. Documento que recibirdn periédicamente los trabajadores afiltados a las
AFORES cen ¢l que se registrardn sus depdsitos, los retiros y el saldo de la Cucnta
Individual, asi como las comisiones cobradas.

Estatutos. Conjunto de normas que s¢ da a si misma una sociedad en general, y
especificamente una sociedad anénima para autorregular su financiamicnto, pero
resperando las disposiciones de las leyes aplicables.

Estructura de comisiones. Documento que debe ser publicado en el Diario Oficial de la
Federacion (DOF) y que contiene en detalle los montos y mecdnica para el cobro de las
comisiones por las AFORES,

S

Facultad discrecional, Derecho que tiene la autoridad federal de otorgar o no la aurorizacion
para constituir una AFORE o SIEFORE correspondiente. Esto con basc en los
requisitos normativos, a la composicién del mercado v a la calidad y profesionalismo de
los solicitantes de las propuestas.

Ficorca. Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios constituido por el Banco de
México en 1983 para proporcionar un meeanismo de proteccién contra cambios en fa
paridad a empresas con pasivos denominados en moneda extranjera. Programa de
venta de délares a funuro a tipos de cambio pre-pactados, a empresas mexicanas con
adeudos en monedas extranjeras que reunicran ciertos requisitos que el gobierno
federal, a través de un fideicomiso expresamente para tal fin, formalizd en la fecha
mencionada.

Fideicomiso. Operacidn mercantl mediante la cual una persona fisica 0 moral, destina ciertos
bienes para la realizacidn de un fin licio determinado, y encomendando para ello esta
operacidn a ung institucién financiera (banco, casa de bolsa, grupo financiero), La
constitucién de este fideicomiso se debe hacer constar en todo caso por escrito y
ajustarse a los términos del derecho comdn, sobre la transmisidn de ciertos derechos
sobre propiedades y acciones.

Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro. Cantidad dJe dinero que cada wostitucién
financicra (bancos, casas de bolsa, grupos financieros) deposira en €l Banco de México,
y la suma de todos estos recursos consticuyen un fondo; mismo que es prestado en
crédito a las instituciones en los casos de insolvencia, esto para evitar ¢l deterioro del
patrimonia de los ahortadores.
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Fondos. Recursos monetarios disponibles, también es utihzado como sindnimo de sociedades
de inversidn.

&

Ganancia de capital. Las ganancias obtenidas al vender a un precio superior al incurrido al
comprar.

Gestién profesional. Se refiere a los apoyos en materia de asesorfa, que la SIEFORE debe
tener para poder brindar seguridad, transparencia y profesionalismo a los ahorradores.

Grupo Financiero. En acuerdo a la Ley General para la agrupacién de Instituciones
Financieras, es la integracidn constitutiva de al menos dos de las siguientes figuras
financiero-comerciales:  Banco, Casa de Bolsa, Casa de Cambio, Aseguradora,
Arrendadora, Almacenadora, Afianzadora, Factoraje, AFORE.

5

Incorporacién voluntaria. Ingreso al régimen obligatorio por la propra decision de los
sujetos beneficiados. Caso de los wrabajadores independientes y patrones personas
fisicas.

Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). Precio en pesos de la canasta basica de
productos, mismo que al incrementarse mes a mes, da origen a un incremento
porcentual llamado inflacién.

Individualizacién. El proceso mediante el cual se identifica la parte que se abona a las
subcuentas correspondientes a cada trabajador de los pagos efectuados por el parén y
el Estado, as{ como los rendimientos financieros que se generen.

Inflacién. Alza generalizada en los precios de distintos bienes y servicios de una economia. El
alza en los precios es consecuencia de la descompensacién entre un crecimiento en
exceso de la base monetaria (cantidad de dinero en circulacién en la economia en un
momento determinado) en relacién con ¢l crecimiento del sector real de la €COnomiz
(crecimiento de la produccién de bienes y servicios). Es muy comin considerar,
equivocadamente, a la inflacién como una causa en ves de un gfecto.

Informacién privilegiada. Se entiende por informacién privilegiada el conocimiento de

actos, hechos o acontecunientos (de carcter econdmico, contable, juridico o
administrativo) capaces de influir en los precios de los valores en materia de
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intermediacién en ¢l mercado de valores, mientras tal informacidn no se haya hecho del
conocimiento del publico.

Instituto del Fondo Nacional de Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT). El
organismo responsable de administrar los recursos de la Sub-Cuenta de Vivienda,

Instituto del Depésito de Valores (INDEVAL). Rccinto oficial para resguardo y
certificacién de depdsito de valores, mismos que hubieren sido utilizados para
garantizar todo tipo de operacién financiera comercial y licita.

Instrumento de deuda. Instrumento financiero en el que el rendimiento o la forma de
caleularlo se establecen en el momento de su emision. Representa un adeudo para el
emisor,

Instrumento de renta variable. Instrumento financiero cuyo rendimienro depende de las
wtilidades que tenga su emisor y de las condiciones de oferta y demanda del mercado
financiero.

Instrumento financiero. Son contratos que amparan dinero y definen las condiciones en que
éste se invirtid o prestd.

Instrumento indizado a la inflacidn. Instrumento financiero cuyo rendimiento estd
relacioniado con el Indice Nacional de Precios al Consumidor, por lo que se protege su
poder adquisitivo.

Interds. Es el costo que se paga por el uso del dinero en el transcurso del tiempo,

Invalidez. El estado fisico en que se encuentra cl trabajador, cuando estd imposibilitado
fisicamente para poder ejercer su labor profesional, después de haber sufrido un
accidente o enfermedad fuera del ejercicio de sus labores, y el IMSS extienda una
constancia correspondicnte.

Invalidez y Vida. Ramo del seguro, contenido en fa nueva Ley del Seguro Social, cste seguro
ampara con una pensidn al trabajador cuando éste sufre un accidente o enfermedad que
no son derivados de su labor de wabajo, pero que si afectan sus faculrades para
desempearlo o incluso pueden ocasionar la muerte. Ta ley cstablece tres tipos de
pensidn para cste rubro: temporal y definitiva, ¥ una renra vitalicia a los beneficiarios
del trabajador, si dste fallece por las mismas causas.
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Inversién. Aporracidn de recursos para obtener un beneficio futuro. Es la aplicacidn de los
recursos en operaciones a plazos mds o menos largos, rendimientos moderados, pero
con un riesgo también moderado.

Inversionista. Persona fisica 0 moral, que dispone parte de su capital en la adquisicién de
valores.

vz

Limite de adquisicién. Es el porcentaje miximo de acciones de una AFORE, que la
q : . » 4
CONSAR autoriza para ser adquiridas por una sola persona Esto con el fin de evitar
pracucas de comercio desleales y monopolios.

Liquidacién de una empresa. Proceso consistente en rematar los activos de la empresa. Una
vez vendidos los activos, se procede al pago de las deudas existentes (pasivos) con los
fondos proveruentes de esas ventas. En caso de que el importe de las ventas de los
activos supere el importe de los pasivos, el remanente deberd enuregarse a los
accionistas de la empresa en proporcién a su tenencia accionaria.

Es importante mencionar que cuando el producto de vender los activos de una empresa
no es suficiente para cubrir los respectivos pasivos, se trata de un caso de quicbra o
insolvencia de la empresa.

Liquidez. Es uno de los cuatro pardmetros de las inversiones (junto con rendimientos, plazo y
riesgo); es la facilidad con que pueden convertitse a dinero en efectivo todo wpo de
inversiones. Capacidad de obtener dinero en efectivo para los usos requeridos. A nivel
empresa, también se le denomina liguidez a la capacidad de algin activo de rener ficil
converribilidad a dinero en efecuvo.

Finalmente, en ¢l 4mbito de la economia general, se le lama liguidez a la facilidad o
dificultad existente para obtener crédicos. Se dice que hay liquidez (o alea liquidez) en
la economia cuando los recursos de crédito son abundantes.

54

Mercado de Capitales. Mercado donde se comercializan (compraventa) vatores que se
consideran de largo plazo, su vigencia es mayor de un afio (360 dfas). Regularmente
1o son tituios de aea hquidez y fdail realizacion.

Mercado de Dinero. Mercado donde se comercializan (compraventa) valores que se
consideran de corto plazo, menor a un afio (360 dias); son también drulos de fial
realizacién y alta hqudez.
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Mercado de Valores. Mercado legalmente estableaido y operativamente organizado de
mversiones (titulos-valor). Por el plazo de sus operaciones, se subdivide en mercado de
dinero (corto plazo) y mercado de capirales (largo plazo). Y por su operatividad se
divide en: mercado primario (comercio entre un emisor y un intermediario), y
mercado secundario (comercio entre ¢l intermediario y el gran publico inversionista
que es el comprador fina).

Mercado Financiero. El conjunto de inversionistas, cmpresas € instituciones financieras que
compran y venden instrumentos financieros para obtener rendimicntos o recursos para
la inversidn.

Mercado primatio. Forma comercial de inversiones que se realiza entre el emsor del
instrumento y un intermediario financiero legalmente autorizado.

Mercado secundario. Forma comercial de inversiones que se realiza cntre un ntermediario
financiero autorizado ¥ ¢l gran piiblico inversionista.

Monopolio. Mercado (de cualquier tipe) con un solo vendedor. Esto, ¢s, un solo oferente cn
el mercado.

Monto constitutivo. Es la suma de recursos, la cantidad de dinero requerida para poder
contratar ¢l seguro de renta viealicia del trabajador, quie cs la pension para el asegurado
y tambi¢n para contratar el seguro de sobrevivencia, sicndo éste para sufragar los gastos
derivados de la pensién para los familiares del ascgurado. Ambos seguros deben ser
contratados con una institucién aseguradora facultada.

X

Nexo patrimonial. Es la facultad que tienc una persona fisica o moral, para opinar medunee
voz yfo voro, dentro de las administradoras de alguna sociedad.  Esto lo hace por
medio de su participacidn dentro del capital social, o por la posesion de algin vtulo
constitutivo que de facto le otorgue el derecho a decidir

Niveles de capitalizacién, Es el capital minimo necesario que la ley exige a cada AFORE,
coma base para que pueda garantizar la solvencia, moralidad ¥ liquidez de la empresa
AFORE, para que ésta pueda brindar seguridad y transparencia a los trabajadores que
coricen y depositen sus fondos cn la STEFORE correspondiente,

Nimero de Cuenta. El ndmero asignado a una cuenra paca sudennficacién y controt.

Nimero de Seguridad Social (NSS). El nimero que idennfica a eada asegurado en ol INSS.
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Obligacién. Deuda publica contraida en forma colectiva por una empresa o dependencia
gubernamental. El comprador de la obligacion obtiene pagos periddicos de interds,
normabmente trimestrales, y recibe el valor nominal de fa obligacién a su vencimiento.

Oferta publica.  Aquellas que corresponden a empresas inscritas en ha bolsa.
Consecuentemente, tal acontecimiento cs del conocimiento ptiblico, al difundirse via
prensa la cardrula del prospecto respectivo y estar este dltimo a la disposicién de los
interesados en cualquier casa de bolsa. Finalmente, cualquier persona, en la medida de
sus posibilidades tiene acceso a los titulos.

Orfandad. Estado laboral y juridico en que se encuentran los huérfanos, hijos del rabajador
cuando éste hubiere fallecido, dentro o fuera del ejercicio laboral. En esta categorta los
beneficiarios registrados por el trabajador reciben una renta que puede ser hasta del
equivalente de la pensién que por concepto de invalidez ie correspondiera al propio
trabajador si esta Giltima fuera su situacion.

7

Papel comercial. Operaciones de crédito a corto plazo entre empresas, las cuales ticnen como
objetivo canalizar excedentes corporativos de efectivo temporales a otra(s) empresa(s)
que los aceptan y por el uso de los cuales, quien uriliza los excedentes, usualmente
estd{n) dispuesto(s) a pagar una prima sobre la tasa pasiva de interés del mercado.

Paridad. Tipo de cambio de una moneda con relacién a otra.

Plazo. Periodo que transcurre entre la realizacion (o compra) de una inversion y su venta, o
vencimiento.

Patrén. Persona fisica o moral que utiliza fos servicios de uno o varios trabajadores.

Pensidn. Cantidad mensual que recibe ¢l asegurado al finat de su vida de trabajo, cuando
cumple los requisitos legales, o sus beneficiarios cuando ¢l fallezca.

Pension garantizada. La que ofrece el gobierno al asegurado cuando éste retine los requisiros
para pensionarse v su saldo acumulado de ahorros para ¢l retiro no alcanza para pagarle
cuando menos un salario minimo para el D.F.. El gobierno complementard lo

necesario para OIOrEAr esta pensidn.
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Pensionado. Persona que recibe de una empresa aseguradora la prestacidn econdrica Hamada
pension, derivada de la acumulacién del nimero requerido de cotizaciones o bien,
obtenida en su cardcter de beneficiarios, contratando una renta vitalicia. Asimismo,
recibiendo retiros programados de una administradora de fondos para el retiro {para
ciertos casos el IMSS seguird otorgando las pensiones).

Plan de pensiones. Sistema de beneficios para el retiro, que integrard una pensién adicional
para el trabajador y que puede ser pactado por la empresa y ¢l trabajador, siempre y
cuando la CONSAR haya aprobado los términos y condiciones de dicho plan. Al
respecto, cl trabajador podrd clegir la AFORE que adminsstre y le entregue los fondos
derivados de esta prestacidn adicional,

Plusvalia, Expresidn que se refiere al incremento de un bien o valor.

Portafolios. Es el conjunto de valores integrados en participaciones constantes o alcatorias, y
cuyo objetivo fundamental es: oprimizar la relacién rendimiento-riesgo del tenedor,
que puede ser una persona fisica, persona moral o una sociedad de inversién, aunque es
importante que estas Wltimas tienen ciertas restricciones de ley en la composicidn de los
valores que contiene.

Pricticas monopdlicas.  Son las actividades de comercio desleal, comercio inducido,
competencias territoriales desiguales y alguna orra costumbre o aceidn que desvirnia el
desarrollo natural del libre mercado.

Precio. Es la expresién monetaria del valor que pueden cener ios bicnes; representa a relacién
de intercambio entre: moneda y mercancia (mercado de bicnes), moneda y moneda
(mercados cambiarios}, mercancia y mercancia (trueque o mercado de especies).

Precio ajustada. Precio de algtin valor conzado cit bolsa el cual va incluye dentro de si el
cfecto de algiin ajuste recientemente efectuado.

Prestaciones. Beneficios adicionales al sueldo o salario que las instituciones (ptiblicas o
privadas) otorgan a sus trabajadores, cstos beneficios no necesatiamente son pagados
en cfectivo, usualmente son cantidades de dinero expresadas en otras prestaciones
(legales y reglamentarias), pero que sigmfican un ingreso mds para el trabajador, ya que
el uso o goce de ellas hace que este Wltimo adquicra bienes o servicios sin tenor que
pagar por cllo con su dinero en cfecuvo, cjemplo: vales de despensa, de comida,
préstamos de diferente naturaleza, etc
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Proceso de unificacion. Se refiere a la operacidn de ceunir todas las cuotas y aportaciones
que corresponden a una trabajador que tiene varios patrones o varias cuentas del SAR.
en una sola Cuenta Individual y asignarle un solo NS3

Producto Interno Bruto {(PIB). Valuacién de que cs objeto, por periodos anuales, la
produccién de bienes y servicios en algiin pais o regidn econmica. Es una medida
fundamental en la economfa de cualquier nacién.

Prospecto de informacién. Es el documento que la SIEFORE debe hacer licgar al publico
inversionista para mostrar de manera clara y precisa, la situacién patrimonial de su
operadora (AFORE), asi como sus politicas de inversion y por tanto el riesgo que
corren tales inversionistas.

%

Quicbra. Estado financiero que consiste en que €l monto de deudas de la empresa o entidad
—los pasivos— son iguales o mayores a sus activos. Es decir, si se decidiera disolver la
empresa o entidad en tal situacion, ls suma de los fondos provenientes de la venta de
todos sus activos no serfan suficentes para reintegrar, ni siquicra cabalmente, sus
compromisos con todos sus acreedores.

Los accionistas de la empresa o entidad en tal circunstancia, obviamente pierden
completamente su inversidn, ya que las acciones tene un valor cero.

Vi

Recompra de acciones. Obligacion de la SIEFORE de adquitir fas acciones propiedad del
trabajador cuando proceda a hacer retiros de su Cuenta Individual.

Régimen de Inversion. Conjunto de lincamientos y restricciones que establece 1a autoridad
para definir los instrumentos financieros y los limites mdxdamos y minimos en los que se
debe invertir.

Régimen obligatorio. E!conjunto de normas que regulan la incorporacién forzosa al IMSS y
prestactiones de todas las personas que presten un servicio personal subordinado a un
patedn. Asi como la obligacién de cotizar para ¢ financiamiento de los seguros que lo
ntegran.

Régimen voluntario. El conjunto de normas que regulan 1a incorporacién voluataria al
Instituto de personas exchuidas de su proteecion, como de cualesquuera otra institucidn
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equivalente de seguridad social; o bien, Ja contratacidn con el Instituto de seguros
adicionales,

Rendimiento. Ganancia o pérdida que produce una inversién o negocio, la cual usualmente sc
expresa en porcentaje anual sobre la cantidad invertida.

Renta fija. Régumen de inversiones que se caracterizan por ofrecer y dar un rendimicnto
predererminado, en el plazo establecido, sin riesgo aparente para cl inversionssta v con
un riesgo mecio y mimmo.

Renta variable. Régimen de inversiones cuyo rendimiento es flucruante, depende de Ia
evolucidn que tenga la empresa emisora del valor adquirido, del mercado y de sus
variaciones. No ofrece rendimiento predeterminado, prdcricamente el plazo no estd
marcado, es de zlto riesgo y por cade ofrece la posibilidad de un alto rendimiento.

Renta Vitalicia. La cantdad que una Compania de Seguros pagard al asegurado como
pensidn micntras viva, a cambio de que el asegurado le entregue el saldo acumulado en
su cuenta de ahorro para el retiro.

Rentabilidad. Utilidad o ganancia que se abticne de una inversidn. Una medida fundamenral
de cvaluacidn de operaciones de uta empresa.  Para poder calcularla, es indispensable
quie la empresa considerada haya generado utilidades en ¢l periodo de que se trate,

Reporto. Operacién mediante la cual una persona adquiere por una suma de dinero la
propicdad de titulos de crédito, y se obliga a transferiv a otra la propiedad de otros
tantos titulos de la misma especie en el plazo convenido y contra reembolso del mismo
precio, mds un premuo,

Reserva especial. Cantidad minima de dinero en acciones de la SIEFORE, a la que esed
obligada la AFORE, esto con miras a mantener una garancfa mimma de liquidez y
seguridad para ¢l ahorrador.

Retiro. Estado laboral y juridico del tabajador, en cl cual este tltimo —sin trabajar— se hace
merecedor a urta pension justa y digna, gozando al mismo tiempo de las prestaciones
sociales y clinicas del IMSS, tendiendo ademds el derecho de poder asignar
voluntariamente a los beneficiarios de la pension y de las propias prestaciones.

Retiros Programados. La pensidn que recibird ef asegurado si opra por que su AFORE le

entregiie mensualimente una patte de su fondo acunwilado mientras éste tenga saldo
El monto dependerd de su ahorro acumulado al retirarse y de su esperanza de vida.
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Riesgo. Posibilidad de que fos rendimientos esperados por la inversién no se realicen, sino,
por el contrario, que ¢n lugar de ganancias se obtengan pérdidas.

Riesgos de Trabajo. Ramo de seguro que ampara con una pensién al wabajador cuando éste
sufre un accidente o enfermedad que sean consecuencia de su labor o trabajo. La ley
establece cuatro categorfas de incapacidad derivadas de un accidente por riesgos de
trabajo: tempotal, permanente parcial, permancnte rotal o la muerte.

Riesgo financiero. Probabilidad de disminucidn del valor que, en mayor o menor medida,
tienen los instrutmentos financieros seglin su tipo.

S

Salario Base de Cotizacién (SBC). La percepcidn en dinero o en especie, que recibe el
trabajador por prestar sus servicios a un pawdn, la caracteristica que este SBC es la
referencia (100%) para calcular las aportaciones de: el trabajador, el patedn y el
gobierno.

Saldo. Fl valor total de una cuenta o to que queda depositado en ésta.

Seguro de Sobrevivencia. Scguro que el trabajador o pensionado comprd, para proteger 2
sus beneficiarios para que puedan recibir las prestaciones que sefiala la ley cuando éste
fallezca.

Seguro de Cesantia en Edad Avanzada. El que protege al rabajador asegurado que haya
cumplido los 60 afios, se encuentre sin empleo y tenga acumuladas al menos 1,250
semanas de cotizacidn al IMSS.

Sistema Financiero. Es el conjunto articulado de: organismos, instituciones y publico
wwversionista que opera a diatio (nacional ¢ internacionalmentc} procesos entre
demandantes y oferentes de dincro {(en una gama desde lo mds sencillo hasta lo mds
complejo), ahorradores y piiblico que a diario demanda rransacciones monetarias; todo
ello dentro de los limites de las leyes, reglamentos, decretos ¢ iniciativas.

Sociedad andnima. Es una asociacidn de individuos (personas fisicas), que de comin acuerdo
integran un capital denominado social, con el objeto de crear un ente comercial con
objetos de comercio y lucro (persona moral), esta nueva sociedad estacd registrada bajo
un nombre. Cada socio recibe acciones de la sociedad a cambio de su dinero (en el
momento de la constitucidn de ka misma}.

- 355 -



GLOSARIC

Sociedad de Inversion. Es una sociedad andnima creada especificamente con objetos
financieros de inversidn, ofreciendo a sus accionistas una variedad de instrumentos
integrados en un fondo comin, y administrados por profesionales, asi como también
ofrece a sus accionistas: rendimientos atractives, liquidez segiin necesidades del fondo,
plazos casi diario y riesgos diluidos (al estar diversificada la cartera de recursos).

Sociedades de Inversién Especializadas de Ahorro para el Retiro (SIEFORES). Es la
entidad financiera a través de la cual las AFORES mnvertirdn el ahorro para el renro de
los trabajadores.

Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién. Tiene como tinico fin la prestacion de
servicios de administracién a las Sociedades de Inversidn, asi como fa de distribucidn y
recompra de sus acciones, Los servicios que presten cstas sociedades podrin ser
realizados, igualmente por casa de bolsa.

Solicitud de Registro. Formato que el trabajador debe llenar junto con el Conmato de
admumistracion de Fondos para el Retiro para registrarse en una AFORE.

Split. Movimiento formal dentro del capital propio de una empresa consistente en el aumento
en el nimero de acciones en circulacidn en un momento dado, sin que dicho aumento
corresponda a capitalizacién de reservas, Un split simplemente pretende bajar ¢l precio
unitario de las acciones de una empresa y Hpicamente, se lleva a cabo cvando dicho
precio se percibe exagerado con relacion al rango generat que mantiene en ¢l mercado,

Sub-cnenta de Aportaciones Voluntarias. Parte de la Cuenta Individual en la que se
registran los depsitos voluntarios de los ascgurados y de los patrones, asi como los
retiros y rendimientos de este dinero,

Sub-cuenta de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez. Parte de la Cuenta Individual
en la que se registra las cuotas y aportaciones de los trabajadores, patrones v el
gobicrno estin obligados a pagar de acuerdo con la Ley del Seguro Social por este
concepto, asi como los retiros y rendimientos de este dinero,

Sub-cuenta de Vivienda, Parte de la Cuenta Individual en la que se registra la aportacion de
los patrones al INFONAVTT, asi como los retiros ¢ intereses de este dinero.

Subsidio. Prestacion econdmica otorgada en los casos de incapacidad emporal y maternidad.
Suma asegurada. Es la cantidad de dinero que el IMSS aporta 4 cada teabajador, de forma tal

que este tlimo pueda cubrir el monto necesario para contratar su fondo de pensiones
{monte consnrutive), va que fa cantidad ahoreada por el pensionado serd suficiente
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para tales efectos de este modo vemos que, para tener acceso al fonde de pensicnes,
deben existir dos elementos: El monto constitutivo (aporracion del trabajador) + suma
asegurada (apartacion del gobierno via el IMSS).

Suscripcién.  Compromiso que adquieren los accionistas de alguna empresa de recibir
acciones por ella, proveniente de un aumento de capital, tanto por capitalizacién de
reservas, en cuye caso la suscripcidn serd gratuita, como por aportacion de fondos
frescos a la empresa, en cuyo caso la suscripeion serd pagada.

7

Tasa anuval. Refiriéndose a rendimiento, tasa de rendimiento expresada en forma anual, sin
especificar la reinversién o no de los rendimientos percibidos durante el afio.

Tasa anualizada. Refiriéndose a rendimiento, rendimiento percibido de una inversidn,
normalmente durante un plazo menor a un afio, convertido en una tasa anual. Esta
conversién se realiza con la multiplicacidn de la asa por el niimero de dias del afio,

. dividido entre el ndmero de dfas plazo de la inversién. En términos formales se
expresa de la siguiente manera:

T x 365
100 N

Donde T es la tasa de rendimiento y N el niimero de dias plazo de la inversién.

Tasa de descuento. Porcentaje que, aplicado al valor nominal, da como resultado el precio al
] 3
que se adquiere un valor que se negocia con esta caracteristica.

Tasa interna de rendimiento. Tasa de rendimiento que deflacra los flujos fururos
{estimados) de una inversién de tal manera que la suma de los flujos sea igual a la
inversién original.

Tasa nominal. Es la expresidn porcentual que representa los centavos de cada peso que serdn
ganados (operacidn de inversién) o pagados (operacion de crédito), si estas
transacciones durasen un afo {360 dias). La rasa nominal es la base verbal y
contractual de rodas las operaciones financieras; ¢ todo ripo de acuerdo si no se
especifica otra cosa, la tasa que se haga referencia serd ést.

Tasa real. Es la expresién porcentual que representa el valor de la rasa, una vez que se ha

eliminado ¢l efecto de la inflacidn, en omos términos: Tasa real = Tasa nominal menos
inflacién (pero no es una resta aritmérica), su fornuala es la siguiente:
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TR = {[(I +TN)/(1+INF})]-1} *100
TR = Tasa Real
INF= Inflacién (incremento porcentual del INPC)

Titulo. Sindnimo de valor.

Titulo de crédito, Documento que representa juridica y legalmente una operacién entre un
otorgante de dincro (acreedor) a un solicitante y receptor del mismo (deudor), en tal
instrumento estdn las formas de pago, premios, castigos, tiempos y condiciones de
operacién. Para cilo este documento debe estar dentro de la normatividad de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito, donde se especifican claramente ocho
figuras crédito base:  Cheque, Accidn, Accpracién, Bono, Letra de Cambio, Pagard,
Certificado y Obligacién.

Traspaso. Se refiere al cambio de saldo de una Cuenta Individual de una AFORE a otra, o
bien, de una SIEFORE a otra.

4

Valor. Para los efectos de la Ley del Mercado de Valores, lo son titulos de Crédito que se
emitan en seric o en masa.

Valor de mercado. Es la expresién monetaria de un bien, pero csta medida y expresidn
tinicamente la dimensiona el mercado (compradores y vendedores), es lo que el
mercado estd dispuesto a pagar por un bien, Precio prevaleciente en el mercado en un
determinado momento y por un monto especifico de operaciones.

Valor en libros. El valor en libros por accién es el que resulta de dividir ¢l valor en libros de
la empresa entre el niimero de acciones en circulacién en determinado momento,

Viudez. Estado laboral y jurfdico en que se encuentra la esposa o concubina del trabajador
cuando éste hubiere fallecido, dentro o fuera del gercicio laboral. En que puede ser
hasta ¢l equivalente de la pensién que por concepro de invalidez le correspondtera al
propio trabajador st esta viltima fuera su siuacién.
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