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Introduccion

Desde 1960, la evolucién de la Seguridad Social y sus instituciones se
han caracterizado por la consolidacién y ampliacién de su cobertura, asi como
por la incorporacion de nuevos beneficios y prestaciones. Sin embargo, la
necesidad de buscar nuevas alternativas que contribuyeran a actualizar y
modernizar el sistema de Seguridad Social ¥, al mismo tiempo, resolvieran los
problemas de financiamiento que presentaba el Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS), dieron origen en 1996 a una reforma que establecié un nuevo
Sistema de Pensiones basado en los sistemas de capitalizacién individual,

La mayoria de los sistemas de Seguridad Social en América Latina se
Iniciaron bajo la caracteristica de los regimenes de reparto, en los cuales la
poblacién econémicamente activa (P.E.A.) financiaba los beneficios y pago de
las pensiones de la poblacién pasiva o jubilades. Asi, se lograba mantener
cierta viabilidad en la medida en que la relacién entre trabajadores activos y

pasivos permaneciera en una proporcién tal que permitiera financiar el
gistema.

Sin embargo, la disminucién de las tasas de natalidad y el aumento en
las expectativas de vida promedio de la poblacién, han generado cambios en la
estructura poblacional en la mayoria de los paises. Esa situacién, combinada
con algunas inconsistencias en los requisitos y formas de otorgar los beneficios,
ha provocado que los sistemas de reparto no constituyan hoy una respuesta
eficaz de los fines para los que fueron creados.

Ademés de la preocupante situacién financiera del ramo, el anterior
sistema de pensiones presentaba un agudo problema de inequidad, afectando
principalmente a los trabajadores de mas bajos ingresos. Ademis existian
circunstancias desfavorables, que provocaban efectos de injusticia al no
garantizar las prestaciones que por Ley tenian derecho los pensionados v
cotizantes, aunado a lo anterior el decremento en la PEA y el aumento de
jubilados, que en el mediano y largo plazo podian provocar que el IMSS cayera

en un colapso financiero, por lo que urgia una reestructuracién a fondo del
sistema de pensiones.

La problematica expuesta, hizo imprescindible un cambio en el sistema
de pensiones, que conservando los principios de solidaridad y redistribucién del
ingreso, garantice pensiones con la debida sustentabilidad financiera,
haciéndolas inmunes a los efectos de la inflacién. Se considerd la conveniencia
de aplicar un sistema de pensiones decisivo, basado en la capitalizacion
individual.



Los sistemas de pensiones buscan asegurar un ingreso en la vejez. Se
realizan mediante ahorro, que se invierte y acumula, o a través de un gasto

corriente; ambos provenientes de ias cotizaciones, de los participantes, o de
recursos gubernamentales.

Ademas, esta forma de financiamiento afecta al ahorro nacional, a los
mercados de capitales, a las finanzas piblicas y a los mercados de trabajo.

Los fondos de las pensiones son inembargables y estan destinados a
financiar los beneficios y prestaciones a que tienen derecho los afiliados, esto
es, pension de vejez, invalidez y sobrevivencia, excedente de libre disposicién y
gastos de defuncion.

El retiro, para todo empleado tiene una importancia significativa, por la
razén de ser su fuente segura de ingresos para cubrir sus necesidades en su
vejez. El Nuevo Sistema de Pensiones reconoce la necesidad de actualizar y
modernizar a la seguridad social, con el propésito de disponer de un esguema
que permita que las pensiones sean mis dignas y justas; garantizar una
pension minima en términos reales, otorgar la plena propiedad a los
trabajadores de sus recursos y aprovecharlo para incrementar el ahorro
interno del pais y asi activar la inversién productiva; por otro lado, contribuir
a resolver el déficit que enfrentaba el IMSS, garantizando el cumplimiento de
todas sus obligaciones. Este nuevo sistema de pensiones, al igual que todos,
busca asegurar un ingreso estable a los trabajadores que concluyan su vida

laboral que guarde relacién préxima con aquél percibido durante su vida
activa.

Por tanto, las expectativas para todos los afiliados aumentan y superan
las del antiguo sistema aplicado por el IMSS; proporcionan asi al trabajador vy
su familia, la certidumbre de que al concluir su periodo active reciba una
pension que le permita tener una vida decorosa.

En términos generales se puede considerar que el modelo que contiene al
nuevo sistema de pensiones promete mucho para el futuro econémico del pais v
de los trabajadores. Sin duda alguna, introduce profundos cambios
macroecondmicos y microecondmicos, los cuales motivaron la eleccién y el
tratamiento del tema en el presente trabajo.

Bajo el contexte de promocién y estimulo del ahorro interno de large
plazo, las Administradoras de Fondos para el Retiro y el sistema de pensiones
constituyen una esperanzadora realidad de gran trascendencia. En ese sentido,
se analiza la reelevancia e impacto neto del esquema implantado; mismo que,
origina un mercado de trabajo amplio para el Contador Pablico que puede tener
una gran participacidén y proyeccion profesional.
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CAPITULO 1. Seguridad Social

1.1 Antecedentes

La seguridad social es un derecho inalienable de la humanidad, tal ¥
como lo establece en su articulado la propia “Declaracidon Universal de los
Derechos Humanos”, emitida el 10 de diciembre de 1948 por la Asamblea
General de la Organizacién de las Naciones Unidas.

Dicha afirmacién se entiende ya que el hombre en sociedad no puede
evitar la muerte, pero si prevenir los accidentes o enfermedades, no puede
eludir actividades productivas de alto riesgo, pero si adoptar medidas de
seguridad e higiene para atenuar sus consecuencias y no puede evitar envejecer
y dejar de producir. De ésta forma, ¢l origen formal de la seguridad social se
remonta a inicios del siglo XIX, con los primeros pasos de la industrializacién y
el surgimiento de una numerosa clase de trabajadores industriales. Estos
dependian por completo del pago regular de salarios y enfrentaban grandes
riesgos de subsistencia en caso de enfermedad, pérdida del empleo y vejez.

Entre 1883 y 1889, el gobierno de Alemania establece el primer sistema
de seguridad social , el cual se implementa en tres etapas: el seguro de
enfermedades en 1883, el seguro de accidentes de trabajo en 1884 y el seguro
de invalidez y vejez en 1889. Asi, de manera obligatoria, quedaron cubiertos los
trabajadores industriales.

El ejemplo de Alemania fué seguido poco después por Austria, aunque
con caracteristicas distintas y, 30 afios mas tarde, por Inglaterra y los demas
paises europeos. Después de la gran crisis econdmica de los afios treinta, el

seguro social se extiende a los paises de América Latina, los Estados Unidos,
Canada y Africa.

Hasta 1980, la bisqueda de mecanismos de respuesta para los riesgos
que encaraban los trabajadores habia generado sistemas: como las cajas de
ahorro; el establecimiento de responsabilidad por parte de los empleadores
respecto de asumir ciertos riesgos, y diversas formas de seguros privados
destinados a protegerlos.

()



1.1.1 En otros paises

Inglaterra, constituyé un caso tipico de los problemas que traia consigo
la industrializacién. En este pais, v desde el siglo XVII, conforme fué
desarrollandose la tecnologia industrial, la poblacién vié disminuir el numero
de poseedores de los medios de produccién, y aumentar una masa de
desposeidos que sélo podia aspirar a engrosar las filas del proletariado en los
centros industriales. A tal destino no escaparon ni los duefios de aquellas
pequefias empresas que fueron absorbidas por las grandes industrias del ramo,
ni los profesionistas, artesanos y campesinos, los cuales se vieron obligados a
subordinarse, por su salario, al nuevo aparatoe productivo o al burocratico.

La proletarizacion acarreé una serie de consecuencias altamente
negativas, de las cuales las mas notables fueron aquellas que redujeron el nivel
de ingresos del individuo, pues éste nunca lograba obtener un salario en
armonia con los precios y, por tanto, un tenor de vida que le permitiera , por
ejemplo, prevenir o remediar, sin merma de su presupuesto las enfermedades y
accidentes que pudieran afectarlo directamente o bien a algin miembro de su
familia. En tales circunstancias el seguro podria haber representado para el
trabajador un medio de previsién general que lo auxiliara, compensando o
reemplazando el salario con pensiones en efectivo o servicios suficientes y
adecuados, lo mismo al agotarse su capacidad de trabajo que al disminuwir en
productividad por problemas de enfermedad o ancianidad, y cuando, sin que se
redujera su fuerza de trabajo, fueran aumentadas sus cargas econémicas por el
advemimiento de los hijos o el aumento del niimero de personas que
dependieran directamente de él.

Inglaterra no fué, sin embargo, la primera nacién donde se implanté el
seguro social, ese privilegio qued$ reservado al proletariado alemdn en el
transcurso de la segunda mitad del siglo XIX. En 1883, el canciller Otto
Bismarck, durante el proceso de la unidad alemana, consiguié el apoyo del
sector laboral al promover una legislacién sobre seguros sociales efectivos
contra las enfermedades y posteriormente, contra los accidentes de trabajo,
vejez e invalidez. Esta concesidn estatal muy pronto sirvié de fundamento a
las demandas laborales del resto de Europa y de los otros cuatro continentes,
por lo que algunos afios después, tras la culminacién de la primera guerra
mundial, casi el 90% de los paises del orbe contaba ya con algtn tipo de seguro
para los trabajadores.

La proteccién brindada por estos primercs intentos de seguros sociales
resultaba insuficiente al satisfacer (nicamente las necesidades apremiantes
del obrero sin ampararlo integramente. La razon de ello es facilmente
comprensible si se considera que las prestaciones de que gozaba el trabajador
no fueron producto de alguna indulgencia patronal y que, para conseguirlas,



tuvo que exigirlas abiertamente mediante la huelga o incluso la violencia.
También era un hecho gue salvo los servicios médicos, cualquier otro tipo de
proteccién implicaba la intervencién de compafilas aseguradoras privadas,
cuyos fines de lucro elevaban los desembolsos que tenian que aportar cada
beneficiario.

Haciendo caso omiso de sus deficiencias, dichos Seguros continuaron
funcionando con cierta regularidad, hasta que la depresién econémica de 1929
demostré la total incompetencia de sus servicios para mitigar los problemas del
desempleo agudo o para eliminar las principales causas que daban lugar a

frecuentes manifestaciones que exigian fuentes de trabajo para procurarse un
salario,

Con el pretexto de la segunda guerra, la explotacién de los trabajadores
se agudizé, los antagonismos de clase crecieron y, debido a ello, el Estado
comenzé a ejercer ampliamente sus funciones de mediador. Resultaba
necesario mostrar que no hacian falta grandes convulsiones para que el
trabajador obtuviera del empresario las reivindicaciones sociales que exigia vy,
en ese contexto, la reestructuracién del seguro social le permitié convertirse en
un elemento eficaz de la conciliacién, capaz de dejar sin contenido cualquier
demanda proletaria al respecto.

A las clases que participaban en la produccién, que tradicionalmente se
habian encargado de la administracién y financiamiento del seguro, se sumé
entonces el sector phblico. El objeto inmediato de tal actitud consistia en
lograr que tanto los obreros como los patrones y el Estado hicieran del
funcionamiento del seguro un tema de interés comtn, pues al encomendarse su
gobierno a un consejo tripartito y al quedar repartido equitativamente entre los
tres sectores el costo que implicaba su instalacién y funcionamiento, se evitaria
el estancamiento o burocratizacion de dicho organismo frente a una sociedad en
constante evolucién, que le exigiria cada vez mas prestaciones y servicios.

La participacién del sector publico en la planeacién y el financiamiento
del seguro social permitiria, adem4s, que tanto la restauracién de la capacidad
de trabajo, como la compensacién por su pérdida, no quedaran encomendadas a
particulares, ni reguladas por una ley general de trabajo, sino que gracias a
una legislacion especial esos problemas laborales serian atendidos por una
institucion de interés colectivo, como un elemento mas del servicio publico
nacional. Por otra parte, aunque el pago de las cuotas correspondientes al
gobierno implicaria la canalizacién de fondos que no estarian precisamente

destinados a solucionar los problemas de toda la poblacién, segin las normas
de liberalismo clasico.
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El seguro social constituiria un sistema racional y téenico de proteccién
que, al solventar los costos de la maternidad, la vejez, la invalidez, la cesantia
¥ la muerte, actuaria para el trabajador como un complemento del salario,
capaz de elevar sus posibilidades de adquirir productos manufacturados y, por
ende, de reforzar ese mercado interno requerido por el desarrollo. Frente a esas
ventajas, se afiadiria la confianza que el obrero podria sentir al saber que en lo
future, cuando hubiera gastado sus fuerzas en la produccién, disfrutaria de
una pensién que le hiciera desaparecer la inquietud que sufre todo aquel que
teme no contar con el pan del dia siguiente. Fué Inglaterra la primera nacién
en vaticinar la importancia que tendria el seguro social como un baluarte de la
conciliacién y por ello, propuso y puso en practica el Plan Beveridge, segin el
cual todo programa econbmico de empleos estaria vinculado de modo intimo al
seguro social.

Con ia iniciativa de Inglaterra, el seguro social pasé al plano colectivo,
entendido éste como el “ conjunto de todos los medios e instrumentos de auxilio
econdmico y social, unidos a la legislacién correspondiente y a toda actitud ¥
politica del Estado por estructurarla y realizarla, en coordinacion con los demds
sectores econdmicos y sociales afectados, en forma permanente y amplia, ya no
preferentemente para la clase obrera, sino en general de los trabajadores del
campo, de la industria y de los servicios, atin de aquellos pequerios propietarios
¥ negociantes que lo deseen dentro de su grupo especifico.”

Tales preceptos revolucionaron los conceptos que sobre seguridad social
existieron hasta entonces y marcaron una pauta que pronto seria imitada por
la mayoria de los paises occidentales.

Para tratar los casos concretos del continente americano, durante el mes
de septiembre de 1942 fué celebrada en Santiago de Chile la Primera
Conferencia Interamericana de seguridad social, de Ia cual salié un comunicado
conjunto de la mayoria de los paises, en el que se especificaba que la sociedad
deberia encontrar en el esfuerzo solidario de todas las naciones y los hombres
una nueva inspiracién para abolir la miseria y lograr la conquista digna ¥
suficiente de los medios de vida.

En la misma Conferencia los representantes de México lograron la
ratificacién de su proyecto del seguro social. Este contaba con las variantes
necesarias para ajustarse a la realidad del pais, sin que por ello sus objetivos
basicos se diferenciaran, en lo esencial, de los del resto del mundo. Su Gnica
limitacién fué determinada por la situacién econdémica nacional, pues ésta
resultaba incapaz de solventar una proteccién a nivel general y hubo que
restringirla a la clase obrera.

'José A. Murillo, Reveles “Sociologfa de ia seguridad social”, Boletin de la Sociedad Mexicana de
Geografia y Estadistica.



En la Conferencia de Santiago (IX/1942) el Seguro Social gand su
primera batalla. Pronto tendria que enfrentarse a la inconsistencia critica de
algunos sectores nacionales, pero de ella también saldria invicto. Su triunfo
era previsible pues, lejos de ser arbitrario o ajeno a los intereses nacionales, el
seguro social constituia una necesidad inaplazable para un México empefiado
en industrializarse y en el que, con su implantacién, sélo se cristalizaba un

proceso ideoldgico y practico forjado desde los primeros afios del siglo XX en
pos del bienestar laboral.

-

1.1.2 En México

La implantacién de la seguridad social en México se ubica dentro de las
condiciones politica, econémica y social que definen las etapas precardenistas y

cardenista, asi como el primer trienio de la administracién del presidente
Manuel Avila Camacho.

Los origenes de la seguridad social se relacionan con el desarrollo
industrial del pais, iniciando a partir del régimen porfirista; es en este periodo
donde las relaciones obrero-patronales crearon el clima y las necesidades
propias de su establecimiento.

En 1904 cuando comenzaron a manifestarse en México las primeras
inquietudes para amparar a los trabajadores con la justicia, los Flores Magén
exigian el mejoramiento de las condiciones laborales en todos los drdenes.
Entre sus propuestas destacaban: la reglamentacién de los horarios de trabajo,
del salaric minimo, del servicio doméstico y del trabajo a domicilio, la
prohibicién del empleo de nifios menores de catorce aiios, v la obligacién que
tenian los patrones de mantener las mejores condiciones de higiene.

En 1910 se presentaron varias iniciativas tendientes a mejorar las
condiciones del obrerc mexicano. La primera de ellas tuvo lugar en la
Convencién del Partido Antirreeleccionista del 15 de abril, donde se hizo
patente la necesidad de ayudar al proletariado, material, moral e
intelectualmente. En agosto de 1911, el presidente Madero insistié en la
expedicién de leyes sobre pensiones e indemnizaciones por accidentes de
trabajo, comprometiéndose a llevar a cabo estas reformas con una legislacién
obrera que se formaria en base a las condiciones de seguridad y salubridad.

El “Proyecto de Ley de Accidentes” presentado en enerc de 1915 a
Venustianc Carranza por la seccidn de Legislacién Social, reconocié como



principio de justicia que los duefios de negociaciones fabriles, mineras,
industriales, agricolas o mercantiles, respondieran de todos los dafies o
accidentes que las personas a su servicio experimentasen. La obligacién que
tenian los duefios era resultado directo del contrato de prestacion de servicios y
éstos sélo podrian eludirla cuando se comprobara dolo o mala fe del trabajador.
El proyecto de ley cubria cuatro clases de accidentes: los que imposibilitaban
temporalmente el trabajo, los que incapacitaban al trabajador perpetuamente,
los que lo inhabilitaban para cualquier clase de labor y los que le causaban la
muerte. Todos los accidentes comprometian a los patrones a cubrir los gastos
de curacién y a pagar a la victima su sueldo, segiin el tiempo de imposibilidad.
Aunado a ello, si el obrero era capaz de desempeiiar otro trabajo, el patrén
podria descargarse de su obligacién dandole un nuevo empleo v pagindole el
sueldo anterior. Si el trabajador quedaba incapacitado de por vida o fallecia, el
responsable tendria que pagar el salario integro de cuatro afios a la familia y
los gastos de inhumacién.

Una vez en el poder, Alvaro Obregén se propuso dar fin a la
imestabilidad que reinaba en el pais. Con el fin de lograr el equilibrio social
propuso la Ley del Seguro Obrero, segan la cual el Estado crearia un impuesto

a pagar por los patrones que equivaldria a 10% del salario percibido por sus
trabajadores.

El 9 de diciembre de 1921 fué publicado en el Diario Oficial el proyecto
de la mencionada Ley y en él se declard que era preciso federalizar la
legislacién del trabajo. El fondo de reserva creado “seric invertido en
instituciones de crédito que tenderian a facilitar el desarrollo de la riqueza
publica y muy principalmente en instituciones de crédito que dieran factlidades
a las clases trabajadoras para obtener pequefios créditos con un interés
moderado: asi como para la apertura de créditos con compariias que quisieran
construir habitaciones en condiciones ventajosas para que, con facilidad,
pudteran ser adquiridos por los mismos trabajadores.”? . La presidencia de
Plutarco Elias Calles se caracterizéd por un gran apoyo popular, lo cual permitié
que el sector piblico jugard un papel mas dinidmico ante los problemas
econdmicos. El gobierno expidi6 leyes y proyectos de leyes que pudieran hacer
factible el mejoramiento econémico y social del proletariado. Asi, una de las
primeras medidas fué la Ley General de Pensiones Civiles de Retiro de 1926,
con la que, tanto funcionarios y empleados de la Federacién como de los
gobiernos del Distrito Federal, estados y territorios federales, obtuvieron el
derecho a ser pensionados cuando cumplieran 55 afios de servicio o estuvieran
imposibilitados para realizar un trabajo.

En 1931, siendo presidente Pascual Ortiz Rubio, se expidio la primera

? Miguel Garcia Cruz, La seguridad social pp.55-57, Alvare Obregdn, po. Cit.,p.25: Gustavo Sanchez
Vargas, op. Cit., pp. 3341,



Ley Federal del Trabajo, en la que se hizo extensivo el deber de asegurar el
porvenir de los asalariados y de sus familiares, mediante el page de
indemnizaciones en caso de riesgos profesionales.

Lazaro Cardenas fué el encargado de poner en practica el Primer Plan
Sexenal y fué uno de los mas decididos promotores de la creacién del seguro
mexicano. No seria sino hasta el Cardenismo cuando se dieron por fin las
condiciones necesarias para realizar el proyecto de seguridad social: la Ley
Federal del Trabajo ya se habia promulgado y el régimen buscaba consolidar su
alianza con el movimiento obrero. Asi las cosas, en el Plan Sexenal, Lizaro
Cardenas hizo un compromiso de gran envergadura: “El Partide Nacional
Revolucionario (PNR) impone o sus miembros que se hallen en el poder, la
obligacién de la implantacién del seguro social obligatorio, aplicable a todos los
trabajadores que cubra tambisn los principales riesgos no amparados por la Ley
Federal del Trabajo. Se expediré la Ley del Seguro Social en favor de los
asalariados sobre la base de cooperacion entre entidades concurrentes; Estado,
trabajadores y patrones, en la proporcion que un estudio detenido sefiale.” .

Se contaba ya con la obligacién gubernamental de institucionalizar la
seguridad social. Todo hacia pensar que los fracasos de los caudilles habian
quedado atras y que, ahora si, quedaba libre el camino para la constitucién del
seguro social. Aunque en realidad, habria de transcurrir todo el sexenio de
Cédrdenas para que los ofrecimientos del Plan Sexenal se convirtieran en
derecho positivo. Efectivamente, desde 1935, el Poder Legislativo, la Suprema
Corte de Justicia, las organizaciones obreras ¥ los representantes patronales
bresentaron un sinnamero de propuestas que nunca llegarian a cristalizar,
Las tensiones que caracterizaron al Cardenismo, aunadas a los conflictos
internacionales y los enfrentamientos entre los sectores involucrados,
impidieron que los ofrecimientos de campaiia llegardn a feliz término. El
Instituto de Seguros Sociales se constituiria como un establecimiento piblico
encargado de un servicio pablico que el Estado descentraliza con el objeto de
garantizar una prestacién eficaz; poseeria personalidad juridica, seria
auténomo, no perseguiria fines lucrativos ¥ seria de composicion mixta debido a
la representacién estatal patronal ¥ trabajadora. Su funcionamiento estaria en
manos de una asamblea general, un consejo director, una comisién de

vigilancia, un presidente y de otras dependencias cuyas funciones variarian
segln su gestidn.

Tocaria al gobierno de Manue! Avila Camacho dar los pasos definitivos
para constituir el seguro social. A partir de su toma de posesidn, el nuevo
Presidente logré terminar con los conflictos provocados per la politica
Cardenista y, gracias a ello, estuvo en condiciones de allanar la ruta que

* José Luis Trueba Lara, Afores bajo {a Lupa, pp 20 , Times Editores, Primera Edicion Meéxico, D.F,



conducia a la seguridad social. La primera medida encaminada a lograr este
objetivo fué la reforma administrativa del gobierno: el Departamento de
Trabajo se transformé en la Secretaria del Trabajo y Previsién Social, con lo
cual se cre6 una instancia con la fuerza suficiente para ilevar a buen puerto la
iniciativa.

Poco tiempo después de la aparicién de la Nueva Secretaria, Avila
Camacho ordené la constitucién de una comisién tripartita para redactar la
Ley del Seguro Social. Asi, entre 1941 ¥ 1842, el grupo que dirigia Ignacio
Garcia Téllez preparé una nueva versién de la ley, la cual fué aprobada por el
Poder Legislativo para ser publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 19
de enero de 1943.

En esta forma se constituyé en verdadero cédigo integral del seguro
social, que abrigd los riesgos de las enfermedades y los accidentes del trabajo,
de las enfermedades generales, la maternidad, la invalidez, Ia vejez, la muerte
y la cesantia en edad avanzada. Las reservas econdmicas de que iba a
disponer el Instituto serian invertidas en el Propio organismo con sujecién a los
cuatro principios universalmente aceptados de rendimientos, seguridad,
Hquidez y utilidad social. Normas imprescindibles para la realizacién de obras
de vialidad, saneamiento, introduccién de aguas potables, de energia eléctrica,
construccién de hospitales, sanatorios, maternidades ¥ colonias obreras. De
esta forma, en caso de accidentes y enfermedades profesionales se le otorgaria a
la victima totalmente incapacitada, una pensién durante todo el resto de su
vida que ascenderia aproximadamente al 60% de su salario.

Fn incapacidad parcial la pensién se determinaria en proporcidén con el
dafioc causado. Para proteger al obrero contra la enfermedad, el proyecto de ley
proporcionaba asistencia médica, quirtrgica y farmacéutica v un subsidio en
dinero proporcional al salario percibido,

Tratandose de maternidad la mujer asegurada tendria derecho a la
asistencia obstétrica necesaria durante el embarazo, gozaria también de un
subsidio las 42 dias anteriores al parto y los 42 posteriores al mismo, ademas
de una ayuda para lactancia, en dinero o en especie.

En caso de vejez, el anteproyecto otorgaba a los trabajadores que
hubieran cumplido 65 afios de edad o 60 si perdieran su empleo, pensiones
vitalicias proporcionales al salarig, compuestas de una cuantia basica y de
aumentos. En caso de muerte, ademads de los gastos de entierro, se concederian
pensiones a la viuda y a los hijos menores de 16 afios de edad.

En el caso de muerte e invalidez se preferia el pago de pensiones a la

entrega de una sola indemnizacién, tomando en cuenta que el sistema de
pensiones aseguraria mejor el disfrute de la compensacion correspondiente y
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evitaria el riesgo de que ésta se acabara en poco tiempo. Ademéas de los seguros
obligatorios anteriores, el proyecto estipulaba los seguros facultativos y los
seguros adicionales.

Para la organizacién y administracién del sistema del seguro social, el
proyecto ordenaba la creacibn de una institucién de servicio publico
descentralizado, con personalidad juridica propia y con libre disposicién de su
patrimonio, que se denominaria “Instituto Mexicano del Seguro Social”. Este se
encargaria, entre otras cosas de:

1. Administrar las diversas ramas del seguro social.
2. Recaudar las cuotas y demas recursos del Instituto.

3. Realizar toda clase de actos juridicos y celebrar los contratos requeridos
por el servicio

4. Organizar sus dependencias y fijar la estructura y funcionamiento de
las mismas.

5. Satisfacer las prestaciones establecida en la ley.
El Instituto estaria integrado por los siguientes érganos:

A. La Asamblea General, autoridad suprema del Instituto, formada por
treinta miembros, de los cuales diez serian designados por el gobierno, diez por
las organizaciones patronales y diez por las organizaciones de trabajadores. La

duracién en los cargos seria de seis afios y sus miembros no podrian ser
reelectos.

B. El Consejo Técnico, que seria el representante legal del Instituto, se
compondria de seis miembros y un Director General, que seria su presidente.
La Asamblea General se encargaria de designar este Consejo y para ello, cada

uno de los tres grupos que la constituirian, propondrian dos miembros
propietarios y dos suplentes.

C. La Comisién de Vigilancia, constituida por tres miembros que
representarian a cada uno de los sectores integrantes de la Asamblea, serian
designados presta a proposicién del gobierno, los patrones y los trabajadores.

Los primeros afios del Institutc Mexicane del Seguro Social (IMSS)
fueron dificiles. Al iniciarse los servicios médicos, el 1 de enero de 1944, el
Instituto carecia del equipo necesario para brindar las prestaciones y hubo que
recurrir a la subrogacidén econémica de los médicos establecidos. Las clinicas v
consultorios privados contratados por el IMSS , daban atencién a 103,046



personas. Sin, embargo, la contratacién de los servicios médicos particulares,
resultd un fracaso debido principalmente a que los obreros eran discriminados
en relacién con la clientela particular y a que constituia una constante salida
de dinero, sin la minima posibilidad de capitalizacién. El futuro del Instituto
estaba en riesgo: si continuaban las subrogaciones no habria nminguna
posibilidad de cumplir los compromisos adquirides con los trabajadores
jubilados o a punto de jubilarse.

A mediados de 1945, el IMSS suspendi6 la subrogacién y emprendid
nuevas acciones: se crearon los puestos de fabrica que fracasaron a los pocos
meses, El Instituto se transformé en una empresa que vendia servicios
médicos y asistenciales a los trabajadores, a los patrones y al gobierno. Por su
parte los seguros de invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y muerte
comenzaron a administrarse por medio de un sistema de reparto que por lo
menos en apariencia, garantizaba la viabilidad del proyecto.

El IMSS se mostraba como una de las Instituciones mas sélidas del pais.
La supuesta solidez del Instituto comenzé a resquebrajarse a partir de los
primeros afos de nuestra década. Al disefiar el sistema de reparto, los
ingenieros sociales del gobierno no consideraron que las tasas de natalidad
sufririan un decremento, e ignoraron la posibilidad de que la reaccién de
empleos fuera deficitaria, ello provocd que, al cabo de unas décadas, el nimero
de trabajadores activos, se redujera notablemente y, por lo tanto, los fondos
disponibles resultardn insuficientes para cubrir el valor de las jubilaciones.
Este problema se agravé por las particularidades del crecimiento demografico:
mientras la poblacion de mayor edad crece un 5.7% anual, el niimero de jévenes
en edad productiva sélo se incrementa en 2.6% lo cual aumenta la asimetria
entre los trabajadores y los pensionados.

Los remanentes econémicos del TMSS, nunca se destinaron a crear una
reserva capaz de cubrir las obligacienes futuras, perc si se emplearon para
adquirir inmuebles y financiar los gastos que implicaban los servicios médicos
de los afiliados.

Frente a estos problemas solo existia una opcién: transformar al IMSS a
través de una nueva ley que impidiera el colapso de 1a seguridad social. Pero
las dificwltades del Instituto no eran dnicas. FEl plan de pensiones que se
impuls6 a principios de los noventa como un complemento a los programas de
retiro del IMSS también afrontaba serios problemas: el Sistema de Ahorro
para el Retiro ( SAR).

El SAR ya era una fuente de conflictos; los problemas de los empleados,
las criticas que recibia por parte de las grandes centrales obreras y las
constantes modificaciones al sistema, obligaron al gobierno a promover una
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transformacién. Asi, en mayo de 1996, se publicé una nueva Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro (SAR).

A partir de 1997, el sistema de seguridad social sufrird una profunda
transformacién. La plena vigencia de las nuevas leyes del IMSS v el SAR,
aunada al surgimiento de las Administradoras de Fondos para el Retiro de los
Trabajadores, nos sitilan ante una nueva realidad.

1.2 Razones del cambio en la Seguridad Social

En México se han venido desarrollando instituciones relativas a la
previsién y la seguridad sociales procurando proteger al hombre productivo en
contra de las contingencias de la vida. La seguridad social mexicana consiste

en un servicio piblico nacional a carge de cuatro organismos descentralizados
€0mo son:

1. El Instituto Mexicano del Segure Social.

2. El Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del
Estado.

3. El Instituto de Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

4. El Instituto de Seguridad Social para las Fuerzas Armadas Mexicanas.

La seguridad social mexicana ha requerido de un esfuerzo constante a
través de los afos para elevar la calidad y el objetivo para el que fué creado.
Sin duda México ha vivido afios de cambio profundo en lo politico, social y
econbmico, lo cudl ha provocado transformaciones en los sistemas de seguridad
social, ya que por diversas causas se han enfrentado a problemas de indole

financiero, injusticia social y de los sistemas deficientes para la administracién
de los recursos.

En la actualidad el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), ha sido
fuertemente afectado por el incremento del desempleo urbano, la economia y la
disminucion de los salarios reales.

El IMSS, ha padecido grandes deficiencias en su administracién, muchas
de ellas susceptibles de ser resueltas, y a la que las propuestas se refiere con
certeza. Dichas deficiencias derivan, de un gran crecimiento de! instituto, de los
beneficios sindicales a sus empleados, del exceso de personal de confianza, de la
falta de adquisicién oportuna de medicamentos; de instalaciones hospitalarias
con rezagos entre otras; asi la modernizacién de la seguridad social en nuestro
pais fué una prioridad inaplazable.




1.2.1 Problemas de inviabilidad financiera

Los pioneres de la seguridad social de América Latina (Chile, Uruguay,
Brasil y Argentina) empezaron a adoptar en los afios setenta una serie de
medidas conducentes a la solucién de problemas surgidos en los sistemas de
pensiones, de enfermedades y maternidad, a fin de corregir sus graves
desequilibrios financieros.

El sistema de seguridad social en México se encuentra regulado desde
1934 por la Ley del Seguro Social, en la que estipula que la organizacién y
administracién, tanto del régimen cbligatorio como del libre, se encuentra a
cargo del Instituto Mexicano del Seguro Social.

Dentro del régimen obligatorio se comprenden los seguros de riesgos de
trabajo, enfermedades y maternidad, invalidez, vejez, cesantia en edad
avanzada y muerte; guarderias para hijos de asegurados y retiro. Hasta los
sesenta, el sistema basado en el IMSS puede hacer frente a sus gastos pese a
no contar con reservas. La crisis de los ochenta, problemas de administracién
¥ la paulatina presién demogrifica, conduce a problemas de insolvencia,
ademas de una mayor conciencia sobre la necesidad de impulsar el ahorro
interno.

Las principales causas atribuidas a la grave problemética financiera se
identificaron en los altos costos en la administracién, de los sistemas de
pensiones, incremento en los costos médicos y de salud, asi como el aumentos
en la evasion de las contribuciones a causa de los incrementos en las mismas.
También la disminucién de las reservas de las instituciones administradoras y
escasos beneficios en sus inversiones.

Uno de los ramos de seguro de mayor trascendencia del IMSS, por la
cantidad de recursos que maneja y el impacto social que tiene, es el relativo a
Invalidez, Vejez, Cesantia en edad avanzada y Muerte IVCM), que comprende
lo referente a las pensiones en estos rubres. No obstante, que en la actualidad
éste ramo beneficia a mas de 1,200,000 mexicanos, es necesario reconocer que
el 30% de ellos solo reciben la cuantia minima y presenta esquemas de
inequidad; ademés de que, el ramo tiene un severo y evidente problema de
inviabilidad financiera, derivados del actual esquema de reparto, y no cuenta
con los ingresos suficientes como para brindar prestaciones que cubran
adecuadamente las espectativas de los futuros pensionados, provocando esto
que el Institute estuviera al borde de la quiebra técmica y del colapso
financiero.

En ésta problematica también influyeron negativamente factores como:
aumento en los subsidios estatales a consecuencia de los déficit financieros,



cambios demograficos y aumentos en la esperanza de vida, los cuales se
traducen en una reduccién en la base de contribuyentes a pensionados y un
aumento en el costo de pensiones, caida en los ingresos de la seguridad social
por aumento en los niveles de desempleo abierto, caida en los salarios reales,
aumentos en el sector informal y evasidén para cubrir las contribuciones.

Dicha problemética hizo imprescindible un cambio en el sistema de
pensiones que conservando los principios de solidaridad y redistribucién del
ingreso y fortaleciendo la participacién del Estado, garantice pensiones con la
debida sustentabilidad financiera, haciéndolas inmunes a los efectos de la
infiacion disponible para la creciente generacién de empleos.

1.2.2 Los ramos de la Seguridad Social se financian unos a otros

El sistema de seguridad social, debe cumplir con propésitos
redistributivos (de reparto); el costo o la contribucién que se debe hacer, es el
ahorrar y acumular las cotizaciones o recursos correspondientes a cada uno de
los ramos. Canalizar y administrar de manera 6ptima, sin embargo, los hechos
nos demuestran que el sistema aplicado por el IMSS, ha terminado por utilizar
las aportaciones por presiones de diversa indoles, asi las cotizaciones son
gastadas y no ahorradas.

Las reformas al sistema de Seguridad Social pretenden el
aseguramiento en todos los ramos, el pago oportuno de pensiones y el
cumplimiento de sus fines; esto implica para el IMSS establecer las bases
para la autosuficiencia y autonomia de cada ramo de la seguridad social.

Se busca la ausencia de préstamos y la transferencia entre uno de los
ramos a otro; adoptar una buena administracién que omita usar el ingreso del

ramo de guarderias para sostener el seguro de enfermedades y maternidad,
por ejemplo.

Las principales reformas consisten en el incremento en la edad de retiro,
aumentos en las contribuciones, medidas de control con objeto de evitar la
evasion y reduccion en los costos de administracion.

Un aspecto importante gue debe mencionarse es que en la consideracién
de los diversos sistemas analizados lo constituye, la descripcién de su
desenvelvimiento bajo distintos escenarics, econdmicos y sociales. La
problemética que presentarda un determinado esquema de seguridad esta



directamente vinculada a las caracteristicas demogréficas, financieras y
econdmicas de un pais (distribucién del ingreso, desempleo, penetraciéon del
sector informal en la economia, subsidios, entre otros aspectos).

Las reformas afiaden la idea de un manejo competitivo de los fondos de
pensiones porque se establece un vinculo directo entre contribuciones y
beneficios, dicha reforma no elimina los problemas creados por la ausencia de
una reserva en el sistema de seguridad del IMSS, pero al crearla, evita que el
desequilibrio crezca. La evolucitn esperada de las tasas de reemplazo pone de
relieve la importancia de los rendimientos que generen, asi como la de que

trabajadores, sobre todo los de mayores salarios, realicen aportaciones
voluntarias para elevarla.

1.2.3 Existe desproporcion entre las aportaciones y los beneficios

Los sistemas de pensiones tienen importantes implicaciones en el
bienestar y la equidad de una sociedad. Dependiendo de su definicién, son dos
los tipos principales: de beneficio y de contribucién.

El sistema de beneficio es superior al de contribucién en lo que concierne
a la equidad, pues en aquel, los de menores ingresos, aunque reciben una

pension menor que los de mayores ingresos, es mayor en relacién a su propio
salario.

Con respecto a sug costos, se puede ver que ambos difieren en el tiempo.
En el sistema de beneficio, las contribuciones son muy pequefias al inicio, pues
no hay casi ningln jubilado, y son mayores con el paso de los afios, por los
fenémenos demogrificos. En el segundo sistema se tiene una trayectoria muy

distinta, puesto que la contribucién es constante como proporcion de los
salarios.

El sistema de pensiones aplicado en el IMSS, no es equitativo. Por
ejemplo, si algin trabajador dejé de cotizar antes de los 60 anos de edad, no
obstante de haber cotizado toda su vida, carece de derecho a recibir pensién y
pierde todo lo aportado. Otra inequidad se deduce del hecho de la cuantia de las
aportaciones. Un trabajadoer que haya cotizado toda su vida laboral, tiene los
mismos derechos respecto de una pensién de otro que solamente haya cotizado
durante 10 afios. Las pensiones otorgadas en el sistema anterior, sélo toman en
cuenta los salarios de los altimos cinco afios y, por lo tanto no son el resultado
de las aportaciones de toda la carrera productiva del trabajador.



Es posible que un trabajador con 30 o mas afios de servicio, aquel que
haya iniciado su vida laboral a los veinte afios, al llegar a los 50 & 55 aifios de
edad, por cuestiones derivadas de la vida o decisién personal opte por retirarse
de la vida laboral y pese haber cotizado un nimero superior al minimo
requerido de semanas, no alcance el derecho a la pensién, debido al no
cumplimiento del requisito de la edad, percibiendo las aportaciones realizadas
a lo largo de su carrera laboral.

En otros casos, aquellos trabajadores que inician su vida de trabajo en
edad mayor, 35, 40, 45 afios y realizan aportaciones para acumular
cotizaciones, al reunir las 500 semanas y la edad, gozan del bereficio de las
pensiones, observindose la inequidad del sistema pensionario, que otorga
pensién al que menos cotizé y no al que durante 30 o mas afos, laboré y por
razones del destino, finaliza su ciclo laboral antes de cumplir la edad limite
para la cesantia en edad avanzada o vejez.

En el mejor de los casos, aquellos que logran acumular semanas y edad,
reciben como beneficio, una pensién que en monto minimo importa un salaric
minimo mensual que rija en el Distrito Federal, por lo que no refleja el esfuerzo

de la carrera laboral, ademas de que no permite realizar aportaciones
adicionales.

A fines de 1996, de 1'500,000 pensiones otorgadas por el Seguro Social, el
80% (1°200,000) son originadas por vejez y cesantia en edad avanzada.

En los tltimos 25 afios, las pensiones derivadas de la seguridad social se
incrementaron de 238000 a 1'800,000 de las cuales el 84.3% corresponde al
IMSS y el 15.7% al ISSSTE.

De aproximadamente 37'000,000 de personas ubicadas en la tercera edad
en nuestro pais, el 68% no tiene acceso a ninguna pensién y sélo el 32% cuenta
con algin plan de retiro.

1.3 Factores del cambio en la Seguridad Social

En diciembre de 1995, el Poder Legislativo aprobé reformas de la Ley del
IMSS. Estos cambios fueron importantes, porque éste reiine el 80% de los
trabajadores que tienen seguridad social. Los cambios giraron entorno a la
salud y a pensiones de invalidez y retiro.



Las pensicnes del IMSS no dependen de un fondo acumulado e
individual, sino de las cotizaciones de los trabajadores activos. Desde la
fundacién del IMSS en 1943, las cotizaciones son mayores que las pensiones,

pero no se acumula una reserva con la diferencia, sino se usa para gastos de
salud.

La inflacién de los altimos dieciséis anos y la caida del salario minimo,
provocan que las pensiones sean muy bajas en términos reales. La creciente
insuficiencia financiera, junto con el propdsito de fomentar el ahorro y crear un
manejo competitivo de los fondos, conduce a las reformas hechas a la Ley del
Seguro Social. Se trata de profundizar el cambio iniciado con la creacién del
SAR. Con esto se separa lo relativo a salud de los fondos de pensiones por
refire.

El entorno en que se desarrolla la profunda y trascendental
metamorfosis del sistema de pensiones mexicana, y en conjunto del sistema de
la seguridad social, involucra y compromete el futuro de cada trabajador por su
alcance desde la perspectiva del ahorro interno, la inversién y el desarrollo de
la capacidad productiva del pais.

1.3.1 Econdmicos

Los efectos de la crisis financiera que se registrd en el aiio de 1994,
provocaron replanteamientos del pancrama econémico de México. Debido a lo
anterior, las autoridades dieron a conocer el 3 de junio de 1997: el Programa
Nacional de Financiamiento del Desarrollo 1997-2000 (PRONAFIDE).

En ese sentido, el PRONAFIDE, reitera las metas macroecondmicas del
Plan Nacional de Desarrollo (PLANADE); pero ademds afiade algunos detalles
sobre el financiamiento del desarrollo en el mediano plazo. Para alcanzar la
meta de crecimiento, el programa recalca el lineamiento central del PLANADE,

que es fortalecer el ahorro interno y utilizar el externo como complemento del
nacional.

Asi, se reduciria la vulnerabilidad de la economia mexicana a las
fluctuaciones del ahorro externo, las cuales han tenido un papel importante en
las crisis de los @iltimos tres sexenios. El ahorre interno, se convierte en un
elemento esencial para el desarrollo del pais mexicano; aunque es necesario
que factores politicos y sociales propicien un entorno favorable para que se
genere inversidn en proyectos rentables de los que se derive: empleo y
bienestar.



El Plan propone aumentar el ahorro interno, que es la suma del ahorro
privado y el ahorro piblico. Sumade a un ahorro externo, que proporciona un
ahorro total que tendera a la creacién de inversién significativa, traduciéndose
en crecimiento con relacibn al Producto Interno Bruto superior al 5%
pronosticado.

Se entiende asi, que el crecimiento de la economia hacia el mediano y
largo plazo, se encuentra condicionado al éxito de generar y mantener ahorro
interno; teniendo como objetivo de politica econémica mantenerlo en un 22%
del PIB. En este contexto, el nuevo sistema de pensiones y el modelo en
general, representa un protagonismo y efectos determinantes. Mismos que se
reflejan en el ambito de la Seguridad Social; como en el riesgo inminente del
desequilibrio financiero en la rama de invalidez, vejez, cesantia en edad
avanzada y muerte, ya que dia a dia se incrementa el niimero de pensionados.

El proposito del nuevo sistema es la basqueda de beneficios adicionales.
Ahora, el monto aportado en forma obligatoria por patrones, trabajadores y
estado mediante e! ahorro obligado o forzoso para el retiro, se encamina al
fomento de inversién y a la generacién de empleos.

1.3.2 Financieros

La crisis financiera de 1994 mostré lo peligroso que es depender
excesivamente del ahorro externo. Mientras no se genere ahorro interno
suficiente, se debe considerar la necesidad de atraer al ahorro externo como
complementario, al incrementar los recursos para financiar la inversion,
siempre y cuando se utilice en proporciones y condiciones adecuadas.

Durante el periodo 1991-1994, México tuvo un éxito meritorio al lograr
una importante atraccién de ahorro externo, pues en ese lapso se alcanzé un
promedio de 16,974 millones de délares anuales en inversién de cartera y 6,128
millones en inversién directa, lo que permitié compensar paralelamente la falta
de recursos internos con la alternancia de capitales del exterior.

La inversion extranjera representa en promedio el 6.5 % del PIB durante
ese periodo. Las dltimas estadisticas disponibles de 1996 indicaban que hasta
el tercer trimestre del afio la inversién de cartera ascendia a 14,398.10
millones de délares por 4,712.20 de inversién directa.

El propésito del nuevo sistema es sumamente ambicioso, ya que pretende
fomentar el ahorro, primero en forma obligatoria y posteriormente,



promoviendo que sea adicional en forma voluntaria, este seri el ahorro
financiero que requiere el pais para proporcionar el ahorro interno y que dichos
fondos se utilicen en inversién productiva, a largo plazo, ya que al modificar el
namero de semanas cotizadas para obtener el derecho a la pensién, la
devolucién de estos fondos via pensiones se remonta a 24 afios en promedio.

El hecho de que exista una definicién de la propiedad a través de las
cuentas individuales y que los beneficios estén en proporcién de lo aportado,
hara que el sistema contribuya con eficacia al ahorro interno y a proporcionar
recursos de largo plazo.

Por consiguiente, el procedimiento a considerar es: la administradora
- privada de los fondos a través de las Afore, para que sus Siefore* inviertan sin
detrimento® al trabajador, mediante inversiones seguras, que garanticen al
trabajador el derecho a una pensién real, de acuerdo al salario integrado
percibido durante su vida activa y a los intereses generados en cuenta
individual producto de la inversién de los aportes obrero, patronal y estatal.

1.3.3 Entorno internacional

En Chile se efectué una reforma a fondo de la seguridad social y el
ahorro interno aument$ considerablemente. Sin embargo, se efectuaron otras
reformas igualmente claves, como la fiscal, que desgravé la actividad
productiva y, por tanto, la generacién de empleos.

En México, a diferencia de otros naciones como Japén y Estados Unidos,
el ahorro externo no se ha canalizado eficientemente hacia la inversién
productiva sino que ha propiciado mayor consumo. La economia japonesa
como la norteamericana requirieron para su crecimiento y desarrollo de
volimenes importantes de ahorro externo que canalizaron a proyectos
rentables de inversion y que les permitié convertirse posteriormente en
exportadoras de capital al resto del mundo.

Pese a la globalizacién, se ha demostrado que los recursos mundiales se
invierten poco fuera de su pais de origen, por lo que existe una relacién

* Siefores: Sociedades de inversion Especializadas en Fondos para ¢! Retiro.
* Detrimento: destruccion leve o parcial, quebranto de salud o de intereses.



estrecha entre ahorro interno e inversién nacional. Un ejemplo de lo anterior
lo constituyen los paises de la Organizacién y Cooperacién para el Desarrollo
Econémico (OCDE), cuyos fondos de pensiones invierten menos del 10% en
promedio fuera de sus fronteras.

También es importante agregar que una de las estrategias de las
decisiones de inversién, que buscan maximizar el rendimiento y minimizar el
riesgo, es la diversificacion. De ahi la importancia de permitir la inversién de
los fondos en todo tipo de instrumentos, incluso a nivel internacional, pues

diversifica el riesgo pais al invertirse en mercados cuyo comportamiento no esté
relacionado.

Con la apertura del comercio internacional, las empresas nacionales
comienzan a tener problemas en cuanto a su estructura ¥ competitividad, ya
que los empresarios no pueden repercutir ¢l monto de las cuotas de la
seguridad social en los precios de sus productos, puesto que los consumidores
elegirian el bien producido en el exterior por razones de precio, afectando asi en
la disminucién de la competencia interna y atentando contra el empleo.

Esto provecd reduccién en la némina de muchas empresas y el cierre
total o temporal de muchas otras, ademds de un desajuste en el sistema de
seguridad social como efecto de lo anterior.

1.3.4 Transicién demografica

Ante el incremento en la esperanza de vida en los mexicanos asi como en
la disminucién de las tasas de mortandad infantil, las expectativas de vida se
amplian considerablemente, razén por la cual un mayor nimero de personas
que finaliza su ciclo laboral en la actualidad rebasa los 65 afios de edad y por lo
tanto, es evidente la necesidad de que los futuros pensionados, reciban una
pensidn justa por el resto de su vida,

El crecimiento de los pensionados es mayor que el crecimiento de los
cotizantes en este momento, por lo tanto, es necesario buscar el equilibrioc
arménico de esta rama de aseguramiento.

En base al incremento en la esperanza de vida de los meXxicanos, se
incrementa el nimero de semanas cotizadas con la finalidad de que el
trabajador acumule un mayor namero de cotizaciones ¥ por lo tanto la pensién
-renta vitalicia y seguro de sobrevivencia- cubra en una forma méas equitativa
el resto de la vida del trabajador y sus beneficiarios, que como se ha
mencionado sea realmente el esfuerzo o fruto de la carrera laboral.
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ESPERANZA DE VIDA TASA DE MORTANDAD

1930 33 ailos 26.7 por cada 1000 habitantes
1940 29.7 afics 22.5 por cada 1000 habitantes
1950 48.4 anos 17.7 por cada 1000 habitantes
1960 57.9 afios 12.2 por cada 1000 habitantes
1970 61 afios 9.7 por cada 1000 habitantes
1980 66.2 afios 6.6 por cada 1000 habitantes
1990 70.9 afios 5.1 por cada 1000 habitantes
1994 72.6 afiog

1.3.5 Una nueva cultura

Ante los cambios que observa el pais, requiere de conservar la Inversion,
hace de los trabajadores participes, al convertirlos en socios de las Siefore,
controlando el ahorro a través de sus estados de cuenta y permitiendo la libre

eleccién de la Afore que mas le convenga y poder cambiarla si asi lo considera
necesario.

El trabajador al finalizar su vida laboral elige la modalidad de pensién
retiro programado via Afore o renta vitalicia via la aseguradora.

Reduciendo el monto de la aportacién obrera en la concepcién de seguro
social, el Gobierno logra un voto mas, al dotar a los trabajadores de un ingreso
adicional, mismo que podra fomentar atin mas el ahorro o simplemente utilizar
para mejorar su nivel de vida.

A través de este esquema, se pretende una mayor justicia social, para el
beneficio del pensionado, quien podra observar al finalizar su ciclo de trabajo,
el esfuerzo del ahorro, ahorro que en forma forzosa inicia a partir de 1997,

La bisqueda de alternativas de solucién en beneficio del sector obrero, se
pretenden mediante una cultura laboral de cambio del sector patronal hacia
este sector, al provocar que el trabajador vigile al patrén en el entero del aporte

a cuota correspondiente y depésito de la retencién del obrero, ambas para su
futuro.

“Armonizar la relacidn entre estos sectores mediante la vigilancia de las
instituciones y supervision de la Consar™, es el reto de la autoridad, el ahorro
interno es parte del plan nacional de desarrollo 1995-2000.

Esto da como consecuencia una nueva cultura, que afecta los Ambitos

® Consar: Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro.



sociales, politicos, econémicos, laborales, y que es a partir de 1997,
responsabilidad del estado, de patrones y trabajadores, el primero en la
vigilancia y transparencia en la supervisién del destino de estos fondos, el
segundo en efectuar las retenciones y aportes, y el Gltimo en la presién que
ejerza ante ambos sectores,

1.4 Cambios en la Ley del Seguro Social

La administracién y organizacién de la seguridad social, seguira a cargo
del IMSS, déndole facultades a otros organismos privados que contemplan el
aseguramiento que tengan la facultad de administrar el seguro de retiro,
cesantia en edad avanzada y vejez, los riesgos de trabajo e invalidez y vida que
rijan a partir del 1° de Julio de 1997.

Los institutos de seguridad social son los encargados de emitir y
distribuir las cédulas de determinacion para el pago de las aportaciones obrero-
patronales.

El IMSS debe contar con un Consejo Técnico, que funja como
representante legal y administrador y estara integrado por 12 miembros.
Dentro de sus funciones esta la de decidir sobre las inversiones, reservas y

demas recursos del mismo, vigilar y promover el equilibrio financiero en todos
los ramos que lo integran.

Para esto la reforma reconoce que para su logro se requiere plantear un
<cambio en los ramos del seguro. (Ver cuadro 1)

Cuadro 1
LEY ANTERIOR NUEVA LEY
RIESGOS DE TRABAJO RIESGOS DE TRABAJO
ENFERMEDADES Y MATERNIDAD |ENFERMEDADES Y MATERNIDAD

INVALIDEZ, VEJEZ, CESANTIA EN [INVALIDEZ Y VIDA av.)
EDAD AVANZADA Y MUERTE

LV.CM)

RETIRO RETIRO, CESANTIA EN EDAD
AVANZADA Y VEJEZ ( R.C.V.)

GUARDERIAS GUARDERIAS Y PRESTACIONES
SOCIALES

El rubro sobre el cual aplica el nuevo concepto de AFORE es el retiro,
cesantia en edad avanzada y vejez, sin que esto implique, que el trabajador
deje de percibir los beneficios que le ofrecia e! sistema anterior que siguen
siendo administrades por el IMSS.

[E*
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Los cambios principales se dan en el ramo de L.V.C.M., que se divide en
dos: (Ver cuadro 2)

1. Invalidez y Vida.

2. Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez.

Cuadro 2
RAMO PRIMA % APORTANTE
{SBC)
Enfermedades y Maternidad 14.0 Tripartita
Invalidez y Vida 25 Tripartita
Riesgo de Trabajo 2.5 (promedio) Patronal
Guarderia 1.0 Patronal
Retiro (SAR) 2.0 Patronal
Cesaritia en Edad Avanzada y Vejez 4.5 Tripartita

Las contribuciones tripartitas son 70% patrén, 25% trabajador y 5% Gobierno.

El salario base de cotizacién (SBC), son los pagos hechos en efectivo, cuota diaria v las gratificaciones, percepciones,
alimentos y cualquier otra cantidad o prestacién que se entregue al trabajador.

1.4.1 Principales cambios en el Ramo de LV.C.M.

Uno de los principales ramos de Seguro de mayor trascendencia del
IMSS, por la cantidad de recursos que maneja y el impacto social que tiene, es
el relativo a la Invalidez, Vejez, Cesantia en edad avanzada y muerte, que
comprende lo referente a las pensiones.

Surge como un instrumento capaz de garantizar niveles minimos de
bienestar a cierto sector de la poblacién, que por razones de edad o invalidez, se
retira de la vida laboral. Asi mismo se preveia el otorgamiento de una pensién
digna para los familiares del pensionado que sobreviviesen.

Como principales debilidades en dicho ramo se encuentran las siguientes:
* Como resultado de la inflacién de las altimas décadas, las pensiones al no

tener un mecanismo de control, sufren un gran rezago, que afecté los

ingresos de los pensionados, presentando un esquema de inequidad e
inviabilidad financtera.
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¢ El sistema actual de pensiones se encuentra sin recursos ya que no se tomé
en cuenta el incremento en la esperanza de vida de los pensionados y el

aumento en las prestaciones a los asegurados, presentando también
caracteristicas de inequidad.

e La cuantia minima se ligé al salario minimo para actualizarse
automiticamente, incrementando asi los montos y beneficios del pensionado.

+ Los incrementos en las prestaciones se hicieron sin tomar en cuenta que las

cuotas deberian incrementarse, dando como resultado un problema serio-en
las finanzas del ramo.

» Nunca se crearon las reservas para hacer frente a las obligaciones futuras
del ramo.

* No se toma en cuenta toda la trayectoria salarial del trabajador, ya que para
definirla sdlo se tomaban en cuenta los salarios de los tiltimos cinco afios.

A consecuencia de lo anterior, se tuvieron diferencias en distintos aspectos
tales como:

¢ Reglamentacién incompleta y problemas administrativos.

¢ La determinacidn de saldos.
¢ Duplicidad de cuentas debido a la utilizacién del R.F.C.

» Los trabajadores desconocen el monto de las aportaciones, su saldo ¥ no
eligen el banco en donde se deposita su dinero.

e Particularmente para las empresas, ha significado una gran carga
administrativa y han tenido que montar estructuras dnicamente dedicadas a
su manejo.

a) Seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez

El seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez, protege los
riesgos derivados de un proceso natural de la existencia como es la vejez o la
cesacién en el trabajo por incapacidad o edad, procurande asegurar & estos
sujetos una vida digna y decorosa en el futuro, es tipicamente previsional, mas
que proteger ante una contingencia, busca preveer ante el futuro a efecto de
que un trabajador al cumplir con un proceso natural de su existencia, como lo
es la vejez. Este seguro considera las previsiones necesarias para dar
proteccion al trabajador en caso de que quede cesante a partir de los 60 afios.



La normatividad para dicho seguro, a partir de la reforma a la seguridad
social, otorga pensiones mas dignas; cuenta con un sistema transparente en el
que el trabajador, al ser propietario de los recursos de su cuenta individual
para el retiro, nunca pierda las aportaciones hechas por é1 mismo, asi como las
que en su favor hizo su patrén y el gobierno; evitar que la inflacién afecte el
monto real de su pensién; que ésta sea reflejo de su esfuerzo en concordancia
con toda su carrera laboral; v que existan mayores elementos redistributivos
de tal manera que se beneficie mas a quiénes menos tienen.

Aquellos trabajadores que no alcanzen a cotizar las 1,250 semanas
sefaladas, nunca pierden los recursos de sus cuentas, teniendo derecho a
acceder a ellos al momento del retiro. Con esto, se garantizan los derechos de
propiedad y se evita caer en una injusticia; es importante destacar, que
aquellos que no alcanzen a cubrir las 1,250 semanas de cotizacién, pero si
sobrepasan las 750 semanas, tendran derecho a recibir a partir del momento de
su retiro y hasta su fallectmiento, la atencién médica que brinda el seguro de
enfermedades y maternidad sin necesidad de hacer alguna contribucion
adicional. De ésta forma se establece que cuando el trabajador cumpla la edad
¥ econdiciones necesarias para disfrutar de una pensién, podra destinar los
recursos de su cuenta individual a la contratacién, con una aseguradora, de
una “renta vitalicia” en su favor y de sus beneficiarios, lo que les garantiza
un cierto nivel de ingresos constantes. Otra opcidn consiste en la de ajustarse a
un plan de “retiros programados”, con el cual se dividirAn los recursos
depositados en su cuenta individual entre el niimero de afios que en promedio
estén calculados, por la autoridad correspondiente, respectc a la esperanza de
vida, asi como a los tiempos a que se tenga derecho para el disfrute de la
pension por parte de los beneficiarios.

Si un trabajador con el monto de su cuenta individua! no alcanza a
financiar una pension igual o superior a la de la pensién garantizada, entonces
se deberd acoger al sistema de retiros programados en el que se aplica Ia
garantia del Estado para el disfrute de una pensién minima.

Con la pensién de invalidez otorgada a un trabajador le da derecho a la
contratacién de una renta vitalicia o un retiro programado; mismos que se
definen a continuacién; Renta vitalicia: es el contrato por el cual la
aseguradora a cambio de recibir los recursos acumulados en la cuenta
individual, se obliga a pagar peridédicamente una pensién durante la vida del
pensionado; Retiros programados: se refiere a la modalidad de obtener una
pension, fraccionando el monto total de los recursos de la cuenta individual,
para lo cual se tomari en cuenta la esperanza de vida de los pensionados, asi
como los rendimientos de los saldos. Otro mas, es el seguro de sobrevivencia: es
aquel que se contrata por los pensionados por riesgos de trabajo, invalidez,
cesantia en edad avanzada o vejez con cargo a los recursos de la cuenta
individual a favor de sus beneficiarios para otorgarles la pensién, ayudas
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asistenciales y demds prestaciones en dinero, previstas en los respectivos
seguros, mediante la venta que se le asignari después del fallecimiento del
pensionado.

Para gozar de las prestaciones de este ramo se requiere que el asegurado
tenga:

e 60 anos de edad o mias.

* Que el asegurado tenga reconocida ante el . M.S.S. un minimo de 1,250
semanas de cotizacién.

Cuando no reina las semanas de cotizacién, el cesante podra retirar el
saldo de su cuenta individual en una sola exhibicién o seguir cotizando hasta
cubrir las semanas necesarias para que opere su pensién. Si el asegurado tiene
cotizadas un minimo de 750 semanas, tendria derecho a las prestaciones del
seguro de enfermedades y maternidad.

El asegurado, si puede pensionarse antes de los 65 afios, siempre y
cuando la pensién que se calcule como renta vitalicia sea mayor en un 30% a la
pensién minima garantizada, ya considerando que esté cubierta la prima de
seguro de sobrevivencia.

Los beneficios del Seguro de Cesantia son los siguientes;

A. Pensién.

B. Asistencia Médica.

C. Asignaciones familiares.
D. Ayudas asistenciales.

Los casos en que se suspenderén las pensiones por cesantia en edad
avanzada, serd en caso de fallecimiento del asegurado, dando las pensiones
correspondientes a los beneficiarios por:

o Viudez (90%)
s Orfandad (20% a 30%)
* Ascendienes (20%)

El seguro por Vejez es el que se otorga al asegurade cuando haya
cumplido 65 afios de edad y tenga reconocidas por el 1.M.S.8. un minimo de
1,250 semanas cotizadas. Inicia cuando lo solicite el asegurado y se le cubrira a

partir de la fecha en que deje de trabajar. Los beneficios del ramo se traducen
eIl

A. Pensién.
B. Asistencia Médica.



C. Asignaciones familiares.
D. Ayudas asistenciales,

Asi, tenemos un sistema més eficiente y preserva los principios sociales,
utiliza las ventajas para dar la viabilidad al seguro; como lo son las siguientes:

* En el ramo de seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez, se
modifican los beneficios no sélo en el aspecto de requisitos y cuantia, sino en
su esencia total con el establecimiento de la apertura de cuentas
individuales a favor de cada asegurado. Dichas cuentas estarédn integradas
por las subcuentas: de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada, Vejez, Vivienda v
de Aportaciones Voluntarias. Existiendo el Seguro de Sobrevivencia para los
beneficiarios del pensionado.

e Los recursos de las cuentas individuales seran administrados por las

AFORE en sociedades de inversién especializadas para los fondos de retiro.
(SIEFORE) '

* Se establecera un elemento solidario a través de la cuota social y por medio
de la pensién minima garantizada para todos los trabajadores.

* Se mantiene el seguro de desemplec como una proteccién temporal.
» Para cobrar su pensién el trabajador tendra la opci6n de:

1. Adquirir con una aseguradora una renta vitalicia y un seguro de
sobrevivencia para sus beneficiarios.

2. Contratar un programa de retiros programados con la AFORE de su eleccidn.

b) Seguro de invalidez y vida

En lo que se refiere al seguro de invalidez, la nueva Ley del Seguro
Social efectué un cambio total, pues el tradicional segure de IVCM (invalidez,
vejez, cesantia en edad avanzada y muerte), desaparece y ahora se crea un
seguro de invalidez, un seguro de vida y un seguro de retiro, cesantia en edad
avanzada y vejez. Asimismo, se establece una reserva especifica para financiar
los gastos médicos de todos los pensionados.

El aumento en la esperanza de vida implicé que méas gente llegars a la

edad de retirc y que el nimere de anos durante los cuales se pagaba una
pension se incrementard sustancialmente, ademds de la preccupante situacién

28



financiera del ramo al contar con un sistema inviable que no ha otorgado
pensiones dignas y que por si mismo fué incapaz de garantizar las prestaciones
a que tenian derecho los pensionados y cotizantes; lo antes mencionado fueron
las razones que motivaron los cambios de forma contundente.

El segure de Invalidez y Vida establecido, cubre dos riesgos a los que
estd expuesto una persona durante su vida laboral activa: accidentes o
enfermedades no profesionales que le impidan al trabajador desempefar su
labor, de tal manera que le permita contar con un ingreso similar al que tenia
con anterioridad, y por otra parte, la debida proteccién a los familiares v
beneficiarios en caso de muerte del asegurado.

El seguro de invalidez y vida, se refiere a la proteccién del trabajador
ante la presencia de situaciones contingentes durante su trayectoria laboral
activa como son: la pérdida de facultades para trabajar o la muerte, es por ello,
que su estructura de beneficios no se modifica. E] trabajador, en caso de quedar
invalido tendrd derecho, a partir de ese momento, 2 una pension vitalicia para
€l, y en caso de su fallecimiento a sus familiares ¥ beneficiarios.

La prima para este seguro es del 2.5% del salario base de cotizacién, la
cudl se cubrird de manera tripartita. Para efecto de darle transparencia a la
administracién financiera del instituto se crea una reserva especial destinada
al financiamiento de los gastos médicos de todos los pensionados; la prima de
dicha reserva, también de naturaleza tripartita, sera de 1.5% del salario base
de cotizacién.

Se establece que el monto de la pensién de invalidez, incluvendo las
asignaciones familiares y las ayudas asistenciales, no podra ser inferior a la
pensién minima garantizada. Dicha cuantia serd actualizada periddicamente
conforme al mismo Indice Nacional de Precios al Consumidor.

Es necesario recapitular que la cuota del 8.5% de los salario cotizables
que anteriormente se aportaban a IVCM, de manera tripartita, se dividié en
tres; 2.5% para el segyro de Invalidez y Vida; 4.5% para Retiro. Cesantia en
Edad Avanzada y Vejez; y 1.5% para la reserva especial de Gastos Médicos a
pensionados, distribuyéndose en el mismo porcentaje de contribuciones
tripartitas. Por su parte en 2% patronal de la subcuenta de retiro del SAR, se
incorpora al Seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez.

En lo que toca a los trabajadores ya pensionados POT vejez o cesantia.
que suman 460, 000, continian recibiendo sus pensiones amparadas por la Ley
anterior. El costo anual de la reforma a IVCM se estimg, que podria ser
equivalente, durante los primeros 10 afios, a 0.4% del PIB; en los afos
subsecuentes se incrementaria gradualmente hasta llegar a un maximo de 0.85
del PIB; estabilizdndose en el largo plazo en 0.2% del mismo producto.



Atendiendo asi, la normatividad en el ramo de invalidez, es
indispensable conocer los requisitos que le dan lugar, tales como:

¢ Se requiere que al ser declarada la invalidez el asegurado cuente con 250
semanas de cotizacién. En el caso de que la incapacidad sea declarada del
75% o més de invalidez, sélo requerira de 150 semanas de cotizacién.

* En caso de no reunir las semanas de cotizacién sefialadas, podra retirar en el
momento que desee, el salario de su cuenta individual en una sola
exhibicion.

* Someterse a las investigaciones de caricter médico social v econémico que
senale el IMSS para comprobar si existe el estado de invalidez.

De igual manera, es importante conocer los requisitos del ramo de Vida:

* Que el asegurado haya cotizado 150 semanas o que tuviera una pensiin de
invalidez o incapacidad.

* Si el pensionado por Riesgos de Trabajo fallece por otra causa, dehié
acreditar 150 semanas.

c) Riesgos de trabajo

La reforma modifica la forma actual de los caleulos de las custas,
dejandolas en funcién de siniestralidad efectivamente registrada en cada
empresa. Adicionalmente, se modifica la cuantia de los beneficios ¥ se definen
las bases sobre las que se debe operar la contratacion del seguro de
sobrevivencia que podra adquirir el pensionado en este ramo, con la institucién
de seguros que desee.

En el anterior Seguro de Riesgos de Trabajo existia la injusticia donde
una empresa que invirtia en la disminucién de su siniestridad pagaba
practicamente las mismas cuotas que aquellas de la misma rama de actividad
industrial que no lo han heche.

Una de las modificaciones de mas trascendencia en el segurn de riesgos
de trabajo de las empresas es lo que compete al pardmetro para fijar la prima.
la siniestridad particular de cada una de ellas. Esto implica la eliminacion de
las clases y grados de riesgo que establece el articulo 79 de la ley del IMSS.
mismas que se mantendrdn para los efectos de las empresar que por primeri
vez se inscriban al instituto o cambien de actividad.



Para calcular la prima de seguro de riesgos de trabajo, se tienen dos
componentes: una prima minima y el grado de siniestridad. La prima minima
es aquella que cubre los gastos de administracién correspondiente a este
seguro. El grado de siniestridad se obtiene tomando en cuenta la frecuencia y
gravedad de los accidentes y enfermedades de trabajo, asi como un factor de
prima que garantiza el equilibrio financiero del ramo. Los accidentes en
transito , ocurridos en el traslado del trabajador al centro de trabajo v de éste a
su domicilio, para ser congruentes con el nuevo sistema, deberin considerarse
como parte de la siniestridad de la empresa, estimulando asi a aquellas que
tomen medidas para prevenir también este tipo de riesgo de trabajo. El factor
de prima se revisard trianualmente por el H. Congreso Técnico del Instituto

Mexicano del Seguro Social y se obtendra con el cilculo de riesgo de todas las
empresas.

Este procedimiento permite una fluctuacién anual de la prima de
cotizacién de cada empresa en un punto porcentual hacia arriba o hacia abajo,

de acuerdo a su efectividad en la prevencién de accidentes y enfermedades de
trabajo.

Las empresas de primer ingreso y las que cambian de actividad,
calculardn sus cuotas conforme a la prima media de las clases que se
mantienen, sélo para efectos de ubicacién de este tipo de empresas. En el

periodo inmediato posterior empiezan ya a cubrir sus primas de acuerdo a su
propia peligrosidad.

1.5 Nueva estructura financiera del Instituto Mexicano del Seguro
Social

Una de las bases para resolver la insuficiencia de recursos financieros en
el IMSS, fué la racionalizacién administrativa que el Instituto llevé a cabo para
disminuir costos de administracién a base de una mayor eficiencia y eficacia.

Asi, el nuevo sistema, en cuanto a las prestaciones médicas: reduce las
cuotas obrero-patronales 33% en promedio, por lo que ya no es tan costoso para
las empresas contratar personal.

La nueva legislacién mantiene la estructura tripartita y lo que modifica
es la composicidon de las cuotas, al condicionarlas a cuotas fas para el patrén,
en el caso de los trabajadores con ingresos menores a tres salarios minimos y

que, como se ha visto, constituyen un importante segmento de la poblacion
trabajadora.



La reestructuracion es similar a la que llevan a cabo las grandes
empresas que operan en forma vertical y que hoy buscan abatir costos y elevar
su eficiencia y productividad mediante la descentralizacién, es decir, de su
racionalizacién. Con la segregacién de los fondos de cesantia y vejez se reduce
el peso del costo de las pensiones v de su administracién, aiin cuando ello
implique la disminucién de sus ingresos por estos conceptos. El riesgo gue se
presenta, es que la calidad de la medicina social se sustituye por la medicina
privada proveniente de los seguros médicos.

La nueva estructura financiera en el IMSS, toma en cuenta tres
principios basicos: Ia separacién definitiva de los fondos de salud, de modo que
los servicios sean “autofinanciables” y no se tenga que recurrir de nuevo a otros
fondos, la separacién del financiamiento de las prestaciones en dinero, las
prestaciones en especie, ¥ la realizacién de “cambios de fondo” sin aumentar las
cuotas.

La estrategia para lograr estos propésitos, que pueden sintetizarse en los
aumentos de los ingresos para lograr el equilibrio financiero sin imponer
nuevas cargas a patrones y trabajadores, esti determinada por un cambio en la
composicion de las cuotas, del siguiente modo;

s Cuota fija gubernamental de 84 pesos mensuales por asegurado, a
precios de enero de 1996, la cual debera actualizarse conforme al indice
de precios al consumidor.

¢ Cuota fija patronal de 84 pesos mensuales por asegurado, con una
actualizacién de acuerdo con los incrementos del salario minimo.

* Cuota obrero-patronal. Para los salarios superiores a los tres salarios
minimos el patron aportard 6% del salario base de cotizacion,

descontando de éste los tres salarios minimos iniciales, y el trabajador
el 2%,

Las anteriores cantidades corresponden a las cuotas para financiar las
prestaciones en especie. Las prestaciones en dinero, por su parte, se
financiardn con el 1% del salario y la contribucién correspondiente se asumira
como sigue: el patrén 70%; el trabajador 25%; y el gobierno 5%.

Para analizar los efectos del nuevo esquema de financiamiento se hace
una comparacién entre los aportes efectuados por el sistema anterior para cada
nivel de salario por el patrén, el gobierno y el trabajador, y los que resultarian
de aplicar el nuevo esquema. (Ver cuadro 3)
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Cuadro 3
Reforma financiera del seguro de enfermedades y maternidad en el IMSS.
Ejercicio de efectos sobre agentes cotizantes y nivel salarial

Sistema anterior’ Efectos de la reforma

Salarios® Cotizacion(12.5%) Reforma® Cotizacién Cotizacion Ahorra™

Mo Pesos Monto Gob. Palrgn Trabajador Gob. Patrdn Trabajador Total (% salario}) Gob. Patrén Trabajador

1 605 76 4 53 19 84 83 2 174 2 123 067 0w
2 1208 151 8 106 38 85 92 3 180 12 62 o013 om
3 1814 27 1 159 57 8s o7 5 187 10 £5 039 092
4 2418 302 15 212 75 85 182 54 30 12 456 023 028
5 2023 378 18 264 54 85 202 68 3% 12 35 02 0%
§ 3627 453 23 37 113 B 243 g2 4n 1 238 oz 028
7 4232 52 26 3O 132 8 283 95 464 1 23 023 028
8 4836 605 30 423 151 8 324 108 519 1 19 o7 028
9 5441 680 34 476 170 &7 364 122 57 " 46 023 028
10 6045 756 3B 529 189 87 405 136 628 1w 43 023 028
11 6650 831 42 582 208 87 445 150 662 0 -1 023 028
t2 7254 907 45 635 227 88 486 163 737 10 09 023 028
13 7859 982 49 688 246 88 56 177 791 0 ©8 023 028
1s 8463 1058 53 741 264 88 567 190 845 0 07 023 028
15 9068 1135 57 793 263 89 607 204 900 0 06 023 08
% 9672 1209 60 846 302 B9 648 218 956 10 05 023 028
17 10277 1285 64 899 321 89 e8e 23t 1,008 1 64 023 028
18 10881 1380 68 @52 34D 8s 728 245 1,083 19 03 023 028
19 19485 1436 72 1005 350 90 769 286 1,117 w03 0z 08
20 12090 1511 76 1068 378 w816 22 1172 w0 02 023 028
21 12,695 1587 79 1411 397 90 50 286 1226 10 01 023 028
22 13209 1662 83 11864 418 e 891 28 1281 10 0t 023 028
73 13004 1738 BT 1217 434 91 93t M3 1,335 10 0 023 028
24 14508 1814 91 1260 453 91 or2 326 1389 10 0 023 028
25 15113 1,889 o4 1322 472 @2 1012 340 1444 10 0 023 028
26 15717 1965 98 1375 491 92 1,053 354 1499 10 01 023 028

El cuadro 3 muestra que, aplicando el esquema de reforma sobre la
distribucién de salarios se obtendran montos totales en la redistribucién del
ingreso entre los tres agentes (gobierno, trabajador, patrén) y entre niveles
salariales y; con informacién detallada sobre las empresas afiliadas al IMSS es
posible conocer el efecto del nuevo esquema en el empleo.

T IMSS, Ley del Seguro Social, 1994. (5% gobierno, 70% patrén, 25% trabajador}

! galario considerado en la exposicion de motivos de la nueva ley

¥ Contribucién para prestaciones en especie: 84 pesos al mes por parte def gobiemo, 84 pesos al mes el patrén
para los tres primeros salarios minimos, y 6% adicional 2 partir de los tres salarios, 2% el trabajador que gana
mds de tres salarios minimos, Prestaciones en dinero: 1% del salerio (5% gobierno. 70% patrén, 25%
trabajador ).

0 cambios en la cotizacién como proporcién del pago vigente.

(V5]
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El nuevo esquema adoptado para el ramo de seguros de enfermedades y
maternidad en el IMSS constituye esencialmente una modificacién en las
participaciones de sus tres fuentes de financiamiento: gobierno, patrén y
trabajador.
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CAPITULO II. Administradoras de Fondos para el Retiro,
Sociedades de Inversion Especializadas de
Fondos para el Retiro y Procesar

2.1 Administradoras de Fondos para el Retiro
2.1.1 Antecedentes

La mayoria de los sistemas de seguridad social en América Latina se
iniciaron bajo la caracteristica de los regimenes de reparto, en los cuales la
poblacién econdémicamente activa financiaban los beneficios y pago de- las
pensiones de la poblacién pasiva o jubilados, asi se lograba mantener cierta
viabilidad financiera en la medida en que la relacién entre los trabajadores

activos y pasivos permaneciera en una proporcion tal que permitiera financiar
el sistema.

Sin embargo, la disminucidén de las tasas de natalidad v el aumento en
las expectativas de vida promedio de la poblacién han generado cambios en la
estructura poblacional en la mayoria de los paises. Esa situacion, combinada
con algunas inconsistencias e inequidad en los requisitos y formas de otorgar
beneficios; asi como la administracion de sus recursos, provocaron que los
sistemas de reparto a través de la administracién estatal presentaran serios
problemas de viabilidad- y no constituyeran una respuesta eficaz. Como
alternativa de respuesta a las debilidades que en su desarrollo han presentado
los regimenes de reparto, surgen en América Latina los denominados "Sistemas
de Capitalizacion Individual”. Las primeras experiencias se dan en Chile
{1981} y se extienden al Perda (1993), Argentina (1994), Uruguay (1996) y
México (1997); también en Europa, principalmente en Espana {1969) bajo el
esquema de "Aportaciones Voluniarias”. Actualmente se estudia su importancia
en otros paises de América y ¢l continente Europeo.

2.1.1.1 Sistemas similares implantados en América Latina

A principios de siglo, algunas naciones de América Latina, preccupadas
por la situacién de los seres humanos que por razones de edad o invalidez
tenian que dejar de laborar, crearon un fondo que se basaba en un esquema de
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repartoc donde la poblacion econémicamente activa (personas que se
encontraban trabajando) aportaba para el financiamiento de las pensiones de
los habitantes pasivos o en proceso de jubilacién.

Obviamente, se tenia que dar una relacién de tipo técnico, la cual
consistia en saber cuantas personas activas se requieren para financiar a una
pasiva. Esta relacion, es de 4 a 1, lo que significa que de 4 trabajadores activos

tienen que aportar parte de su salario para sostener a uno en etapa pasiva
(jubilado).

Este sistema funcioné normalmente a través de la administracién
estatal, es decir, el gobierno administraba estos fondos de jubilacién, sin

embargo, con el transcurrir del tiempo el monte comenzé a resultar
insuficiente.

Hubo cambios importantes que modificaron la estructura poblacional de
casi todos los paises, por ejemplo, en Argentina en el afio de 1950 el porcentaje
de poblacién mayor de 65 afios (pasiva) era de 5.3%, para 1990 esa relacién
habia cambiado y ya representaba el 15.5%. Es decir, la piramide se convirtid y
en todo el continente tenemos hoy mas personas jubiladas que antes, por lo
tanto se incrementd la proporcién que se requeria de poblacién activa o en
etapa de trabajo.

A todo esto debemos sumar el efecto que la disminucién de la tasa de
natalidad produce en los paises desarrollados y que también afecta a las

naciones en vias de desarrollo ya que anteriormente las familias tenian mas
hijos que ahora.

Por todo lo anteriormente expuesto, no sélo los paises de Latinoamérica,
sino también naciones como Alemania y Espaiia, se han viste en la necesidad
de realizar cambios en su sistema de pensiones actuales,

Entre otras causas que podemos sefialar destaca la dificultad del Estado
de administrar adecuadamente los recursos destinados a las jubilaciones,
dentro de este sistema, como es el caso de México, la autoridad retine en una
cuenta unica el dinero para las pensiones o retiro. Sin embargo, 1a experiencia
ha demostrado que el manejo econdémico del Estado no es mas eficiente, Ios
procesos inflacionarios que agobian a las economias de América Latina han
hecho que esos recursos vayan desperdicidndose; ademas de que los gobiernos

tienen otras obligaciones por cubrir que les impide destinar esos fondos a la
jubilacién.



Esto genera un esquema que puede afectar severamente a cualquier
economia, si no se hacen los cambios de fondo necesarios en los sistemas de
pensiones.

Hay que subrayar que entre los factores coyunturales sobresalen el
desempleo y el bajo nivel salarial. En el primer case, la falta de trabajo hace
que se recauden menos recursos y por lo tanto se perjudica injustamente a
aquellos jubilados que en su momento aportaron debidamente. En el segundo
caso, tenemos que los salarios no se ajustan a la velocidad de la inflacién, sino
gue por el contrario su nivel de crecimiento se va deteriorando lo que repercute
también en las jubilaciones, ya que a pesar de que exista un buen nimero de
poblacién econémicamente activa, su nivel de ingresos hace que las
aportactones sean bajas en términos relativos.

Por todo lo anterior, podemos afirmar que los sistemas de pensiones
atraviesan una situacién critica en todo el mundo y sobre todo en América
Latina, la cual se ha acentuado méis por las deficiencias de la burocracia
estatal; las insuficiencias financieras del Estado sobre todo después de la crisis
del petrdleo y de la deuda que afectaron a la region en las décadas del 70 y del
80, asi como al aumento del emplec informal, que se incrementan con la
globalizacién econdémica, pero sin duda la principal causa de la crisis es ol
aumento de la longevidad!!, en el caso de Chile, la esperanza de vida al nacer
aumentd en mas de 8 afios, entre 1970 y 1990.

Los ejemplos de Chile y Argentina, permiten hacer un repasc de los
aspectos que debe contemplar la regulacitn, asi como algunos de los principales
problemas que se enfrentan. En el primer caso, por su antigiiedad de quince
afios, se muestra como el manejo de los fondos y sus resultados, estd muy
ligado al desarrollo de los mercados financieros, por lo que la regulacién define
a la vez las caracteristicas que se buscan imprimir a esos mercados.

Un aspecto que destaca bajo el nuevo esquema es la libertad de elegir la
AFORE y la posibilidad de traspasar su cuenta a ella, por lo que la informacion
se convierte en un principio basico del sistema de competencia. Con base en lo
antertor, el objetivo de la regulacién debe ser el de asociar lo mas
estrechamente posible la informacién, la publicidad y comercializacién al
aspecto mas importante del sistema gue consiste en EL RENDIMIENTO
NETO A LARGO PLAZO RESPECTO A LAS COMISIONES | con lo cual los
incentivos para las AFORE seran los mis eficientes en términos sociales. Asi el
costo del sistema (las comisiones) se evalta en el contexto de su rendimiento ¥
solidez.

" Longevidad: duracién de la vida mas alla del érmino habitual.



2.1.1.2. Aplicacion del sistema en Chile

En mayo de 1981, se establecié en Chile un sistema de pensiones basado
en la capitalizacién individual, administrado por instituciones privadas con
fines de lucro y destinado a los trabajadores de la sociedad civil. Los
uniformados (las fuerzas armadas y de orden), mantuvieron un sistema de
reparto.

Es preciso distinguir la reforma de 1981 con respecto a otras reformas
anteriores de gran importancia. En efecto, el D. 1.12 2448 de 1979, establecid
un sistema uniforme de pensiones por vejez: anteriormente, los empleados
puablicos y particulares podian jubilarse con 30 o 35 afios de servicio, sin
importar la edad; a partir de este decreto fueron suprimidas las pensiones por
antigiledad, estableciéndose un limite de edad igual para empleados y obreros,
que consistia en 65 afios en el caso de los hombres y 60 en el caso de las
mujeres. Esto constituyd el fin de una discriminacién negativa hacia los
obreros, ademds la prolongacidn de los afios” de trabajo y la disminucién
relativa del pericde de pasividad, implicaron naturalmente mayores
aportaciones y menores costos.

Cuando se instalé en 1981, el sistema de capitalizacidn individual se
rebaj6 el monto de las cotizaciones, destacando como fundamento precisamente
la reforma del D. L. 2448, que implicaba mayores aportaciones y menores
costos. Sin embargo, a los trabajadores que permanecieron en el antiguo

sistema no se les rebajé el costo, lo que constituyé de hecho una medida
discriminatoria.

La legislacién (D. L. 35000) establecié que las personas que en adelante
se incorporaran al mercado laboral deberian obligatoriamente afiliarse al
nuevo sistema. Los trabajadores antiguos podian optar entre quedarse en el
antiguo sistema de reparto o afiliarse al nuevo. De hecho, el traspaso masivo de
afiliados hacia el nuevo sistema se debid basicamente a que al disminuir las
cotizaciones, aument6 el ingreso liquido de los trabajadores en mas de un 11%
real. Esto no ha sucedido en otros paises latinoamericanos como Perq,
Colombia y Argentina.

AGn en la actualidad (1995) los trabajadores afiliados al nuevo sistema,
en Chile, pagan en total 20.1% de cotizaciones provisionales, en cambio, a
quienes permanecen en el antiguo sistema se les descuenta entre un 25.8% y
un 30.9% de sus remuneraciones brutas.

"’ D. L. : Diario Legislativo en Chile.



Para facilitar los traspasos del antiguo sistema de pensiones al nuevo, se
establecieron los Bonos de Reconocimiento, los cuales consisten en una
cantidad de dinero calculada con base en el monto y la duracién de las
cotizaciones en el sistema antiguo, la cual va a incrementar el fondo de
capitalizacién individual en el momento de la jubilacién. A estos Bonos el
Estado les garantiza un reajuste conforme al Indice de Precios al Consumidor
(IPC) y ademds un interés de un 4% anual.

Para la administracién de los recursos se constituyeron sociedades
andénimas especificas, A. F. P.13. ligadas a los grandes grupos econémicos
nacionales. En 1981 el sistema se inicié con 12 AFP, las que fueron
aumentando en nimero con el correr de los anos.

2.1.1.3. Aplicacion del Sistema en Argentina

Argentina es unc de los pioneros en la construccién de sistemas
previsionales en América Latina. La aparicion y desarrolloc de éstas
imstituciones se explica fundamentalmente por la iniciativa estatal,
particularmente desde mediados de la década del cuarenta, cuando el gobierno
del General Perén acelera la expansion de la cobertura social.

A mediados de la década del 50, pricticamente toda la PEA (poblacién
econdmicamente activa) qued6 cubierta legalmente. En esta época se abandoné
el original esquema de capitalizacién colectiva de aportaciones y los excedentes
obtenidos inicialmente se derivaron hacia otros fines, principalmente a la
construccién de viviendas. En la segunda mitad de la década del cincuenta se
consolidé la division entre aportaciones y beneficios, al establecer que estos se
calcularian como porcentaje entre 70 y 82% de las (ltimas remuneraciones.

En 1967 se establecid la estructura que perduré hasta ia reciente
reforma de 1994. Las trece cajas existentes se reagruparon en sélo tres
(Trabajadores Auténomos, Dependientes del Estado y Dependientes del Sector
Privado), se cred la Secretaria de Seguridad Social (SSS) como drgano de
conduccién y supervisién del Sistema y la Direccion Nacional de Recaudacion
Previsional (DNPR) como institucién recaudadora.

Al mismo tiempo se modificaron y unificaron los requisitos de acceso,
pero la normativa general excluyé a los miembros de las Fuerzas Armadas de
Defensa y Seguridad, asi como a los empleados de las admihistraciones
provisionales y municipales, que desarrollaron sus propios sistemas.

" A.F.P.: Administradora de] Fondo de Pensiones.



También se permitié el funcionamiento de “regimenes diferenciales”, con
menores limites de edad y de aportaciones para tareas consideradas como
causantes de envejecimiento o agotamiento prematuro, asi como de regimenes
especiales en general para funcionarios de los poderes publicos los cuales

otorgan ventajas en cuanto al namero de afos de aportacion, al cilculo y a la
movilidad del haber.

El Sistema de Proteccidon Social a los Pasivos se termind de construir en
1971, con la creacidon del Instituto Nacional de Servicios Sociales para
Jubilados y Pensionados (INSSJ Y P). Este Seguro de Salud es la obra social
més grande de Argentina ya que cubre a todos los beneficiarios del Sistema
Nacional de Prevision Social (SNPS) y a su grupo familiar.

2.1.1.4. Aplicacion del sistema en México

En mayo de 1992 se cred el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)
teniendo como objetivo primordial el mejorar la situacién de los trabajadores al
momento de su retiro, al quedar incapacitados temporal o permanentemente y
mejorar la situacién econdmica de su familia en caso de fallecimiento debido a
que cada patrén aportaba mensualmente cierta cantidad de dinero a un fondo
gque se utiliza para asegurar al trabajador una pensién justa en el momento de
su retiro.

Sin embargo, en su forma original, este sistema presentaba algunas
desventajas como:

# El patréon v no el trabajador elegia el banco en el que se depositan las
aportaciones.

¢ Si un trabajador tenia dos o mas patrones, probablemente tendria también
varias cuentas del SAR.

# Si el trabajador no mantenia un empleo asalariade hasta los 60 aifios, perdia
todo lo cotizado y por ende la posibilidad de obtener una pensién al retirarse
{Ley del IMSS).

¢ El monto de pensién para el retiro, se determinaba usando sblo el salario
promedio de los Gltimos 5 afios de la carrera del trabajador, de manera que
un trabajador que cotiz6 durante toda su vida, obtenia casi la misma pension
que otro que sélo cotizd 10 afios (Ley del IMSS).

+ Existian problemas para conocer el saldo de la cuenta.

El SAR actualmente, dejé de ser un sistema complementario para los
trabajadores afiliados al IMSS, y junte con lo correspondiente al ramo de
Invalidez, Vejez, Cesantia en edad avanzada y Muerte (IVCM), integrd un
nuevo sistema de pensiones basado en cuentas individuales por trabajador.
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Por todas estas razones se crea la figura denominada AFORE, que seran
empresas independientes que administrarin las cuentas individuales de los
trabajadores, donde se depositaran e invertirdn de manera segura y rentable
los recursos provenientes de las aportaciones correspondientes.

2.1.2, Definicion

De las Administradoras de Fondos para el Retiro podemos encontrar
diferentes definiciones entre ellas:

"Las AFORE son entidades financieras que tienen como funcién primordial
administrar los fondos para el retiro de los trabajadores por medio de cuentas
individuales de cada trabajador, que en su oportunidad recibirdn en el momento
de pensionarse. Las AFORE traspasordn los fondos recibidos a una Sociedad de
Inversion Especializada, SIEFORE creada exprofeso para invertir los fondos en
las formas mds redituables autorizadas por la presente Ley."!4

Son empresas creadas para administrar fondos para el retiro del trabajador,
con aportaciones obligatorias y voluntarias a cuentas individuales cuyos
recursos se invierten en sociedades de inversién especializadas, las cuales se
encargaran de que los recursos de los trabajadores se inviertan de manera

6ptima, rentable y segura para brindar los mejores rendimientos para obtener
un retiro digno y justo.

"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 integren en términos de las leyes de seguridad social, asi
como a administrar sociedades de inversion.

Las administradoras deberdn efectuar todas las gestiones que sean necesarias
para la obtencion de una adecuada rentabilidad y seguridad de las inversiones
de las sociedades de inversién que administren.

En cumplimiento de sus funciones atenderdn exclusivamente al interés de los
trabajadores y asegurardn que todas las operaciones que se efectien para la
inversion de los recursos de dichos trabajadores, se realicen con ese objetivo”. 13

* Nueve Consultorio Fiscal. Nam. 167
1 Ley det Sistema de Ahorro para el Retiro. Anticulo 18.
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El patrén depositara las aportaciones en la AFORE elegida libremente
por cada trabajador, ésta serd susceptible de cambiar por otra AFORE,
existiendo para estos efectos, varias AFORE, las cuales informaran a los
trabajadores cuando menos una vez al aiio el estado que guardan sus cuentas
individuales de cada trabajador.”

2.1.3. Estructura organica

Las AFORE en su cardcter de sociedades anénimas estan estructuradas
de la siguiente forma:

Asamblea general y Consejo de Administracion.

a) Consejo de administracién. Cuando menos, dos de sus cinco integrantes
deberan ser independientes. Dicha estructura se ilustra en el cuadro 4.

Designacién de consejeros independientes. Por la asamblea de accionistas
y aprobados por el comité consultivo y vigilancia de la Consar. -

Requisitos. Capacidad técnica. Expertos en materia financiera, econémica,
juridica o de seguridad social; capacidad moral: no tener nexo patrimonial con
Afore ni vinculo laboral o parentesco con accionistas que tengan control en el

funcionamiento de éstas, ni prestar servicios al IMSS y demais institutos de
seguridad social.

AFORE
ESTRUCTURA ORGANICA

Conseyo da adk

Cuadro 4



Funcion. Propiciar con su voto y procurar en todo momento, que las decisiones
del consejo de administracién sean en beneficio de los trabajadores, en apego de
la ley y a las sanas précticas del mercado, de lo contrario incurren en
responsabilidad; si observan alguna irregularidad, deberan presentar informe
al respecto al presidente del consejo de administracién, al auditor interno y al
contralor normativo.

Voto para la validez de asuntos. El voto de los consejeros independientes vy
de la mayoria de los consejeros serd indispensable para la validez: del
programa de autoregulacién de las Afore; de los contratos que las Afore
realicen con empresas que tengan nexos patrimoniales o control
administrativo; contratos tipo con trabajadores (los que se celebraran con cada
trabajador para la administracién de su cuenta individual); y modificaciones a
prospectos de informacion.

b) Contralor normativo.

Es fundamental garantizar el manejo transparente de los recursos y
simultdneamente fortalecer ¢l grado de confianza entre el gran publico para el
éxito del sistema de las Afore. Un factor primordial para el éxito de esta nueva
modalidad de ahorro e inversién lo es, sin duda alguna, la confianza que todos
los participantes depositen en este esquema. Como entidad central responsable
de la normatividad y vigilancia de las Afore y de todo el sistema de ahorro, se
encuentra la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR), quién tienme a su cargo la vigilancia, supervision, inspeccién,
normatividad y aplicacién de sanciones para todos los participantes en el
sistema.

Un elemento‘muy importante, para fortalecer la funcién de vigilancia de
la CONSAR, lo constituye el "Contralor Normativo™. De acuerdo con la ley del
Sistema de Ahorro para el Retiro, el Contralor Normativo es el responsable de

vigilar que la Afore y Siefore cumplan con la normatividad interna ¥ externa
que les son aplicables.

El articulo 50 de la Ley del SAR, establece el perfil que debe tener el
Contralor Normativo, el cual debe cumplir con los siguientes Tequisitos:

1. Ser persona de reconocido prestigio en materia financiera, econémica,
juridica o de seguridad social y experiencia profesional previa en materia
de cuando menos cinco afios.

2. Acreditar ante la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro solvencia moral, asi como capacidad técnica y administrativa.



3. No ser conyuge o tener relacibn de parentesco por afinidad, civil o
consanguineo dentro del segundo grado o algin vinculo laboral con los
accionistas o principales funcionarios de las administradoras. Asimismo,
no debera tener ningin nexo patrimonial, ni vinculo laboral con las
administradoras y sociedades de inversién autorizadas, con excepcién de
la administradora y sociedad de inversién a las que les preste sus
Servicios.

4. No prestar servicios personales a los institutos de seguridad social o
habérselos prestado durante los doce meses anteriores a su contratacién.

5. Residir en Territorio Nacional, y

6. Contar con aprobacion del Comité Consultivo y de Vigilancia de la
Comisién. Respecto a la ubicacién del Contralor Normativo dentro de la

estructura orgdnica de la administradora, el articulo 30 de la Ley del
SAR, establece lo siguiente:

El Contralor Normative reportars tnicamente al Consejo de
Administracién y a la Asamblea de Accionistas de la Afore de que se trate, no
estando subordinado a ninglin otro érgano social mi funcionario de la
Administradora. Por otra parte, el mismo articulo 30 establece que la
administradora debera dotar al Contralor Normativo de los recursos humanos
y materiales que requiera para el buen desempefio de las funciones a su cargo.

Las funciones que la Ley estipula para ser desarrolladas por el Contralor
Normativo, el articulo 30 establece expresamente las siguientes:

1. Verificar que se cumpla el programa de autorregulacién de la
Administradora.

2. Proponer al Consejo de Administracion de la Administradora
modificaciones al programa de autorregulacién de la misma a efecto de
establecer medidas para prevenir conflictos de interés y evitar el uso
indebido de la informaciéon.

3. Recibir los informes del comisario y los dictimenes de los auditores
externos para su conocimiento o analisis; e

4. Informar a la Comisién mensualmente del cumplimiento de las
obligaciones a su cargo, asi como en cualquier momento de las
irregularidades de que tenga conocimiento en el ejercicio de sus
funciones.
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El contralor normative deberi asistir a las sesiones del Consejo de
Administracion de las administradoras y de las sociedades de inversion, y a las
sesiones del Comité de inversién y en todo caso participara con voz pero sin
voto.

Agimismo, sera responsable por el incumplimiento de cualguiera de sus
obligaciones previstas en esta ley, pudiendo ser sancionado de conformidad a lo
previsto en la misma.

Las funciones del contralor normativo se ejerceran sin perjuicio de las
que correspondan al comisario y al auditor externo de la Administradora de
que se trate, de conformidad con ia legislacién aplicable.

Como ya se menciond, la Ley estable como obligacién de! Contralor
Normativo, el verificar que se cumpla con el Programa de Autorregulacién de la
Operadora.

Dicho programa se encuentra orientado a garantizar la eficiente
operacién de la AFORE y a la proteccién de los intereses de los trabajadores,
asi como evitar todo tipo de operaciones que impliquen conflictos de interés y el
uso indebido de informacién privilegiada.

El Programa de Autorregulacién debe ser autorizado por el Consejo de
Administracién y sometido a la CONSAR, quién a su vez lo aprobara o hara las
recomendaciones para mejorar su contenido, el cual debe ser el siguiente:

1. Principales obligaciones autorregulatorias de los funcionarios
responsables de la administracién y operacion de la AFORE.

2. Medidas preventivas y sanciones aplicables en caso de que un
empleado o funcionario incumpla con tales medidas, asi como su
obligacién de confidencialidad respecto a la informacién a la que tenga
acceso.

3. Plan de funciones a desarrollar por el Contralor Normativo.
4. Plan de apoyo institucional para que e} Contralor Normativo realice
sus funciones, detallando en el mismo, el nimero de personal a su cargo,

asi como la forma en que éste podrd ejercer sus funciones.

5. Las demas medidas que se consideren necesarias para prevenir
conflictos de interés y evitar el uso indebido de la informacion.
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El Contralor Normativo debe evaliar mensualmente los avances que
presente el Programa de Autorregulacion y presentar un informe por escrito a
la Asamblea de Accionistas y al Consejo de Administracién de la
Administradora, sefialando en su caso, las medidas de prevencién o correccién
que deban adoptarse.

El Contralor Normativo debe presentar un informe mensual a la
Comisién (CONSAR),el cual comprendera los resultados de la evaluacién gue
practique del Programa de Autorregulacién de la Administradora, de los
informes que le presenten el comisario y los consejeros independientes, de los
dictdmenes periddicos del auditor externo, asi come de su oferta publica {inicia.l,
donde el patrocinador no redime ni emite acciones adicionales.

2.1.4. Funciones

Las funciones de las AFORE son los siguientes:

s Abrir (a més tardar 2 dias habiles después de la certificacién), administrar y
operar las cuentas individuales de conformidad con las leyes de seguridad
social, cobrando una comisién por la administracién de las mismas, asi como
por los servicios adicionales.

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

seguridad social, asi como recibir de los trabajadores o patrones las
aportaciones voluntarias.

¢ Individualizar aportaciones de las cuotas obrero, patronales, asi como los
rendimientos de las cuentas individuales.

* Enviar al domicilio del trabajador su estado de cuenta y demis informacién

sobre sus cuentas individuales y el estado de sus inversiones, por lo menos
una vez al afio.

* Prestar servicios de administracién a las sociedades de inversidn.

» Prestar servicios de distribucién y recompra de acciones representativas del
capital de las sociedades de inversién que administren.

» Operar y pagar los retiros programados de los trabajadores.

» Pagar los retiros parciales con cargo a las cuentas individuales de los
trabajadores.
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» Entregar los recursos a la institucién de seguros que el trabajador o sus
beneficiarios hayan elegido.

2.1.5. Comisiones

4

Los conceptos per los que las AFORE podran cobrar comisiones son:

Comisiones sobre flujo: Esta comision sobre el monto de los recursos aportados
a la cuenta individual del trabajador, por concepto de seguro de retiro y
cesantia en edad avanzada y vejez, misma que se expresard como un porcentaje
del salario base de cdlculo del trabajador.

El salario base de cdleulo del trabajador es el salario utilizado por el
patrén para realizar el célculo de las cuotas correspondientes al segure de
retiro, cesantia en edad avanzada y vejez.

La aportacién del Gobierno Federal y la cuota social no se incluye para el
cobro de las comisiones sobre flujo.

Comisiones sobre saldo: La comisién sobre saldo, es un porcentaje anual sobre
el saldo acumulado del trabajador.

El saldo acumulado del trabajador serd la cantidad de recursos que el
trabajador registre en su cuenta individual, en las subcuentas de retiro v de
aportaciones voluntarias, esto es, lms aportaciones realizadas mas el
rendimiento obtenido, esta comision se cobrara al trabajador con cargo a su
cuenta individual, en forma mensual.

De igual forma, esta comisién puede cobrarse como un porcentaje del
rendimiento obtenido por el trabajador por su inversién en la Siefore. Se cobra
sflo cuando la cuenta individual del trabajador obtiene rendimientos
superiores a la inflacién v se cobra mensualmente.

Comisidn por expedicién de estados de cuenta adicionales; Esta comisién se
cobra al trabajaﬁ?:r cuando la Afore expide estados de cuenta adicionales a los
previstos en la ley, cuando esto sucede, el trabajador paga una cantidad fija en
pesos directamente al momento de solicitar el servicio.

Comisién por consulta adicional: Esta comisién se cobra al trabajador cuando
la Afore da consultas a los trabajadores sobre su cuenta individual, que son
adicionales a los previstos en la ley y reglamento. Las Afore autorizadas no
cobrarén por este concepto, a excepcién de casos en los que se responda por
escrito, cuando esto sucede, el trabajador paga una cantidad fija en pesos
directamente al momento de solicitar el servicio.

Comisidn por reposicion de documentacion de la cuenta individual: Esta
comision se cobra al trabajador cuando la Afore emite documentacién al

trabajador que paga una cantidad fija en pesos directamente al momento de
solicitar el servicio.
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Comisién por pagos de retiros programados: Esta comisién se cobra al
trabajador cuando tienen derecho a que la Afore le pague su pensién bajo la
modalidad de retiros programados.

Las Afore podrian cobrar una cuota fija 0 un porcentaje del importe del pago,
esta comisibén se deduce del importe del pago del retiro programado.

Comisién por retiro de la subcuenta de ahorro voluntario: Esta comisién se
cobra al trabajador cuando retira recursos de la subcuenta de ahorro voluntario

que tiene en la Afore, pudiendo ser una cuota fija o un porcentaje del monto dei
retiro.

Comision sobre saldo de las cuentas inactivas: La comisién sobre saldo de

cuenta inactiva es un porcentaje anual del saldo acumulado en la cuenta
individual del trabajador.

Fl saldo acumulado del trabajador inactivo es la cantidad de recursos
acumulados en su cuenta individual, es decir, las aportaciones realizadas en el
pasado mds el rendimiento obtenido & una cierta fecha.

Esta comision se cobra al trabajador con cargo a su cuenta individua), en forma
mensual. La clasificacién descrita anteriormente, se esquematiza en cuadro 5.

ESTRUCTURA DE COMISIONES Y ALTERNATIVAS

Cuentas de Capitalizacién Individual Cuentas de Cuentas de
ahorro ahorro de
Afiliados activos Pensionados voluntaric |indemnizacién
' Aborro Ahorro
Aportaciones | acumulado | acumulado
Concepto Sobre los Sobre el valor | Sobre el valor | Sobre el valor Servicios
flujos de los activos | de los activos | de los saldos | autorizados
administrados | administrados | y/o retiros por la
CONSAR
Estructura Porcentaje Suma fja,
sobre Porcentaje Porcentaje porcentaje Suma fija o
aportaciones o | sobre salde sobre saldo sobre cuota fija
salario acumulado aportacién o
imponible combinacién
de ambas
Cuadro 5

Descuentos: Las Afore podrin otorgar descuentos por la antigiiedad del
trabajador registrado o por realizar aportaciones voluntarias a su cuenta

individual.
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2.1.6. Marco normativo

Dicho mareo se integra por el conjunto de leyes, circulares, reglamentos, oficios
de autorizacién y las instituciones gubernamentales encargadas de la
promocidn, inspeccién y vigilancia.

La aplicacién del marco normativo de referencia esta a cargo de:

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Bance de México.

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. (CONSAR)
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.

Instituciones de Apoyo y Liquidacién.

Ast, los requisitos para la constitucién de una Administradora de Fondos

para el Retiro, se presentan en la nueva Ley de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro como sigue:

Los requisitos para la operacién de las AFORE son los siguientes:
+ Solicitud y proyvecto de estatutos sociales.
¢ Presentar los siguientes requisitos:
a) Programa general de operacién.
b) Programa general de funcionamiento.
¢) Programa general de divulgacién de la informacién.
d) Programa general de reinversién de utilidades.
» Los accionistas que detenten el control de la Administradora deberan:
Presentar un estado de situacién patrimonial por los 5 afios anteriores.

» La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro aprobara:

Las escrituras constitutivas de las sociedades y sus reformas.
Inscribirse en el Registro Piblico de Comercio.

Los requisitos con los que deben cumplir las AFORE para su
funcionamiento son los siguientes:

¢ Constituirse como una sociedad andnima de capital variable, debiendo
utilizar en su denominacién o a continuacién de esta, la expresién
"Administradora de Fondos para el Retiro” o su abreviatura "TAFORE".
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No deberdn utilizar en su denominacion:

Expresiones en idioma extranjero. )
Nombre de alguna asociacidén religiosa o politica.
Simbolos patrios o religiosos.
Pagar integramente su capital minimo exigido ($25'000,000.00)

Constitucion de un consejo de administracién no menor a 5 administradores.

Los miembros del consejo de administracién, el director general y el
contralor normativo de las AFORE deberan ser autorizados por la Comisién.

El Capital social de las AFORE estard formado por acciones serie "A” que
representardn cuando menos es 51% de dicho capital. E1 49% restante podra
integrarse indistinta o conjuntamente por acciones series "A" y "B".

Las acciones serie "A" inicamente podran ser adquiridas por:

a) Personas fisicas mexicanas.

b) Personas morales mexicanas cuyo capital sea mayoritariamente

propiedad de mexicanos y sean controladas efectivamente por los
mismos.

Las acciones serie "B" seran de libre suscripcion.

No podrén participar personas morales extranjeras que ejerzan funciones de
autoridad.

Los intermediarios financieros que no cumplan con los niveles de
capitalizacion previstos en las leyes financieras aplicables, no se les
autorizara para participar en el capital social de 1a AFORE.

Cada accionista (persona fisica o moral), que forme parte de la AFORE, no
podra tener mas del 10% de las acciones de la misma.

Capital minimo ﬁ:id permanente totalmente pagado ($25'000,000.00), en caso
de reduccién. Reponerlo antes de 45 dias.

La CONSAR evitara practicas monopdlicas; los mecanismos se aplicaran por
opiniones de:

&) Comisién Federal de Competencia Economica.
b) Comité consultivo de Vigilancia.

Restriccidn del mercado de los sistemas de ahorro para el retiro:

Ninguna AFORE podra tener méis del 17% del mercado total en los primeros
4 anos, después de este plazo, podrin tener una participacion hasta del 20%.
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e De el capital minimo no se podrin tener inversiones que excedan el 40% de
bienes y equipos y el restante 60% deberd invertirse en acciones de las
sociedades de inversidon que administre.

2.2 Sociedades de inversién especializadas en fondos para
el retiro

2.2.1 Antecedentes

Con la finalidad de conocer mejor la forma en que operaran las Siefore,
se realiza un analisis de lo que son y han representade las sociedades de
inversién en México en los (iltimos afios. Las sociedades de inversion, tienen su
origen en Europa a principio del siglo XIX. De la primera formalmente
constituida de que se tenga noticia fidedigna fué la Sociedad General de
Bélgica en 1822,

En México, las Sociedades de Inversion tuvieron un crecimiento, primero
muy lento ya que de 1950 se expide un Decreto Presidencial; no es hasta 1956
que nace la primera Scciedad de Inversion, y hasta 1975, cuando cambia la
Ley, es que pudieron recomprar sus propias acciones y crecer realmente. Desde
su creacion, las sociedades de inversién han sido e! vehiculo que ha permitido
el acceso al mercado de valores a pequefios y medianos inversionistas,
proporcionandoles una rentabilidad atractiva en condiciones de bajo riesgo y
alta liquidez. La evolucion de los mercados financieros ha estado acompaiada
de la incorporacién de nuevas y cambiantes figuras de inversién en materia de
instrumentos financieros.

Sin embargo, con relacién al desarrclle de las sociedades de inversioén en
el Ambito financiero mexicano, no es sino hasta la década de los ochenta cuando
éstas observan un importante dinamisme, auspiciado por la incidencia de
factores que favorecieron la evolucién del Sistema Financiero Mexicano, a
saber;

1. El cambio estructural en el Sistema Financiero Mexicano. La
nacionalizacién de la banca mexicana propicié el surgimiento de nuevos
intermediarios financiero, lidereados por las casas de bolsa, que
buscaron aprovechar al maximo los nichos de mercado que se abrieron
como consecuencia de nuevas disposiciones en materia bursitil. En este
sentido, ha destacado la creciente actividad de las sociedades de
inversién en el mercado de valores mexicano.
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2. La mayor competencia interna. Con la competencia establecida
entre los intermediarios financieros por una mayor captacién del ahorro
de los inversionistas financieros, los primeros desarrollaron estrategias
enfocadas a ofrecer sus servicios en nuevos nichos de mercado, en
particular a inversionistas considerados de tamaiio pequefio y medio. Al
mismo tiempo, con el propdsito de no incurrir en excesivos costos de
acceso a este mercade, se buscd el aprovechamiento de economias de
escala de sus estructuras administrativas, tanto en casas de bolsa como
en bancos.

3. La biusqueda, por parte del pablico inversionista, de nuevas
alternativas para canalizar su ahorro. La simple utilizacién de
instrumentos tradicionales de ahorro emitides por la banca no satisfacia
a4 un importante sector de pequefios y medianos inversionistas, que
buscaban disponer de mas y mejores opciones de inversién, y participar
del vigoroso crecimiento del mercado bursitil. Ademads de reducir sus
niveles de exposicién al riesgo, asi como aumentar el rendimiento
financiero de sus recursos.

4. Adecuacién del Marco Normativo. Los esfuerzos de las autoridades
financieras y de los propios participantes en el mercado de sociedades de
inversibn en México se han orientado a corregir los problemas que de

origen llegaron a motivar cierta inestabilidad en la administracién de
estas instituciones.

Algunos aspectos que se han logrado en los {iltimos afios han sido los

giguientes:

Autorizacién de nuevas figuras de sociedades de inversidn con mayor
libertad para la estructuracién de carteras (Sociedades Especializadas).

Establecimiento de criterios generales de valuacién.

Dotar de mayor importancia al marco juridico del prospecto de informacién.

Separacion de las actividades de valuacién de la administracién y operacién
de las sociedades de inversién. Autorizacién de la figura de Sociedades
Valuadoras de Sociedades de Inversién.

Autorizacién de nuevas alternativas de inversién (ventas en corto, presta de
valores, titulos opcionales, instrumentos udizados, etc ).

Como consecuencia de estos agpectos, el crecimiento de las sociedades de

inversién en México ha manifestado un incremento de activos en casi 600% de
los observados a mediados de los 80’s, pasando de un total de activos de 1,590
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millones de délares a 11,000 millones de ddlares a diciembre de 1996. Por su
parte el niimero de sociedades de inversién se ubicé en més de 350, contra 33
existentes al clerre de 1986.

Las sociedades de inversién son instituciones cuyo objeto primordial es la
diversificacién de los riesgos mediante la inversién en una cartera compuesta
por diferentes valores. Estin orientadas al andlisis de alternativas de
inversion de fondos colectivos que rednen todas las caracteristicas y la
estructura juridica de las sociedades andénimas contempladas por la Ley
General de Sociedades Mercantiles.

Se trata de instituciones especializadas en la administracién de
inversiones, que concentran recursos financieros provenientes de numerosos
inversionistas interesados en formar e incrementar su capital, invirtiéndolo a
cuenta y beneficio de estos, entre un amplio y selecto grupo de valores.

Técnicamente hablando, una sociedad de inversiéon es una institucion
financiera que obtiene fondos de un vasto namero de inversionistas a través de
la venta de acciones, de tal manera que cada inversionista es un socio de la
sociedad.

Estos fondos son agrupados en un fondo bajo la gestibn de un
administrador profesional, quien adquiere valores y activos financieros para el
beneficio de todos los tenedores de titulos de la sociedad. En la cuadro 6 se
muestra la estructura bisica de una sociedad de inversién.

Flujo de operacién de la compra-venta de acciones
de sociedades de inversidn en México.

Instruceiones

de tversi de valores

Compensacidn

Mdeval Bolsa Mexicana
de Valores

Cuadro 6

L
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Las caracteristicas distintivas de los instrumentos financieros de los que
se habla, son los siguientes:

1. Diversificacién. A través de la distribucidén del portafolio de inversién
en diferentes instrumentos, se reducen los riesgos asociados con la
adquisicién de valores y se procura la optimizacién de los rendimientos.
Se suman las aportaciones de diferentes accionistas en un fondo comun.

Los gastos, ingresos o pérdidas se reparten proporcionalmente entre los
tenedores de los titulos.

2. Administracién profesional. Mediante la contratacién de personal

especializado, que realiza andlisis y estudios respecto a los valores que
forman la cartera.

3. Economias de escala. Con una misma estructura de costos
administrativos y operativos se puede atender a un mayor volimen de
inversionistas, abatiendo los costos en favor tanto para los
inversionistas, como para los administradores del fondo. Es muy claro

que estos pueden conseguir tasas mas competitivas por el dinero reunido
de varios inversionistas,

4. Seguridad. Existe un marco juridico suficiente, que permite a los
inversionistas tener mayor certeza sobre el resguardo y adecuado control
de su patrimonio.

5. Facilidad de acceso. Para el pequefio y mediano inversionista, la
existencia de las sociedades de inversion les permite tener acceso a los

instrumentos del mercado de dinero y capitales, sin tener que incurrir en
grandes inversiones.

6. Facilidad de manejo. Permite concentrar en una sola estructura
administrativa, el manejo de todo lo relativo a impuestos, comisiones,
gastos de operacién y otras erogaciones.

En este sentido, se menciona un estudio realizado por el Investment
Company Institute, en relacién con las principales caracteristicas de las
sociedades de inversién que motivan que los inversionistas canalicen sus
recursos a dichas sociedades, como se muestra en ¢l cuadro 7.



Cuadro 7
Por qué los inversionistas prefieren las sociedades de inversién en relacién a
otras alternativas de inversién.

& Diversificacidn

B Administracién Profesional.

O Altes Rendimientos.

B Evitar la selec. de alternativas,
@ Facilldad de inversién.

2.2.2 Definicién

Como se menciond en parrafos anteriores, las sociedades de inversién son
intermediarios financieros que permiten la participacién de los pequefios y
medianos ahorradores en el mercado de valores con expectativas de mayores
rendimientos; asi,” las Afore y Siefore actuaran bajo un mecanismo
practicamente idéntico a las sociedades de inversién y sus sociedades
operadoras.

Los recursos del seguro de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez
(cuotas obrero-patronales y aportacién estatal), serdn enterados por la cuenta
concentradora del IMSS a las entidades que se encargarin de su
administracion, las llamadas Administradoras de Fondos para el Retiro (Afore).
Con la intervencién de las instituciones de crédito liquidadoras y las empresas
operadoras de la Base de Datos Nacional del SAR.

Las SIEFORE son Sociedades de Inversién Especializadas en Fondos
para el Retiro. Se constituyen con patrimonio de las Administradoras de fondos
para el retiro (Afore), son administradas y operadas por éstas. Su funcion es la
inversion de los recursos de las cuentas individuales que administra la Afore,
cuidando su seguridad y protegiendo el poder adquisitivo de los trabajadores.

55



El objeto de las Sociedades de Inversion, administradas y operadas por
las Administradoras, se encuentra fundamentado en el articulo 39 de la nueva
ley de los sistemas de ahorro para el retiro: “ las sociedades de inversisn tienen
por objeto exclusivo invertir los recursos provenientes de las cuentas
individuales que reciban en los términos de las leyes de seguridad social.
Asimismo, las sociedades de inversién invertirdn los recursos de las
administradoras a que se refieren los articulos 27y 28 de esta ley.” 16

2.2.3 Estructura orginica

Nos referimos a la estructura organica de la Siefore, que en su caricter
de sociedad andnima tendra como érganos supremos a la Asamblea general y
Consejo de administracién y presidirdn de la siguiente manera, como Io
muestra el cuadro 8:

Cuadro 8

SIEFORE
ESTRUCTURA ORGANICA

Comité i
- e | o
T — de riesgos.
Siefare: 3
Asambles gmenl Comile de inversidn
jo dm sdministraci
{2 conacjoros independ

Se tiene asi al:

A). Consejo de administracién. Tendran dos consejeros independientes
en sus consejos de administracion, designados por la asamblea de
accionistas aprobados por el Comité consultivo y de vigilancia de la
Consar.

' Amezcua Ornelas N.; Las Afores paso a paso.
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Expertos en materia financiera, econémica, juridica o de seguridad
social; no tener nexo patrimonial con Afore ni vinculo laboral o
parentesco con accionistas que tengan control en el funcionamiento de
éstas, ni prestar servicios al IMSS y demas institutos de seguridad
social,

Los operadores del régimen de inversion deben contar con el voto
favorable de los consejeros independientes. (Articulo 42 de la nueva
LSAR).

B). Comité de inversién. Su funcién serd, como en las demis sociedades
de inversi6én, determinar la politica y estrategia de inversién y la
composicién de los activos (titulos-valor) de la sociedad, asi como
designar a los operadores, personas legalmente autorizadas para
ejecutar la politica de inversién acordada por el comité de inversion.
(Articulo 42 de la nueva LSAR).

C). Comité de analisis de riesgos. Establecera criterios ¥ lineamientos
para la seleccién de los riesgos crediticios permisibles de los valores que
integren la cartera de la sociedad de inversién. (Articulo 45 de la nueva

LSAR).

Estaré integrado por representantes de la CONSAR, SHCP, Banco de
Meéxico, Comisién Nacional Bancaria y de Valores y la Comisién Nacional de
Seguros y Fianzas, como se muestra en el organigrama del cuadro 9.

Cuadro 9

ESTRUCTURA DEL COMITE DE ANALISIS DE RIESGO

Presidente
(1 represcatente
dela Conaar)

CONSAR I SHCP BdeM I CNBV CNSF I
—




D). Comité de valuacién. Establecera los criterios técnicos de valuacion
respecto a los documentos y valores susceptibles de ser adquiridos por las
Siefore, asi como los procedimientos y técnicas a que deberdn sujetarse
las Afore en la valuacién de los valores de las Siefore. Se integra con tres
representantes de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, dos de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, dos del Banco de México, dos
de la Consar, dos de la Comisiéon Nacional de Seguros y Fianzas.
(Articulo 46 de la nueva LSAR)

La valuacién de los titulos que componen un fondo dentro de una
sociedad de inversion debe hacerse diariamente con el objeto de dar a conocer
en todo momento cuél es el valor del fondo de acuerdo con las fluctuaciones de
cada uno de los titulos que la componen.

La estructura del Comité de valuacién estd conformada de la siguiente manera
¥ se esquematiza en el cuadro 10:

Cuadro 10

ESTRUCTURA DEL COMITE DE VALUACION

{1 representante
& la CNBY)

CNBV SHCP I ( Bde M I CONSAR I CNSF

2.2.4 Objetivos y Funciones

En este sentido es importante conocer los objetivos de las Siefore, los
cuales se enlistan a continuacién:
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Seran fondos de inversién cuya finalidad sera recibir los recursos de los
trabajadores y canalizarlos & la inversién productiva a través de la
adquisicién de instrumentos y valores financieros.

Los intereses y beneficios que otorguen estos instrumentos se
acumularan para incrementar el ahorro de los trabajadores.

El trabajador podra elegir una o mas SIEFORE para invertir sus
ahorros.

Personalidad juridica y patrimonio propios, diferente al de las Afore.

Advertira a cada trabajador afiliado sobre los riesgos de cada clase de
portafolios y cartera.

También decidirdn la cantidad a invertir pudiendo ser esta variable
entre las Siefore de la misma Afore (solo aportaciones nuevas)

Solo se podra mover el total de los recurso entre Siefore de la misma
Afore una vez al afio.

Las funciones de las Siefore, como el resto de las sociedades de inversién

A. Constituir, un fondo comtn e importante con los fondos mis o menos
modestos de los trabajadores.

B. Invertir, los recursos en un cartera diversificada de valores para
disminuir los riesgos.

C. Los trabajadores recibiran rendimientos, dependiendo del éxito de Ia
inversién y en proporcién al monto de los fondos invertidos.

D. Los trabajadores, pequefios inversionistas, podran contar en su
inversién con una gestién profesional, especializada de la sociedad de

tnversién en coordinacién con su Afore o sociedad operadora.

Las Siefore, invertirdn los recursos de los trabajadores en instrumentos

financieros, con base en el principio de diversificacién del riesgo, por
especialistas en la materia, a fin de lograr la inversién mas segura dentro de lo
posible y el mejor rendimiento. De esta forma, tales inversiones deberdn
fomentar: produccién nacional, empleo, vivienda, infraestructura y desarrollo
regional..
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En esencia las Afore y Siefore son otras tantas entidades del mercado de
valores, por lo que su esencia es la misma que las sociedades de inversion y las
sociedades operadoras de inversibn en general, asi su constitucién y
funcionamiento se norman en un alarde de calca de las Leyes de Sociedades de
Inversién y la del Mercado de Valores.

2.2.5 Instrumentos de Inversion

Las orientaciones del sistema respecto al régimen de inversiones ponen
énfasis en procurar otorgar la mayor seguridad y la obtencion de una adecuada
rentabilidad de los recursos de los trabajadores Asimismo, destacan la
importancia de estos recursos para el ahorro interno y el desarrollo de un
mercado a largo plazo, estableciendo que las inversiones se canalicen
prioritarinmente en valores que fomenten: la actividad productiva nacional, el
empleo, 1a vivienda, el fomento de infraestructura y desarrollo regionales.

La cartera de valores o portafolios {conjunto de titulos-valor propiedad de
la sociedad de inversion) deberd integrarse con los siguientes instrumentos: los
emitidos o avalados por el Gobierno Federal (Cetes,etc); de renta variable
(rendimiento variable dependiendo de utilidades de empresas, es decir, las
acciones) de deuda privada o emitidos por empresas privadas (obligaciones,
papel comercia, emitidas por empresas privadas emisoras); de deuda emitidos,
aceptados o avalados por instituciones de crédito (aceptaciones bancarias,
pagaré bursatil; titulos que preserven su valor adquisitivo conforme al INPC,
acciones emitidas por otras sociedades de inversion, excepto las emitidas por
otras Siefore.

El Régimen de inversién de las Siefore se refiere a que el activo (conjunto
de bienes propiedad de las Siefore) deberé invertirse a 100% en:

+ Efectivo.
e Valores.

La cartera de valores o portafolios (conjunto de titulo-valor propiedad de
la sociedad de inversién} debera integrarse con los siguientes instrumentos:

Los emitidos o avalades por el Gobierno Federal;

De renta variable, es decir, las acciones:

De deuda privada o emitidos por empresas privadas;

De deuda emitidos, aceptados o avalados por instituciones de crédito;
Titulos que preserven su valor adquisitivo conforme al INPC;

Acciones emitidas por otras sociedades de inversion, excepto las emitidas
por otras Siefore.



De las Siefore con diversos grados de riesgo que maneje una Afore, por lo
menos una deberd integrar su cartera con valores o instrumentos gue
preserven su valor adquisitivo. Esto quiere decir que este tipo de Siefore si no
producen importantes rendimientos, por lo menos permitirdn que los recursos
de los trabajadores no pierdan su valor adquisitivo como consecuencia de la
inflacidn.

Las Siefore mas seguras, deberdn invertir en valores que mantengan su .
valor adquisitivo, los mas conocidos son las UDI's y Udibonos. Las unidades
de inversion (Udi's) son instrumentos financieros que permiten que los
recursos de una inversion no pierdan su valor adquisitivo, toda vez que dia a
dia se actualiza conforme al Indice Nacional de Precios al Consumidor.
Adem#s de generar un interés sobre el monto de la inversién inicial mas la
actualizacion diaria que también se capitaliza.

Los Bonos de desarrolle del Gobierno Federal denominados en unidades
de inversion (Udibonos) que son titulos de crédito emitido por el Gobierno
Federal cuyo valor nominal se representa en UDI's, mismos que se
incrementaran conforme a las variaciones de las propias UDI's, protegiendo a
su titular frente a la inflacién y garantizdndole una tasa de interés real y fija,
interés que se pagara cada seis meses,

Las vias de adquisicién de valores por Siefore estipuladas en el articulo
69 seran por medio de:

OFERTA PUBLICA. Que es la emisién de valores por algin medio
masivo de comunicacién a disposicién del pablico en general.

COLOCACIONES PRIMARIAS. Que es la adquisicién de los valores
directamente de la entidad emisora.

Las Afore, para la guarda y administracion de las acciones de la sociedad
de inversién (Siefore) de la que sean operadoras, deberan depositar tales
acciones en “ una institucidon para el depdsito de valores”, la entidad por
excelencta para estos depédsitos es el Instituto para el Depésito de Valores
(INDEVAL), en cuyas bévedas 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 sistemas de
computo.

Otro elemento basico del sistema, lo es el prospecto de informacion al

publico inversionista y publicidad; que es el documento que las SIEFORE
deben elaborar para dar a conocer en forma sencilla, clara y precisa, la
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situacion patrimonial de la Afore, sus politicas de inversién y riesgo que corren
los inversionistas; en general, las caracteristicas y calidad de los servicios que
prestan al piblico inversionista, de manera que no se le induzca al engaiio,
error o confusién. Asi, las Afore serdn responsables de que las Siefore elaboren
tal prospecto.

El contenido minime del prospecto de informacidn sera de 1a advertencia
de los riesgos, sistema de valuacién de sus acciones, derecho de trabajadores a
recompra de acciones por conducto de Afore a 100% de su tenencia accionaria
por modificacién del régimen de inversién o comisiones traspaso de cuenta
individual, cuando tengan derecho a pensién y otras prestaciones legales,
comisiones y forma de céalculo.

Para facilitar la comprensién y difusién de los prospectos, las Siefore
deberén elaborar folletos explicativos de dichos prospectos, en los que en forma
clara y accesible se explicardn sus puntos basicos.

Se tendran por aceptados los prospectos de informacién en el momento
en gue el trabajador elija su Afore. La Consar podra obligar a que las Afore y
Siefore modifiquen o suspendan su publicidad cuande no se apeguen a la ley e
igualmente a las disposiciones de la CONSAR. Igualmente, deberin hacerse
conforme a derecho las campafias de promocién y documentos de divulgacién e
informacién para trabajadores y pitblico en general.

La Junta de Gobierno de la Comisién Nacional de} Sistema de Ahorro
para el Retiro (CONSAR), recientemente aprobé las Reglas Generales que
establecen el régimen de inversi6n al que deberan sujetarse las Sociedades de
Inversién Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORE), cuya cartera se
integrara fundamentalmente por valores que preserven el valor adquisitivo de
los ahorros de los trabajadores.

En estas reglas se establecen los diversos criterios y limites que deberdn
observar las AFORE en el manejo de las inversiones que lleven a acabo con los
recursos de los trabajadores.

Basicamente el objetivo del régimen de inversién es eonformar un marco
de regulacién propicio para que las Siefore otorguen una adecuada rentabilidad
a los trabajadores afiliados al nuevo sistema de pensiones bajo estrictas
condiciones de seguridad y transparencia en la operacién financiera.

El régimen de inversi6n al ser de una sociedad de inversién especializada
precisamente en los fondos del retiro, tiene diferencias respecto a las reglas que
se aplican a las sociedades de inversibn en instrumentos de deuda
(diversificada y especializada).
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La principal diferencia que se encuentra es que las reglas para el primer

afio de operacién estan siendo establecidas por la autoridad normativa, por lo
que los rendimientos estardn en funcién de la estrategia de cada Siefore en
cuanto a la integracién del portafolio, respetando los parametros establecidos
por estas reglas.

En el régimen de inversién de las Siefore se encuentran cuatro elementos

que, delimitaran los rendimientos y son:

1. Los recursos de los trabajadores sélo podrdn canalizarse a
instrumentos emitidos o respaldados por el Gobierno Federal y &
aquellos del sector privade que cumplan con los niveles mas altos de
calificacién crediticia otorgada por una empresa calificadora de valores
autorizada.

2. Al menos 51 por ciento de los recursos deber4 estar invertido en titulos
¢ instrumentos denominados en Udis con lo que se busca asegurar que
las Siefore otorguen rendimientos por arriba de la inflacién.

3. En el caso de valores gubernamentales que estén denominados en
moneda extranjera la inversién se limita al 10 por ciento siempre y
cuando dichos titulos estén inscritos en la Bolsa Mexicana de Valores.
Este punto es importante ya que abre la posibilidad que las SIEFORE
inviertan en los bonos soberanos del Gobierno Federal conocidos en los
mercados internacionales como UMS. Esta es una diferencia importante
respecto a las sociedades de inversién en las que invertimos ya que ésta
opcién no la tienen abierta.

4. Se exige que al menos el 65 por ciento de los valores que adquiera la
Siefore tenga un plazo de vencimiento no mayor a 182 dias o bien titulos
cuyo pago de interés se revise en periodos de hasta 182 dias. Esta
disposicién tiene el objetivo primordial de limitar la exposicién de las
carteras al riesgo de variaciones imprevistas de las tasas de interés.
Bésicamente orienta a la inversién en Udibonos,

—

De conformidad con lo previsto en el articulo 47 de la Ley de los Sistemas

de Ahorro para el Retiro, durante el primer afio del nuevo sistema de pensiones
estas Siefore integrardn su cartera, fundamentalmente, con instrumentos que
preserven el valor adquisitivo de los ahorros de los trabajadores o que otorguen
rendimientos por arriba de la inflacién.
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2.2.6 Marco Normativo

Dicho marco se integra por el conjunto de leyes, circulares, reglamentos,
oficios de autorizacién y las instituciones gubernamentales encargadas de la
promocién, inspeccién y vigilancia,

La aplicacién del marco normativo de referencia esta a cargo de:

- Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico.

- Banco de México.

- Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. (CONSAR)
- Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

- Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.

- Instituciones de Apoyo y Liquidacién.

Asi, los requisitos para la constitucién de una Sociedad de Inversién
Especializada en Fondos para el Retiro, se presentan en la nueva Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro como sigue:

Para organizarse y operar como Sociedad de inversién se requiere
autorizacion de la Comiston de Ahorro para el Retiro (CONSAR), que serd
otorgada discrecionalmente, oyendo previamente la opinién de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, que satisfagan los sigutentes requisitos:!7

I. Presentar la solicitud respectiva, asi como el proyecto de estatutos
soctales.

II. Presentar.un programa general de operacién y funcionamiento de la
sociedad que cumpla al menos con:

. Objetivos que perseguird.

. Politicas de adquisicién y seleccion de valores.
. Planes de venta de las acclones que emitan. N
. Politicas de andlisis y medidas de riesgo.

III. Las escrituras constitutivas de las sociedades de que se trata, ast como

sus reformas, deberdn ser aprobadas por la Comisién.

Los requisitos que habran de cumplir las Siefore para su funcionamiento
seran los siguientes:

' Amezcua Omelas N.; Las Afores paso a paso.
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I. Deberdn ser Sociedades Andnimas de capital variable y utilizar en su
denominacion el nombre “Sociedad de Inversién Especializada de Fondos
para el Retiro™, o su abreviatura , "SIEFORE".

I1. El capital minime fijo pagado con el que debe operar una Sociedad de
Inversién es de cuatro millones de pesos M.N., capital que tendra que
representarse por acciones de capital fijo y sélo podra transferirse previa
autorizacién de la Comisién Nacional de Ahorrc para el Retiro
(CONSAR).

Ex el Capital Social fijo de las Sociedades de Inversién, Gnicamente
pueden participar la Administradora que solicite su constitucién
(participacién que no debe ser inferior al 99 por ciento del capital social
fijo total) y los socios de ésta.

El capital social variable de las SIEFORE se constituye inicamente con
las inversiones de los trabajadores en las cuentas individuales y las que
correspondan a la Administradora.

ITE. Su administracion estd a cargo de un Consejo de Administracién,
compuesto por los mismos miembros del Consejo de Administracién de la
Administradora (Afore).

IV. Unicamente podrin participar en el capital social fijo de las
sociedades de inversion, la administradora que solicite su constitucién y
los socios de dicha administradora.

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

V1. Podrin mantener acciones en tesoreria.

VII. En caso de aumento de capital, las acciones se pondrin en
circulacién.

VIII. Podran adquirir las acciones que emitan, procediendo a la
disminucién de su capital variable de inmediato,

Las prohibiciones de las Siefore se encuentran estipuladas en el articulo 48 de
la nueva LSAR y son:

» Adquirir valores extranjeros.
s Recibir depésitos de dinero.
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s Adquirir inmuebles.

s Dar en prenda sus valores y documentos.

* Adquirir o vender las acciones que emitan & precio distinto del comité de
valuacién.

¢ Adgquirir valores, por mas de 5% del valor de su cartera de valores, emitidos
o avalados por personas fisicas o morales con guienes tengan nexos
patrimoniales.

s Practicar operaciones activas, tales como préstamos o créditos, excepto
préstamos de valores,

2.3 Proceso de afiliacion a las Administradoras de Fondos para el
Retiro

2.3.1 Proceso de afiliacién

Uno de los principales propésitos de las AFORE es el de unificar las
cuentas del SAR de los trabajadores en una sola. Existen trabajadores que han
tenido varios empleos a lo largo de su vida, estas personas tendrin que
recordar cuales han sido sus emplecs o recabar todos sus comprobantes de

aportaciones al SAR, a fin de unificar en una sola cuenta de ahorro para el
retiro (SAR).

El proceso de afiliacién a las AFORE que deberd seguir un trabajador es
el siguiente:

1. Elegir la AFORE. El trabajador podra elegir la AFORE que mais le convenga
sin que nunca sea mAs de una y podrd hacerlo directamente en sus oficinas o
por medio de un agente promotor,

2. Llenar la solicitud. El trabajador debera llenar la solicitud eon sus dates
personales, asi como el numero de cédula finica de registro poblacional (CURP),
Ia 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 debera capturar e integrar en transaccién los datos adicionales
del documento probatoric apegindose a la estructura y procedimientos que
marca el manual de procedimientos transaccionales. Cuando el trabajador
entregue el Curp, la Administradora deberd asignarlo a sus catalogos
electronicos y bases de datos correspondientes a més tardar dos dias habiles
posteriores a la recepcion.

En caso de que el trabajador no reciba la confirmacién, el trabajador
deberi acudir a 1a AFORE para solicitar informacién del estado que guarda su
solicitud.



3. Entrega de documentos. Debe entregar la documentacidn correspondiente;

Solicitud de registro, firmada por el trabajador y el agente promotor.
Entregar copia del alta del I M.S.S. o credencial azul y blanca.
Comprobante de domicilio.

Copia de acta de nacimiento o copia de una identificacién oficial.
Constancia CURP o documento probatorio.

Con todos estos la Administradora deberd integrar un expediente para
cada trabajador.

4. Firma del contrato de Administracién de Fondos para el Retiro. Debera
contener las obligaciones y derechos de ambas partes, asi como los riesgos de la
cartera de inversion y sera firmado por el trabajador y el o los representantes
legales de la administradora, sefialando la sociedad o sociedades de inversitén
en las que desea invertir, este no tiene costo alguno. Este contrate debe ser
Henado cuando menos en original y copia, y debera apegarse en su contenido
obligacional a lo dispuesto por las leyes de seguridad social, la Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro, su reglamento, las reglas generales de la
circular CONSAR 11-1 y las demds disposiciones normativas aplicables,

5. La AFORE recibird la solicitud certificada por parte de la "Procesar” y
enviard al trabajador una carta informando que ha quedado afiliado. La
administradora debe abrir la "cuenta individual” del trabajador a mas tardar
dos dias habiles después de recibir la certificacién correspondiente. Procesar
deberd notificar a la Consar la certificacién de las cuentas a més tardar un dia
habil después de haber dado aviso a la Administradora.

6. Cada trabajador sera identificado por su nimero de cédula unica de registro
poblacional.

Los trabajadores gque no elijjan una Administradora de Fondos, seran enviados

a una cuenta concentradora a nombre del IMSS en el Banco de México por un
periodo de cuatro afios, invirtiendo estos valores a cargo del Gobierno Federal.

2.3.2. De las cuentas individuales

El registro y traspaso de las cuentas individuales se realizari de la
siguiente forma:

Registro del trabajador: Un trabajador estara inscrito a una AFORE (Apertura
de cuenta individual), a partir de la inscripeién de su solicitud en la base de
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datos nacional del SAR, en este momento se empieza a considerar el afio

calendario, tiempo en el cual el trabajador podra traspasar su cuenta a otra
Administradora.

Las empresas operadoras (PROCESAR) deberian informar a la
Administradora la aceptacion o rechazo de las solicitudes de registro recibidas
en un plazo no mayor a 10 dias habiles a partir de la fecha de recepcién de las
mismas.

La cuenta individual se conforma con las siguientes subcuentas:

* Retiro

¢ (Cesantia en edad avanzada y vejez
s Vivienda

¢ Aportaciones voluntarias

Retiro: Comprenderi las aportaciones patronales del SAR anterior -Hasta
1996- y del nueve SAR -Aportaciones a partir de 1997 separadas para su
identificacidn.

Cesantia en edad avanzada y vejez: Comprendera las aportaciones tripartitas -
Patrén, trabajador y estado.

Vivienda: Incluye las aportaciones y amortizaciones, montos que se depesitaran
en el Banco de México y de ahi a la cuenta concentradora del INFONAVIT.

Aportaciones voluntarias: Incluye las aportaciones adicionales de los patrones y
las voluntarias de los trabajadores.

Rendimientos: A pesar de no mencionarse, se considera que forma parte
derivado de los intereses producidos por la inversidén a través de-las SIEFORE.

Recargos Moratorios: Corresponde a los accesorios de las aportaciones que los
patrones realicen en forma extemporinea y que se incorporan a la cuenta
individual, para propiciar un verdadere beneficio a los asegurados.

Actualizacién: Forma parte de la suerte principal en términos del Cédigo

Fiscal de La Federacion y procedera cuando los patrones realicen el pago de las
aportaciones en forma extemporanea.

A continuacion se detalla el procedimiento a través del cual se realizara
el traspaso de las Cuentas individuales.

68



1. El trabajador podra cambiar de AFORE. Si el trabajador asi lo decide podra
hacerlo una vez al afio y podré solicitar el traspaso de los recursos de su cuenta
individual a otra AFORE, los trabajadores podrdn hacer traspasos antes de un
afio, si la Administradora cambia su régimen de comisiones hacia arriba o bien
" enando la misma entra en disolucidn.

2. El trabajador. Debera presentar su solicitud de traspasoc a la administradora
receptora(Es aquella que asume la administracién de una cuenta).

3. La administradora receptora. Seri la responsable de dar seguimiento al
traspaso de la cuenta y de efectuar los tramites de certificacién ante la empresa
operadora, una vez aceptada deberid efectuar la apertura de la cuenta
individual a mas tardar 4 dias hébiles después de emitida la respuesta por la
empresa operadota.

4. La administradora receptora. Enviara via correo al trabajador la notificacién
de registro.

5. La Empresa operadora, solicitara transferencia de fondos hacia la
Administradora receptora.

6. La administradora transferente o cedente (Es aquella que deja de
administrar una cuenta), deberd enviar a los trabajadores cuyas cuentas sean
objeto de traspaso un estado de cuenta en el que les indiquen el salde total de
los recursos traspasados,

2.3.3. Procesar

Es la concesionaria para trabajar la base de datos nacional de! SAR, esta
conformada por la informacion procedente de los sistemas de ahorro para el
retiro, conteniendo la informacién individual de cada trabajador y el registro de
la administradora o institucion de crédito en que cada unc de éstos se
encuentre afiliado,

Es aquella entidad propiedad exclusiva del Gobierno Federal, y
conformada por la informacién procedente de los sistemas de aherro para el
retiro: teniendo como tareas; la identificacién de las cuentas individuales en las
Afore e instituciones de Crédito, certificaciones sobre registro de trabajadores,
en éstas control de traspasos, instruir a operados de cuenta concentradora
sobre canalizacién de fondos a las Afore elegidas, procurar la unificacién y
traspaso de cuentas individuales sin necesidad de consentimiento por el
trabajador.
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El servicio pfiblico de base de datos se prestara con concesién otorgada

por la SHCP, mediante licitacién para mayor transparencia, a empresas

constituidas como sociedades anénimas de capital variable con participacién
exclusiva de personas de nacionalidad mexicana en su capital social. Se dar4 el
nombre de empresas recaudadoras a las empresas que obtengan la concesién

para operar la base de datos nacional del SAR.

Entre las funciones que desempefia la Procesar tenemos las siguientes:

Administrar la base de datos nacional de SAR.

Promover un ordenado proceso de seleccién de Afore por los trabajadores.
Identificacién de cuentas individuales.

Ser concentradora y distribuidora de informacién.

Certifica los registros de los trabajadores en las Administradoras.

Mantener la base de datos depurada de la informacién de los trabajadores
afiliados al sistema, evitando duplicidades y errores.

Llevar la relacién entre trabajadores y la Afore que eligié cada uno de ellos,
con el propdsito de direccionar a la cuenta correcta del trabajador las cuctas
obrero-patronales, gubernamental y social.

Servir como cdmara de compensacién para el traspaso de cuentas y entrega
de informacién.

Coadyuvar el proceso de localizacién de trabajadores para el traspaso de
cuentas,

Deberin emitir y entregar a la CONSAR  informacién en materia de
registro de trabajadores, traspasos, retiros, diferencias en recepcién de
cuotas y depositos con la periodicidad que ésta lo requiere.

Los participantes que apareceran en el proceso de informacién:

¢ Las entidades recaudadoras daran la informacién correspondiente a los
saldos, cintas de aportaciones y aportaciones no individualizadas.

* Las AFORE con la informacibn de las aportaciones en forma
individualizada ¥ sumatoria.
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s El IMSS e INFONAVIT con la informacién sobre el proceso de afiliacién
facturacidn, ajustes e informacién de remanente y faltantes.

e CURP que es la Clave Unica de Registro Poblacional con 18 digitos.

e SUA, que se trata del Sistema Unico de Autodeterminacién para el
cumplimiento de las obligaciones del Seguro Social.

Los beneficios de la Clave Unica de Registro Poblacional, serdn
traducidos en:

1. Certeza de identificacién de cuotas.

2. Seguridad en la propiedad de los recursos.

3. Facilidad en el conocimiento y uso de la clave.
4, Evitar la multiplicidad de cuentas.

5. Reducir costos de operacién del sistema.

2.4. Aspectos contables
2.4.1. Conceptos béasicos

Las Administradoras de Fondos para el Retiro y las Sociedades de
Inversién Especializadas en Fondos para el Retiro, se consideran como
entidades econémicas organizadas que persiguen fines y objetivos especificos, y
que a su vez tienen necesidad de producir informacién util para la
administracién y la adecuada toma de decisiones. Al igual que cualguier
entidad o empresa, existe la importancia de contar con un sistema contable que
cuantifique todas las operaciones ocurrentes, y llegue hasta la presentacién de
los estados financieros que originen. Para el caso de las AFORE y SIEFORE,
se tomara en cuenta el gran volimen de operaciones y registros diarios que
realizardn, por lo que resulta exigible 1a determinacién de sistemas de registro,
criterios y lineamientos a seguir. En relacién con lo anterior, es bisica la
tecnologia especializada e innovadora que para fines de informacién y de
trabajo, se implante.
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El sistema de registro contable cuantifica todas las actividades y
transacciones realizadas, los resultados de dichas operaciones se resumen y
presentan mediante la elaboracién de informes financieros que abarcan un
determinado periodo contable.

Las operaciones que generen las AFORE y SIEFORE, se registran bajo
el sistema de partida doble y la mecdnica de contabilizacién estd basada en

reconocer los movimientos el mismo dia en que se celebran o bien en fecha de
concertacion.

La esctructura bésica de la contabilidad de las entidades financieras ya
mencionadas, se rige por normas generales, disposiciones legales aplicables,
leyes y demas ordenamientos. En esencia consiste en cinco clasificaciones
bésicas:

1. Activo,

2. Pasivo,

3. Capital,
4. Ingresos y
5. Gastos.

Antes de continuar, es importante recordar la definicién de contabilidad:
es un sistema que tiene por objetivo registrar y procesar las transacciones que
lleva a cabo una organizacién para producir informacién cuantitativa en una
forma comprensible y ordenada.

Ahora bien, tanto el registro como el procesamiento de informacién
financiera son efectuados a la luz de cirterios preestablecidos y aceptados por la

generalidad. Es ast como se origina el proceso contable que incluye
basicamente las siguientes etapas:

1. IDENTIFICACION. Esta etapa consiste en identificar cuales
actividades que realizaron las AFORE y SIEFORE respectivamente,
pueden considerarse transaccién para efectos contables.

2. ANALISIS. Es la etapa en que se analiza especificamente de qué
manera afecta a la situacidn financiera de las AFORE y SIEFORE, las
transacciones efectuadas e identificadas con anterioridad.

3. REGISTRO. Aqui, se anota en los registros permanentes de las
AFORE y SIEFORE las transacciones efectuadas por cada una y
deacuerdo a la manera en gue se haya afectado su situacién financiera
en ambas organizaciones.



4. CLASIFICACION. Se agrupan todas las transacciones que hayan

afectade a un mismo tipo de rubro o partida que integra la situacién
financiera de las AFORE y SIEFORE.

5. RESUMEN. En esta etapa se genera un informe de todas las partidas
integrantes de la situacién financiera de las AFORE y SIEFORE,
después de haber tomado en cuenta las transacciones del periodo actual.

6. ELABORACION DE INFORMES. Se generan los informes que
presentan la informacién financiera y de resultados.

7. INTERPRETACION. Consiste en analizar los estados financieros de
las AFORE y SIEFORE, comparando la situacién financiera actual con
la de periodos previos y con la de otras AFORE y SIEFORE.

Asi, para el caso particular de AFORE y SIEFORE, se instrumenté un
sistema de registro contable, que entre otras herramientas contiene: un
catélogo de cuentas, una guia contabilizadora, reglas especificas de valuacién,
etc., que permitiran llevar a cabo la contabilidad de AFORE y SIEFORE.

Cabe mencionar que para la regulacién de dicha contabilidad se
sujetardn a lo previsto en la Nueva Ley del SAR, en su Reglamento, en las
disposiciones que expida la CONSAR y aplicardn ademés, los principios,
criterios, normas y reglas, que emanan de los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados, emitides por el Instituto Mexicano de Contadores
Piblicos A.C. (IMCP). Lo anterior, da certeza de que las bases aplicables serdn
uniformes atendiendo, por supuesto, a las caracteristicas propias .

Dado el giro especifico que caracteriza a las AFORE y SIEFORE, ambas
juegan un papel protagémico porque son participantes directas dentro del
Nuevo Sistema de Ahorro para el Retiro, las cuales manejaran informacién
diaria que debe ser aplicada de manera correcta y oportuna. De modo gue hubo
necesidad de establecer las politicas contables generales bajo 1as cuales
actuardn las AFORE y SIEFORE. Tales como:

o El registro contable de las operaciones, deberd apegarse a lo establecido en
la “Guia Coatabilizadora de AFORE y SIEFORE”, que sea notificada por
CONSAR.

+ Los movimientos contables deben registrarse el mismo dia en que se celebre
la operacién que les dié origen.



El registro, valuacién e informacién de los gastos que se realicen las AFORE
en la etapa preoperativa, deberin apegarse & los lineamientos establecidos

en los principios de contabilidad generalmente aceptados, emitidos por el
IMCP.

La Contabilidad debe llevarse conforme a los catilogos de cuentas
autorizados por la CONSAR. (Articulo 85)

Los sistemas de registro y procesamiento contable deberdn conservarse a
disposicién de la CONSAR (Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro) en las oficinas de las administradoras y sociedades de inversién
durante un plazo de 10 afios. (Articulo 86 NLSAR)

Se deben publicar los estados financieros trimestrales y anual en dos
periédicos de circulacién nacional, dentro del mes y los noventa dias
naturales a su fecha, respectivamente.

Los estados financieros se publicardan bajo la responsabilidad de los
Administradores y Comisarios que hayan aprobado la autenticidad de los
datos contenidos en los mismos. (Articulo 87 NLSAR).

Los aspectos importantes que aplican para el funcionamiento de las

AFORE, son:

Contar con un Capital Social Fijo Pagado sin derecho a retiro es la cantidad
de $25, 000, 000.00 y el de las SIEFORE es de $4,000 000.00, como se
menciond en anteriores capitulos.

Las inversiones con cargo al capital minimo pagado de las AFORE, se
realizardn en no més del 40% en mobiliario y equipo, en inmuebles, en
derechos reales que no sean de garantia o en gastos de instalacién, mas el
importe de las inversiones en el capital de las empresas que les presten
servicios complementarios o auxiliares.

Las AFORE estan obligadas a mantener una reserva especial invertida en
las acciones de las SIEFORE que administren, la cual no debera ser menor
de $25,000,000.00 o el 1% del capital variable.

Las AFORE  deberian cubrir todos los gastos de establecimiento,

organizacién y demds necesarios para la operacién de las SIEFORE que
administren.

Por otra parte, las SIEFORE deberin observar las siguientes normas

para el registro contable de sus operaciones:
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Las operaciones de compraventa de valores deben registrarse en la fecha de
su concertacién, independientemente de la fecha en que sean liquidadas.

Las operaciones de reporto se registrardn en la fecha de contratacidn,
reconociendo el ingreso de los titulos a la cartera de valores por el costo de
adquisicién de éstos a la fecha de la celebracion del contrato.

Todos los instrumentos integrantes de la cartera de valores se registrarin y
valuardn diariamente.

El costo de los instrumentos integrantes de la cartera de valores, se
determinara bajo el sistema de costos promedios.

Los dividendos en acciones que reciban las sociedades de inversién, que
operen con valores de renta variable, deberan registrarse a valor cero.

Para efecto de las provisiones de las comisiones sobre saldos, el monto
porcentual de las comisiones deberd multiplicarse por el valor de los activos
de la sociedad de inversién de que se trate al cierre de operaciones del dia
anterior.

En caso de dias inhabiles, la provisién se calculard al ltimo dia habil
anterior y se multiplicara por el nimero de dias inhabiles més uno.

Con respecto al régimen de inversidén, las SIEFORE deberan invertir los
recursos provenientes de las subcuentas de Retiro, Cesantia y Vejez y de
aportaciones voluntarias, asi como los recursos provenientes del seguro de
retiro previsto en la Ley del Seguro Social vigente hasta ¢l dia 30 de junio de
1997, asi como los recursos de las AFORE a que se refieren los articulo 27 y
28 de la Ley del SAR, exclusivamente en instrumentos y titulos.

2.4.2. Catalogos de cuentas

Las transacciones que realicen las Administradoras de Fondos para el
Retiro y las Sociedades de Inversién Especializadas en Fondos de Retiro, se
clasifican en grupos de partidas similares llamadas cuentas. De éste modo, el

sistema contable que aplica contiene un Catilogo de Cuentas, el cual viene a
representar la estructura del sistema de registro implantado en las entidades
financieras.
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Asimismo, el catélogo de cuentas relaciona los nlimeros y los nombres o
titulos de las cuentas, que se encuentran colocadas en el orden de las cinco
clasificaciones basicas que se mencionaron anteriormente: Aectivo, Pasivo,
Capital, Ingresos y Gastos.

Una vez conceptualizados los factores y elementos que se tomaron en
cuenta para determinar los sistemas de registro, las normas y criterios
contables a los que deberdn sujetarse las AFORE y SIEFORE dentro del nuevo
esquema de pensiones; enseguida se presenta el Catilogo de Cuentas
autorizado por la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, con
el que llevaran la contabilidad las entidades financieras en estudio.

Ver anexos “A” y “C".
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CAPITULO III



CAPITULO IIL Comisjén Nacional del Sistema de Ahorro
para ¢l Retiro

3.1 Definicion

.La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR)
surgié en 1994 y es un 6rganc administrativo desconcentrado de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Piblico, integrada por representantes de entidades del
Gobierno Federal, los Institutos de seguridad social involucrados y
organizaciones nacionales de trabajadores y patrones.

" Es una Comisién que concentra las facultades de regulacidn, control y
vigilancia del Sistema de Ahorro para el Retiro, estableciendo mecanismos,
criterios y procedimientos para un adecuado funcionamiento, conforme a las
leyes del Seguro Social, INFONAVIT e ISSSTE.

Ante la importancia de los recursos que estin en manos de las
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE), es indudable que la
Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro {CONSAR) debe ser
un auténtico érgano de supervisién y regulacién de los diversos participantes,
que garantice la distincién entre la proteccibn de los intereses de los
trabajadores y el saludable desempefio de las nuevas instituciones financieras.
La CONSAR vigilard que las Afore se dediquen exclusivamente a la
administracién de las cuentas individuales y a la canalizacién de los recursos
de las subcuentas que las integran, asi como a administrar a las Siefore.

Asi, la CONSAR se cataloga como la entidad central responsable de la
normatividad y vigilancia de las AFORE y de todo el sistema de ahorro, quien
tiene a su cargo la vigilancia, supervisién, inspeccién, normatividad y
aplicacién de sanciones, para todo los participantes en el sistema.

La ley de los Sistemas de Ahorro para e! Retiro, en su capitulo 1, articulo
2o0., establece lo siguiente:

"La coordinacién, regulacién, supervisién y vigilancia del Sistema de
Ahorro para el Retiro estdn a cargo de la Comisidn Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro (CONSAR) como drgano administrativo desconcentrado
de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico dotado de autonomia téenica ¥
facultades ejecutivas, con competencia funcional propia en los términos de la
Ley.”

En la iniciativa de Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro se
prevee que la CONSAR esté facultada para establecer las medidas tendientes a
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evitar el uso indebido de informacién privilegiada y los conflictos de interés en
la administracién de los recursos derivados de los sistemas de ahorro para el
retiro, a fin de proteger los intereses de los trabajadores.

Los contratos que celebren las AFORE con cualquier empresa con la que
tengan nexos patrimoniales, asi como los planes de promocién y distribucién de
acciones de las SIEFORE, deber4n ser aprobados por el contralor normativo y
por la CONSAR.

La CONSAR llevara un registro de los planes de pensiones establecidos
por patrones y derivados de la contratacién colectiva, a fin de que a los
trabajadores les sean entregados los recursos de su cuenta. La supervisidn que
realice la CONSAR sobre los participantes en los sistemas de ahorro para el
retiro tendra por objeto valuar los riesgos a que estdn sujetos sus sistemas de
contrel y la calidad de su administracién. Se evaluaran de manera consolidada
los riesgos de los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro
agrupados a que tengan nexos patrimoniales . La vigilancia se efectuara por
medio de anélisis de la informacién econémica y financiera para medir posibles
efectos en los participantes y en los sistemas de ahorro.

De ésta forma, conocer la estructura de la maxima instancia se vuelve
imprescindible; en principio mencionamos que los érganos de gobierno de la
Consar son: la Junta de Gobierno, la Presidencia y el Comité Consultivo y de
Vigilancia. Posteriormente se detalla la conformacion de dichos drganos y sus
respectivas facultades.

Adicionalmente cada SIEFORE contard con un Comité de Inversién
quién determina las politicas y estrategias de inversién; un Comité de Analisis
de Riesgo en donde la CONSAR queda facultada para establecer limites a las
inversiones; asi como un Comité de Valuacién en el cual la CONSAR
establecera los plazos para la solicitud de traspasos de cuenta individual.

3.2 Estructura organica

Para el cumplimiento y la regulacién del nuevo sistema de pensiones;
nace un 6rgano administrativo conocido como la Comisién Nacional del
Sistema de Ahorro para el Retire (CONSAR); la cual contara con tres brganos
de Gobierno integrada de manera tripartita por representantes del Gobierno
Federal, de los Institutos de seguridad social involucrados en el esquema, asi
como por representantes de las organizaciones nacionales de los patrones y de
los trabajadores, dichos érganos son:
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A. Junta de Gobierno: Sector obrerc y patronal, SHCP, CONSAR

B. Presidencia: Presidente de la CONSAR

C. Comité Consultivoe y de Vigilancia: Presidente de la CONSAR,
representantes de diversas dependencias, entidades de Administracién
Piiblica y Banco de México, trabajadores y patrones, como se muestra en
el siguiente organigrama. (Ver cuadro 11)

Existen tres comités adicionales: el de evaluacién, andlisis de riesgo y
uno de los montos constitutivos.

Cuadro 11

ORGANOS DE GOBIERNO DE LA CONSAR I

@ ESTA TES'S N9 DEBE

' SaliR D& (A GiuiTECA

I. La Junta de Gobierno de la CONSAR , estara integrada por 15
miembros :

1. El Secretario de Hacienda y Crédito Pdblico , quién la presidira :

2. El Presidente de la CONSAR.

3. Dos Vicepresidentes de la CONSAR vy
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4. Un total de once Vocales , encargo que recae por disposicién legal en
las siguientes personas:

* El Secretario del Trabajo y Previsién Social .

* El Gobernador del Banco de México .

* El Subsecretario de Hacienda y Crédito Piblico.
* El Director General del IMSS

* El Director General del ISSSTE.

* El Presidente de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.

Los tres Vocales restantes, deben ser designados por el Titular de la
SHCP, de entre los miembros que ostenten la mayor representatividad y que
formen parte de otro érgano de gobierno de la CONSAR, como resulta ser en
la especie el Comité Consultivo y de Vigilancia, correspondiéndole por
disposicién legal dos vocalias al sector obrero y la restante al sector patronal,
como se muestra en el siguiente diagrama (Cuadro 12).

Cuadro 12
JUNTA DE GOBIERNO
Prosidente Consar Prasicente SHCP
VOCALES

Para cada miembro propietario se nombrara un suplente, que debera ser
un funcionario con el rango inmediato inferior al del miembro propietario. La
Junta de Gobierno de la CONSAR , debera contar ademds, con un Secretario.
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La Junta de Gobierno de la CONSAR, es el érgano interior supremo :
debera actuar en forma colegiada y resulta ser, en base a su integracién
formal, plurirrepresentativo de todos los sectores sociales involucrados en este
sistema econdmico y financiero.

La Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro (LSAR) precisa las
atribuciones con que cuenta la Junta de Gobierno de la CONSAR.

A Corresponde:

L. Otorgar, modificar o revocar las autorizaciones a las administradoras y
sociedades de inversidn en términos de esta ley.

II. Ordenar la intervencin administrativa o gerencial de los
participantes en los sistemas de ahorro para el retiro, con excepcion de
las instituciones de crédito e instituciones de seguros.

III. Aprobar el nombramiento de los comsejeros, de los directores
generales, funcionarios, comisarios, apoderados y, en su caso, amonestar,
suspender, remover e inhabilitar a las personas antes sefialadas, asi
como a los consejeros independientes, al contralor normativo y al demas

personal que preste sus servicios a los participantes de ahorro para el
retiro.

IV. Expedir las reglas relativas al régimen de inversién al que deberan
sujetarse las sociedades de inversién (SIEFORE).

V. Determinar las reglas relativas al régimen de las comisiones que las
instituciones de crédito, AFORE o empresas operadoras, podrin cobrar
por los servicios prestados.

VI. Establecer los términos y condiciones a los que deberan sujetarse las
AFORE, respecto a los gastos que genere el sistema de emisién, cobranza
y control de aportaciones.

VII. Conocer de las violaciones de los participantes en los sistemas de
ahorro para el retiro e imponer las sanciones correspondientes.

VIII. Conocer y aprobar el informe semestral sobre la situacién que
guardan los sistemas de ahorro para el retiro a fin de remitirlo al
Congreso de la Unién. Asimismo, conocer y tomar en consideracién el
informe anual de labores desarrolladas por la Comisién.

IX. Aprobar los presupuestos anuales de ingresos y egresos, para ser
remitidos a la Secretaria de Hacienda y Crédito Phblico.
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X. Nombrar y remover a los Vicepresidentes, su Secretario y al suplente
de éste, a propuesta del Presidente de la Comisién.

X1. Aprobar la estructura y organizacién de la CONSAR, asi como el
establecimiento o supresién de las Delegaciones de la misma, asi como
aprobar el proyecto de Reglamentos de esta ley y el proyecto del
reglamento interior.

XII. Resolver sobre otros asuntos que el Presidente de ia CONSAR
someta a su consideractdn.

La Junta de Gobierno celebrara sesiones bimestrales, vy en cualquier
tiempo en que sean convocadas por su presidente.

I1. La Presidencia de la CONSAR

El Titular o presidente de dicho érgano desconcentrado sera la maxima
autoridad administrativa de ésta , y tiene a su cargo dirigir los debates , dar
cuenta de los asuntos a tratar, asi como la responsabilidad de darle oportuno

cumplimiento a los acuerdeos que colegiadamente se tomen en la Junta de
Gobierno .

Su designacién serd realizada por el propio Titular de la SHCP, y debe
reunir los siguientes requisitos:
Ser ciudadano mexicano , gozar de reconocida experiencia en materia
econdmica, financiera, juridica o de seguridad social, no tener nexos
patrimoniales ni parentesco con algln participante de los sistemas de ahorro
para el retiro o sus funcionarios, y no haber sido inhabilitado para ejercer el
comercio, el desempefio de un cargo en el servicio publico o en el sistema
financiero mexicano, debe gozar de reconocida solvencia moral. En la LSAR se
establecen en las facultades y obligaciones con que cuenta el PRESIDENTE de
la CONSAR , pudiendo asumir las facultades que , independiente a las ya
previstas en la ley , le delegue o atribuya la Junta de Gobierno u otras
legislaciones federales. Tales como las siguientes:

I. Tener a su cargo la representacién legal de la CONSAR y el ejercicio
de sus facultades.

IL. Dirigir administrativamente a la Comisién.

IlI. Presentar a la Junta de Gobierno un informe semestral sobre la
situacién que guardan y todos lo relativo al funcionamiento de los



sistemas de ahorro para el retiro y un informe anual sobre las labores
desarrolladas por la CONSAR.

IV. Proponer a la Junta de Gobierno los proyectos de las disposiciones
que compete expedir a la CONSAR.

V. Proponer a la Junta de Gobierno el nombramiento y remocién de los
Vicepresidentes, del secretario de éste y del suplente.

VI. Realizar la supervisién de los participantes.
VII. Nombrar y remover al demés personal de la Comision.
VIIL Proveer el eficaz cumplimiento de los preceptos de la LSAR.

IX. Informa a la Secretaria de Hacienda y Crédito Péblico anualmente
sobre su actuacion.

X Formular y presentar a la Junta de Gobierno el presupuesto de
ingresos y egresos de la CONSAR.

X1 Informar a la Junta sobre el ejercicio del presupuesto.

XII Ejecutar los acuerdos de intervencién administrativa o gerencial de
los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro.

XIII. Ejecutar los acuerdos de la Junta de Gobierno y ordenar su
publicacién en el Diario Oficial de la Federaci6n para su cumplimiento.

XIV. Informar a la Junta de Gobierno sobre el estado y ejercicio de lag
facultades que le hayan sido delegadas por ésta.

III. El Comité Consultivo y de Vigilancia.

Conforme lo establece la ley, para guardar congruencia con los
principios que rigen la seguridad social en México, la CONSAR contara con un
6rgano tripartito denominade COMITE CONSULTIVO Y DE VIGILANCIA,
integrado por los sectores obrero , patronal y del Gobierno Federal , que tiene
como fin velar por los intereses de las partes involucradas a efecto de que
siempre se guarde armonia y equilibric entre los participantes, en aras de
lograr el mejor funcionamiento de los sistemas de ahorro para el retiro.

Los miembros que lo conforman deben reunir los siguientes requisitos:
ser ciudadano mexicano , tener conocimientos en materia financiera, juridica o
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de seguridad social , acreditar el nombramiento respectivo de la dependencia,
entidad u organizacién que los proponga, y no ser funcionario o consejero de
alglin participante del SAR.

El citade COMITE CONSULTIVO Y DE VIGILANCIA estard
integrado por 19 miembros:

A) Seis representantes de los trabajadores.

B) Seis representantes del sector patronal.

C) El propio Presidente de la CONSAR.

D) Un representante de la SHCP

E) Un representante de la Secretaria del Trabajo y Previsién Social.
F) Un representante del IMSS.

G) Un representante del ISSSTE.

H) Un representante del INFONAVIT.

Y) Un representante del Banco de México.

Por cada miembro propietario, se designard un suplente. La LSAR
establece la forma como deben ser designados los representantes obreros y
patronales , en la inteligencia que dicho Comité ser presidido por uno de los
representantes de las organizaciones nacionales de trabajadores o de patrones,
de manera alternativa y por periodos anuales, debiéndose reunir en sesién
ordinaria por lo menos en forma bimestral, y en extracrdinaria cuando sea
conveniente , a convocatoria de su Presidente.

Cuenta con una serie de facultades concretas y expresas, tendientes a
vigilar el correcto desarrolle del sistema; como son:

I. Vigilar el desarrollo de los sistemas de ahorro para el retiro para
prevenir posibles situaciones que presenten conflicto de interés y
practicas monopdlicas.

I1. Conocer lo referente a la administracién de cuentas individuales y los
procedimientos de transmision de recursos v de informacidn.

III. Conocer sobre las autorizaciones para la constitucién de AFORE y
SIEFORE, asi como de modificaciones y revocaciones otorgadas a las
mismas.

IV. Aprobar los nombramientos de los contralores normativos v de los
consejeros independientes de las AFQRE y SIEFORE: ast como de la
amonestacidn, suspensién, remocién e inhabilitacién de los mismos.

VI. Emitir opinidn sobre reglas de caracter general que en materia de
publicidad y comercializacién expida la CONSAR.
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VII. Conocer de las sanciones impuestas por la CONSAR.

VIIL Conocer de la informacidn relativa a las reclamaciones presentadas
ante la Comision en contra de instituciones de crédito y las AFORE.

IX. Presentar un informe anual por escritoc del desarrcllo de sus
actividades a la Junta de Gobierno con las recomendaciones pertinentes
para e] mejor funcionamiento de los sistemas.

3.3 Facultades

a) Regular mediante disposiciones de caricter general tode lo relativo a la
operacién del SAR:

s Recepcién de cuotas.

s Deposito en las cuentas individuales.

» Transmisién y administracién de cuotas y aportaciones (por medio de las
Afore)

* Transmisién de recursos a las Siefore e instituciones de seguros.

¢ Manejo e intercambio de informacién entre las dependencias y entidades de
la administracién pablica federal, los institutos de seguridad social v los
participantes.

b) Expedir disposiciones para los participantes, en cuanto a su:

Constitucién,
Organizacién,
Funcionamiento,
Operacién y
Participacion.

¢) Emitir reglas para:

Regular a los participantes del SAR,

La operacién y pago de los retiros programados y

La colaboracién entre dependencias y entidades piiblicas participantes en las
operaciones del SAR.

d) Otorgar, modificar y revocar las autorizaciones y concesiones a las Afore,
Siefore y empresas operadoras de base de datos nacional,
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e) Supervision de las Afore, Siefore y empresas operadoras de base de datos
nacional, a través de comisiones y con base en el reglamento de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores en materia de inspeccién, vigilancia y
contabilidad (en lo que se expide el reglamento de la nueva LSAR)

f) Imponer multas, sanciones y emitir opinion en materia de delitos:

Limite de las sanciones. No deberdn exceder de 5% del capital pagado y
reservas del capital del participante.

Monto de las multas. De 1,000 a 20,000 dias de salario minimo general para el
Distrito Federal vigente al cometerse la infraccién.

Pago de las multas. Dentro de los 15 dias habiles a su notificacidn.

Delitos. Realizar operaciones de las Afore, Siefore o empresas operadoras sin
tener autorizacidn, disposicién ilegal de fondos, valores o documentos por los
directivos, funcionarios y empleados de los participantes en el SAR; omitir o
alterar registros sobre las operaciones del SAR; falsificar la contabilidad,
obtencién de un luere por informacidn falsa al piblico inversionista o por el uso
de informacién privilegiada, si miembros de la Junta de Gobierno o Comité
Consultivo y de Vigilancia revelan informacién confidencial.

g) Recepcién y tramite de reclamaciones de trabajadores y sus beneficiarios y
de los patrones en contra de las Afore e instituciones de crédito.

3.4 Marco normativo

En lo que atafie a la regulacién y supervisién de los participantes en los
sistemas de ahorro para el retiro , las mismas pueden reducirse en tres rubros.

1. La forma en que deberd llevarse la contabilidad por parte e las
AFORE Y SIEFORE, cuyos sistemas y registros deberdn conservarse a
disposicién de la CONSAR durante un plazo de 10 afios, debiendo ademas,
publicar sus estados financieros trimestral y anualmente , en cuando menos
dos diarios de circulacién nacional .

“ Articulo 85. Las cuentas que deben llevar las AFORE y SIEFORE, se
ajustardn estrictamente a las leyes aplicables y al catdlogo que al efecto autorice
la CONSAR. Las SIEFORE podrdn introducir nuevas cuentas previa
autorizacion de la CONSAR, para lo cual deberdn indicar en la solicitud
respectiva el motivo de la misma.
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Las SIEFORE y las AFORE, deberdn llevar su contabilidad en su
domicilio soctal, asi como los sistemas y registros contables que establezca la
CONSAR, debiendo satisfacer los requisitos minimos a que se refieren las leyes
aplicables. Los asientos de contabilidad serdn analiticos y deberdn efectuarse en

el plazo, que a tal efecto establezca la CONSAR, el que no deberd exceder de
cinco dias hdbiles.” !

“Articulo 86. Los sistemas de registro y procesamiento contable deberdn
conservarse a disposicién de la CONSAR, en las oficinas de las AFORE y
SIEFORE, durante un plazo de 10 afios , mediante los sistemas fotogrdficos,
electronicos o telemdticos que autorice la CONSAR.™?

II. La manera en que se debe efectuar la supervisién, a las AFORE |,
SIEFORE y Base de Datos Nacional SAR ( BDNSAR), que la propia CONSAR
con base a sus atribuciones legales podra realizar , sujetindose a los
procedimientos que al efecto fija.

A operar programada y anualmente al través de visitas de inspeccion ,
supervisién , requerimiento de informacién , documentacién y verificacién de
datos, todo ello instrumentado para la correcta y oportuna supervisiéon y
natural vigilancia del cumplimiento de las disposiciones legales o medidas
regulatorias dictadas al efecto por la CONSAR . Dichos participantes del SAR,
estaran obligados a recibir las visitas de supervisién , a coadyuvar en su
desarrollo, asi como a proporcionar toda la informacién y documentacién que
les sea requerida., la supervisién tiene como finalidad prevenir problemas
sobre la estabilidad y buen funcionamiento operativo del sistema , al
seguimiento para hacer que se ajusten todos los participantes a las normas
legales y administrativas vigentes.

III. La intervencién administrativa y gerencial.

Se dara cuando al través del resultado de la supervisién efectuada se
compruebe que la operaciéon de alguno de los participantes del SAR no se ha
realizado acatando las disposiciones normativas aplicables, en tales casos, el
Presidente de la CONSAR, dictard !as medidas, correctivas necesarias para su
regularizacién y si transcurrido el plazo concebido al efecto no se han
corregido las anomalias detectadas, La Junta de Gobierno de la CONSAR,
podra disponer que se intervenga administrativamente al participante de que
se trate, designandole el interventor que normalize las operaciones,
observindose invariablemente los procedimientos que determina el
Reglamento de la Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro (RLSAR).

' Nueva Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro, pag. 127, México, D.F. EL FISCAL 8.A. DEC.V,
2 .
ibidem
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Cuando a juicio de la CONSAR existan irregularidades de cualquier
género, que afecten la estabilidad , solvencia o liquidez de las personas sujetas
a la supervisién , o que pongan en peligro los intereses de los trabajadores o el
sano desarrollo del SAR., podréd aquella determinar la intervencién gerencial ,
contando con las mas amplias facultades el interventor gerente , en la
inteligencia que el plazo de duracién de ésta ser4 de 6 meses y sélo por razones
excepcionales podra prorrogarse , por Unica vez.

En un periodo de tiempo similar , de no resolverse los problemas
detectados en dicho plazo, la CONSAR , levantar4 la intervencién gerencial y
precederd a revocar la autorizacién o concesién otorgada a la sociedad de que se
trate, lo que conlleva la disolucién y hasta la liquidacién de la AFORE con
arreglo a derecho.

Los mecanismos legales de que dispone la CONSAR para hacer cumplir
sus determinaciones, mediante las sanciones administrativas que seridn
impuestas a cualquier persona que incumpla o contravenga normas del nuevo
sistema de ahorro y pensiones mexicano, multas que serdn aplicadas por la
CONSAR y que van , conforme al catalogo de infracciones contenido en dicha
legislaci6n . desde 10 dias hasta 20 mil dias de salario minimo general vigente
en el Distrito Federal, al momento de cometerse al infraccién de que se trate.

Las multas que imponga la CONSAR, deberdn ser pagadas dentro de
los 15 dias hébiles siguientes a la fecha de su notificacién , cuando el infractor
promueva cualquier medio de defensa legal en contra de la imposicién de la
multa, el importe de ésta debera actualizarse en los términos de! Cadigo Fiscal
de la Federacibn , en el entendido de que cuando el infractor sea
cuentahabiente del Banco de México, la multa se har4 efectiva cargando su
importe en la cuenta que en ¢l le sea levada y cuando no lo sea, la sancién
impuesta la har4 efectiva la SHCP al través del procedimiento econémico.

La LSAR tipifica todas las conductas que serin sancionadas como
delitos en materia del sistema de retiro, sefialindose las circunstancias que
rodearin la comision y correlativa sancién, de estos ilicitos o tipos peales
especificos , mismos que brevemente pedriamos resumir:

a). Sancién corporal de 2 a 10 afios de prisién y multa de 200 a 12 mil
dias de salario , a quienes usurpen la operacién y se ostenten como
AFORE , SIEFORE , o empresas operadoras de 1a BDNSAR, sin tener al
autorizacién o concesién .

b}. Sancién corporal de 2 a 10 afios de prisién y multa de 5 mil a 20 mil
dias de salario , a empleados y funcionarios de los participantes del SAR
que dispongan de fondos, valores v documentos para fines distintos a los
de ley.
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¢}. Sancién corporal de 2 a 10 afios de prisién, v multa de 2 mil a 20 mil
dias de salario , a los miembros directivos , empleados o cualquier otro
personal que labores operaciones efectuadas, falsifiquen simulen o
alteren registros de las mismas e inscriban datos falsos en la

contabilidad ¢ en los documentos e informes proporcicnados a la
CONSAR.

d). Sancién corporal de 6 meses a 5 afos de prisién v multa de 2 a 3
veces el beneficio obtenido o la pérdida evitada, para los miembros del
Consejo de Administracion o personas que desempefien funciones
directivas, cargos , empleos, ¢ comisiones en las AFORE . O SIEFORE
que obtengan lucro indebido al través de informacién falsa o lo obtengan
usando informacién privilegiada que produzca en su provecho un lucro
por la variacién del 10 % o mas , con relacién al precio del mercado
financiero , entre los precios de compra y venta de valores , titulos de
crédito o documentos a los que tengan acceso.

e). Sancién corporal de 3 a 6 afios de prisién , a los miembros de la Junta
de Gobierno y del Comité Consultivo y de Vigilancia de la CONSAR |
que revelen informacién confidencial a la que tengan acceso en razén de
su cargo.

f). Sancién corporal de 5a 9 afios de prision , a los mismos funcionarios
que obtengan un lucro indebido, ya directamente o por interpdsita
persona, o ya en favor de un tercero.

g). Sancién corporal prevista en los dos incisos anteriores, pero
aumentada en un 50 % a los miembros de la Junta de Gobierno, asi como
del Comité Consultivo y de Vigilancia, que tengan el cardcter de
servidores ptiblicos .
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CAPITULO IV. La Reforma del Sistema de Pensiones: Impacto
macroecondmico y microecondémico

4.1 Ambito econémico de la reforma

Las reformas a la Seguridad Social, y en particular a los seguros
sociales, responden & tres orientaciones bisicas: 1) la debilidad financiera y la
inviabilidad de mantener en el futuro a la seguridad social mediante sistemas
solidarios y de reparto; 2) coadyuvar al fortalecimiento del sistema financiero
mediante e} ahorro forzoso que se generaria con la individualizacién y
privatizacion de los fondos de pensiones, y 3) formular nuevas modalidades de
politica social con orientaciones principalmente asistenciales de parte del
Estado. De ésta forma tenemos que dichas orientaciones basicas se precisan
como sigue: '

1) América Latina ha emprendido desde los afios ochenta
transformaciones significativas en la forma de organizar y conducir
su produccién econémica, la que, acompafiada con cambios en las
funciones del Estado, nos conduce a identificar la instauracién de un
sistema de reproduccién! social distinto del que funcioné en la region
del decenio de los cuarenta al de los ochenta.

En este entorno, aspectos como el de la apertura comercial y
financiera, los procesos de privatizacién, la desreglamentacién
econdmica, y el adelgazamiento y los cambios en las funciones del
Estado han acompafiade la dindmica de las economias
latinoamericanas.

Este proceso y los intentos de consolidar un sistema de
repreduccién social distinto fueron resultado de la profunda crisis
economica, del estancamiento productive de los ochenta y de la
necesaria reinsercion de América Latina a la dinAmica del mercado
mundial.

Sin que todavia se presente una recuperacién econémica
sustentable en la mayoria de los paises, la politica econdémica
adoptada y traducida en programas de ajuste, estabilizacién ¥
reactivacidon, extrafan la revalorizacién de las virtudes de la libertad
de mercado y de una drastica critica al papel del Estado en la
economia.

" Utilizaremos el concepto de sistema de reproduccidn social, considerando que incluye ademés de las
implicaciones del patrén de acumulacion, las caracteristicas de la forma y funcion del Estado y su repercusion
en la organizacion de la sociedad.



2) Los intentos para superar los saldos negativos , externos e
internos y la inflacién con programas de ajuste y estabilizacién, asi
como para crear nuevos espacios de financiamiento mediante la
apertura de las fronteras nacionales, han afectado la erganizacién y
el funcionamiento de los actores sociales. Principalmente porque la
superacién del estancamiento econdémico se ha basado en soluciones
de mercado que, al tratar de combinar la apertura con la
estabilizacion, ha privilegiado al capital financiero, especulativo y
comercial, mas que al industrial. Todo ello en un entorno de lento
crecimiento de las economias desarrolladas y de disputa por espacios
de generacién de excedente econdémico, como lo expresa el fenémenc
de la globalizacion.

3) La débil reactivacién econémica alcanzada por América Latina
en los noventas, con tasas medias de crecimiento de 3% del PIB, no
ha bastado para resarcir el alto costo social del estancamiento
productive de los ochentas. Por ejemplo, el producto por habitante en
1895 fué 1% inferior al de 1980. Por su parte, la desocupacién urbana
se sitha entre 8 y 30 % de la PEA y la composicién del empleo se ha
modificado. De 1980 a 1990, el empleo informal crecié 56%, el que
proviene de la microempresas 50% y el generado por empresas
grandes 5.3%. Por tanto, el subempleo y la informalidad oscilan
entre 30 a 60 % de la PEA.

La caida del salario real ha sido de 50 a 70 % en el salario minimo
y de alrededor de 40% en el salario medio.

Por los cambios hasta aqui referidos la proporcién de pobres en
América Latina ha crecido de 43% de la poblacién total en 1986 a
46% en 1990. Asimismo, la linea de indigencia pasé de 19 a 22 %.
Esto significa que en la regién 200 millones de personas son pobres y
98 millones son indigentes.

De acuerdo con el contenido de las reformas instrumentadas y
propuestas en América Latina, éstas estan respondiendo principalmente a la
debilidad e inviabilidad financiera para que la seguridad socia! continte
operando como lo venia haciendo, es decir; mediante sistemas solidarios y de
reparto, con base en las cuotas obrero patronales y en las asignaciones del

Si a ello se suman los cambios en las funciones del Estado, en el perfil
demografico y epidemioldgice v se considera el efecto del estancamiento
econdmico en los costos de la seguridad social (los procesos inflacionarios, el
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desempleo, la precariedad laboral, el deterioro en el nivel de vida v el
incremento en los niveles de pobreza), tenemos que:

¢ ante un gasto publico disminuido y ante la incapacidad de generar empleos,
principal sostén de la seguridad social, las reformas se orientan a encontrar
oiras fuentes de financiamiento;

¢ a partir del cambio en la relacién entre el Estado y el mercado se hace
coincidir lo pablico y lo privado, tanto en la elaboracién de la politica social
como en la construccién de un Estado subsidiario que va determinando la
individualizacién de las responsabilidades.

A pesar de que las reformas a la seguridad social adoptan su nombre de
los cambios sufridos y no se identifican plenamente con los procesos de
privatizacién absoluta, se caracterizan por tres orientaciones bésicas:

¢ La modificacién de la estructura de las aportaciones, lo que esta conduciendo
a la separacién entre los sistemas de salud y las pensiones y prestaciones.

* La individualizacién y privatizacién de los fondos de pensiones con el fin de
que los administren compafias privadas que inviertan en el mercado de
capitales, cobren comisiones y un carge mensual. La tasa de retorno
dependeria de la rentabilidad lograda.

* La creacién de un sistema bésico universal de salud con nuevas formas de
organizacidn y administracién por funciones, institucionalizande los
sistemas mixtos mediante la interrelacion de lo pablico y lo privado con el fin
de superar, ademés de los problemas financieros, los de calidad y eficiencia.

En escala internacional, las instituciones de seguridad social estin
recibiendo, en mayor o en menor medida, severas criticas sobre su
funcionamiento, dados sus altos costos y relativa ineficiencia. Por ello en
clertos paises, estan plantedndose nuevos conceptos sobre seguridad soctal, con
la pretensién de que actie como un elemento dinamizador de la economia
mediante el aporte al ahorro interno. Lo anterior lleva en forma de valorizacién
del capital, y por otra, su modernizacién y eficiencia. En este contexto
encontramos al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS). La crisis que se
ensafia scbre la economia mexicana y el enorme peso de la estructura
administrativa de esa institucién hicieron necesaria su reorganizacion.

La reinsercién del pais en la economia mundial debido a la
reestructuracion del capital, los cambios en los métodos de produccién y del
trabajo, han repercutido en la crisis que afecta al IMSS que ha quedado



inmerso en el juego de contradicciones que estos cambios generan y se ve
obligado & reestructurarse y modernizarse, alin cuando con ello se altere su
importante papel en la regulacién y estabilidad de las relaciones sociales. Las
particularidades que le habian caracterizado ya no responden a la nueva forma
de acumulacién de capital, en este sentido, los mecanismos de regulacién
econdémica y las concesiones sociales se habian convertido en obstaculos para
salir de Ia crisis e incrementar las ganancias.

Los acelerados cambios que actualmente se observan en la politica social
del Estado responden a esta problemaitica y lo llevan a adoptar una estrategia
que limita su papel en el fortalecimiento del bienestar social, estrategia que se
sintetiza en la privatizacién de ciertos servicios, sujetdndolos a las leyes del
mercado. Para ello se sustenta en las recomendaciones de organismos
internacionales como el Banco Mundial y e! Fondo Monetario Internacional,
que segmentan los beneficics de la seguridad social y limitan la
responsabilidad del Estado en la prestacién de la medicina preventiva para la
poblacién de bajos ingresos y delegan a la responsabilidad individual aspectos
antes considerados fundamentales a la seguridad social, como los sistemas de
pensiones, jubilaciones, hasta hoy integrados en el IMSS y que propercionaban
al trabajador y su familia, cierta certidumbre al término de su vida productiva.

4.2 La reforma al sistema de pensiones y el ahorro interno

En la crisis econémica que México comenzé a sufrir hacia finales de
1994, un elemento catalizador y agravante del proceso fué la fuga de capital
_ especulativo “golondrine”, en el cual descansaba el equilibric de la balanza de
pagos del pais y el valor del peso. Dicho capital decidié abandonar
apresuradamente el barco mexicano ante los asesinatos politicos en el seno del
poder, la aparicién de la guerrilla y el creciente convencimiento de la existencia
de una significativa sobrevaluacién del peso frente al dolar El gran error del
gobierno mexicano no fué de diciembre o algin otro mes; “sino de haber hecho
descansar la estabilidad de la economia en un soporte por definicién inestable,
que en realidad fué todo lo contrario de un soporte. Esta experiencia y otras,
aunadas al sentido comiin han transformado al ahorro interno en el gran tema
economico de nuestro tiempo, incluso hay planteamientos que proponen al
ahorro interno como un asunto de seguridad nacional; la dependencia de!
ahorro externo condiciona en alto grado las decisiones de politica econémica.

Pero hay otra cuestidn original, los gobiernos estdn optando por generar
esta fuente de ahorro interno de largo plazo, forzoso, a través de la reforma del
gistema de pensiones y la capitalizacién individual de las cuentas, al hacer esto
estdn reconociendo la incapacidad del sector privado empresarial para
acometer esta tarea que le es privativa y para la cual se ha concentrado
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radicalmente el ingreso nacional y se le han transferido importantes segmentos
de riqueza nacional a través de las privatizaciones,

De esta forma, se analiza el probable impacto de la reforma del sistema
de pensiones, sobre el ahorro interno de México. Este impacto tendrd
oportunidad de ocurrir, por el paso de un sistema de pensiones basado en el
simple reparto, a otro de capitalizacién individual. En la justificacién de la
reforma se han manejado basicamente dos argumentos:

* La inviabilidad financiera del sistema de reparto, misma que ocurriria en el
mediano plazo,

* La necesidad de contar con una masa de ahorro interno de:

‘cardcter permanente, creciente y acumulativo, de largo plazo (..)
Que se ha carecido de una fuente de recursos internos estable, y de
muagritud importante, para financiar en términos mds rentables la
inversién productiva, y en especial, aquella que requiere periodos
largos de maduracién ... la contribucién que este esquema de
ahorre puede tener para la reactivacién econdmica que tanto
requiere nuestro pais, ya que los recursos podrian canalizarse, de
manera sana, a la generacién de empleo directo permanente y
mejor remunerado, a impulsar le construccién de vivienda e
infraestructura bdsica, al desarrollo regional.?

Cabe destacar que la comunicacién gubernamental ha puesto mucho
énfasis en la cuestién del ahorro interno y ha dejado en un plano secundario
las mejoras que pudieran ocurrir en lo relativo a la seguridad social misma y en
particular, al esquema de pensiones. Este énfasis no es sorprendente pues el
pais esta todavia inmerso en una profunda crisis, misma que alcanzé niveles
draméticos por la intensa dependencia de los recursos financieros externos, de
corto plazo y fuertemente especulativos.

Dada la timportancia que el gobierno actual ha conferido a la vinculacién
existente, entre ahorro interno y reforma del sistema de pensiones, hacia uno
de capitalizacién individual, que pueda transformar las cuctas de los afiliados,
pagadas por trabajadores y patrones, en un ahorro real de largo plazo, es
conveniente ver y analizar que ha pasado con el ahorro interno y con otras
variables macroenémicas que estan vinculadas con él.

Si analizamos los datos que muestra el cuadro nimero 13; la proporcion
que en México ha representado el ahorro interno sobre el PIB, encontraremos
que es una de las principales causas de las crisis recurrentes que ha sufrido el
pais, pues no ha podido restablecer la dinimica de la formacién de ahorro

? Ley de las Administraderas de Fondos para el Retiro, pigs. 17 y18.



interno, que mostrd tendencias favorables hasta 1983, cuando representd
24.7% del PIB. Desde entonces, ha venido cayendo la proporcién, que en 1994
fué de solamente el 15.9%.

(Cuadro 13)

Ahorro intermno

% del PIB

Ahorro interno
1970 19.71 1978 20.98 1986 18.87 1994 15.86
1971 17.99 1979 22.35 1887 22.00 1995 19.10
1972 18.39 1580 22.15 1988 19,32 1996 20.30
1973 19.03 1981 21.42 1889 18.80 1997 14.70
1974 19.52 1982 22.40 1980 19.20 1988 15.30
1975 19.50 1983 2469 1991 17.85 1999 16.00
1976 18.98 1984 22.46 1992 16.51 2000 16.80
1977 20.82 1985 2247 1993 16.84

Entre las causas que explican este comportamiento se encuentran dos
argumentos centrales. Uno es que la disminucién del ahorro se debe a la
pérdida de dinamismo en la generacién de utilidades de las empresas y la
desaparicién de muchas de ellas, con la consecuente pérdida de empleos y el
deterioro de la pérdida del poder adquisitivo de los salarios. A la par, estos
argumentos agregan el hecho de que la situacién se ha agravado por una mayor
propensién al consumo, estimulada por la disponibilidad de programas
crediticios inadecuados y por la fuerte importacién de mercancias de los
ultimos afios.

Otro argumento parte precisamente del hecho de que en México, &
diferencia de otras naciones como Japén y Estados Unidos, el ahorro externo no
se ha canalizado eficientementc hacia la inversién productiva sino que ha
propiciado mayor consumo,
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El razonamiento abunda en que los paises mis dindmicos requirieron
para su crecimiento y desarrollo de volimenes importantes de ahorro externo
que canalizaron a proyectos rentables de inversitn y que les permitié
convertirse postericrmente en exportadoras de capital al resto del mundo.

Con posterioridad, algunas de esas economias parecen haber entrado en
un proceso gradual de sustitucién del ahorro externo por un mayor ahorro
interno. Se agrega que el desplazamiento del ahorro interno es una
consecuencia de que la inversion no es causada por el ahorro sino por las
fluctuaciones del tipo de cambio real. Esto ocurre porque la balanza de bienes
¥ servicios del pais est4 muy relacionada con el ahorro externo, y éste es igual a
la diferencia entre ahorro interno e inversién, y esta variable responde en el

corto plazo a las variables que afectan la cuenta corriente, entre las que se
encuentra el tipo de cambio real.

En México no ha sido asi, pues sélo durante el pericdo 1992-1994 el
ahorro interno representd sélo el 70% de la formacién de capital y en 1995,
cuando desaparecieron las entradas netas de capital externo, se provocé una
fuerte caida de la inversién, la que fué totalmente financiada por el ahorro
interno, que representd el 15.5% del PIB, si bien éste cayé 6.2% en ese afio.

Organismos internacionales multilaterales como el Fondo Monetario
Internacional, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo han
venido insistiendo sobre la necesidad de desarrollar politicas que fomenten el
ahorro interno, al tiempo que se creen las condiciones para atraer el llamado
"ahorro externo". El Fondo Monetario Internacional ha senalado que la relacién
de causalidad entre ahorro y crecimiento es dificil de comprender, pero que la
relacién de efecto positivo entre el ahorro y el crecimiento es directa. No
obstante lo anterior, el Fondo Monetario Internacional también reconoce que el
crecimiento del ingreso ejerce un efecto positivo sobre el ahorro.

Finalmente, el Fondo termina reconociendo que las pruebas de
causalidad estadistica recientes, se orientan cada vez més a sugerir que la
vinculacién se produce desde el crecimiento hacia el ahorro.

Los gobiernos latinoamericanos parecen haber asumido la logica que
prioriza el camino que va del ahorro a la inversién y de ésta al crecimiento.
Pero esta logica es insuficiente.

El gobierno ha venido tratando de crear condiciones macroeconémicas
para la inversién, pero no ha hecho nada significativo a nivel microeconémico.
En realidad mas bien se ha procurado generar condiciones para el ahorro y no
estrictamente para la inversién. Las condiciones creadas han producido un
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ahorro financiero, con fuerte propensién especulativa, un ahorro que tiende a
realizarse en el corto plazo en el circuito financiero especulativo y por lo tanto
obstaculiza la inversién productiva.

Ademas de la estabilidad macroeconémica hay otros requerimientos
claves:

e Se necesita una politica fiscal que permita que la mayor masa de ahorro
interno ocurra en la propia empresa, a través de la reinversién de utilidades,
hay que darle continuidad a la acumulacién de capital. Son necesarios
estimulos fiscales que premien la reinversién productiva, bajando los
impuestos a esas utilidades y en el extremo, si fuese necesario, eliminarlos y
por el contrario gravar con mayor intensidad las utilidades distribuidas.

» Esa masa de ahorro existente como utilidades no distribuidas supone ya una

decision de inversién y por lo tanto aparece directamente como un "ahorro
real",

* La inversién productiva es necesaria, conveniente y crucial, pero no lo es
tado, es preciso contar con una politica industrial que indique por lo menos
dos aspectos: cudles serdn las ramas industriales prioritarias en la inversién
y cémo se dardn los encadenamientos productivos entre las grandes,

medianas y pequefias empresas, de manera que todas se encadenen en una
dindmica Gnica, en un circulo productivo virtuoso.

* Historicamente no ha habido desarrollo, si é] no ocurre también en el espacio
agraric. Una politica que rescate al campo para la modernidad es
estrictamente necesaria, como seguridad alimentaria, como abastecimiento
de insumos, como mercado interno, como integracién sectorial, regional,
nacional y social.

¢ Finalmente, el conjunto de las politicas sociales como educacién, salud,
seguridad social y méds puntualmente la capacitacién; que atienden a la
calidad de vida y a la inversién en el desarrollo de la fuerza de trabajo, de 1a
capacidad competitiva como una cuestién parcialmente de habilidades
técnicas, pero especialmente culturales y humanas, todas ellas son
absclutamente esenciales para generar desarrollo sustentable.

Si no se tiene una estrategia de desarrollo, si no se parte de una
concepcién correcta, el ahorro generado se hace rentista o se fuga hacia mayor
seguridad, privilegiar el capital especulativo, es proclamar que el productivo no
tiene espacio, ni futuro.
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Como se menciona anteriormente el impacto inmediato de la reforma del
sistema de pensiones, sobre el ahorro interno de México sera de
aproximadamente $47,329 millones de pesos, que en la actualidad el gobierno
federal adeuda a las AFORE, ésta cifra representa 18.02% del ahorro interno
generado en 1996 que fué de $262,604.36 millones de pesos.

Cabe hacer mencién de que los fondos administrados por las AFORE al 29 de
Enero de 1998 son de $6.399,364.3%

A la fecha el gobierno mexicano ha pospuesto en varias ocasiones la
entrega del adeudo, por lo que las AFORE han dejado de percibir
apreximadamente 591,845 millones de pesos por concepto de intereses, esta
cifra fué calculada con base en un promedio de las tasas de rendimiento de las
diferentes SIEFORE producto de sus portafolios de inversion al 31 de
diciembre de 1997, como se observa en el siguiente céleulo:

COMPOSICION PROMEDIO DE LOS PORTAFOLIOS DE INVERSION DE LAS SIEFORE:

VALORES GUBERNAMENTALES:

Porcentaje
CETES 0.39
BONDES 0.34
AJUSTABONOS 0.03
UDIBONOS 0.23
VALCORES PRIVADOS 0.01

1
RENDIMIENTO PROMEDIC DE LOS INSTRUMENTOS:

CETES
BONDES
AJUSTABONOS
VALS. PRIVADOS
21.57% ANUAL

UDIBONOS
13.90% ANUAL

Al adeudo del gobierno federal $47,329 millones de peses, ee le aplicd la formula
del interés compuesto, las tasas de interés se aplicaron de la siguiente forma: al sistema
anterior 4.8% anual y al sistema actual 21.57% promedio de los instrumentos que no son
udibonos y 13.9% para udibonos.

En el caso del sistema anterior (SAR) los recursoes se invertirdn a un plazo de 6
meses capitalizable semestralmente.

* El Financiero, lunes 9 de enero de 1998, pig. 25a.
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En el caso del sistema actual (SIEFORE) el capital se dividié en dos partes, la
primera que corresponde al promedio de los instrumentes que no son udibones 77% y la
segunda a los udibonos 23% los recursos se invertirin, a un plazo de 6 meses capitalizable
semestralmente como se muestra:

SISTEMA ANTERIOR (SAR)
CAPITALIZACION 8 MESES
PLAZO 6 MESES
INTERES 0.048 TASA ANUAL
CAPITAL 47,329,000,000.00
47,329,000,00000 ( 1 + 0.048 y 8 8=
N 12
47,329,000,000.00 ( 1.004 ) = 47,518,316,000.00
SISTEMA ACTUAL {SIEFORE}
47,320,000,000 X 7% = 36,443,330,000
CAPITALIZACION & MESES
PLAZO 6 MESES
INTERES 0.2157 TASA ANUAL
CAPITAL 36,443,330,000.00
36,443,33000000( 1 + 0.2157 y ¢ %=
2
-36,443,330,000.00 { 1.017975 ) = 37,098,398.856.75
47,329,000,000 X 2% = 10,885,670,000
CAPITALIZACION & MESES
PLAZO & MESES
INTERES 0.120 TASA ANUAL
CAPITAL 10,885,670,000.00
10,885,670,00000( 1 + 0.139 y 8 °=
12
10,885,670,000.00 { 1.01158333 ) = 11,031,762,344 17

48,110,161,200.92




SISTEMA ACTUAL 48,110,161,200.92

SISTEMA ANTERIOR 47,518,316,000.00

VARIACION 591,845 200.92

Como se aprecia en el anterior célculo la variacién entre un sistema y
otro es muy significativa.

De haber tenido este dinero en sus manos las SIEFORE podrian haber
invertido en varios instrumentos y probablemente obtener el rendimiento
observado, pero en cambio al tener ese saldo el gobierno federal pagard mucho
menos por concepto de intereses.

El principal afectado por este retraso en el traspaso de dicho saldo son
los trabajadores que estin perdiendo la oportunidad de ver incrementado su
saldo en su cuenta individual de retiro.

Podemos decir también que las SIEFORE incrementarin
significativamente el monto de las pensiones puesto que el gobierno federal
pagaba una tasa de interés del orden de 4.8% anual y las SIEFORE pagaron al
31 de diciembre de 1997 21.57% para instrumentos como son cetes, bondes y
ajustabonos, y 13.9% en udibonos.
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4.3 Impacto macroeconémico

El funcionamiento de las AFORE producira diversos impactos en varios
mercados, como el de trabajo y capital, y afectara la evolucién de las politicas
fiscal y monetaria.

Creemos que para adentrarnos en el impacto macreeconémico conviene
empezar por la trascendencia que tendran las AFORE en las consideraciones
de politicas como la monetaria, fiscal, salarial y el empleo.

4.3.1 Politica monetaria

En principio conviene recalcar que el propésito fundamental del
programa monetario del Banco de México para 1997 ha sido contribuir al
abatimiento de la inflacién, tratando de que ésta descienda para acercarse lo
mis posible al 15% en diciembre del presente aiio, respecto del mismo mes de
1996. Con base a lo anterior, un criterio rector del programa monetario para
1997, ha sido dar la seguridad al phblico de que el instituto emisor no crears
excesos de oferta de dinero primario, ya que estos {ltimos son, causa de
presiones inflacionarias.

Tradicionalmente, el Banco de México toma como punto de partida para
su politica monetaria las premisas de crecimiento econémico e inflacién que
contienen los Criterios Generales de Politica Econémica y que ahora bien
podrian ser los del Programa Nacional de Financiamiento para el Desarrollo
(Pronafide). Asi, estima esta trayectoria con fundamento en los prondsticos
para el afio de crecimiento econémico, tasas de interés e inflacién.

Pero hay otro elemento fundamental del programa monetario para 1997
que conviene destacar, y éste concierne a las condiciones de suministro de
cierta porcién del crédito del banco central. El Banco de México puede
eventualmente dejar “corto” al sistema bancario, o sea, que el instituto central
opere con un objetivo de saldos acumulados negativos. En su caso, el banco
central puede adoptar esta postura con el propésito de combatir situaciones
desordenadas en los mercados cambiario o de dinero, o bien para propiciar que
la evolucion de la base monetaria se mantenga sin desviacién indeseable
respecto de la trayectoria congruente con el supuesto de inflacién adoptado al
poner en “corto” al sistema, el banco central ejerce alguna influencia al alza de
las tasas de interés.

Dicha influencia se produce, sobre todo, por la seiial que a través de esa
aceioén, se envia al mercado.
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Cabe agregar que el “corto” es instrumento complementario a las reglas
de operacién que el instituto central ha establecido para determinar la
evolucién de la base monetaria y sus componentes. El uso combinade de reglas
preestablecidas y medidas discrecionales (como la utilizacién del “corte) es
comiln en la conduccién de politica monetaria de casi todos los paises.

Por otra parte, los ingresos de capital de corto plazo son motivo de
preocupacién para las autoridades, pues pueden inducir apreciaciones del tipo
de cambio facilmente reversibles. Por lo que, en respuesta, Banco de México
utiliza el mecanismo de dejar “largo” al sistema bancario; el cual opera con un
objetivo de saldos acumulados positivos en el conjunto de cuentas corrientes de
las instituciones bancarias; para evitar que se den condiciones desordenadas en
las tasas de interés y para desalentar la entrada de capital de corto plazo.

Por lo tanto, la capacidad de la politica monetaria para afectar el saldo
de Ia cuenta corriente depende en lo fundamental de su efectividad para
modificar las entradas de capital.

Es conveniente apuntar que en ningin régimen cambiario sea fijo,
flotante, deslizante o fluctuante dentro de una banda fija o deslizante, es capaz
de garantizar la permanencia del tipo de cambio real a un cierto nivel a través
de lapsos considerables. El tipo de cambio real responde, a la evolucién de los
elementos fundamentales de la economia y no necesariamente a
manipulaciones monetarias.

Atendiendo al esquema anterior, Banco de México instrumenta y ejecuta
la politica monetaria que compromete el cumplimiento de su mandato
constitucional, de procurar ante todo el abatimiento sostenible de la inflacién.
En ese sentido el instituto central opta por poner “corto” o “large” al sistema
cuando asi lo juzgue conveniente y asi impedir el desarrollo de alguna espiral
devaluatoria, de graves consecuencias sobre el nivel de la inflacién y de las
tasas de interés y, por tanto, sobre la actividad econdémica y el empleo.

En cuanto a la situacién prevaleciente a partir de los inicios de 1996, la
apreciacion del tipo de cambio real responde, al creciente ingreso de capitales
del exterior, ante la entrada de recursos externos, por lo que se tomaron
medidas para evitar o moderar la apreciacién de la moneda nacional. Entre
estas medidas destacan la acumulacién de reservas y la flotacién del tipo de
cambio. En el cuadro namero 14 podemos observar, la tendencia que ha
seguido la paridad peso-délar en su modalidad para solventar obligaciones en
moneda extranjera , y al mismo tiempo, se puede apreciar el margen de
valuacién del peso; la cual ha seguido una tendencia a la apreciacién.
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Cuadro 14

Tipo de Cambio Nominal ve Margen de Subvaluacién

0.00%
[
-5.00%
2 -10.00% é —_——
g ; —e— Valuacién del peso
(-3 1<% .
E _1500% g - Teodecambo
* g
-20.00%
-25.00%
Tipo de Cambio
Enerc 19968 7.4212 Junio| 7.6108| Noviembre| 7.87 Abrill 7.9248
Febrero] 7.539 Julioj 7.6117| Diciembre| 7.8509 Mayo] 7.9085
Marzo] 7.5479 Agosto]  7.493 Enero 1997| 7.8312 Junio] 7.9577
Abril] 7.4042( Septiembre] 7.5374 Febrero| 7.7844 Julie] 7.8088
Mayo| 7.4095 Octubre] 7.9172 Marzoj 7.8905] Agoste] 7.784
Valuacién del Peso
Enero 1996/ -20.80%] -  Junio]-13.70%] Noviembre] -12.90% Abrill -4.70%
Febrero| -19.20% Julio| -13.60%] Diciembre| -9.90% Mayo| -4.00%
Marzo| -18.60% Agosto] -11.30%] Enero 1997 -7.10% Junio| -3.70%
Abril| -15.40%| Septiembre| -10.50% Febrerol -5.40% Julio] -2.30%
Mayo|-13.70% Octubre| -11,30% Marzo| -6.40%| Agosto| -4.00%

Toda vez que las variaciones del crédito interno neto y de los activos
internacionales netos se han combinado en forma de producir el monto de base
monetaria deseada, se puede afirmar que el descenso del crédito interno neto
no ha implicado restriccién monetaria alguna.

En los primeros ocho meses y medic de 1997, los activos internacionales
netos aumentaron notablemente, en tanto la base se contrajo con respecto a su
saldo de cierre de 1996 por factores estacionales.



En la grafica del cuadro niimero 15 se aprecia la contraccién del crédito
interno neto que el banco central determind para evitar la generacién de
desequilibrios en el mercado de dinero.

Cuadro 15 e
Base Monetaria, Reservas Brutas, Tipo de Cambio y Crédito Internc
Neto
g
n
g 5 o GeseVores.
o . ‘
E ® _a-ReservaPesos: -
£ 2 Crédito internc
E i * s Tipo de Cambio |
3 a 0 -
2
H
(Cifras del cuadro 16)

Aqui cabe mencionar que el régimen de flotacién favorece la inversidn en
activos reales por una razon importante, en la flotacién los choques se
amortiguan mediante variaciones, tanto de las tasas de interés eomo del tipo
de cambio, v sdlo en casos extraordinarios, de las reservas. Asi se reducen la
volatilidad y las presiones alcistas sobre las tasas de interés

Las cifras muestiran en el cuadro nitmero 16, los aspectos ya sefialados,
es decir, se observa la estabilidad del tipo de cambio en combinactén con las
crecientes reservas que ha venido acumulando el Banco de México.



CUADRO 16

SEGUIMIENTO DE LA POLITICA MONETARIA DEL BANCO DE MEXICO
(Cifras en miles de pesos)

CUENTAS DEL BANCO DE MEXICO

Base Reserva Crédito Reserva Tipo de Reservas | Pasivos con | Reservas | Reservas | Crédita
mooctaria | pesos intemo Adlares cambio | BrutssF. FMI  {FMipesos| FMI | mPMis
dblares

[Eoero 96 | 39,83 NI4,230]  (4945)] 153924 T4212] 16,1480 114,476 53615 T2Z5[  13,150]
Febrero STEEZ| 118966  {61,084)] 15,7801 T3390| 16,433  1I6367] 98607 1308.0] (19,052}
Marztr 50.499] 116925  (57.428)]  15,491.1 T34 17BAEA| 115537 131396  1.7408] (20714
ABrl 51,172 15.819] (58,687 15,6423 TAGSZ|  164280] 11159 04773  1,2600| (19379
Mayo 60,519 118215]  (37.696)] 15,9545 FAB3| 168320 110,956] 13,7607 18572 (20315)
Tunlo GI392]  14.223]  (35.631)] 154023 76108] 164540 TI3.076F 1215210 15963 (17.639)
Tlio 61,053] 120814] (39,761} 5,872 7617 115190 113,763} 19,8564] L6087 (25607
Agosio 0,954 61260 156293 74930F 17,6710 104575 754 35013 BIED)
Septicmbre 61,640 {35.888)] 15,592 TS53M| 1T031.0] 102,566 258035 3ADA4[  OLD7)
Ocrubre 64,180 65,340)] 163593 TOL72]  182860]  109.484| 352899 44574  (38.183)
Noviembre 69354 128,790]  (39,436)]  16,364.7 1‘370_61 18,5520] 106472 9532.2] 50232 (372521
Diciembre RS 3TN (aA1Y)| 17,5525 TA509]  19,6150] 104,508 ‘9.565.# 63134] (12,538
{Enczo 97 76,721 148301  (71,580)] 189371 TEI3| 20,0850 BE.705| 68,5847  B.7579] (16.289)
Fetrero TE9ET} 161088  (85.121)|  20.6937 7.7844] 252780 8117} 81,3193 104723 [(39.978)
Marzo 79,549) 158637  (79,088)] 20,104 78%05|  205340 8,812} 824998 104556 (37.376)
Abrl T6.100] 163239  (87.130)] 20,5983 7O248] 21,4990 81,893[ 884EI3| 11,1653] (46,750)
Mayo B0.684] 176232  (5.558)] 22851 75085] 24,2300 TIAG| V42120 148l  (61.950)
Tunia 80.339|  172.76d] (92413} 217103 T95TI) 9080 J6.BI3| 1134303 142542 (61517T)
Tatic 82,744 115971F  (95.227)] 223350 7H0B8] 24,7180 73.690] 119,3279] 152312 (IL.009)
Agosto K T W IR TI543| 26,0100 TI370] 1783323[ 16,5488 (B034)
Septicmbre B3| 189031 (ohgn] 243501 7.3000“'721,039.0 72959 1BATII 179343 GIATH

4.3.2 Politica fiscal

La viabilidad del modelo que contiene al nuevo sistema de pensiones en
el mediano y large plazo; requiere de manera urgente que haya, un giro
especial en la politica fiscal. pues no ha sido capaz de evolucionar de una
politica recaudatoria y de impacto de corto plazo a una promotora del
desarrollo e impulsora de crecimiento econdmico sustentable.

Es cierto que se realizd un profundo saneamiento de las finanzas
publicas y que éste ha permitido amortiguar los embates de compromisos tales
como el apoyo a los bancos, deudores bancarios, nuevo sistema de pensiones,
apoyos a constructores y deudores fiscales, pero es evidente que en algunos
momentos predomina el espiritu recaudador en detrimento de los objetivos
planteados como lo son: el impulsar la inversién privada y el desarrollo integral
de la pequeiia y mediana empresa.
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Basados en lo anterior, se visualiza como urgente una reforma fiscal
integral, que tomando en cuenta la experiencia de otros paises, como Chile han
demostrado que mediante una reforma fiscal integral se pueden crear los
incentivos adecuados para promover la inversion del sector privado y el ahorro.
En ese sentido, una reforma completa de la Ley del Impuesto Sobre la Renta
debe atender a los beneficios de la reinversién de utilidades, de la canalizacién
de recursos hacia regiones especificas y la promocién del ahorro voluntario.

A la par, seria recomendable revisar el espiritu que di6 lugar al impuesto
al activo de las empresas. Adicionalmente los beneficios de una mayor
recaudacién asociados a una mayor actividad econdmica lejos de obstaculizar el
desarrollo de toda entidad debe permitirle realizar proyectos de expansién,
crecimiento y de inversién. A su vez una reforma fiscal orientada a aumentar
dicha inversién podria ayudar a la generacién de mas empleos y més
productividad que conlleva mejores salarios reales.

A proposito del contexto fiscal, la Secretaria de Hacienda y Crédito
Piablico establece el paquete econémico que contiene capitulos en los que se
apunta al nuevo sistema de pensiones como generador de ahorro a largo plazo,
necesario para lograr niveles elevados de crecimiento econémico.

En la Ley de Ingresos se proponen formas para deducir impuestos e
incluso exenciones sobre retiros de las cuentas de acuerdo con la antigiiedad de
los fondos, como una forma de estimular el ahorro a largo plazo.

El Presupuesto de Egresos sostiene que aumentar4 el gasto del gobierno
con relacién al antiguo sistema, sin embargo se justifica este incremento en
costos por el saneamiento que esto significa al Instituto Mexicano del Seguro
Social AIMSS) y por redistribucién del gasto, en beneficio de los trabajadores,
que la medida implica.

La exencién parcial de impuestos al ahorro voluntario a través de las
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE) planteada en la Ley de
Ingresos ya es contemplada por la actual Ley del Impuesto Sobre la Renta
(ISR), aplicando dicho beneficio fiscal a las aportaciones complementarias que
retinan los requisitos.

Respecto a la deduccién del ahorro voluntario en las cuentas de retiro,
los trabajadores y los patrones podrian recuperar el dinero que ingresaran a las
AFORE por decision propia, es decir, fuera de! esquema obligatorio, por medio
de deducirlo de sus impuestos. Pero el esquema tiene dos topes:

PRIMERO, que el monto de la aportacién para ser deducible, no debe exceder
2% por cada salario base de cotizacién del trabajador; eso no
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significa que las aportaciones no puedan ser superiores a ese monto
sino que, el dinero que exceda el porcentaje no podra anotarse en el
renglon de deducciones al hacer la declaracién de impuestos.

EL SEGUNDO tope se refiere al namero de salarios minimos que establece
como limite la Ley del Instituto Mexicano del Seguro Social, es
decir, 15 salario minimos.

Los trabajadores que ganen mas de ese limite deben calcular la

deduccién de 2% referido a los 15 salarios base que se consideran como
méximo umbral.

1a Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico completa con un esquema
de exencion al momento de retirar los recursos, tanto si son voluntarios como si
se trata de retiros parciales o totales de la cuenta obligatoria, con la orientacién
de otorgar un mayor beneficio en la medida en que los recursos se mantengan
mas tiempo ahorrados. No obstante, considera la desgravacién creciente con
base en salarios minimos empezando de 1.85 hasta 9 de ellos por el retiro de la
aportacién hecha cada ano. La escala de la exencién debera fijarse en funcién
de la antigiledad de los depésitos y de la edad del trabajador.

4.3.3 Salarios y empleos

El comportamiento ciclico de la economia se refleja en el aumento o
disminucion del nimero de asegurados por el IMSS. A partir del decenio de los
ochenta, los problemas financieros de la institucién se han ido agudizando,
dada la cada vez menor capacidad de la planta productiva para incrementar la
oferta de puesatos de trabajo, asi como de otergar incrementos salariales que
restituyan el poder adquisitivo. Esta situacién repercute en el IMSS de manera
negativa, ya que aun cuando el nimero de afiliados permanentes continia
creciendo, los que tienen una mayor capacidad contributiva lo hacen a menor
ritmo, en tanto aumenta la proporcién de los afiliados de bajos ingresos, lo que
implica la reduccién global del salario de cotizacién en términos reales "Se ha
producide un rezage importante de los incrementos salariales respecio al
tneremento de los precios; esta situacion ha disminuido la capacidad
contributiva de los asegurados, ya que cerca del 80% de ellos se encuentra en un
rango inferior a 3 salarios minimos"”.4 Esto se explica por que en 1994, 83.1% de
las empresas cotizantes estaba compuesto por micro y pequefias empresas con
uno a diez trabajadores, que en total sumaban 1.6 millones cotizantes.

+ CARLOS JORGE SOTO PEREZ, El Sistema Mexicano de Pensiones, CEPAL, Sistemas de Pensiones en
América Latina, Diagnostico y Alternativas, Vol. 2, 1992, pag. 227.
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La agudizacién de la crisis y la respuesta a ésta por parte de las grandes
empresas que se reestructuran y modernizan repercute en la problematica que
enfrenta la institucion, debido a que un elevado porcentaje de los asegurados se
ubica en un importante grupo de pequefias y medianas empresas asociadas o
dependientes que operan segin las necesidades de produccién de las grandes.
Al disminuir la produccién de ésta, multitud de pequefias y medianas empresas
que se han visto obligadas a cerrar, reducir su produccién, recortar fuerza de
trabajo, evadir cuotas y/o subdeclarar el ingreso de su personal ccupado, todo lo
cual repercute en la captacién de ingresos de las instituciones de seguridad
social. Si consideramos que la estructura industrial del pais estd compuesta en
aproximadamente 96% por pequefias, medianas y microempresas que dan una
ocupacién a cerca del 70% de la fuerza de trabajo, se pueden entender las
repercusiones que esta situacién tieme en los ingresos del IMSS. A la
problemdtica anterior se agrega el peso gue sobre la institucién tiene el
comportamiento del nimero de asegurados sobre los cuales descansa el namero
creciente de derechohabientes y pensionados. (Ver cuadro 17)

Cuadre 17
Asepurzdos, derechohabientes y pensionados del IMSS

(Miles dec Personas)

Afio Ascgurados Derechohabientes  Pensionados
1970 3,12t 9,773 156
1975 4,306 16,338 304
1980 6,369 24,125 487
1985 8,132 34,529 838
1990 10,762 38,575 174
1994 11,561 36,478 1412
1995 10,918 34,323 1520

De acuerdo con el cuadro 17, el nimero de asegurados del IMSS crece
con mayor lentitud e incluso decae en 1995: el descenso en la actividad
econémica se traduce en menores niveles de ocupacién en el sector formal y por
consiguiente en ritmos inferiores de crecimiento de los asegurados totales,
sobre los cuales descansa un creciente ntmero de derechohabientes ¥
pensionados. Los primeros aumentaron de 9.7 millones a 36.4 millones de 1970
a 1994, disminuyen a 34.3 millones en 1995, en tanto que la cantidad de
pensionados continia en crecimiento: de 196,000 en 1970 alcanzaria millén y
medio en 1995, v si en 1970 éstos representaban 6.28% del total de asegurados,
el porcentaje se incrementd a 7.64% en 1980, 10.9% en 1990 y 13.9% en 1995.
Al agudizarse la crisis y acelerarse el desempleo esta carga se hizo mas pesada
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v afect6 las finanzas del IMSS: en el Gltimo afio casi 2.5 millones de personas
gse beneficiaron del mantenimiento de derechos para los trabajadores
desempleados y sus familias.

Ademas, 1a erosién de los salarios generd restricciones financieras en las
empresas, impidiéndoles aumentar las remuneraciones a un ritmo igual al de
la inflacién, lo que a su vez erosioné la capacidad contributiva de los
asegurados. A precios constantes de 1982, el organismo publico cbtuvo en ese
afio 41,000 pesos anuales por asegurado, mientras que en 1991 la suma se
redujo a 29,000 pesos. En 1990 se llevd a cabo una reforma: se aumenté la
cuota de 6 a 7 por ciento en 1991, hasta legar a la actual 8.3%, distribuide
coma sigue: 3% para cobertura de seguro de invalidez y muerte, 1.5% para los
servicios de salud de los jubilados, 1% para costos de administracién y
prestaciones sociales y 2.8% para el fondo de retiro. La tasa de reemplazo, o sea
la proporcién que se paga de pensién, respecto del salario actual es en promedio
de 38%; por su caracter distributivo de acuerdo al nivel de salarios alcanza mas
de 90% para quienes ganan entre uno y dos salarios minimos.

En términos generales, es fundamental en el éxito del nuevo sistema de
pensiones, que crezca el salario y el empleo. Como hemos visto, su operacidn
dard lugar a una serie de eventos multiplicadores en la economia mexicana.
Se tiene asi que, factores como el salario ¥ el empleo influirdn en la real
contribucién de dicho sistema, al crecimiento y desarrollo econdémicos.

51 analizamos la capacidad de la economia mexicana para emplear a su
poblacién en edad de trabajar, se puede ver que Ia creacién de empleos ha
tenido indices de crecimiento muy por abajo del crecimiento de la Poblacién
Econémicamente Activa (PEA), acumulando un déficit que se ha venido
incrementando, lo que implica un enorme rezago.

Solamente durante el lapso de 1986 a 1994 1a PEA tuvo un crecimiento
promedic de 3.6% y el personal en el sector formal de sélo 0.7%. Por otra
parte, con base en cifras del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e
Informatica (INEGI), se puede ver que en 1994, en promedio, el nimero
absoluto de personas en desempleo abierto alcanzaba los dos millones, pero con
la crisis, en el bienio 1995-1996 el ntmero se incrementd a 3.2 millones, es
decir, la cifra promedio de desocupados aumentd en 1.2 millones de personas
{60%). La crisis provoct ademds, que cayeran las ventas, el descenso brutal de
la produccién (6.2% durante 1995), se redujo significativamente la inversién
(35% en 1995); las empresas no sélo no generaron nuevos puestos de trabajo,
sino que se vicron obligadas a despedir a personal (casi un millén de
despedidos durante 1995); el incremento del desempleo, junto con la politica
salarial contractiva, disminuyé los ingresos de las mayorias, presionando a la
baja las ventas, la produccidn, la inversién y el empleo ¥, en consecuencia,
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aumentando la insolvencia de las empresas y trabajadores. Dicho
comportamiento se muestra en el cuadro nmero 18.

Cuadro 18

Comportamiento del Indice del Salario Real vs Tasa Abierta de
Desempleo

3 & :
ng ; —e— Salario Real )
E g e Desermplec Abierto
@ ®
Desempleo Abierto
Enero 1996 5.2 Junio 54| Noviembre 48 Abril 4.3
Febrero 6.4 Julio 58| Diciembre 4.1 Mayq 3.9
Marzo 6.3 Agosto 5.3} Enero 1997 45 Junio 34
Adbril 6| Septiembre 5.5 Febrero 42 Julio 4.1
Mayo 59 Qctubre 52 Marzo 42
Salario Rea!l
Enero 1996] 30.3 Junip| 29.9| Noviembre{ 27.9 Abril 29.5
Febrero] 29.2 Julio] 29.4} Diciembre| 27.4 Mayo 29.2
Marzo] 286 Agosto 29] Enero 1997 311 Junio| 28.9
Abril 28| Septiembre] 287 Febrero] 30.3 Julio 286
Mayo|  30.5] Oclubre] 28.2 Marzo| 29.8

Para ese periodo, la generacibn de ahorro interno y de capital fué
insuficiente para satisfacer la necesidad de empleo, o lo que es lo mismo,
nuestro pais tuvo un elevado indice de subempleo y desempleo. Este problema
se convirtié en uno de los mayores retos para México, pues adn en los periodos
de bonanza no se cred el nliimero suficiente de puestos para absorber los
rezagos derivados de la crisis. Mas aiin, la pirdmide de edades ha perdido su
forma original, pues hoy es mas ancha en el centro y tiende a serlo atn més.
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De acuerdo con los resultados definitivos del Conteo de Poblacién y
Vivienda 1995, la poblacién en diciembre de 1996 se acercaba a los 93
millones de personas. Esto significa que la poblacién esta creciende a una tasa
anual de 1.8%, tasa inferior al 2.3% registrado en la década de los ochentas y
al 2% alcanzado a principio de los noventa. La disminucién en la tasa de
crecimiento de la poblacion ha implicado el inicio de un proceso de
envejecimiento de la poblacién. En 1970 las personas menores de 15 anos

equivalian al 46% de la poblacién, en 1990 al 38% y para 1995 representaban
el 35%.

Es indudable que el crecimiento del salario y del empleo son pilares
fundamentales de la positiva evolucién del Nuevo Sistema de Pensiones, en la
medida que se recupere el salario, las AFORE tendran mayores ingresos por
comisiones y un mayor numero de trabajadores empleados que daria lugar a
una mayor afiliacién a las administradoras.

Estimaciones realizadas muestran que los salarios minimos podran
recuperar su poder de compra en las proximas dos décadas, lo cual dependerd
de la efectividad de la politica econémica. Se asegura que recuperar el maximo
poder adquisitivo, que se tuvo en 1977, equivaldria a aprobar ya un aumento
del orden del 86% en el minisalario.

Las estadisticas del cuadro nitmero 19 muestran que la remuneracién de
asalariados representaba en 1994 casi un 40% del ingreso nacional disponible,

pero que esta participacién se redujo casi 9 puntos porcentuales con la crisis
de finales de 1994.

Cuadro 19
Formacién bruta de capital fijo y empleo

m % del PR -
' g Milones de personas

1984 1986 1988 1690 1982 1984 o
Personal ocupado sector formal (Mflones de Personas) Formacion bruta de capital fio(% del PB)
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% del PIB | Millanes de % det | Millones % del | Miilones
personas PIB de PIB de
personas p
1984 17 215 1988 16.8 22.% 1992 205 23.2
1985 17.9 2 1889 173 23 1893 20 234
1886 16.3 216 1980 18.4 22,5 1994 203 231
1987 16.1 219 1991 19.2 23.1 1995 16.3 226

En cuanto a la politica salarial en 1998, las espectativas se centran en
la posibilidad de que se busque proteger al poder adquisitivo de pérdidas
adicionales. Esta intencién seria vital considerando la merma adicional que
podria sufrir al cierre del presente afio por los efectos ‘del reciente ajuste del
peso frente al délar.

Por todo lo descrito antes, el manejo adecuado de la politica fiscal y
monetaria garantizan disminuciones adicionales en materia de inflacién que se
traducirian en una menor caida de los salarios reales.

La relacién que guarda el ritmo de crecimiento econémico y el de la
creacién de empleos, es basica porque atiende a la tendencia de apoyar al
esfuerzo de aumentar el ahorro interno que busca, entre otras cosas, el nuevo
sistema de pensiones mexicano.

Con base en estadisticas del Instituto Nacional de Estadistica,
Geografia e Informética (INEGI) y del Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS) advierten que la actividad econfmica y el empleo pueden disminuir en
1998 a pesar de la positiva evolucién que han tenido ambos indicadores en el
altimo bienio.

Las estadisticas mostraron que en el primer semestre de 1997, se
generaron 463% empleos en el IMSS, lo que comparado con el aumento del
producto de 7% en el mismo lapse dio lugar a una elasticidad producto de 0.56.
A su vez, en 1996 el nimero de empleos totales fué de 11 millones, 895 mil
trabajadores, lo que significé un crecimiento de 8.8% con respecto al nivel del
cierre de 1995. Si se compara este nivel con el incremento del producto de
5.1% de 1996 se observa una elasticidad producto del empleo de 0.58. (Ver
cuadro niimero 20)

‘El Financiero, Miercoles 29 de Octubre 1997, pag. 25 A
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Las previsiones para 1998 permiten ver que el rezago en la creacién de
empleos podria materializarse si la actividad econdmica crece inicamente 4.8%
contra el aumento porcentual de 11.1 que se quiere obtener en el niitmero
absoluto de emplecs que pretenden generarse.

Hay que considerar ademds que la meta de elevado incremento del
empleo pasa necesariamente no sdlo por la rentabilidad de los recursos de los
trabajadores, sino por el mayor nimero de afiliados actives que trabajan y
cuyas-aportaciones representan ingresos para las AFORE.

Cuadro 20

Tasa de desenmpleo

" R e

Porcentaje
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Por otro lado datos del INEGI revelan que el 21.7% de la poblacion
ocupada estd dedicada a la economia informal, lo que equivale a unos ocho
millones de personas, y los ingresos medios de las actividades informales a
veces duplican el salario minimo legal pero requiere de diez horas de trabajo
diaric o méas y carecen de todo apoyo o respaldo de la seguridad social.
Pronésticos de estudio muestran que hasta el aio de 1999 sera posible contar
con el mismo nimerc de empleos en el sector formal que habia antes de la
crisis financiera. También se considera que si no hay eventualidades bruscas
en el escenario econbémico, el pais tendra poco mas de 13 millones de
asegurados en el IMSS contra poco més de 10 millones que tuvo al cierre de
1998, lo que constituye un aspecto muy positivo.

4.3.4 Sistema finaneciero



El vinculo entre los Fondos de Pensiones administrados per las AFORE
y el incremento de la actividad productiva nacional, para la mayor generacién
de empleo y el desarrollo econémico nacional, es el mercado financiero.

Diversos autores desde los afios sesenta han mostrado evidencia
empirica que muestra una correlacién positiva entre el desarrollo de los
mercados financieros y el crecimiento econémico.

Los modelos de crecimiento endégeno han permitido estudiar las dos
relaciones causales entre estas variables. Por un lado, se analiza cémo mejoras
en éste son conducentes al crecimiento econdmico; por otro lado, otres modelos
tratan de entender cémo el crecimiento conduce a la sofisticacién de los
mercados financieros caracterizados por un mayor nimero de instrumentos,
mayores transacciones y una mayor gama de intermediarios.

Los tres canales mediante los cuales el desarrollo financiero puede
afectar al crecimiento son:

1) Incremento de la cantidad de ahorros canalizados a la inversion
productiva. Una de las funciones del mercado financiero es la de intermediar
recursos entre las unidades superavitarias y aquellas deficitarias, entre las
cuales destacan las empresas. Este proceso de intermediacién conlleva un costo
para el sistema econémico ya que absorbe recursos, como lo muestra el margen
entre las tasas de interés activas y pasivas, las comisiones v el costo de
corretaje. Un sistema financiero poco desarrollado tiene elevados costos de
intermediacién.

En el modele de los economistas Roubini y Sala-i-Martin(1992), el
desarrollo financierc se entiende como una reduccién en los costos de
transaccién, lo que lleva a reducir la utihidad marginal del dinero real, a la vez
que reduce el monto de los ahorros que se destinan a actividades de
intermediacién y se incrementa la canalizacién de ahorro hacia inversiones
productivas.

2) Eficiencia en la asignacién de capital. Los intermediarios financieros
pueden asignar més eficientemente los recursos debido a que, en primer
término, se abocan a recolectar informacién que les permite tener mejores
criterios de evaluacidn de los proyectos ¥ a que, en segundo términe, inducen
mediante la diversificacién a las personas a ahorrar mis en proyectos aungue
sean riesgosos. Los mercados financleros permiten que los individuos
diversifiquen riesgos de aquellas inversiones que no son susceptibles de ser
aseguradas.
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3) Modificaciones en la tasa de ahorro. Los mercados financieros al
proveer mecanismos de diversificacién, mejoran ia eficiencia del ahorro, ya que
ocurre un movimiento en la cartera de inversién de activos liquidos hacia
activos productivos.

El desarrollo del mercade financiero incide a que el ahorro y la inversién
sean mas eficientes, produciendo dos efectos:

a) Para los inversionistas genera un mayor retorno de las
inversiones, lo que hace que las perscnas obtengan un mayor nivel
de riqueza en el largo plazo, el que a su vez se traduce en un mayor
consumo.

b) Para los demandantes de fondos, que enfrentan la necesidad de
hacer inversiones, el desarrollo del mercado financiero significa un
menor costo de financiamiento, que se manifiesta en empresas mas
competitivas en sus respectivoe mercados, mejores salarios y mas
empleos.

El grado de desarrollo econémico crea en el sistema financiero, al igual
que en cualquier otro sector industrial, la necesidad de cambios tecnolégicos, o
en su defecto, la necesidad de adaptar innovaciones tecnoldgicas que permitan
el desarrolle del mercado financiero a la par con la economia en su conjunto.

El desarrollo econémico normalmente provoca una mayor especializacién
productiva, lo cual obliga a los agentes a ser més eficientes en el manejo de los
recursos financieros.

El mercado financiero mexicano debe fortalecerse y cumplir ciertos
requisitos minimos para el funcionamiento del régimen de pensiones de
capitalizacion individual, entre los que se encuentran:

« Tener tasas de interés positivas. Los resultados que podrian esperarse de un
régimen de capitalizacidn individual en que los fondos se inviertan a tasas
iguales a cero o negativas, lo cual significa una transferencia encubierta de
recursos propiedad de los trabajadores hacia ciertos sectores empresariales
privilegiados, que los utilizarian como lineas de crédito especiales, o
subsidiados, canalizados a través de los bancos privados o estatales.

o Regulacion bancaria que proteja adecuadamente los depdsitos captados por
los bancos. Las situaciones de crisis de la banea normalmente ponen en
juego los medios de pago de la economia y, dada la magnitud de los recursos,
la actitud natural del Banco Central y la Secretaria de Hacienda y Crédito
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Publico es rescatar los bancos en problema, ya que implican un riesgo a todo
¢l sistema de pagos.

¢ Otro elemento que es importante destacar en lo posible como condicién
previa, es el desarrollo de instrumentos de largo plazo.

Por lo anterior, resulta claro que otro actor protagénico en el éxito del
propésite de la Reforma a la Seguridad Social es el mercado financiero, de ahi
el requisito indispensable de su desarrollo.

4.3.5. Estrategias de inversion

Estrategia se define como el conjunto de reglas gue aseguran una
decisién 6ptima en cada momento. Si se aplica esta definicién al contexto de
las AFORE, significa que una decisién éptima es aquella que satisface de
alguna forma a los afiliados.

Para establecer el conjunto de reglas que aseguran la decision optima, es
necesario tener en cuenta que el objetivo principal de las AFORE es maximizar
la rigueza esperada por los cotizantes al momento de la jubilacién, a partir de
la rentabilidad obtenida sobre las inversiones de las cuotas, sujetas a un
adecuado nivel de riesgo. Este ultimo, porque de lo contrario se tiende a
invertir en instrumentos de alto riesgo, que en el largo plazo son los que
generan mayor rentabilidad.

Por lo anterior, se deduce que la labor de las Siefore consiste en
identificar qué activos comprar yfo vender, en qué momento y coémo
combinarlos.

Para definir las estrategias de inversién, se deben tener claro cuiles son
las posibilidades de inversién: acciones, honos de empresas, instrumentos
estatales de renta fija, instrumentos de renta fija del sector financiero, fondos
de inversién, etc. En el caso de las Siefore, la tolerancia al riesgo para
instrumentar el portafolio de inversién estara dada implicitamente por los
limites de inversibn. Hay que considerar que el grupo de trabajadores
inversionistas no es homogéneo. La estructura de edades marca la primera
diferencia. Al menos el 80% de los cotizantes tiene una edad inferior a los 55
afios. Son este tipo de trabajadores-inversionistas los que requieren una
estrategia de inversién enfocada al crecimiento del patrimonio.

En cuanto a los rendimientos que en el futuro pedrian obtener los
trabajadores por sus inversiones, la mayor o menor rentabilidad que puedan
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otorgar en su conjunto los instrumentos financieros, dependera
fundamentalmente de las perspectivas del pais.

Entendiendo como productividad la cualidad emergente de los procesos
productivos que hace que tiendan a mejorar sistemética e integralmente para
la maximizacién de la ganancia, cuyos factores son la inversién productiva, la
direccién empresarial, la motivacion de los trabajadores, la capacitacion de los
trabajadores, la tecnologia y la materia prima, se desprende que de la
implantacién y éxito de este programa depende también el desarrollo

econémico y por tanto el éxito de los propésitos de la Reforma a la Seguridad
Social.

Finalmente, hay que recalcar que la reforma al sistema de pensiones es
parte de un proceso de cambio integral, el cual incluye modificaciones a la
legislacién del sector financiero, al régimen tributario, a la politica industrial y
a la organizacién del Estado. Naturalmente, la decisién de organizar los
programas de pensiones sobre esta base tiene un alto costo, por lo que existe la
responsabilidad por parte de los actores de la Reforma de hacer factible el
Desarrollo Econémico del pais, de tal suerte que el beneficio de la misma
supere sus costos e impacte a la sociedad en su conjunto.

4.4 Impacto microeconémico

Para poder atender al impacto microeconémico, creemos que es necesario
empezar & reconocer que la puesta en marcha de las AFORE podria formalizar
habitos de ahorro y revolucionar esquemas de trabajo dentro de las propias
instituciones que les han dado vida.

Por principio de cuentas, llama la atencién la intencién de estimular el
ahorro voluntario de los trabajadores a través de mecanismos formales. Este
aspecto es novedoso no tanto porque el sistema financiero carezca de ofertas
para estimularlo, sino porque con la crisis econémica volvié la crisis de la
credibilidad de las instituciones financieras tradicionales.

Es maés, basta recordar que al iniciar el SAR como un proyecto para
desarrollar el ahorro en nuestro pais, los bancos fueron las instituciones que
captaron los recursos que se generaron en ese sistema. De hecho, se comentd
que la capacidad tecnologica y la cobertura eran elementos que permitian a
estas instituciones ser las indicadas para desarrollar el sistema, por lo que en
pocos meses los bancos podrian individualizar las cuotas y por supuesto crear
los elementos necesarios para una correcta administracién del ahorro. A la
fecha, el balance demuestra, quizds por la coyuntura, que la banca no tuvo la
capacidad suficiente para responder a las demandas que fijaba el propio
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sistema, por el contrario, se crearon confusiones y desinformaciones que
orillaron al gobierno federal a crear la Consar.

Por otra parte, con la devaluacién del peso se pulverizé la capacidad
adquisitiva del ahorro en pesos, ademds de que se evidenci6 el
sobreendeudamiento de muchas familias mexicanas. Como resultado de la
crisis econdmica los niveles de ingreso se deterioraron, y se estima que un
40% de las familias en la ciudad de México enfrentan problemas de
endeudamiento, mientras que en Guadalajara tal porcentaje se eleva hasta el
47% y en Monterrey el porcentaje alcanza un 33%, segin una encuesta de
Consultoria Berumen y Asociados.

Pero a la par de lo anterior, del mismo estudio se desprendié que 43% de
los entrevistados declaré guardar su dinero en su casa , mientras que un 32 %
dijo que lo tenia depositado en cuentas de ahorros, el 18% en otra cuenta
bancaria, y 5% en cuentas de cheques.

En este sentido, puede pensarse que las AFORE bien podrian captar la
capacidad de ahorro de algunos estratos de trabajadores que han logrado bajar
sus niveles de endeudamiento y que hoy prefieren tener el dinero “a la mano”,
ante lo poco atractivo que puede resultar o han resultado las tasas bancarias
ante el fenémeno inflacionario.
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Conclusiones

Como resultado de la elaboracién del presente trabajo concluimos que:

1.

La Ley del Seguro Social sufre transformaciones importantes de gran
trascendencia. En el marco de la reestructuracién y la modernizacién del
Instituto Mexicano del Seguro Social, se constituye el nuevo seguro de retiro,
cesantia en edad avanzada y vejez, que sufre un cambio cualitativo ya que
de ser una responsabilidad social pasa a ser individual: cada persona es
responsable de su propio retiro.

. Se implanta un nuevo régimen de pensiones basado en la capitalizacién

individual, cuyos beneficios dependen del monto de los fondos acumulados
por los afiliados durante su vida activa y en los mercados financieros,
sustituyendo éste, al sistema de reparto. Cada trabajador tendra una cuenta
individual de ahorro para el retiro en la que se depositaran las aportaciones
del trabajador, de su patrén y del gobierno.

. El nuevo sistema de pensiones es considerado como uno de los ejes de la

formacién del ahorro interno, esta necesidad de incrementar la tasa de
ahorro interno se impulsa luego de la crisis econémica que México comenzé a
sufrir hacia finales de 1994. Lo primordial es desarrollar politicas destinadas
aese fin. ;

. El esquema de pensiones, se compone por aportaciones o ahorro obligatorio,

como son las cuotas o cotizaciones que la Ley establece, y un ahorro
voluntario que el trabajador puede efectuar cuando y por el tiempo que
desee. Las aportaciones se integran en la cuenta individual ya mencionada,
es administrada por una institucibn especializada conocida como
Administradora de Fondos para el Retiro (AFORE), la cual canaliza los
recursos a través de sus sociedades de inversion (SIEFORE), para que éstas
los inviertan en valores destinados a financiar inversiones productivas. Al
mismo tiempo la estrecha relacién existente entre el mercado financiero y el
sistema de pensiones, queda de manifiesto en la necesidad de alternativas de
inversién rentables y seguras.
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9. El Programa Nacional de Financiamiento del Desarrolio (Pronafide)
considera fortalecer las fuentes de financiamientos internas de la inversién y
promover el ahorro externo, {inicamente como complemento del ahorro
interno. Hasta ahora, la vulnerabilidad de la economia mexicana ante
cambios repentinos en las condiciones de liquidez internacional ha
disminuido y, se ha logrado un sano financiamiento del déficit en la cuenta
corriente con inversién extranjera directa. Los primeros nueve meses de
1997 se caracterizaron por un aumento en los flujos de recursos del exterior:
hubo inversién por casi 14 mil 500 millones de délares, derivado de los
avances en la estabilizacion de la economia. Esto significa que, al
canalizarse dicha inversién a la planta productiva, redituara en la creacién
de empleos por la reactivacién de las empresas y la productividad.

6. Los Criterios Generales de Politica Econémica determinan como meta que el
ahorro total de la economia mexicana debe Hegar a 24.05% del PIB en 1998.
Este propésito se lograra si se aumenta el ahorro interno hasta un nivel de

21.55% del PIB, mientras que el ahorro externo tendria que subir a 2.50%
del PIB.

7. El ahorro piiblico sera de 3.44% del PiB, debido a un déficit en las finanzas
publicas por el costo fiscal de los programas de saneamiento financiero y de
la reforma a la seguridad social que representaron al cierre de 1997. El
ahorro privado, por su parte, pasara de un nivel previsto de 17.24% del PIB
al cierre de 1977 a uno de 18.11% de! PIB en 1998. De este modo se espera
que el ahorro privado compense en buena medida la disminucién del ahorro
piblico, contribuyendo con recursos a la formacién de mayores niveles de

ahorro privade, pero es evidente que ese mayor impacto lo provocara en el
largo plazo.

8. En el aspecto del ahorro externo, se puede ver que la economia recurrird en
una mayor proporcidn a la que se tiene considerada en el Pronafide. Se
espera que alcance 2.50% del PIB frente a un nivel de 2.20% de! PIB en que
se habia estimado. En ese sentido, el ahorro externo serd clave para
compensar el menor ahorro pitblico.

9. El nuevo régimen de pensiones al ser privatizado necesariamente se
eficienta y marca diferencia significativa en relacién con el anterior sistema;
adicionalmente su impacto financiero se manifiesta al considerar la gran
magnitud de recursos que significara el ahorro acumulado en las cuentas
individuales de mas de 10 millones de trabajadores y el incremento que se
dard al incorporarse més trabajadores al sector formal.

10.La reforma al régimen de pensiones resuelve en México a mediano y largo

plazo el déficit de ahorro interno. Se calcula que para la etapa inicial se
aportaria alrededor del 1% del PIB y si a mediano plazo los salarios reales
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suben y el empleo crece, podria elevarse este monto. En sintesis,
cuantitativamente este fondo resuelve necesidades de ahorro, creemos que
dard resultados relevantes, si el gobierno asume un conjunto de otras
reformas. Entre éstas, Ia fiscal que tenga como centro el estimulo a la
inversi6n , a la reinversién productiva y de ser posible bajar los impuestos a
esas utilidades.

11.Se necesitard un manejo adecuado de la politica monetaria que garantice
disminuciones adicionales en materia de inflacién, que se traducirian en una
menor caida de los salarios reales. Una politica orientada mas a aumentar
la masa salarial a través de la creacién de empleos, que buscar una
recuperacion mis acelerada del poder adquisitivo de los salarios, a través de
aumentos nominales significativos a los salarios minimos.

12.El resultado del impacto se materializa con el surgimiento de nuevas
alternativas de financiamiento e instrumentos de largo plazo; por ello se
garantizan dichas alternativas, debidamente calificadas mismas que
responden a las necesidades de resguardo y rentabilidad. Lo anterior

significa operar con nuevas tecnologias, reformas tendientes a crear las
condiciones para un mercado de capitales sélido y transparente.

13.EI régimen de inversién de las SIEFORE procuraré la obtencién de una
adecuada seguridad y rentabilidad de los recursos de los trabajadores,
operaran con valores y documentos a cargo del Gobierno Federal;
instrumentos de renta variable, de deuda privada; titulos de deuda emitidos
o avalados por instituciones de crédito y acciones de otras sociedades de
inversion,
Las SIEFORE tendran prohibido hacer inversiones de alto riesgo,
especulativas o en el extranjero.

14.El monto de las pensiones aumentara significativamente si se parte de la
premisa de que el gobierno pagaba un 4.80% de interés sobre los fondos, v
las SIEFORE han tenido rendimientos al 31 de diciembre de 1997 del orden
del 13.9% para los instrumentos en Udis y del 21.57% para instrumentos
como Cetes, Bondes, Bonde91 y Pagafes: la Udi tuvo un rendimiento en
1997 de 35.94% y lleva un rendimiento acumulado de abril ‘95 a diciembre
‘97 de un 100.03%, en ese mismo lapso el Gobierno Federal pagd
aproximadamente el 12.00% mas los efectos de la inflacién; por lo que puede
inferirse que si habra un aumento significativo en las pensiones.

15.Las medidas adoptadas por el Gobierno Federal son favorables en la medida
que las perspectivas de crecimiento de la actividad productiva se ajusten a
las nuevas condiciones, que consoliden las bases de un crecimiento sostenido
del producto interno bruto (PIB), que se encuentre impulsado por la
recuperacion del consumo y la inversién.



16.La mejoria de las pensiones requiere de los siguientes tres componentes
para poder ocurrir: A
Un crecimiento rapide y sustentable de la economia que eleve los
salarios reales.
Una rentabilidad real anual no inferior al 3% y de preferencia del orden
del 5%.
Que el trabajador cotice regularmente y por mas de 35 afios.

17.El impacto social es representado por una baja en las cotizaciones para
patrones y trabajadores y una alza de las contribuciones estatales. En
realidad para las pequefias y medianas empresas significa un incremento de
costos, dado gue los salarios se sitGan entre 1 y 2 salarios minimos, los
cuales serdn los més beneficiados. Otro elemento importante a considerar es
la cultura financiera de los cotizantes. No debe olvidarse que para un
porcentaje importante de ellos , este nuevo sistema de pensiones serd su
primer trato formal con el sistema financiero. Esta comprensible carencia de
cultura financiera en la poblacién y el grado de desinformacién de algunos
sectores, impactardn al tener que fomentar la cultura del ahorro con visién
de largo plazo.

18.Una vez cumplidos los requisitos para acceder a una pensién, el trabajador
puede optar por:
a) Retiro programado (Afore);
b) Rentas vitalicias ( via aseguradora).

19.E1 nuevo sistema de pensiones del seguro social, al entrar en
funcionamiento abre un amplio mercado de trabajo, en donde el Contador
Pablico juega un papel importante, por ser la figura mas adecuada para
desempefiar funciones en materia financiera, econdmica, juridica, fiscal y de
seguridad social. Aunado a lo anterior, la aplicacién de la experiencia
profesional, la capacidad técnica y administrativa garantizan resultados
confiables y fitiles.
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Anexo “A”

Catdlogo de cuentas de las Administradoras de Fondos para el Retiro

CATALOGO DE CUENTAS

REGLAS DE AGRUPACION Y PRESENTACION DE CUENTAS PARA LA FORMULACION DE LOS

ESTADOS FINANCIEROS DE LAS

ADMINISTRADORAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

{ Cta. |Scta.| Concepto
1 ACTIVO
12 GRUPQ 12 CARTERA DE INVERSIONES
1232 Inversiones en la reserva especial
10 Siefore Deuda tasa real
20 Siefore Deuda tasa nominal
30 Siefore Comiin
6101 1 Plus (Minus) valia en la reserva especial
1233 Inversiones en capital social minimo
10 Siefore Deuda tasa real
20 Siefore Deuda tasa nominal
30 Siefore Comin
6101 2 Plus (Minus) valia en capital social minimo
1234 [nversiones permanentes
10 Siefore Deuda tasa reai
20 Siefore Deuda tasa nominal



6101
1"

1101
1102

1103
13
1301

1310

1311

1312

14

1401

1402
1403
15

1501

3102

1502
3103

N =
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20
30

P AN (%]

[ QY

Siefore Comun
Plus (Minus} valia en inversiones permanentes
GRUPC 11 CAJA Y BANCOS
Caja
Bancos
Recursos Disponibles
Comisiones por disponer
Inversiones de! disponible
GRUPO 13 DEUDORES DIVERSOS
Deudores

Comisiones por cobrar
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun
Adeudos de funcionarios y empleados
De Funcionarios
De Empleados
Impuestos por acreditar
1.S.R.
I.V.A
LA,
Crédito at Salario
GRUPO 14 OTRAS INVERSIONES
Inversiones en empresas de servicios
Histdrico
Actualizacién
Inversiones de reserva p/pensiones y prima de antigiedad
Otras inversiones
GRUPQO 15 ACTIVO FLJO
Mobiliario y Equipo
De oficina
De cémputo electrénico
Periférico de computo electronico
Telecomunicaciones
Depreciacion acumulada de mobiliario y equipo
De oficina sobre valor histérico
De oficina sobre revaluacion
De coémputo sobre valor histérico
De computo sobre revaluacidn
Periférico sobre valor histérico
Periférico sobre Revaluacion
Telecomunicaciones sobre valor histérico
Telecomunicaciones sobre revaluacion
Equipo de Transporte
Depreciacion acumulada de equipo de transporte
Sobre valor histdrico
Scbre revaluacion
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1503

o4

1504
305

1505
3106

16

1601
1602
1603
1604
1605
1606
1607
3107
3109

17
1701

1702

[ Y [ % R —

[ STy

D hWN S

-0 0~ gD WA -

1

20

Inmuebles
Terrenos
Edificios
Construcciones en proceso
Depreciacion acumulada de inmuebles
Sobre valor histérico
Sobre revaluacion
Bienes muebles Adg. arrendamiento financiero
Depreciacion acum. de bienes muebles Adq. arrend fin.
Sobre valor histérico
Sobre revaluacién
Bienes inmuebles Adg. amendamiento financiero
Deprec. acum. de bienes inmuebles Adq. arrend. financ,
Sobre valor historico
Sobre revaluacién

GRUPQ 16 GASTOS ANTICIPADOS Y CARGOS DIFERIDOS

Gastos Anticipadas por rentas

Gastos Anticipados por ofros conceptos

Gastos de Instalacion

Gastos de organizacion

Gastos Anticipados Publicidad

Gastos Anticipados Contratos de mantenimiento

impuestos Diferidos

Amartizacion acumulada de impuestos diferidos

Amortizacion acumutada de gastos anticipados
Amortizacion acumulada de gastos por rentas
Amortizacién acumulada por otres conceptos
‘Amortizacién acumulada de gastos de instalacion
Amortizacion acum. de gastos de organizacion
Amortizacion acumulada de gastos de publicidad
Amortizacién acum. de gtos. de contratos de mantenimiento.

GRUPQ 17 PREOPERATIVOS

Remuneraciones al personal de administracién
Sueldos a Funcicnarios
Gratificaciones a Funcionarios
Sueldos a Empleados
Gratificaciones a Empleados
Tiempo Extraordinario
Compensacion por Antigliedad
Prima por vacaciones
Indemnizaciones por Despido
Premios
Otros

Prestaciones al personal administrativo
Becas a Funcionarios y Empleados
Cursos y Seminarios
Cuotas pagadas al IMSS



1703
1704

1705

1706

1707

1708

1709

30
40
50
60

1
12
21
22

bW

~N SN -

WO~ AHnbdb N =

Aportaciones al INFONAVIT
Provisién p/pensiones de personal
Provisidn p/prima de antigledad
Otras
Remuneraciones a consejeros y comisarios
Honorarios Profesionales
Servicios Persconas Fisicas
Servicios Personas Morales
Asescres Personas Fisicas
Asesores Personas Morales
Otros
Rentas pagadas
De edificios para oficinas
De dreas para estacionamiento
De equipo
Otras
Gastos de Promocion
Publicidad
Radio
Television
Cine
Prensa
Articulos promocionales
Otros
Otros gastos de operacion y administracion
Gastos de viaje y viaticos
Gastos de reparacién y mantenimiento
Vigilancia y sistemas de seguridad
Seguros
Fianzas
Suscripciones
Correo, teléfono y servicios de comunicacion
Mensajeria, combustibles y transportes locales
Papeleria, utiles de escritorio y arts.comput.
Energla eléctrica
Gastos y dtiles de aseo
Publicaciones obligatorias
Gastos por asistencia de func. a convenciones
Servicic de fotocopiado y microfilmacion
Fletes y Acarreos
Decoracién y ornato de oficinas
Recargos
Sistemnas informaticos
Qtros
Comisiones pagadas
Bursatiles
Bancarias
Comisiones por compra venta de valores
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10 Siefore Deuda tasa reat

20 Siefore Deuda tasa nominat
30 Siefore Gomin
1710 Servicios administrativos
1 Pagos a empresas de servicios
2 Otros
1711 impuestos diversos
1 I.S.R.
2 VA
k| LA,
4 Otros
1712 Depreciaciones
11 Mob. y equipo valor histérico
12 Mob. y equipo revaluacién
21 Equipo de transporte valor histérico
22 Equipo de transporte de revaluacion
k3| Inmuebles valor historico
32 Inmuebles revaluacidn
41 Telecomunicaciones valor histérico
42 Telecomunicaciones revaluacion
51 Muebles Arrend. valor historico
52 Muebles Arrend. revaluacion
81 Inmuebles Amend. valor historico
62 Inmuebles Arrend. revaluacién
1713 Amortizaciones
3 Gastos instalacién valor histérico
32 Gastos instalacién revaluacidn
41 Gastos Organizacion valer histérico
42 Gastos Organizacitn revaluacion
3o Gastos Anticipados
33 Impuestos Diferidos
1714 Gastos no deducibles
1718 Remuneraciones al personal de promocidn
1 Sueldos a funcionarios
2 Gratificaciones a funcicnarios
3 Sueldos a Agentes Promotores
4 Gratificaciones a Agentes Promotores
5 Honorarius y comisiones a Agentes Promotores
6 Compensacitén por Antigledad
7 Prima por vacaciones
8 Indermnizaciones por despido
9 Premios
10 Otros
1718 Prestaciones al personal de promocién
" Becas 3 Funcionarios y Agentes Promotores
12 Cursos y Seminarios
20 Cuotas pagadas al IMSS
30 Aportaciones al Infonavit
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1720
1724
1722
1723
3110

21

2101
2102
2103
2104

2105

2106
2107
22

2201
2202
2203

40
50

W Hoh N =

WA =

10
20
30
40

Provision para pensiones de Personal
Provision para prima de antigledad
Otras

Gastos financieros

Gastos por marcas y patentes

Regalias y Asistencia Técnica

Otros productos

Amortizacién acumulada de gastos preoperativos
Remuneraciones al persenal de administracion
Prestaciones al personal administrativo
Remuneracicnes a consejeras y comisarios
Honorarios profesionales
Rentas pagadas
Gastos de promocitn
Otros gastos de administracion y operacion
Comisiones pagadas
Comisiones por cornpra venta de valores
Servicios administrativos
Impuestos diversos
Depreciaciones
Amortizaciones
Gastos no deducibles
Remuneraciones al personal de promocion
Prestaciones al personai de promocién
Gastos financieros
Gastos por marcas y patentes
Regallas y Asistencia Técnica
Oftros productos

PASIVO
GRUPO 21 OBLIGACIONES

Acreedores diversos
Dividendos por pagar
Provisiones para gastos
Impuestos por pagar
LSR.
LV.A.
LA
Multas y sanciones por pagar
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun
Afore
Créditos o préstamos autorizados
Intereses por pagar de créditos o préstamos

GRUPO 22 PROVISIONES FARA OBLIGACIONES DIV.

Reserva para pensiones del personal
Reserva para primas de antigledad
Provisiones para obligaciones diversas



2204
2205

41
4104

4102
42
4201

4202

43
4301
4302
4303
61
6102

7

710
7102
7103

W oo~ hAWN =

11
12
21

W A -

11
12
21
22

Para gratificaciones del personal
Para Emolumentos a Consejeros y Comisarios
Para Cuotas del IMSS .
Por participacion del Personal en ias Utilidades
Para pago de servicios telefénicos y telex
Para pago de articulos promocionales
Para renta de inmuebles
Para renta y mantenimiento de equipo
Da computo electrénico
Impuesto del 2% sobre néminas
Aportaciones Infonavit
Cuotas del SAR
Para otras obligaciones
Comisiones por pagar
Depositos recibides en garantia
CAPITAL
GRUPO 41 CAPITAL
Capital Socia! Pagado
Fijo Historico
Fijo Actualizacion
Variable histérico
Variable Actualizacién
" Prima en venta de acciones
GRUPO 42 RESERVAS DE CAPITAL
Reserva Legal
Histérico
Actualizacion
Reserva de previsidn
Histdrico
Actualizacién
GRUPQ 43 RESULTADGS
Resultados de ejercicios anteriores
Resultados det ejercicio

Exceso o insuficiencia en la actualizacion de capital cont.

GRUPO 61 PLUSVALIAS Y MINUSVALIAS
Plus (Minus) valia de las inversiones
Inversiones en la reserva especial
Inversicnes en capital social minimo
Inversiones permanentes en Siefores
CUENTAS DE ORDEN
GRUPCQ 71 CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS
Capital Social Autorizado
Acciones emitidas
Aportaciones Vivienda
Actual Histéricas
Actual Rendimientos
Anterior Histéricas
Anterior Rendimientos

129



7104

7105

7107

7108

7108

7110

7112

7113

7114

10
20
30

10
20
a0

10
20
30

10
20
3
32
4
42
43

10
20

10
20
30

10
20
30

10
20
30

1
12
13
14
15
21
22
23
24
25

Recursos en Siefore
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Coman
Titulos por asignar
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominat
Siefore Comiin
Acciones de Siefores, posicion propia
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comuin
Retiros de afiliados
Retiro para ayuda matrimonial
Retiro por desempleo
Retiro programado por cesantia en edad avanzada
Retiro programado por vejez
Retiro renta vitalicia por cesantia en edad avanzada
Retiro renta vitalicia por vejez
Retiro renta vitalicia por incapacidad permanente o-invalidez
Retiro renta vitalicia por fallecimiento del trabajador
Retiro de aportaciones voluntarias
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominat
Siefore Comtn
Retiros de afiliados por Sar Anterior
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun
Retiros por devoluciones
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa neminal
Siefore Comun
Traspasos de los Trabajadores
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comiin
Titulos administrados de los trabajadores
Siefore Deuda tasa real retiro
Siefore Deuda tasa real cesantia en edad avanzada y vejez
Siefore Deuda tasa real cuota social
Siefore Deuda tasa rea! voluntaria
Siefore Deuda tasa real SAR anterior
Siefore Deuda tasa nominal retiro

Siefore Deuda tasa nominal cesantia en edad avanzada y vejez

Siefore Deuda tasa nominal cuota social
Siefore Deuda tasa nominal voluntaria
Siefore Deuda tasa nominal SAR anterior



7115

7120
7122
7124

7126

72

7201
7202
7203

7204

7205

7207

7208

31

33

35

o1
02
03

05

10
20

10
20
30

1
12
21

10
20
30

10
20
30

10
20
30

10
20
31
32
41
a2

Siefore Comin retiro
Siefore Comin cesantia en edad avanzada y vejez
Siefore Comun cuota social
Siefore Comun voluntaria
Siefore Comun SAR anterior
Origen de aportacicnes
Retiro
Cesantia en edad avanzada y vejez
Cuota social
Voluntaria
SAR anterior
Bancos Trabajadores
Bancos Aportaciones Voluntarias
Bancos Traspasos
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominat
Siefore Com(in
Bancos Retiro
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun

GRUPOQ 72 CUENTAS DE ORDEN ACREEDORES

Autorizacion de capital social
Emisidn de acciones
Vivienda aportaciones
Vivienda Actual historica
Vivienda Actual rendimientos
Vivienda antesior histérica
Vivienda anterior rendimientos
Siefore recursos
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun
Asignacion de titulos
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun
Posicién propia, acciones en Siefores
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Stefore Comin
Afiliados, refiros de
Retiro para ayuda matrimoniat
Retiro por desempleo
Retiro programado por cesantia en edad avanzada
Retiro programado por vejez
Retiro renta vitalicia por cesantia en edad avanzada
Retiro renta vitalicia por vejez

13



7209

7210

7212

7213

7214

7215

7220
7222
7224

7226

43

10
20
30

10
20
30

10
20
30

01
02
03

05

10
20
30

10

Retiro renta vitalicia por incapacidad permanente o invalidez
Retiro renta vitalicia por fallecimiento del trabajador
Liquidacién de aportaciones por retiro voluntario
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comuin
Afiliados per SAR Anterior retiros
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Coman
Devoluciones, retiro por
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comin
Trabajadores, traspasos
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comdn
Administracién de titulos de los trabajadores
Siefore Deuda tasa real retiro
Siefore Deuda tasa real cesantia en edad avanzada y vejez
Siefore Deuda tasa real cucta social
Siefore Deuda tasa real voluntaria
Siefore Deuda tasa real SAR anterior
Siefore Deuda tasa nominal retiro
Siefore Deuda tasa nominal cesantfa en edad avanzada y vejez
Siefore Deuda tasa nominal cuota social
Siefore Deuda tasa nominal voluntaria
Siefore Deuda tasa nominal SAR anterior
Siefore Comun retiro
Siefore Comiin cesantia en edad avanzada y vejez
Siefore Comin cuota social
Siefore Comiin voluntaria
Siefore Comin SAR anterior
Aportaciones de origen
Retiro
Cesantfa en edad avanzada y vejez
Cuota social
Voluntaria
SAR anterior
Trabajadores Bancos
Aportaciones Voluntarias Bancos
Traspasos Bancos
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comun
Retiro Bancos
Siefore Deuda tasa real



51
5101

5102
5103
5104
5105
22

8201

5202

5203
5204

20
30

11
12
13
21
22
23
31
32
33
41
42
43

Q1
02
03
04
05
06
07
o8
Q9
10

11
i2
20
30
40
50
60

11
12
21
22
30

Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Comin
CUENTAS DE RESULTADOS
GRUPO 51 CUENTAS DE RESULTADOS ACREEDORAS

Ingresos por comisiones
Comisiones por Aportacion Siefore Deuda tasa reat
Cornisiones por Aportacion Siefore Deuda tasa nominal
Comisiones por Aportacion Siefore Deuda Comun
Comisiones por Saldos Siefore Deuda tasa real
Comisiones por Saldas Siefore Deuda tasa nominal
Comisiones por Saldos Siefore Deuda Comun
Comisiones Autorizadas sobre Retiros Siefore Deuda tasa real
Comisiones Autorizadas sobre Retiros Siefore Deuda tasa nominal
Comisiones Autorizadas sobre Retiros Siefore Deuda Comun
Otras Comisiones Autorizadas Siefore Deuda tasa real
Otras Comisiones Autorizadas Siefore Deuda tasa nominal
Otras Comisiones Autorizadas Siefore Deuda tasa Comun

Ingresas por la disminucion de la inversién permanente

fngresos por la disminucion de [a reserva especial

Ingresos por la realizacién de plusvalias en Inv. Siefores

Otros productos

GRUPO 52 CUENTAS DE RESULTADOS DEUDORAS

Remuneraciones al personal de administracién
Sueldos a Funcionarios
Gratificaciones a Funcionarios
Sueldos a Empleados
Gratificaciones a Empleados
Tiempo extraordinaria
Compensacion por Antiglledad
Prima por Vacaciones
Indemnizaciones por Despido
Premios
Otros

Prestaciones al personal administrativo
Becas a funcionarios y empleados
Cursos y Seminarios
Cuotas pagadas al IMSS
Aportaciones al INFONAVIT
Provision para Pensiones de Personat
Provisién para Prima de Antigiedad
Otras

Remuneraciones a consejeros y comisarios

Honorarios Profesionales
Servicios Personas Fisicas
Servicios Personas Morales
Asesores Personas Fisicas
Asesores Personas Morales
Ctros



5205

5206

5207

5208

5209

5210

5211

01
02
03

01
02
03

05
06
o7

o1
02
03

a5
a6
07
08
09
10
"
12
13
14
15
16
17
18
19
20

01
02

10
20
30

01
02
03
04

01

Rentas pagadas
De Edificios para Oficinas
De areas para estacionamiento
De equipo
Otras
Gastos de promocion
Publicidad
Radio
Television
Cine
Prensa
Artfoulos promocionales
Otros
Otros gastos de operacién
Cuotas de inspeccion
Gastos de vigje y vidticos
Gastos de reparacidn y mantenimiento
Vigitancia y sistemas de seguridad
Seguros
Fianzas
Suscripciones
Correo, Teléfono y otros Servicios de Comunigacién
Mensajeria, Combustibles y Transportes Locales
Papeleria, Utifes de Escritorio y Articulos de Computacion
Energia Eléctrica
Gastos y Utiles de Aseo
Publicaciones obligatarias
Gastos por asistencia a Funcionarios a Convenciones
Servicio de Fotocopiado y Microfilmacion
Fletes y acarreos
Decoracién y ornato de oficinas
Recargos
Sistemas Informaticos
Otras
Comisicnes pagadas
Bursatiles
Bancarias
Comisiones por compra venta de valores
Siefore Deuda tasa real
Siefore Deuda tasa nominal
Siefore Coman
Servicios Administrativos
Pagos a empresas operadoras
Pagos al IMSS
Pagos a empresas de servicios
Otros
tmpuestas diversos
I.8.R.
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5212

5213

5214

5216
5217
5218

5218

02
03

1"
12
21

K]
32
41
42
51
52
61
62

N
32
41
42
51
52
61
62

™
02

01
02
03

05

o7
08
09
10

"
12
20
30
40
50

LV.A
LA,
Otros
Depreciaciones
Mob. y Equipo Valor Histérico
Mob. y Equipo Revaluacion
Equipo de Transporte Valor Historico
Equipo de Transporte Revaiuacidn
Inmuebles Valor Histdrico
Inmuebles Revatuacién
Telecomunicaciones Valor Historico
Telecomunicaciones Revaluacion
Muebles Arrendamiento Valor Histérico
Muebles Amrendamiento Revaluacion
Inmuebles Arrendamiento Valor Histérico
Inmuebles Arrendamiento Revaluacidn
Amortizaciones
Gastos de Instalacién Valor Histérico
Gastos de Instalacién Revaluacion
Gastos de Organizacién Valor Historico
Gastos de Organizacién Revaluacion
Gastos Anticipados
Impuestos Diferidos
Gastos Preoperativos Valor Histérico
Gastos Preoperativos Revaluacion
Gastos no deducibles
Multas y sanciones administrativas
Otras
Participacitn del personal en las utilidades
Aplicacién de la Reserva especial
Remuneraciones al personal de promocion
Sueldos a Funcionarios
Gratificaciones a Funcionarios
Sueldos a Agentes Promotores
Gratificaciones a Agentes Promotores
Honorarios y Comisiones a Agentes Promotores
Cornpensacién por Antigledad
Prima por Vacaciones
Indemnizaciones por Despido
Premios
Otros
Prestaciones at Personal de Promacién
Becas a Funcionarios y Agentes Promotores
Cursos y Seminarios
Cuctas pagadas al IMSS
Aportaciones al INFONAVIT
Provisién para Pensiones de Personal
Provision para Prima de Antigledad



Anexo “B”

Estados financieros de las Administradoras de Fondos para el Retiro

AFORE
NOMERE DE LA SOCIEDAD:
CLAVE:
INFORMACION FINANCIERA: Diarig( ) Mensual({ } Trimestral{ ) Anual{ }
FECHA:
Cifras en miles de pesos
ESTADCQ DE SITUACION FINANCIERA '
Cra. [Sca | Conceptoy Qs ] Seta | Concepto
ACTTVO PASIYO
INVERSIONES QOTRAS OBLIGACIONES
1232 I i en [a reserva especial 2101 Acreedores diversos
10 Siefore Deuda tasa real 2102 Dividcodos por pagar
20 Siefore Deuda tase nomina! 2103 Provisiones pars gasios
30 Siefort Comin 2104 Impuestos por pagar
101 |1 Plus (Minus) valia en la rescrva especial 2105 Multas y sanciones por pagar
1233 Inversiones cn capital social minimo 2106 Créditos o préstamos sutorizados
0 Siefore Dewda rasa reat 2107 Intereses por pagar de crédites o préstamos
20 Siefore Deuda tasa nominal
30 Siefore Comin
&LoN |2 Plus (Minus) valia en capital social ménimo PROV. PARA OBLIGACIONES DIVERSAS
1234 Inversiones permanentes 2201 Reserva pare pentiones del personal
[ Sicfore Deuda tasa real 2202 Reserva para primas de antighedad
20 Siefore Deuda tasa nominal 2203 Provisiones para obligaciones diversas
30 Siefore Comin 2204 Comisiones pot pagar
5100 13 Plus (Minus) valla en invessiones permanentes 2205 Depésitos recibidos en garantly
DISPONTBLE
1ol Cajs
1102 Bencos Tota} pasive,
[1]:x3 Inversiones def disponible
DEUDORES DIVERSOS
1301 Deudores
1310 Comisiones por cobrar
i Adeudos de funciorarios y empleados
1312 Impuestos por acrcditar CAPITAL CONTABLE
OTRAS INVERSIONES 4101 Capital Social Pagado
1401 Inversiones en empresas de servicios 4102 Prima ¢n ventn de acciones
1402 Inversiones de reserva p/ipensiones y prima de 4201 Rescrva Legal
antigiedad 4202 Reserva & previsin
1403 Onras inversiones 4301 Resultados de cjercicios anteriores
ACTIVO FLIO 4302 Resultados del gjercicio
1501 Mobiliario y Equipe 4303 Exoceso o insuficienciaen la actualizacion de
3102 Depregiacion scutnulada de mobiliario y equipa cepital contable.
1502 Equipo de Transpote 6102 Plus (Minus) vaila de lay inversiones
3103 Depreciacién  scumulada de  cquipe de
transporte Total capital cogtable
1503 Inmucbies
13104 Depreciacid lada de i bl
1304 Bienes bles Adg. dami f Sums Pagivo mis Capital
3105 Depreciacié lada de bienes mucbt
Arrendamiento Financiero
1505 Bicnes i bles Amendamb fi
3106 Depreciacid [2da de bicoes § bl
Arrendamiento Financierp CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS
PAGOS ANTICIPADOS Y C. DIFERIDOS 7101 Capital Social Autorizado
1601 Ciastos Anticipados por renias 7102 Acciones emitidas




preoperativos

Total activo!

Cta. | Scta. | Concepto Cla | Seta. | Concepto

1602 Gastos Anticipados por otras 7103 Aportaciones Yiviends

1603 Gastos de Instalacide 7104 Recursos en Sicfore

1604 Gastas de organizacion 71035 Titules por asignar

1605 Gastos Anticipades Publicidad Ho? Accioncs de Siefores, posicién propia

1666 Gastos  Anticipados  Contrates  de 1108 Retivos de afilisdos
mentenimieno 7109 Retiro de aportaciones voluntarias

1607 Impuestos Diferidos 1¢ Retiros de afilindos por Sar Anterior

3107 Amortizact lada de i 712 Retiros por devoluciones
diferidos TE13 Traspasos de |os Trabajadores

1109 Amortizacion lada de gastos anticipad TI4 Thutos administrados de 105 Trabsjad

PREOPERATIVOS 115 Origen de aportacioncs

1701 R iones al p 1 de administracié 7120 Bancos Trabajadores

1702 Pr i nl persanal admini 7122 Bancos Aportaciones Yolumarias

1703 R ! a j 7124 Bancos Traspasos

§704 Honararios Profesionales 7126 Bancos Retiro

1705 Rentas pagadas

1706 Gaswos de Promocién

1707 Otros gastos de operacion y administracidn

1708 Comisiones pagadas

1199 Comisiones por compra venta de valores.

110 Servicios administrativos

m Itsputstos diversos

1712 Depreciagiones

1713 Amortizaciones .

1714 Gastos no deducibles

It Remuneraciones al personal de promocitn

1719 Prestaci adp [ d¢ p it

1720 Gastos financieros

1721 Gastos por marcas y patentes

1722 Regalias ¥ Asisiencia Técnica

1723 Onros productos

3110 Amartizacién  scumulada de  gastos

Tud
<A




AFORE

WNOMBRE DE LA SOCIEDAD:

CLAVE:

INFORMACION FINANCIERA: Diaria{ )} Mensual( } Trimestral{ ) Anual( }
FECHA:

Cifras en miles de pesos

ESTADO DE RESULTADOS

B EEN Concepto Cia. [ Sem | Concepto
INGRESOS EGRESOS
5101 Ingresos por comisiones 5201 Remuneraciones al personal de administracién
01 Comisionss por Aportacién 5202 Prestaciones al personal administrativo
02 Comisiones sobre Saldos 3203 REMUNETACHONes & CORSEJCIOS ¥ COMISATios
03 Comisioncs Autorizadas sobre Retiros 3204 Honorarios Profesionales
04 Owas Comisiones Autorizadas 205 Rentas pagadas
5102 Ingresos por la disminucién de la inversién 5206 Gastos de promocién
permanente 5207 Otros gastos de operacion
5103 Ingresos por [a disminucion de ia reserva 5208 Comisiones pagadas
tipecial 5209 Comisiones por CoMpIa venta de valores
5104 Ingn por la realizacién de plusvalias en Inv. 5210 Setvicios Administativos
Stefores 5211 tmpuestos diversos
5105 Otros productos. 5212 Depreciacioncs
5213 Amortizaciones
5214 Gastos no deducibles
5216 Participacidn del personal en las utilidades
5217 Aplicacién de Ia Reserva especial
5218 Remuncraciones al personal de promocién
5219 Prestaciones al Personal de Promocion
5220 Gastos Financiesos
Total de Egresos
Totat de lagresos 4302 Resultados del ejercicio

A continuacién se detalla el total de acciones en circulacién de las Sociedades de Inversién administradas
por la Afore:

Clave Pizarra MNo. Aces. en cire.  Precio de Valuacion  Importe Total
Sociedad de Inversién Deuda Tasa Real
Tenencia Posicion Propia Afore.
Tenencia Trahajadores

Sociedad de Inversién Deuda Tasa Nominal
Tenencia Posicién Propia Afore.
Tenencia Trabajadorea

Sociedad de Inversién Comin.
Tenencia Posicién Propia Afore.
Tenencia Trabajadores

Sumatoria de las Sociedades
Tenencia Posicidn Propia Afore.
Tenencia Trabajadores




Los presentes Estados Financieroa han side formulados de acuerdo a las reglas de agrupacién de cuentas
establecidas por la Comisién Nacional de Ahorro para el Retiro y bajo estricta responsabilidad de los

funcionarios siguientes:

Firma y Nombre Firma y Nombre Firma y Nombre
Director de la AFORE Contralor Interno Responsable de la Informacién




Anexo “C”

Catilogo de cuentas de las Sociedades de Inversion Especializadas en

Fondos para el Retiro

CATALOGO DE CUENTAS

REGLAS DE AGRUPACION Y PRESENTACION DE CUENTAS PARA LA FORMULACION DE LOS

ESTADOS FINANCIEROS DE LAS

SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS EN FONDOS PARA EL RETIRO

| Cta, [Scta.] Concepto
1 ACTIVO
12 GRUPO 12 CARTERA DE INVERSIONES
1201 il inversion en valores de renta variable
01 Empresas industriales
02 Empresas comerciales
03 Empresas de servicios
04 Otras empresas
05 Empresas Financieras
6101 01 * Plus{Minus)valia en renta variable
1202 inversion en instrumenios de tasa real
01 Gubemamentales
02 Bancarios
03 Privados
6101 02 Plus{Minusjvalla en instrumentos de tasa real
1203 Inversién en instrumentos de tasa nominal
01 Gubemamentales
02 Bancarios
03 Privados
6101 03 Plus{Minus)valia en instrumentos de tasa nomina!
1204 Scciedades de inversion
10 De deuda

140



20 Comunas

6101 04 Plus{Minus)valia en inversion de sociedades de inversion
1219 Inversién en instrumentos de deuda por reparto
01 Gubernamentales
02 Bancarios
6101 18 Plus(Minus)valia en valores por reporto
1221 * Valores prestados de renta variable
o Empresas industriales
02 Empresas comerciales
03 Empresas de servicios
04 Otras empresas
05 Empresas Financieras
6101 21 Plus(Minus)valia por préstamo de valores de renta variable
1222 . Valores prestados de Deuda Tasa reat
01 Gubernamentales
02 Bancarios
03 Privados
6101 22 Plus{Minus)valla por préstamo de valores de deuda tasa real
1223 * Vatores prestados de Deuda Tasa nominat
01 Gubemamentales
02 Bancarios
03 Privados
6101 23 -~ Plus{Minus)valla por préstamo de valores de deuda tasa nominal
11 GRUPO 11 CAJA Y BANCOS .
1101 Caja )
1102 Bancos
13 GRUPO 13 DEUDORES DIVERSOS
1301 Deudores
01 Liquidacidn 24 Hrs.
02 Liquidacion 48 Hrs.
g3 - Liquidacién mayocr de 48 Hrs.
1302 i Dividendos por cobrar
01 En efectivo
02 En especie
1303 intereses devengados sobre valores
o1 Gubernamentales
02 Bancarios
03 Privados
1304 Reportos por cobrar
01 Gubernamentales
02 Bancarios
1305 Premios por cobrar por préstamo de valores
01 Valores de renta variable
02 Valores de deuda tasa real
03 Valores de deuda tasa nominal
2 PASIVO
21 GRUPC 21 OBLIGACIONES
2101 Acreedores

141



2102
2103

2104
2105

2106

2107

2112

41
410

4102
4103
4104
61

6102

71

7101
7102
7103
7104
7105
7106
7107

01
02
03

01

01
02

01
02

01
02
03

10
21
22
23

01
02
03
04
15
21
22
23

G1

Liquidacién 24 Hrs.
Liquidacién 48 Hrs.
Liquidacién mayor de 48 Hrs.
Dividendos por pagar
Provision para gastos
Afore comisiones sobre saldos
impuestos retenidos por pagar
Valores por reportos a entregar
Gubernamentales
Bancarios
Premios por realizar en reportos
Gubemamentales
Bancarios
Premios por realizar por préstamos de valores
Valores de renta variable
Valores de deuda tasa real
Valores de deuda tasa nominat
Créditos autorizados
CAPITAL
GRUPO 41 CAPITAL
Capital Social Pagado
Fijo sin derecho a retirg
Variable Reserva especial Afore
Variable Inversion permanente Afore
Variable Trabajadores
Prima en venta de acciones
. Resultados de Ejer. Ant/Reserva para adquisicion de acciones propias de Ejer Ant
Resultados de Ejercicio/Reserva para adquisicién de acciones propias del ejercicio
GRUPO 61 PLUSVALIAS Y MINUSVALIAS
Plus(Minus)valias
En renta variable
En instrumentos de tasa real
En instrumentos de tasa nominal
En sociedades de inversion
En valores por reporto
Por préstamo de valores de renta variable
Por préstamo de valores de deuda de tasa real
Por préstamo de valores de deuda de tasa nominal
CUENTAS DE ORDEN
GRUPQ 71 CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS
Capital social autorizado
Acciones emitidas
Valores entregados en custodia
Valores entregados en custodia por reporta
Acciones en circulacion
Valores prestados
Garantias en custodia por valores prestados
Efectivo moneda racionat



g2 Valores Gubernamentales

03 Carta de crédito o titule bancario
04 Acciones de alta bursatilidad
05 Acciones de baja bursatilidad
06 Acciones de sociedades de inversion comunes
07 Acciones de sociedades de inversion en instrumentos de deuda
72 GRUPQ 72 CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS
7201 Autorizacién de Capital sociat
7202 Emision de Acciones
7203 Custodia de Valores entregados
7204 Custodia de Valores entregados por reporto
7205 Circulacién de Acciones
7206 Préstamos de Valores
7207 Custodia de la Garantia en préstamo de valores
01 Efectivo moneda nacional
02 Valores Gubernamentales
03 Carta de crédito o titulo bancario
04 Acciones de alta bursatilidag
05 Acciones de baja bursatilidad
06 Acciones de sociedades de inversian comunes
07 Acciones de sotiedades de inversion.en instrumentos de deuda
5 CUENTAS DE RESULTADOS
51 GRUPO 51 CUENTAS DE RESULTADOS ACREEDORAS
5101 b Venta de Valores de renta variable
01 Empresas industriales
02 Empresas comerciales
03 Empresas de servicios
04 Otras ermpresas
a5 Empresas Financieras
5102 Venta de instrumentos de tasa real
01 Gubemamentales
02 Bancarios .
03 Privados
5103 Venta de instrumentos de tasa nominal
01 Gubernamentales
02 Bancarios
03 Privados
5104 Venta de sociedades de Inversion
10 De deuda
20 Comunes
5105 Ingresos por aplicacion de reserva especial Afore
5119 . Premios cobrados por reporto
01 Gubemamentales
02 Bancarios
5130 Premios por préstamo de valores
1] Valores de renta variable
02 Valores de deuda tasa real
03 Valores de deuda tasa nominal



5131 Dividendos sobre inversidn en valores

5132 Intereses sobre inversion en valores
01 Gubemamentales
02 Bancarios
03 Privados
52 GRUPQ 52 CUENTAS DE RESULTADOS DEUDORAS
8201 b Costo de Ventas en Vatores de renta variable
01 Empresas industriales
02 Empresas comerciales
03 Empresas de servicios
04 Otras empresas
05 Empresas Financieras
5202 Costo de Ventas en instrumentos de tasa real
01 Gubernamentales
02 Bancarios
03 Privados
5203 Costo de Ventas en instrumentos de tasa nominal
01 Gubemamentales
02 Bancarios
03 Privados
5204 Costo de Ventas en sociedades de Inversidn
10 De deuda
20 Comunes
5230 Gastos generales
01 Comisiones sobre saldos Afore
02 Comisiones sobre saidos Trabajadores
03 IVA
04 Impuestos y derechos

* Las cuentas sefialadas entraran en vigor cuando la Comision lo sefiale.
** Estas cuentas se ufilizaran de acuerdo al tipo de sociedades de inversion de gue se trate y
que sean aplicables.



Anexo “D”

Estados financieros de las Sociedades de Inversion Especializadas en
Fondos para el Retiro

SIEFORE

NOMBRE DE LA SOCIEDAD:

CLAVE:

TIPO DE SQCIEDAD DE INVERSION: Deuda Tasa Nominal{ ) Comtin{ ) Deuda Tasa Real( )
INFORMACION FINANCIERA: Diaria( ) Mensual{ } Trimestral( } Anual{ )

FECHA:
Cifrag en miles de pesos
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Cta. | Sca. | Conccplo Cra, | Seta Concepto
ACTIVOD PASIVO
INVERSIONES CORTO PLAZO
1201 [nversidn en valores de renta variable 2100 Acreedores.
L8 Empresas industriales 2102 Dividendos por pagar
02 Empresas comerciales 2103 Provisidn para gastos
03 Empresas de servicios 2104 Impucstos retenidos por pagar
O OQuns empresas 2105 Valores por reportos & entregar
035 Empresas Financieras h 2106 Premios por reslizar on reportos
6101 jol Plus{Minus}valia en renta varizble 2107 Premios par realizar por pristzamus de valores
e Inversién en instrumenios de 1asa rcal 2112 Criditos autorizados
¢l Gubemnamentales
02 Bencerics Total Pasiva
03 Privados
G101 |02 Plus{Mi; lfaen i de tasa real CAPITAL
1203 Inversion en instrumsntos de 1asa nomina CAPITAL CONTABLE
113 Gubemamentales 4101 Capital Social Pagado
02 Bancerios 10 Fijo sin derecho a retirg
03 Privadas 21 Variable Rescrva especial Afore
6101 (03 Plus (Minus) valia en insoumentos de (asa 22 Veriable Inversibn permanents Afore
nominal 23 Veriabie Trabajadores
1204 Sociedades de inversion 4102 Primia en venta de acciones
1t De deuda 14163 Resultados d¢ Ejervicios Ant/Reserva para
20 Comunes sdquisicidn de ecciones propiss de Ejer. Ant.
6101 {04 Plus(Minus)valia en inversion de tocicdades de 4104 Resultados de  Ejercicio / Reserva parn
inversin edquisicidn de secicnes propiss del ejercicio
1219 Inversidn eq instramentos de denda por reporto Subtotal del Capital
0l CGubemamentales
ir] Bancarios 6102 Ptus(Minas)valizs
6101 |19 Plus{Mints)valia en valores por reparto 01 En rente variable
1221 Valores presiados de renta varizblc 02 En instrutnenios de tasa real
GIOL |21 Plus{ M lla por pré de valores de 03 En instrumentos de tasa nominal
renta verizble 64 Ea sociedades de inversién
1222 Valores prestados de Deuda Tasa real 19 En valeres por reporto
&10t |22 Plus{Minus)valia por pré de valores de 23 En valores prestados de renta veriable
deuda tasa real
1223 Valores prestados de Deuda Tasa romina! Total Capital Contabie
10t |23 Plus(Minusivalia por préstamo de valores de -
deuda tasa nominal
DISPONIBLE Total Pazivo tds Capital
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[Cra. [ Scta | Conccplo Cra | Scta. | Concepto
DISPONIBLE
1101 Caja
31173 Bancos
CUENTAS POR COBRAR
1301 Deudores CUENTAS DE ORDEN
1302 Dividendos por cobrar Tiel Capital social sutorizado
1303 Intereses devengados sobre valores THo2 Acciones emitidas
1304 Repartos por cobrar 7103 Valarcs entregados en custodia
1305 Premios per cobrar por présiamo de valores 7104 Valores entrepados en custedia por reporto
7105 Accionss en cicculacion
Tota! Activo 7106 VYalores prestados
7107 Garantlas en custodia por valores prestados

El valuador de esta Sociedad de Inversién determiné:
Una plus{minus)valia de:
Un valor de los activos netos de:
El precio de la accidn de:

©® U

Los presentes Estados Financieros han sido formulados de acuerdo a las reglas de agrupacién de cuentas

establacidas por la Comisién Nacional de Ahorro para el Retire y bajo estricta responsabilidad de los
funcionarios siguientes:

Firma y Nombre Firma y Nombre

Firma y Nombre
Director de la SIEFORE Contralor Interno

Responsable de la Informacion

Firma y Nombre

Firma y Nomhre
_ Nombre de la Valuadora

Nombre de la Valuadora
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SIEFORE

NOMBRE DE LA SOCIEDAD:

CLAVE:

TIPO DE SOCIEDAD DE INVERSION: Deuda Tasa Nominal{ } Comtn( ) Deuda Tasa Real( }
INFORMACION FINANCIERA: Diaria( ) Mensual{ ) Trimestral( ) Anual( )

FECHA:

Cifras en miles de pesos

ESTADO DE RESULTADOS

Cta. | Scta. Concepto Cts. | Scta. Concepto
INGRESOS EGRESOS
5101 Venta de Valores de renta variable 5201 Costo de Ventas en Valores de renta varizble
5162 Venta de¢ instrumentos de tasa real 5202 Costo dc Ventas ¢n instrumcntos de tasa real
5103 Venta d¢ instrumentos de 1asa nominal 5203 Costo de Ventas en instr. de tasa nominai
5104 Venta de sociedades de Inversion 5204 Caosto de Ventas en socicdades de Inversion
5105 Ingresos por aplicacién de reserva especial 5230 Gastos generales
Afore
S19 Premics cobrados por teporno
5130 Premios por préstamo de valores
5131 Dividendos sobre inversién en valores Total de Egresos
5132 Intereses sobre inversion en valores
Tota! de Lngresos 4104 Resultados del ejercicio

Los presentes Estados Financieras han sido formulados de acuerdo a las reglas de agrupaciin de cuentas

establecidas por la Comisién Nacional de Ahorro para el Retiro y bajo estricta responsabilidad de los
funcionarios siguientes:

Firma y Nombre Firma v Nombre Firma y Nombre
Director de la SIEFORE Contralor Interno Responsable de la Informacién

Firma y Nombre Firma y Nembre
Nombre de la Valuadora Nombre de la Valnadora
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Anexo “G”

Ejemplo de registro contable

A continuacién, se ilustra mediante un ejemplo los registros contables
que proceden para transacciones efectuadas por AFORE y SIEFORE,
respectivamente.

Dicho caso presenta un nivel de desglose y detalle por operacién: lo cuél
inicia con la deseripcién de los asientos y posteriormente en esquemas de
mayor s¢ registran cada una de las operaciones en las cuentas involucradas.

:

Cabe mencionar que en el ejemplo, se analiza el registro en cuenta

concentradora de trabajadores: la afectacién que genera con respecto a las
AFORE y SIEFORE.

Aparece ademads, la recaudacién de las aportaciones voluntarias por
parte de los trabajadores en donde necesariamente se utilizan cuentas de orden
v se da tratamiento a las comisiones, Otra de las transacciones que se manejan
es el de los retiros de los trabajadores cuando se tiene una contratacién por
retiro programados.

SECCION 1

ASIENTOS DE REGISTRO DE RECAUDACION MASIVA

Operacion Descripcion

1 Registro def aviso de las aportaciones de los trabajadores -inicio-

1a Registro de las aportacionas de vivienda de los trabajadores.

1b  Registro de [a Recepcitn de los recursos por aportaciones de los trabajadores.

ic La Afore concilia el origen de las aportaciones contra recursas netos reportados

1d Dispersion de los recursos de la Afore en cada Siefore, el dinero recibido del Banco
fiquidador, descontando previamenta [a comision.

2 Asignacion de los Recursos en la Siefore.

3 Compra fracciones Afore de Acciones de Siefore.
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fmporte
989,500
280,000
989,500
989,500
969,710

968,710
30,290



3a Se asignan los recursos en la Siefore por ia compra de las fracciones. 30,290

3b  Registro de comisiones. 19,790
3¢ Pago de comisiones. 18,790
4 Asignacion de Titulos por la Sociedad de [hversion. 100,000
4a Cancelacion de asighacion de los Recursos en la Siefore. 1,000,000
5 La Afore distribuye en cada Siefore, en forma individual a los trabajadores. 96,971
5a La Afore asigna las acciones en la Siefore en forma individua) a la Posicién Propia. 3,029
Ga Cancelacién de los Titulos asignables y conciliados de los trabajadores. 96,971
6b Cancelacion de los Titulos asignables y conciliados de la Afore. 3,028
7 Registro de la Afore de las comisiones de! intermediario que por cuenta de terceros 600
realiza la compra de valores para la Siefore.
8 Cuenta de complemento por haberse realizado [a disposicion. ’ 19,790
CUENTAS DE ORDEN
7115 Origen de las 7103 Aportaciones de
aportaciones - 7215 Aportaciones de Origen vivienda.
1) 989,600 {989,500 (lc 1c) 989,500 (989,500 (1 1a) 280,000

7203 Vivienda aportaciones
280,000 (la

CONCENTRADORA CUENTA DE LOS TRABAJADORES

7120 Bancos Trabajadores 7220 Trabajadores Bancos 7104 Recursas en SIEFORE
1b) 989,500 | 969,710 (1d 1dy 969,710 (989,500 (1b 2 969,710 1,000,000 (4a
19,790 (3¢ 3c) 19,790 3a) 30,290
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7204 SIEFORE Recursos 7105 Titulos por asignar

7205 Asignacién  de
Titaloa

4a) 1,000,00 969,710 (2 4) 100,000 196,971 (6a
30,290 (3a 3,029 (6b

Ga) 96,971 100,006 (4
6b) 3,029

7107 Acciones de SIEFORE 7207 Posicién propia Acciones 7114 Titulos administrados
Posicién propia en SIEFORE de los trabajadores
Sa) 3,029 3,029 (5a 5) 96,971

7214 Admén. de Titulos de loa
Trabajadores

96,971 1] 600 7

CUENTAS DE BALANCE

1102-01 Bancos Afore 1102-02 Bancos Comisiones
disponible por disponer

2101 Acreedores Diveraos

1232 Inversiones en reserva
Especial

8) 15,790 |30,290 @ 3b) 19730 {19,790 (8

3) 30,290
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CUENTAS DE RESULTADOS

5209 Comisiones por Compra 5101-01 Ingresos por
Venta. de valores Comisiones por aportacién
T 600 19,780 (3b
SECCION It

ASIENTO DE REGISTRO DE LA RECAUDACION DIRECTA EN VENTANILLA POR CONCEPTO DE
APORTACIONES VOLUNTARIAS

Operacién Descripcién Importe
t Registro de la recepcion de los recursos por fas aportaciones voluntarias de los 1,298,500
trabajadores.
2 Dispersién de los recursos en la Siefore (sin descuento de comisiones) 1,288,500
3 Asignacion de tos recursos en cada Siefore. 1,298,500
4 Compra de fracciones Afore de Acciones de Siefore. 1,500
4 a Asignacién de los recursos en la Sigfore por la compra de fracciones, 1,500
5 Asignacion de los titulos por la sociedad de inversidn. 130,000
5 a Cancelacién de los recursos en la Siefore. 1,300,000
6 La Afore asigna las acciones de la Siefore en forma individua! a los Trabajadores. 129,850
6 a La Afore asigna las acciones de la Siefore en forma individual a la Posicién Propia 150
7 a Cancelacion de fos titulos asignados y conciliados de los trabajadores. 129,850
7 b Cancelacién de los titulos asignados y conciliados de la Posicion Propia. 150
8 Registro de la Afore de las comisiones del intermediario que por cuenta de terceros 427

realiza la compra de valores para la Siefore.

CUENTAS DE ORDEN
7122 Bancos Aportaciones 7222 Aportaciones 7104 Recutsos en SIEFORE
Voluntarias Voluntarias Bancos .
1) 1,298,600 1,298,500 (2 2) ,298,50 11,298,50 (1 3} 1,298,500 | 1,300,000 (5a

0
4a) 1,500
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7204 SIEFORE Recursos

7105 Titulos por Asignar 7205 Asignacién de Titulos
5a) 1,300,000| 1,298,600 (3 &) 130,000 | 129850 (7a Ta) 129,850 130,000 5
1,500 {4a 15¢ (Tb Thy 150
7114 Titulos Administradss de 7214 Administracion de 7107 Acciones de SIEFORE
los Trabajadores Titulos do los trabajadores Posictén propia
6) 129,850 129,850 (6 6a) 150
7207 Posicién Propia Acciones
en SIEFORE
150 {6a
CUENTAS DE BALANCE
!
1232 Inversiones en la 1102-01 Bangos Afore
Reserva Especial disponible 2101 Acreedores Diversos

4) 1,500 1,500 4 427 @8

CUENTAS DE RESULTADOS

5209 Comisiones por Compra
Venta de Valores
B) 427
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SECCION IiI

ASIENTOS DE REGISTRO DE LOS RETIROS DE LOS TRABAJADORES

(A) POR CONTRATACION DE RETIROS PROGRAMADOS ¥ CON FLUJO DE SIEFORE
(Venta de Cartera):

QOperacién Descripcion Importe
1 Registra la Afore el retiro de las acciones de la Siefore propiedad del Trabajador que 7,708
retira (77,083/10 val. de la acci6n = 7,708.30)
2 La Afore suscribe fracciones de Capital ( 3 de titulos por valor nominal de la accion $ 3
10=§ 3.00)
2a Registro del Alta de las acciones de la Siefore que suscribe la Afore, 0.03
3 Registro de la Afore del tipe de retiro autorizado de aportaciones patronales det 77,083
estado y cuota social,
4 Registro de la Afore del dinero deposnado pot la venta de cartera de valores, 77,083
equivalente alas acciones del trabajador que se retira.
5 Registro de la Afore del retiro de recursos subcuenta vivienda del trabajador que fos 893
solicité,
6 Registro de! movimiento del envio de recurscs de Ia Siefore a la Afore. 77,083
7 Registro del pago al trabajador con los recursos de la Siefore. 77.083
8 Registro de la Afore de los recursos recibides del INFONAVIT ( pendiente su 893
registro }
CUENTAS DE ORDEN
7214 Administracién de los 7114 Titulos Administrados 7107 Acciones de SIEFORE
Titulss de los Trabajadores por los trabajadores Posicién Propia
1} 17,708.30 7,708.30 (1 2a) 0.30
7207 Posicién Propia Acciones 7208 Afiliados, Retiros De:10 7108 Retiros Afiliados De: 10
SIEFORE a 44 a 44
0.30 (2a 3) 77,083 77.083 3
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7126 Bancos Retiros 7226 Retiros Bancos 7203 Vivienda Aportacones

4) 77,083 |77.083 {1 T TT083 |77.083 {4 5) 893
B) 893 853 [{:]
.
7103 Aportaciones Vivienda 7204 SIEFORE Recursos 7104 Recuraca en SIEFORE
893 [ 6) 177083 77.083 ®

CUENTAS DE BALANCE

1232 Inversion en la Reserva
Especial 1102 Banecs
2) 3 3 2

SECCION v

ASIENTOS DE REGISTRO DE LOS RETIROS DE LOS TRABAJADORES

(B) POR CONCENTRACIGN DE RETIROS PROGRAMADOS Y RETIRO SIN FLUJO DE
SIEFORE ( Suscripeidn Afore):

Operacién Descripcion tmporte
1 Regislra la Afore el retiro de las acciones de la Siefore propiedad del Trabajador que 7,708.30
ratira (77,0830 val. ds |2 accidn = 7,708.30)

2 Recompra de las acciones de la Siefore propiedad del trabajador que se retira. 77.083.00

2a Registro del Alta de [as acciones de la Siefore que suscribe 1a Afore. 7.708.30

3 Registro de [a Afore del tipo de retiro auterizado de aportaciones patronales del 77.083.00
estado y cuota social.



4 Registro de la Afore del retiro de recursos subcuenta vivienda del trabajador que los

solicitd,
5 Registro de la Afore de ios recursos que se retiran de la Siefore.
6 Registro det page al trabajador con los recursos de la Siefore.
7 Registro de la Afore de los recursos recibidos del INFONAWIT ( pendiente su
registro )
CUENTAS DE ORDEN
7214 Administracién de los 7114 Titulos Administrados 7107 Aecienes de SIEFORE
Titulos de los trabajadores por los trabajadores Pasicién Propia
1} 17,708.30 7,708.30 (1 2a) 7,708.30

7207 Posicién Propia Acciones
SIEFORE

7208 Afiliados, Retiros De: 10
a 44

7108 Retiros Afiliados De: 10
a 44

7.708.30 (2a

7126 Bancos Retiros

3 17083 |TTO083 (6

7226 Retiros Bancos

6 77,083 77.083 (3

7203 Vivienda Aporiacioces

5) 771,083 |77.083 &
] 893

7103 Aportaciones Vivienda

6 71083 |77083 (5
893 (7

7204 SIEFORE Recursos

4 893

7104 Recursos en SIEFORE

893 . 4

6) 77,083

77083 (G
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CUENTAS DE BALANCE

1232 Inversién en la Reserva

Especial 1102 Bancos
2) 711083 77,083 {2
SECCION V

ASIENTOS DE REGISTRO DE LA RESERVA ESPECIAL AFORE

Operacién Descripeién Importe
1 Registro al presentarse minusvalias derivadas de incumplimiento al régimen 250,000
auturizado.
1a Plusvalla generada por la venta de acciones. 130
1b Registro de 1a baja de las acciones de la Siefore. 25,000

ASIENTO. SEGUN GUiA CONTABLE

5217 Aplicacitn de la Reserva 1232 Inversiones en la 6102 Plusvalia de las
Especial Reserva Especial Inversiones
1) 250,000 250,000 {1 la) 130
6101 Plusvalias 7207 Posicién Propia 7107 Acciones de SIEFORE
Acciones de SIEFORE Posicion Propia
130 (la 1b) 25,000 25,000 {1b
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ASIENTOS PROPUESTOS

Operacion Descripcion A Imporne
1 Registro al presentarse minusvatias derivadas de incumplimiento al régimen 240.000
autonzado.
1a Registro de! ingreso generado per la venta de acciones. 10
b Registro de ta baja de las acciones de la Siefore. 24.000
2 Registro de [a plusvalia generada por la venta de acciones. 10
1102.-01 Baneces Recursos 1232 [nversiones en la 6102 Plusvalia de las
Disponibles Reserva Especial Inversiones
1) 250 ' 240 (i 2y 10
6101 Plusvalias 7207 Posicién Propia 7107 Accwones ide SIEFORE
Acciones de SIEFORE Posicidn Propma
10 (2 ib) 24.060 24,000 (1h
5104 Ingresos por Realizacion
de Plusvalia en Inversién en
SIEFORE
to (1
SECCION VI
ASIENTO DE REGISTRO DEL COBRO DE COMISIONES SOBRE SALDOS
Operacion Descripeion Importe
1 Provision cobro de camisiones a ia Siefore. 3000
2 Cancetacion Parcial de Ia provision de las comisiones por exceso 500
3 Conversién de Efectivo a numero de acciones 1250



4 Liquidacién total de provision de Comisiones. 12,500
5 Compensacién con acciones e incremento en la reserva especial. 255

Salde Promedio para cobro de comisiones 15,000,000

1310 Comisiones por Cobrar 5101 Ingresea por 7107 Acciones de SIEFORE
d Comisiones Posicién Propia
L) 13,000 |500 {2 2) 50D 13,000 (1 3) 1,250
12,500 4
7207 Pasicién Propia Acciones 1232 Inversiones en la
SIEFORE 1102 Bancos Reserva E. ial
1,250 3 4) 12,500 5} 600

4102 Prima er Venta de
4101 Capital Social Pagado Acciones
557 5 3 {5

ASIENTOS DE REGISTRQ CON AFECTACION A LA CUENTA DE BANCOS

7107 Acciones de SIEFORE

1310 Comisidn por Cobrar 5101 Ingreses por Posicién Propia
Comisiones
1) 13,000 |500 {2 2) 500 13,000 (1 3) 1,250
12,500 (4




7207 Posicién Propia Acciones
SIEFORE

1232 Inversiones en la
1102 Bances Reserva Especial

1,250 )

1310 Comisién por Cobrar

49 1,250 1,250 € 6) 12,500

ASIENTOS DE REGISTRO SIN AFECTAR LA CUENTA DE BANCOS

7107 Acciones de SIEFORE
5101 Ingresos por Posicién Propia

Comisiones

1) 13,000 |500 @
12,500 4

7207 Posicidén Propia Acciones
SIEFORE

2) 500 13000 (1 3) 1,260

1232 Inversiones en la
Reserva Especial

1,250 )

Principales Observaciones:

4 1,250

1) La guia contabilizadora contempla que el cobro de comisicnes sobre saldos
se registre mediante una provisidn, la cual esta sujeta a modificarse, sin
embargo consideraremos que dicho registro no deberia efectuarse mediante una
provisién, por ser un dato realmente conocido.

4

2) La guia contabilizadora contempla en el registro de la Provisién de Cobro de

Comisiones a la Siefore un crédito a la cuenta 2104, Impuestos por Pagar sin
embargo las comisiones cobradas por las Administradoras estan exentas de

dichos impuestos.
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3) En el registro de la Compensacidn con Acciones e Incremento a la Reserva
Especial, se contemplan créditos a las cuentas 4101-22 Capital Social Pagado v
4102 Prima en Venta de Acciones, sin embargoe consideraremos gue no deberia
afectarse las cuentas de Capital.

SECCION VII

ASIENTOS DE REGISTRC DE LOS INGRESOS POR PLUSVALIA

Qperacion Descripcion Importe
1 Inversion en SIEFORE por Reserva Especial 50,000
Inversion en SIEFORE por Capital Social Minimo 4,000,000
tnversion en SIEFORE por Inversidn permanente 20,000
2 Plusvalla registrada por Inversidn en SIEFORE. 1,550
3 Venta de inversion en SIEFORE. 2,500,000
4 Traspaso de plusvalla a Resultados. 1,550
1232 Inversicnes en la 1233 Inversiones en Capital
Reserva Especial 1102 Bancos Social Minimo
1} 50,000 | 25,000 3 3 2,500,000 | 4,070,000 (1 4,000,000 |2,465000 (3
1234 Inversiones 6101 Plusvalia en la Reserva 6102 Plusvalia de las
Permanentes Especial Inversiones
1) 20,000 |10,000 3 2) 1,550 1,550 [ 4) 1,550 1,550 2

5104 Ingresos por Realizacién
de Plugvalia
1,550 “

186



Bibliografia



Bibliografia

CARDENAS GUTIERREZ, Carlos. “Sar. Afores vy Siefores: estudio practico”.
Ediciones Fiscales ISEF. México, 7a. edicién, 377 pag.

RUIZ MORENO, Angel Guillermo. “Las Afore”. Editorial Porria. Meéxico, 1a.
edicién, 1997, 147 pag.

MORITA CANCINO, José Manuel. “El ABC de ]Jas Afores”. Editorial El Fiscal.
Meéxico, 1a. edicién, 1997, 177 pag.

ARAUJO AGUILAR, José. “Afores: guia basica.” Editorial McGraw Hill. México,
la. edicién, 1997, 131 pag.

MIRANDA VALENZUELA, Patricio y NORIEGA GRANADOS, Juan.
“Entendiendo las Afores.” Editorial Sicco. México, 1a. edicién, 1997, 121 p4ag.

AMEZCUA ORNELAS, Norahenid. “Nueva Ley del Segurc Social’. Editorial
Sicco. México, Ba. edicién, 1996, 185 pég.

ITURRIAGA BRAVOQ, Luis, “Estudio prictico del régimen fiscal de sueldos
salarjog”. Editorial Ediciones Fiscales ISEF, México, 11a. edicién, 1996, 153 pag.

LOPEZ ROSADO, Felipe, “Economia Politica.” Editorial Porrtia. México, 36a.
edicién 1991, 213 pag.

OSORIO, Sadl y RAMIREZ Berenice. “Seguridad o inseguridad Social: los riesgos
de 1a reforma.”, Triana editores. México, 1a. edicién, 1997, 263 p4g.

BAEZ MARTINEZ, Roberto. “Derecho de la Seguridad Social”. Editorial Trillas,
México, 1a. edicién, 1991, 187 pag.

ER%EE:}I‘?A LARA, José Luis. "Afores bajo la lupa”, Times editores, México, Enero
e ]

INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA, GEOGRAFiA E INFORMATICA,
“Indicadores Econémicos.” INEGI, México, 1997.

INSTITUTO NACIONAL DE ESTAD{STICA, GEOGRAFIA E INFORMATICA,

“Cuaderno de informacién oportuna”, INEGI, México, Nimero 294, Septiembre
1997.

BANCO DE MEXICO, DIRECCION GENERAL DE INVESTIGACION
ECONOMICA, “Indicadores econémicos”, México, Noviembre 1997,

187



Hemerografia
CERTEZA ECONOMICA, “Sistema Financiero.” No. 2, México, 1997, 148 pag.

CERTEZA ECONOMICA. “Afore.” Namero especial de coleccién, México, 1997,
110 pag.

CERTEZA ECONOMICA. “Tendencias 1998." Niumero especial de coleccion,
Meéxico, 1997, 125 pag.

EJECUTIVOS DE FINANZAS. “Perspectivas v desafios econémicos. “No. 1,
México, 1998, 65 pag.

EJECUTIVOS DE FINANZAS. “Afore”. No. 23, México, 1997, 85 pag.

RAMIREZ LOPEZ, Berenice. “Pensiones, prestaciones v servicios médicos”.
Momento Econémico, México, [IEc-UNAM, 1996, No. 85, 64 pag.

LABORAL. "La practica juridico-administrativa”. México. Editorial Sicco. No. 46.
1996.

SALGADO, Alicia; HOWARD, Georgina, “Concentran siete grupos 57% del
mercado de AFORES”. El Financiero, p. 7, México, 3 de octubre de 1996.

ALOS, Maria Luisa, "Amenazado el arranque de AFORES por el retraso en el
reglamento.” El Financiero, p. 5, México, 27 de septiembre de 1996.

SANDOVAL, Rafasel. “La Consar puede evitar que el sisterna de pensiones
mexicano se convierta en un mercado de promotores”. El Financiero, p.21-A,
Maéxico, 19 de noviembre de 1997,

SANDOVAL, Rafael. “Los traspasos entre las Afore cobran nuevas dimensiones, a
la luz del desempeifio de los promotores”. El Financiero, p. 21-A, México, 3 de
diciembre de 1997.

ZAMBRANO GONZALEZ, Jorge. "Base del crecimiento”. El Economista, p. 2,
México, 26 de noviembre de 1997,

PIZ, Victor Felipe. "Afore: resultados a 20 afios.” El Financiero, p. 8, México, 7 de
enero de 1998.

188



SANDOVAL, Rafael. “Las Afore deben intensificar los cambios en el régimen de
inversién para conseguir mejores rendimientos.” El Financiero, p. 21-A, México, 8
de octubre de 1997.

NUEVOQ CONSULTORIO FISCAL, F.C. A-U.N.AM., México, 1997, Nameros
165(Gunio), 166(julio) y 167(agosto).

LABORAL, Editorial Sicco, México, Namero 39, 19395,
EPOCA, Epoca de México, S.A., México, Nimero 298, 1997.

DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACION, Talleres graficos de México, México,
Miércoles 16 de Abril de 1997.

GRUPO FINANCIERO SANTANDER MEXICANO, "Manual ejecutivo AFORES",
México, 1997.

GRUPG FINANCIERO GBM ATLANTICO, Centro de educacién y desarrollo,
"Manual AFORES" , México, 1997.

AFORE GENESIS, "Programa de capacitacién AFORES", México, 1997..

CENTRO DE ESTUDIOS FISCALES S8.C., "AFORES Y SIEFORES", México,
1997.

BOLETIN INFORMATIVQ SAR, CONSAR, Nimeros 1 al 13, México, 1995-1997.

139



