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INTRODUCCION

Con el fin de establecer las ventajas y dcsventajas del surgimiento de las
Administradoras dc Fondos para el Retiro (AFORE) ¢n la economia mexicana que esta
tratando de abrirse a nuevos mercados, s¢ comenzo esta investigacion a fin de verificar si
es realmente provechosa y productiva la opcidén que las Afores nos dan en contraparte o

en comparacion con cl ya establecido sistema del Instituto Mexicano del Seguro Social.

Por ofra parte sc¢ piensa quc es provechoso el comparar ambos sistemas de ahorro
para ¢l retiro con el fin de tener una base sustentable en la toma de decisiones de los
frabajadorcs del pais acerca del destino de sus fondos teniendo como refercncia la
observacion del desarrollo de la seguridad social y ccondmica que vive en la actualidad
México, determinando cual es la mejor opeidn en cuanto a funcionalidad y aplicacion

dentro del ambito laboral e¢n nuestro pais.

En ¢l Capitulo N° I, veremos el surgimicnto de las Afores en Chile, lugar de
donde sc tomo cste modelo econdmico, asi como también los mismos en México; la
definicién de las Afores, sus caracteristicas, objctivos y funcioncs. [ igual mancra se
mostratin las comisioncs que seran cobradas por las mismas bajo diferentes conceplos y
que nos ayudardn a ir esbozando una gama de opciones a cleglr segin nuestras
necesidades y conveniencias. Parte importante de las Afores es la Cucnta Individual, de la

que se hablard también cn este capitulo.




En el Capitulo N° 2, se mostrara ampliamente el marco legal que rige a las Afores
en México: La Ley del Sistema de Ahorro para el Retiro y su principal érgane, la CONSAR
{Comision Nactonal de los Sistemas de Ahorro para el Retiro) y sus principales funciones,

atribuciones y ¢l tipo de supervision, asi como ias reformas a 1a Ley de! Seguro Social.

Parie extremadamentc importantc deniro de este nuevo sistema son las Sociedades
de Inversiént Especializadas en Fondos para el Retiro (Siefores), las definiciones segiin
puntos de vista especificos; su constitucién. Sus obligaciones ¥ la estructura. Asi mismo
los Organismos de Apoyo, las Aatoridades del Sistema Finarncicro Mexicano como son la
Scerefaria de Haclenda y Crédito Pablico (SHCP), ¢l Banco de Méxica (BdeM), la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Comision Nacional de Seguros y

Flanzas (CNSF).

For Gltimo, en ¢l tercer capitulo veremos la sitwacidon actual de las Afores,
expresadas ya on nilimeros gue nos permitirdn tener una visién mas clara de lo que
pueden llegar a ser las Afores como un medio de ahorro para incrementar y mejorar las
condiciones de vida de las personas que han trabajado toda su vida, asi como los mejores
y los peores rendimientos expresados graficamente para una mayor comprension y

facilidad de cxpresion.

la metodologia empleada para la prescnic son la observacion y la revision
documental (en un par de libros, periddicos, revistas cspecializadas y noticieros) por ser
solamente un andlisis financiero de ios rendimicntos, comisiones y lendencias de ambos

ststemas para cl retiro cn nucstro pajs.



CAPITULO I

;QUE SON LAS AFORES?

Fl Sistema de Seguridad Social se ha transformado, Las instituciones
gubernamentales dedicadas a los trabajadores cambiaron en muy poco tiempo para
mostrar una nueva fisonomia. Los vicjos simbolos han cambiado por completo y el nuevo

rostro de la seguridad social se define por la irrupeion de nuevas instancias: LAS AFORES.

In esle primer capitulo, se incluyen los aniecedentes de las Afores, modelo
cconomico surgido en Chile como respuesta a la mala condicion que estaban viviendo los
trabajadorcs en cse pais. También s¢ encontrara como desde los tiempos pasados, la
Constitucion de 1917 replanteaba el proyecio nacional que s¢ habia propuesto desde que
los trabajadores de la época porfiriana demandaba csta clase de aspectos, [a definicion,
caracteristicas, objetivos y funciones de las Afores, asi como los principales indicadores
financieros (rendimientos, comisiones, descuentos, elc) que nos ayudaran a establecer un

marco mas especifico acerca de nuestro tema de estudio.

1.1 ANTECEDENTES DE LAS AFORES EN CHILE

las tendencias muacroecondmicas de nuestra ¢poca, como la internacionalizacion
econdmica, aperturz comercial, reprivatizacion de cmpresas, de control estatal y
desregulacion financicra, s¢ han ido prescitando con mayor o menor grado ¢n
praclicamente todos los paises, sicndo una necesidad para México imcorporarse a esta
globalizacién con un espirite modernizador y de incremento  cn la competitividad y

cficiencia cn los difercntes ambitos de actividad nacional.
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La experiencia de otros paises, con niveles de desarrollo que tienen algunas
similitudes con el nuestro, son por demis provechosas para la toma de decisiones y la
mas cercana prediceion de lo que podrdn acontecer en México si seguimos modelos

similares.

CHILE, cuya experiencia en la materia se remonta a 1a mitad de la década de los
setenta, la similitud con las circunstancias mexicanas esti dada por la simultancidad de
la liberalizacién financiera con un programa de reforma econdmica, que incluye
modificaciones circunstanciales en el dmbito del sector externo, el papel de sector

piblico y ¢l régimen de la politica econémica.

1.1.1. Liberalizacion financiera: sintesis de un proceso global

1, 1.1 1. Anfccedentes

En la década de los setentas, sc hicicron evidentes grandes desequilibrios en [a
cconomia internacional. Estos se reflejan, entre otros indicadores, en las cucntas fiscales y
comerciales de los principales paises industrializados y en los niveles de endeudamiente

de 1a economia de Estados Unidos.

En ¢l caso de los paiscs en desarrollo, principalmente los de América Lalina, 1a decada de
los ochenta sc caracterizé por la crisis de endeydamicnto externo, que provoco un severo
ajustc cconomico y un fucrte deterioro del ingreso por habitante, Este comportamicnto se
prescntd cn el marco de una pronunciada incstabilidad monetaria y financicra que se
agravd por la cnorme transferencia de recursos al exterior y las fluctuaciones ¢n los

términos del intercambio.



LR

Dada la virtual ausencia de reglas para la creacién de la liquidez internacional y de
mecanismos explicitos de ajuste, y ante la privatizaciéon creciente de los flujos de
financiamiento de los déficits de las balanzas de pago, la inestabilidad econémica y

financiera ha repercutido adversamente sobre la aplicacion de las politicas econémicas.

La tendencia a la liberalizacion es muy notoria en el campo financiero, en ¢l que se han
modificado en forma mds rdpida las normas de funcionamiento institucional, s¢ ha
desatado un dindmico proceso de innovaciones y se han expandide continuamente el

voliimen y la extension geografica de las operaciones,

la liberalizacion de las actividades financieras cs acompahada por una marcada
tendencia haciz la globalizacion, fendmeno que describe el proceso de reestructuracion
de los mercados como consecuencia de las transformaciones del funcionamicnto de las
cconomias, de [4 desreglamentacion, de los cambios techoldgicos v del acelerado impulso

de las innovaciones financieras. (Bendesky; 1991:9)

1.1.1.2. Cambios recientes en los miercados financieros

Dentro de cste proceso, destaca un hecho: los cambios en la organizacion institucional y
ch las politicas financicras tienden a scr muy similares en diversos paises. Fsta
convergencia s¢ presenta también en los paises menos desarrollados, en los cuales la
liberalizacion y la apertura de los sistemas {inancieros son un componente central de los

programas de ajustc aplicados desde la década pasada.
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Por lo menos tres aspectos importantes de [a economia internacional se asocian con los
cambios recientes de los mercados financieros:

» Los movimicnios sectoriales en los balances financieros que comprenden las
mayores ticcesidades de recursos para financiar los déficits pablicos.

+ Existe cicrla inferaccién entre ¢l entorno inestable que ha caracterizado ¢l
comportamicnto ccondémico de las nltimas des décadas y el progreso
tecnoldgico aplicado al procesamiento de informacion

« El dindmico proceso de internacionalizacién de la produccion y las finanzas,
que conslituye uno de los mayores cambios registrados en los tltimos afios en

el funcionramiento y la estructura de la economia mundial. (IBID:10)

Los cambios enumerados se asocian con las fransformaciones del sistema monelario
internacional en un proceso que podria describirse como el paso de la dominacion del
dolar hacia un sistema con mayor integracion fimanciera y de competencia enire

diferentes divisas.

Mientras que la internacionalizacion financiera se profundiza y s¢ mantienc clevado ¢l
ritmo de expansion de los mercados, los paises de América Latina siguen enfrentando la

restriccion crediticia y los problemas para financiar el crecimiento de la produccion.

Las sucesivas rondas de renegociaciéon de la deuda externa durante la década pasada se
propusieron en primer térmivo, mantener la capacidad de servicie de los créditos
comerciales. Fosteriormente, fa iniciativa Baker {1985) incorpord, sin éxito, Ia necesidad
de recuperar ¢l ritmo de crecimiento de Ia produccion como una de las metas de la

estrategta pars cifrentar el problema del endeudamicnto. Mds recientemente (1989), la
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nueva iniciativa, conocida como ¢l Plan Brady, establecit el objetivo de reducir las

transferencias netas de recursos al exterior de los paises deudores.

Con la liberalizacion financiera se pretende lograr una asignacién mas eficiente del
capital; con la ampliacion de los recursos financieros, se busca diversificar las opciones y

reducir los riesgos.

En los paises en desarrollo, la liberalizacion financiera se vincula con la existencia de
mercados informales de crédito v la fuga de capitales, fendmenos todos ellos asociados
con las restricciones de precios y cantidades, las politicas impositivas y los controles
cambiarios, que repercuten adversamenic sobre las posiciones financieras en los
mercados internos. Esas posiciones sc han debilitado también con el retroceso de la
actividad econdmica, las altas tasas de interés y las repercusiones negativas del ajuste de
esas cconomias cn la dltima década. La liberalizacion incluye la instrumentacion de una
politica monclaria basadas cn criterios de mercado. En principio, la liberalizacién
debicra producir un incremento de los niveles de ahorro de lu economia, al generar los
instrumentos financieros rendimicntos reales positivos. Ademads, las reformas pretenden
fomentar cl crecimicnto de ése scctor, medido en términos de la proporcion de los activos

financicros no monetario en ¢l MB (Producto [ntcrno Bruto).

Para c] caso de los paiscs cn desarrollo, esta relacion se ha descrito tradicionalmenie cn el
marco de la represion financiera, las importaciones y las exportaciones cspeciales y
protegidas, las operaciones de empresas extranjeras O estatales. Los déficits fiscales
tienden a absorber una gran parte de los limitados recursos del sistema financiero, y las
tasas dc interés son rcguladas. Confrontados con fasas rcales de interés bajas, los

ahorradores reducen sus tenencias de dinero y ¢f crédito bancario se contrac. (IBII:19)
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1.1.2 Chile: liberalizacidn, crisis y reestructuracion financiera

El gobierno instaurado en Chile después del golpe militar de 1973 introdujo un cambio
radical en el régimen de politica econdmica. Les componentes centrales de este cambio
fueron tres: Apertura al exterior, Privatizacion y Liberalizacién de los mercados
financieros. Las medidas adoptadas en estas tres drcas llegaron a caracterizar lo que
ahora se conoce en la literatura especializada como ¢l “Modelo Econdmico Chileno”; un
modelo de corte neoliberal sustentado en un conjunto de supuestos, entre los que

destacan los siguientes:

» Fl libre mercado es ¢l medio por excelencia - si no, el ftnico - para ascgurar
una asignacion realmente cficiente de los recursos productivos;

» La liberalizacién del sector externo ¢s ¢l mecanismo idéneo para delincar un
perfil de especializacion internacional acorde con las ventajas comparativas de
la economia,

» Las empresas publicas, ademds dc distorsionar ¢l funcionamicnto de los

mercados, son siempre mas ineficientes que las privadas.

La aplicacidén del programa cconémico de la junta militar a la csfera financicra, tuvo un
efecto cast inmediato, En ¢l marco de las reformas promovidas desde 1974, el sistema
financicro chileno - y muy especialmenic la banca, ¢l sector mas importante - conocio
una expansion sin precedentes. Sin embargo, hacia 1981, ¢l conjunto de las instituciones
bancarias experimentd una profunda crisis cuyo significado fundamental fue la
insolvencia. Este episodio precipitd la intervencion gubernamental en lps mercados

financicros y puso cn evidencia, junto con los factores macrocconomicos y financieros
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que le dieron origen, la importancia estratégica que en los procesos de liberaljzacion
tiecnen los aspectos normativos, reglamentarios y prudenciales que sancionan el

funcionamiento de las instituciones bancarias.

1.1.2.1 El sistema chileno en 1973 una breve descripcion

lacia septiembre de 1973, cuando el presidente Salvador Allende fué derrocado por los
militares, el sistema financicro chileno estaba integrado principalmente por institucioncs
bancarias que se distinguian entre si por el tipo de operaciones que realizaban. En este
segmenfo del sistema la banca comercial dominaba ampliamenfe, y a su lado funcionaba
un nimero reducido de bancos hipotecarios, un banco estatal y uno privade de
propiedad extranjera. El otro compeonente del sistema financiero era ¢l conjunto formado
por ¢l SINAP (Sistera Nacional de Ahorre y Préstamo) que incluia algunas asociaciones

de ahorro y préstamo y una caja central.

El funcionamiento del sistema era relativamente simple y muy tradicional. Los bancos
comerciales fungian como instituciones de deposito, el grueso de sus operaciones se
rcalizaban a corte plazo y financiaban principalmente ¢l capital de trabajo dc las
cmpresas. 1a banca hipolecaria otorgaba crédito a largo plazo. El banco de propicdad
estatal era una instihucion mixta: realizaba operaciones comerciales y de fomento; tenia,
ademds, ¢l monopolio de las cuentas corrientes del sector fiscal. Por 1ltimo, ¢l SINAP
financiaba la construccion y la adquisicion de viviendas con recursos capiados bajo la

forma de depositos.
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1.1.2.2 Liberalizacion financicra después de 1973

La creacidn de un nuevo orden financicro aparece, junio con ¢l desmantelamicnto de la
proteccion arancelaria, como uno de los objetivos definidos como prioritarios desde un
inicio por el gobierno militar. De esta manera, desde finales de 1973 se inicié un perfodo
muy intenso de reforma y liberalizacién financieras, cuyos propositos eran incrementar
¢l ahorro y la inversion y oplimizar la asighacién de é&sta altima. Lz nueva
institucionalidad financicra también habria de climinar los subsidios implicitos en la

fijacion de las tasas de interés y en los mecanismos de asignacion del crédito.

Se dividié en scis puntos el conjunto de medidas adoptadas por el régimen militar para
liberalizar al sector financiero:

I. Privatizacion bancaria

2. Disminucién de [as barreras dc entrada al scctor

3. Liberalizacion de las tasas de interés

4. Liberalizacién de las colocaciones de crédito y disminucion def encaje

%]

. Promocion de la banca maltiple

6. Liberalizacion de los flujos internacionales de capital

£l marco ccondmico en general, por su parte, sc¢ caracterizaba por la recuperacion del
crecimicnto  de  las  actividades  productivas, restablecimiento  relativo de  los
macrocquilibrios a inflacién descendente. A raiz del abruplo programa de estabilizacion
instrumentado por ¢l gobierno militar en 1975, la situacién ccondmica de Chile fendid
con cierta rapidez a salir del cuadro de recesion ¢ inflactén pronunciadas, que

predominé durante el periodo 1972-1975,
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Contrario a lo esperado tanto tedrica como politicamente, las reformas financieras
posteriores a 1973 no reportaron una mejoria en términos del ahorro y la inversion en ia
economia chilena. Expresado como proporcidn al FiB, el ahorro nacional bruto del
periodo de liberalizacion financiera (1974-1981) no muestra ninglin rompimiento de
tendencia con respecto a los catorce afos anteriores. Una situacién muy similar se

observa en 1o que respecta a la inversién fija bruta. (Véase Cuadro n® 1)

CUADRO N° 1t

CHILE: AHORRO E INVERSION

(% DEL PIB)

ANO AHOREKO NACIONAL BRUTO INVERSION 1A

BRUTA
1960-1965 11 15.1
19266-1970 15 14.5
1971-1973 9 13.4
1974 20 17.4
1975 8 15.4
1976 14 12,7
V77 [ 13.3
1978 12 [4.5
1979 12 I5.6
1980 i4 17.6
1981 10 19.5

FUENTE: BANCO CENTRAL DE CHILE; 1985
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Desde 1984, el mejoramiento sostenido del entorno macroecondmice y financiero de
Chile sugiere que las medidas adoptadas para enfrentar la crisis bancaria de 1981-1983,
st bien no impidieron reducir los costos directos ¢ indirectos del colapso, si fueron, a la
larga, eficientes para sustentar sobre bases mas solidas la reestructuracion del sistema
financiero. De acuerdo con un estudio del Banco Mundial sobre el tema, la crisis

bancaria reporté al menos dos resultados positivos:

1. Reconocimiento por partc del gobierno de que la legislacién bancaria puede
proporcionar de¢ manera explicita a las autoridades los mecanismos altcrnativos para
enfrentar adecuadamente la situacion de instituciones bancarias en problemas.

2. Kl publico tuvo una clara indicacién de la medida cn que sus depositos estin

protegidos contra las pérdidas. (IBID: 49)

1.1.2.3 Tendencias de la reglamentacién financiera

La reglamentacién econdmica, como una forma de intervencion, responde también a
factores politico sociales, resultado de las presiones de grupo que ejercen demandas
especificas en favor de la instauracién de normas para ¢l funcionamiento de la actividad

ccondmica.

En las economias de mercado, los bancos lichen una posicién significativa debido a su
capacidad de crear dincre y caplar una parte importante del ahorro de fos individuos y
de las empresas. Asi como la de asignar el crédito y administrar ¢l sistema de pagos.

(IBID: 106)



19

1.2 ANTECEDENTES DE LAS AFORES EN MEXICO

£l miedo a Ia vejez marcaba los dias de los trabajadores en el siglo XIX. Todos tenian la
cerfeza de que la miseria se apoderaria de sus vidas en el preciso instante cn que fueran
incapaces de continuar laborando: los bajos salarios y la falta de cualquier tipo de
seguridad socia] les impedian contar con un ahorro capaz de garaniizar su subsistencia.
Para los obreros del porfiriato, sblo existia un camino: continuar en sus puestos hasta €l

fin de sus dias; era preferible morir junto a la maquina que enfrentar la mendicidad.

la vida de Tos trabajadores conducia a un callejon sin salida y cllo fuc alimentando un
gran descontentor la cxigencia de mejores condiciones laborales s¢ generalizé en casi
todo ¢l pais. Fn algunos sitios sc demandaba el derecho a la salud, ¢n otros, la mejoria cn
las condiciones de trabajo y la jubilacién.. Sin embargo, los liempos no eran propicios
para tales reclamos: la industrializacion a marchas forzadas no podia detenerse en esfos
problemas. México - por lo menos desde el punto de vista de Don Porfirio y de la mayor
parie de los cientificos - tenia que ofrecer las mejores condiciones a Jos inversionistas sin

impaortar ¢l costo social que cllo implicara.(Trucha; 1997:13)

1.2.1 Las primeras infenciones

El nuevo Estado se fundé con la Constitucion de 1217: en clla se planteaba un proyecto
nacional, que en cierta medida, recuperaba algunas de las demandas de los trabajadores
de) porfiriato. la seguridad social ~ cuando menos c¢n su aspecfo programitico - fue

esbozada en algunas de las fracciones del Articulo 123, Por primcra vez en la historia, y
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gracias a los parrafos escritos por Pastor Rouaix, el gobierno tomaba partido en torno a
los problemas de salud [aboral al afirmar que:
Los empresarios serdn responsables de los accidentes de trabajo y las
enfermedades profesionales de los {rabajadores, sufridas con motivo -
o gjercicio de la profesion, por lo tanto, los patrones deberdn pagar fa-
indemnizacion correspondicnite, segiin que haya traido Ia muerte 0 --
simple incapacidad femporal o permanente para frabajsr, de acuerdo -

con Jo que las leves determinan.

De igual forma, en la fraccion XXIX de ese mismo Articulo, se hacia una primera

propucsta para los problemas de cesantia y vejez:

Se considera de utilidad social, el establecimiento de cajas de seguros
populares, de invalidez, de vida, de cesacion fnvoluntaria de trabajo, --
de accidentes y de otros fines andlogos, por lo cual, tanto el Gobierno -
Federal, como el de cada estado, deberdn fomentar la organizacion -

de stituciones de esta indole para infundir e inculcar Ia previsién ---

popllar.

Por desgracia, los senalamicntos del Articulo 123 se convirlicron en letra
mucrta: ¢l gobicrno de Venustiano Carranza no tenia la intencion ni la fuerza
para cumplitios. Fn es¢c momento, las urgencias gubernamentales cran otras:
tratar dc garantizar su supervivencia. Asi, tras la rcbelion delahuertista, cl
ascsinato de Carranza en Tlaxcaltongo y la Ilegada a [a presidencia de Obregon, ¢l
Estado comenzé a llevar al cabo algunas de las propucstas de 1917, El tiempo de

la seguridad social habia ilegado.
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El interés del lider sonorense en la seguridad social no era resultado de la casualidad.
Obregén, antes de lanzarse en pos de la presidencia, habia suscrito un pacto secreto con
la principal organizacion obrera de aquellos tiempos, l]a CROM, mediante ¢! cual los
frabajadores se comprometicron a apoyarlo hasta Jas ultimas consccuencias a cambio de
ciertos puestos en el gabinete y la promulgacion de algunas leyes que los favorecieran.
De esta manera, el 9 de Diciembre de 1921, en el Diaric Oficial de la Federacion se
publicé la Ley del Seguro Obrero, por medio de la cual se crearia un impuesto
equivalente al 10% de los salarios percibidos por los trabajadores y que seria cubierto por
los empresarios. El objeto del gravamen era la creacién de una “reserva ecohdmica
administrada por el Estado para cubrir las indemnizaciones por accidentes de trabajo,
Jubtlaciones por vejez y seguros de vida.” De acuerdo con el proyecto publicado en el

Diario Oficial:

EI fondo de reserva seria invertido en instituciones de crédito que -
tenderian a facilitar el desarrollp de la rigueza piiblica y muy princi-
palmente en las instituciones de crédito que dieran facilidad a las
clases trabgjadoras para obtencr pequerios créditos con un inferes-
moderado; asi como para la apertura de créditos cont companias ---
que quisieran construir habilaciones en situaciones vonlujosas, para

que con facilidad pudicran ser adquiridas por fos misinos trabajadores.

la Ley dcl Seguro Obrero no solo contemplaba [a prevision social, sino que también
buscaba - gracias a una suerte de ahorro interno forzoso - Ia promocién de obras que

repercuticran en beneficio de los trabajaderes y que al mismo tiecmpo, fortalecicran la
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filantropia estatal. Esquematicamente, la propuesta obregonista puede visualizarse de la

siguiente manera: (Véase cuadro n° 2)

CUADRQO No. 2

LEY DEL SEGURO OBRERQ (1921)

FOMENTO DE LAS IMPUESTO DEL 10% BENEFICIOS A LOS

ACTIVIDADES Lo A LOS SALARIOS DE = LOS TRABAJADORES

FRODUCTIVAS LOS TRABAJADORES

FUENTE: TRUEBA; 1997, 18|

Asi mismo, durante ¢l gobierno de Plutarco Elias Calles, s¢ dié continuidad a los afancs
obregonistas cuando se elabord la Ley de Pensiones Civiles de Retire, medianie la cual los
burécratas obtuvieron ¢l derecho a ser jubilados cuando cumplicran 55 afnos o

estuvieran imposibilitados para continuar laborando.

Aparcntemcente, el gobierno habia dado los primeros pasos para destruir ¢l miedo a la
vejez. No obslante, los proyectos de scguridad social se quedaron solo en papel: a pesar de
su fuerza politica y militar, los caudillos de la revolucién no habian logrado crear un
aparato gubernamental lo suficientemente solido para llevar a Ia prictica las iniciativas,
y para colmo dc males, la crisis de 1929 golped brutalmente la cconomia nacional y

cancelé todos los proyectos de seguridad social.
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No seria sino hasta el cardenismo - justo cuando se sobremontd la crisis de 1929 y se
inictd el primer gobierno abiertamente populista - cuando se dicron por fin las
condiciones necesarias para realizar el proyecto de seguridad social. La Ley Federal del
Trabgjo ya se habia promulgado y el régimen buscaba consolidar su alianza con el
movimiento obrero. Asi las cosas, en el Flan Sexenal, Lizaro Cardenas hizo un

compromiso de gran envergadura:

£l Partido Nacional Revolucionario (PNK) impone a sus micmbros gue
se halien en el poder la obligacién de Ia implaniacion del seguro social
obligatorio, aplicable a todos los trabajadores y que cubra iambién los-
principales riesgos no amparados por 14 Ley Federal de Trabajo. Se --
pedird Ia Ley del Seguro Social en favor de los asalariados sobre la ---
base de cooperacion cnire entidades concurrenies: Fstado, trabajado—

res y patrones, en la proporcion que un estudio detallado seniale.

Se contaba ya con la obligacion gubernamental de institucionalizar la seguridad social.
Aunqgue en realidad, habria de transcurrir {odo el sexenio de Cardenas para que los
ofrecimientos del Plan Sexenal se convirticran en dervecho positivo. Efectivamente, desde
1935, ¢l Poder legislativo, la Suprema Corte de Justicia, fas organizaciones obreras y los
represchiantes patronales presentaron un sinniimero de propucstas que nunca llegarian
a cristalizar. Fl Scguro Social quedd reducido a un cumulo de papeles y 4 miles de

palabras que terminaron volando con el vienio.

e csta manera, tocaria al gobierno de Manuel Avila Camacho dar los pasos definitivos

para constituir el seguro social. A partir de su toma de posesion, el nuevo Presidente
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logrd terminar con los conflictos provocados por la politica cardenista y allanar la ruta
que conducia a la seguridad social. La primera medida encaminada a lograr este objetivo
fue la reforma administrativa del gobierno: el Departamenio del Trabajo se transformé
en la Secretaria del Trabajo y Previsidn Social, con lo cual se cred una instancia con la
fuerza suficiente para levar a bucn puerto la iniciativa. Poco tiempo después de la
aparicion de la nueva secrctaria, Avila Camacho ordend la constitucién de una comisién
tripartita para redactar la Ley del Seguro Social Asi, enire 1941 y 1942, el grupo que
dirigia Ignacio Garcia Téllez preparé una nucva version de la Ley, la cual fue aprobada
por el Poder Legislative para ser publicada en el Diario Qficial de la Federacion el 19 de

Enero de 1943.

El Instituto Mcxicano dcl Scguro Social habia nacido, y todo hacia pensar que las

intcnciones del Pstado se cumplirian sin problemas. (Trucba; 1997 22).

1.2.2 Las intenciones perdidas

lLos primeros afios del IMSS fucron dificiles: “Al iniciarse los scrvicios médicos -cscribe
Ricardo Pozas Horcasitas- ¢l 1 de Enero de 1944, ¢l Instituto carccia del equipo necesario
para brindar las prestaciones y hubo que recurrir a la subrogacion ccondmica de los
médicos establecidos |. .| Las clinicas y los consultortos privados contratados por ¢l IMSS,
daban a tencion a 103,046 personas. Sin cmbargo, la contratacidon de los servicios
médicos parficulares, resultd un fracaso debide principalmente a que los obreros eran
discriminados ¢n relacién con [a clientela particular y a que constituia una constante

salida de dincro, sin la minima posibilidad de capitalizacién”.
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A mediados de 1945, el IMSS suspendié la subrogacion y emprendié nuevas acciones: a
finales del avilacamachismo, s¢ inicié Ia construccién de nuevas clinicas. El instituto se
transformé en una empresa que vendia servicios médicos y asistenciales a los
frabajadores, a los patrones y al gobierno. Por su parte, los seguros dc invalidez, vejez,
cesantia en cdad 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 Sistema de Reparto consiste en que con las aportaciones de los asegurados
actuales se pagan las pensiones de los pensionados actuales, Io que implica que las
personas productivas sostienen a los pensionados que ya no producen, gencrdandose con

ello una fransferencia de recursos entre generaciones”. (Sdnchez; 1996:5).

A partir de csa transformacion, ¢l IMSS comenzd a crecer exponcncialmente: los
hospitales de primero, segundo y tercer nivel cubricron el territorio nacional, las
guarderias y prestaciones sociales ofrecicron a los ascgurados una amplia gama de
servicios, y el sistema de pensiones por medio del reparto funcionaba sin enfrentar
graves cscollos: para marzo de 1995 ya existian 1’432,736 jubilados. £n unas cuantas
décadas, ¢l Instituto se convirtié en ¢l mejor cjemplo de las empresas gubernamentales:
los resultados de sus clercicios no arrojaban ya mameros rojos y su desarrollo
institucional - a pesar de [os conflictos laborales protagonizados por los médicos - cubria

la mayor parte de los mexicanos.

El IMSS se mostraba como una de las instituciones mds solidas del pais: los mas de 35
millories de beneficiarios que el Institulo tenia a poco mas de medio siglo de su

fundacion, parccian scr una prucha irrcfutable de su éxito.
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La supuesta solidez del Instituto comenzo a resquebrajarse a partir de los primeros afios
de nuestra década. Los problemas técnicos y administrativos del 1M53, aunados a las crisis
periddicas que se iniciaron a partir de la petrolizacién de la economia, lo colocaron en
una situacién sumamente precaria: la posibilidad de que la institucién naufragara en
muy poco tiempo era ya innegable. Las intenciones de scguridad social estaban a punto

de perderse, y el Estado tenia ante s{ el fantasma del fracaso.

Quicnes disefiaron y apoyaron al sistema de reparto para los seguros de invalidez, vejez,
cesantia en edad avanzada y muerte, no consideraron que la esperanza de vida se
incrementaria de manera constante y quc, on consecueneia, ocurriria un aumento en el
tiempo de disfrute de las pensiones. En efecto, los afios que se usufructuaba este derecho

pasaron de

Fen 19783 a 18.6 en 1995, por lo cual cf sistema requiere de més fon-
das [...] Aunado a ello, ef incremento de ia esperanza de vida repre
senta més afios en los cuales existe la necesidad de oforgar atencion-
médica, siendo precisamente dichos arios el periodo en el gue mds -~
costoso resulta, por Io cusl se requicren también mdés fondos que los

originglmente previstos. (Sanchez;1996:5)

Los artifices de la politica soctal del Instituto habian supucsto un pais estatico, en cntc ¢n
cquilibrio constante. Nunca pensaron que el desarrollo de la seguridad social terminaria
por volversc cn contra de la Institucion que lo promovia. Asi mismo, al dischar cl sistema
de reparto, los ingenieros soctales del gobierno no consideraron que las tasas de natalidad

sufririan un decremento, ¢ ignoraron la posibilidad de que la creacion de empleos fucra
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deficitaria; ello provocéd que, al cabo de unas décadas, el niumero de trabajadores activos
- quienes son los que sufragan las pensiones ~ se redujera notablemente y, los fondos
disponibles resultaran insuficientes para cubrir el valor de las jubilaciones. Este
problema sc agravé por las particularidades del crecimiento demogréfico: mientras la
poblacién de mayor edad crece un 5.7% anual, el niimero de jovenes en edad producliva
sélo se incrementa en un 2.6%, lo cual aumenta la asimetria entre los trabajadores y los

pensionados.

Por si lo anterior fuera poco, los remanentes econémicos del IMSS - mismos que se
generaron porque las cuotas pagadas eran superiores a los egresos por pensiones del
Instituto - nunca sc destinaron a crear una reserva capaz de cubrir las obligaciones
futuras, pero si s¢ emplearon para adquirir inmuebles y financiar los gastos que

implicaban los servicios médicos de los afiliados. (Véase cuadro N° 3)

CUADRO No. 3

ALGUNOS PROBLEMAS DEL IMSS

@ Disminucitn de la Tasa de Natalidad
3 Falla de Reservas Econdmicas
& Aumcnto de la Esperanza de Vida
& Mala Administracion de los Recursos

FUENTE: TRUEBA: 1997 .28
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El sistema de pensiones del IMSS provocé - cuando menos - cuatro ineguidades que

lesionaron a millones de mexicanos:

1.* Una persona que cotizd al Instituto durante varios afios pero que no pudo continuar
haciéndolo hasta los 60 o 65 anos, no tiene derecho a una pension y pierde todas sus

aportaciones.

2.* Los trabajadores que aportaron al IMSS durante toda su vida laboral ticnen derecho a
una pension cdsi idéntica a la que reciben los que sélo cotizaron durante 10 afies. No
existe una relacién proporcional entre lo que se entregd al Instituto y lo que sc percibe

como jubilacidn.

3.* Las pensiones ho reflejan el monto de los salarios percibidos durante la vida laboral,
ya que para definir su monto, sdlo se toman en cuenta los salarios del los iltimos 5 afios v

sufren el impacto inflacionario.

4.* El trabajador carece de la posibilidad de realizar aportaciones adicionales a su fondo

de retiro a fin de obtener una mayor pension. (Trueba; 1997: 30)

1.2.3 La transformacion del IMSS

Frente a estos problemas solo existia una opcién: transformar al IMS$ a través de una
nueva Ley que impidiera el colapso de la scguridad social. El plan de pensiones que se
impulsd a principios de los noventa como un complemento a los programas de retiro del

IMSS también afrontaba serios problemas: el SAR (Sistema de Ahorro para el Retiro)
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- a pesar de haber fomentado el ahorro interno - no logré cumplir con sus expeclativas.
lo que en un principio se concibio como una nueva prestacion para los trabajadores y

una ayuda para la inversién productiva, terminé siendo fuente de graves conflictos.

A varios afos de su puesta en marcha, los trabajadores aiin tienen serias dificultades para
conocer ¢l monto de sus cuentas. Muchos de ellos desconocen cual es la cantidad de
dinero conque cuentan para sy retiro. Asi mismo, dado que ¢l nimero de cuenta del SAR
es exactamente el mismo que el del RFC (Registro Federal de Contribuyentes), se crearon
duplicidades; la estructura inicial det sistema coartaba la libertad de elegir cudl seria la
institucién bancaria que mancjaria los recursos, pues clla era designada por el patrén de

acuerdo a sus intercses v preferencias.

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 goblerno a promover una transformacion. Asi, cn mayo de 1996, se

publico una nueva Ley de fos Sistemas de Ahorro para el Retiro. (IBID:32)

1.2.4 El Futuro Inmediato

A pariir de 1997, el sistema de seguridad social sufre una profunda transformacion. La
plena vigencia de las nuevas leyes del IMSS y el SAR, aunada al surgimicnto de las
Administradoras de Fondos para ¢l Retiro (AFORES) nos sitian ante una nueva realidad.

(IBID:33)
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1.3 ;QUE SON LAS AFORES?

1.3.1. Las AFORES desde el punto de vista legislativo:

“Entidades financieras, que se dedican de manera exclusiva, habitual y
profesional a administrar las cuolgs individuales de trabajador v canalizar
los recursos de las subcucntas que la integran en Jos términos de 1as leyes
de seguridad social, asi como administrar sociedades de inversion”.

{L.S.R, Articulo 18)

1.3.2 Las AFORES: la perspectiva de los especialistas:

“Instituciones financieras, privadas, publicas o sociales, encargadas de
individualizar y administrar las cuotas del seguro de retiro, cesantia y
veiez y aportaciones al INFONAVIT e invertir estos fondos por conducto de
sociedades de inversion especializadas (SIEFORES), a cambio del cobro de
las comisiones que fije I2 Comision Nacional del Sisterna def Ahorro para el
Retiro (CONSAR)”.

(Norahenid Amezcua Ornelas, Las AFORES Paso a Paso)
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1.3.3. Las AFORES visias por si mismas:

“Entidades financieras aulorizadas y supervisadas por la CONSAR, que
ticnien por objeto administrar individualmente las cuotas v aportaciones
volunterias del trabajador y/o patron. Tiene la obligacion de entregar
cstados de cuenta de las mismas, asf como de Ios rendimicnios obtenidos.
Las AFORLS se cncargardn tambicn de administrar a las Sociedades de
Inversion”,

(Afore Inbursa, Manual de Estudio)

1.4 CARACTERISTICAS, OBIETIVQS Y FUNCIONES DE LAS AFORES

En el caso de México, las AFORES tiencn - cuando menos - cuaire caracteristicas

fundamentales:

¥ Son sociedades mercantiles con personalidad juridica y patrimonio propio.

v Administran, de manera habitual y profesional, los fondos de pensiones de los

trabajadores bajo un esquema de capitalizacién individual.

¥ Cuentan con la autorizacién de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el

Retiro (CONSAR).

v Sujetan su contabilidad, informacién, publicidad y sistemas de comercializacién a lo

dispuesto en la Ley de Sisternas de Ahorro para el Refiro. (Trueba;1997:77)
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1.4.1 lLas Afores nacicron junto con un nuevo sistema de pensiones que busca

alcanzar cinco objetivos basicos:

 Garantizar una jubilacion digna a través de un sistema mas justo, equitativo v viable

financieramente.

¥ Respetar los derechos adquiridos por los trabajadores y otorgar la posibilidad de elegir

enire la pension otorgada por el IMSS o las AFORES.

+ Promover la participacién activa del trabajador, asegurando la plena propiedad y
control sobre sus ahorros, y permitiendo la libre eleccion de 1a AFORE que administrard

los recursos de su cucnta individual.

+ Contar con una mayor aportacion del gobierno, a través de una cuota social diaria a
cada cuenta individual con el fin de garantizar una pensién equivalente a un Salario
Minimo General para el D.F. a los trabajadores que no alcancen dicho monto en el

momento de su retiro.

+ Promover la administracion transparente de los recursos de los trabajadores,
canalizandolos al fomento de las actividades productivas y al impulso de inversiones en

vivienda e infraestructura que generen empleos. (Trueba;1997:44)
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1.4.2 Para alcanzar estos objetivos, las AFORES deberan cumplir con las siguientes

' Abrir, administrar y operar las cuentas individuales de los trabajadores.

¥ Recibir del IMSS las cuotas y aportaciones correspondientes a las cuentas individuales,

asi como las aportaciones voluntarias de los trabajadores v patrones.

¥ Individualizar las aportaciones y rendimientos de las cuentas.

v Invertir los fondos en Sociedades de Inversion Especializadas.

¥ Enviar Estados de Cuenta e informacion al domicilio que los trabajadores le hayan

indicado.

 Establecer servicios de informacion al publico.

o Prestar servicios de administracion a las Sociedades de Inversién.

¥ Operar y pagar los retiros programados.

« Entregar los recursos a la institucion de seguros que el trabajador o sus beneficiarios

hayan elegido para la contratacion de rentas vitalicias o seguros de sobrevivencia. (Véase

CuadroN° 4)



l—(;UADRO NO. 4

CIRCULO VIRTUOSO DEL AHORRO INTERNO

AHORRO DE LOS TRABAJADORES

® %
INCREMENTO DE LOS SALARIOS REALES DEPOSITADO EN UNA SIEFORE
® &
GENERACION DE EMPLEOS
CANALIZADO A LA ACTIVIDAD
& FRODUCTIVA NACIONAL
FUENTE: TRUEBA:1997,84
L

1.5 AFORES AUTORIZADAS POR LA CONSAR

¢ AFORE XX!

¢ ATLANTICO - PROMEX

¢ BANAMEX

SOCIOS8: BANAMEX . ACCIVAL

¢ BANCOMER

SOCIOS: GRUPO FINANCIERQ BANCOMER, AETNA Y AFP SANTA MARIA
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¢ BANCRECER DRESIINER

SOCIOS: BANCRECER, DRESDNER PENSION FUN HOLDINGS, ALLIANZ, MEX](O

+ BITAL
SQCIOS: BANCO BITAL CON 51% E ING CON 49%

o CAPITALIZA
+ CONFIA - PRINCIPAL
+ GARANTE
SOCIOS: GRUPO FINANCIERO CON 51%, CITIBANK MEXICO CON 40% Y HABITAT
DESARROLLO INTERNACIONAL CON 9%

+ GENESIS

+ INBURSA

SOCIOS: GRUPO FINANCIERC INBURSA

+ PREVINTER

SOCIOS: AMERICAN INTERNATIONAL GROUP INC., BANKBOSTON, SCOTIABANK Y

GRUPO FINANCIERO INVERLAT



+ PROFUTURO GNP

SOCIOS: GRUPO NACIONAL PROVINCIAL, FROVIDA INTERNACIONAL Y BBV

+ SANTANDEIR MEXICANO

SOCIOS: BANCO MEXICANO Y SANTANDER INVESTMENT

+ SOLIDA BANORTE

SOCIOS: BANCO MERCANTIL DEL NORTE (A FUTURQ, UN SOCIO EXTRANJERO

LIDER EN EL GIRO DE LOS SEGUROS)

+ TEPEYVAC

SOCIOS: SEGUROS TEPEYAC

¢+ ZURICH AFORE



1.6 COMISIONES ESPECIFICAS DE LAS ATORES

1.6.1 COMISIONES POR ADMINISTRACION
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(2.15% SOBRE EL SALARIO BASE DJE COTIZACION)

Comision sobre

Comision sobre

Comision sobre

COMISIONES fajo (sobrc el SBC) | saldo (sobre ¢l fotal |  rendimicnfo real
AFORE de lo ahiorrado)
AFORE XXI 1.65% 5/5BC 0.99 ANUAL NO
ATLANTICO 1.40 S/SBC NO 20.00
PROMEX
BANAMEX 0.2 (4°y 5° BIM NO NO
97)
8.85 (6° BIM '97)
1.70 §/SBC (1° BIM
'98 EN ADELANTE)
BANCOMER 1.70% S/SBC NO NO
BANCRECER - 0 4.75 NO
DRESDNER
BITAL 1.68 §7SBC NO NO
CAPITALIZA 1.50% 2 ANUAL NO
CONFIA - 0.90% S/SBC 1.0 ANUAL NO
PRINCIPAL
GARANTE 1.68 §78BC NO NO
GENESES 1.65% S/SBC NO NO
INBUKSA NO NO 33.00
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PREVINTER 1.60% S/SBC 0.85 NO
PROFUTURO 1.70% S/SBC 0.509% ANUAL NO
SANTANDER 1.70% S/SBC 1.0 ANUAL NO
MEXICANO

SOLIDA BANORTE 1.00% 1.50 NO
TEFEYAC 1.17 I ANUAL NO
ZURICH 0.95% $/SBC 1.25 ANUAL NO

1.6.2 RENDIMIENTOS DE LAS AFORES

SALARIO BASE DE COTIZACION ANUAL: $28,000.00

AFORE PORCENTAJE
%
BANAMEX (4° ¥ 5° BIM 87) +17.14
(6° BIM, "97) +7.85
{DEL 10° BIM 98 EN -4.30
ADFLANTE)
RANCOMER -4.30
BANORTE +4.12
BITAL ~4.01
INBURSA +18.34
TEPEYAC +2.25
GENESIS -3.58
PROFUTURO 777
GARANTE -4.01




[ SANTANDER -5.25
- PREVINTER -3.69
ATLANTICO -1.01
CONFiA +6.07
ATORE XX1 -4.54
ZURICH +5.09
: BANCRECER +14.30
CAPITALIZA 34 1‘l
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Podemos observar la obvia ventaja de Inbursa para los primeros afios, sobre tode que su

comision sdlo se cobrara si las inversiones de los trabajadores tienen rendimientos reales,

las otras las cobran haya o no rendimientos para los trabajadores.

1.6,3 DESCUENTOS A COMISIONES SOBRE ADMINISTRACION

AFORE DESCUENTOS
AFORE XXI NO AFLICA
ATLANTICO - PROMEX NO AFLICA
BANAMEX 0.0Z A PARTIR DEL 5 ANO Y HASTA EL |
39° ANC DE MANERA CONSECUTIVA:
1.68, 1.66, 1.64, ETC. HASTA LLEGAR A
1%
BANCOMER ANO COMISION % |
T Z° 169
3 1.68
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BANCRECER - DRESDNER

1997 - 2000 4.75%

2000 - 2002 4.50%

2003 - 2004 4.00%
}.80%

2005 - 2006 3.50%

APORTACIONES VOLUNTARIAS: %2

COMISION 8/ SALDO TOTAL INVERTIDO

BITAL 0.02% POR ANC Y HASTA ¥1. 10° ANO. A
PARTIR DEL 5° ANIV. DE AFILIACION
C/ FLUJO: 0.15%. A PARTIR DEL 2° ARO Y
HASTA QUE DESAPAREZCA ESTA
CAPITALIZA COMISION.

C/ SALDO; 1 ANO BONIFICACION DEL

100%; 2° ARQ BONIFICACION DE 50%

CONFIA - PRINCIPAL

S/ FLUJO: A PARTIR DEL 2° ANO Y HASTA
EL 10°, SE APLICAN DESCUENTOS DE .05%

HASTA 0.45.

GARANTE

NO APLICA

[ 40 1.67
5 1.66
60 1.65
EN ADELANTE
CUQTA SOBRE SALDO:




GENESIS NO APLICA

INBURSA NO AFLICA

PREVINTER NO APLICA

AL ANO DE LA PRIMERA APORTACION SE
AFLICAN DESCUENTOS DE 0.06%, DE
MANERA QUE NO SE COBRARAN
PROFUTURO COMISIONES SOBRE SALDOS A FARTIR
DEL 18¢ MES DDE PERMANENCIA DE LA

CUENTA EN LA AFORE

SANTANDER MEXICANO NO AFLICA

SOLIDA BANORTE COMISION $/SALDO 0.08% HASTA QUL
LA COMISION (DE 1.50%) QUEDE EN

0.75% AL 10° ANQ

TEPEYAC NO APLICA

ZURICH NO APLICA

1




1.6.4 OTRAS COMISIONES
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FOR ESTADOS POR POK PAGO DE | FOX DEPOSITO]
DE CUENTA FOR REPOSICION RETIROS O RETIRO DE
ADICIONALES | CONSULTAS DE PROGRAMADO| SUBCUENTA,
ADICIONALES | DOCUMENTOS AF. VOLUNT.
0.99%
AFORE XXI | SIN COSTO | SIN COSTO 15 UDI’S 20D08 ANUAL
SOBRE
SALDO
ATLANTICO | 20% ANUAL
SIN COSTO | SIN COSTO | SIN COSTO | SIN COSTO |SOBRE REND,
PROMEX REAL
BANAMEX | SIN COSTQ | SINCOSTO | SIN COSTO | SIN COSTO | SINCOSTO
BANCOMER | SIN COSTQO | SINCOSTO | SIN COSTO | SINCOSTO | SIN COSTO
BANCRECER 4.75%
$10.00 SIN COSTO $10.00 SIN COSTO ANUAL
DRESDNER SOERE
SALDO
I BiTAL SIN COSTO | SINCOSTO | SIN COSTO | SINCOSTO | SIN COSTO |
[ 2% ANUAL
CAPITALIZA | SIN COSTO | SINCOSTO | SIN COSTO | SIN COSTO SOBRE
SALDO
CONFlA SIN COSTO | SIN COSTO | SINCOSTO | SINCOSTO | SIN COSTO
PRINCIPAL J
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GARANTE

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO |

GENESIS

7.5 UDI'S

SIN COSTO

7.5 UDI'S

SIN COSTO

SIN COSTO |

INBURSA

$10.00

S$IN COSTO

$10.00

SIN COSTO

33% ANUAL
SOBRE REND.

REAL

PREVINTER

-

PROFUTURO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

0.85% |
ANUAL
SOBRE

SALDO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

0.50% |

ANUAL
SOBRE
SALDO,
$5.00 FOR

RETIRO

SANTANDER

MEXICANO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN CO3STO

SIN COSTO

1% ANUAL
SOBRE

SALDO

SOLIDA

BANORTE

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

SIN COSTO

1.50%
ANUAL
SOBRE

SALDO

TEPEYAC

$3.00

SIN COSTO

$3.00

SIN COSTO

1% ANUAL
SOBRE

SALDO
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1.25% |
POR RED ANUAL
ZURICH | SINCOSTO | SIN COSTO | SIN COSTO $10.00 SORRE
EN PISO SALDO
$7.00 RETIRO
$50.00

Las Afores cobrardn comisiones por servicios, como: cstados de cuenta adicionales al que

serd gratuito, reposicion de documentos, etc. Estas comisiones son eventuales, pues dicho

servicio los puede o no solicitar el trabajador, ademds, casi todas las administradoras no

cobran comisiones por servicios.

1.6.5 COMISION A CUENTAS INACTIVAS

AFORE

COMISION A CUENTAS INACTIVAS

AFORE XXI

0.99% ANUAL SOBRE SALDO

ATLANTICQ - PROMEX

20% ANUAL SOBRE RENDIMIENTO REAL

BANAMEX

NO APLICA

BANCOMER

NO AFLICA

BANCRECER - DRESDNER

4.75% ANUAL SOBRE SALDO

BITAL 1.5% ANUAL SOBRE SALDO
CAPITALIZA 2% ANUAL SOBRE SALDO
CONFIA - PRINCIPAL 19% ANUAL SOERE, SALDO
GARANTE NO APLICA




[ GENESIS NO APLICA
INBURSA 33% ANUAL SOBRE RENDIMIENTO RFAL
PREVINTER 0.85% ANUAL SOBRE SALDO
PROFUTURO 0.50% ANUAL SOBRE SALDO
SANTANDER MEXICANO 1% ANUAL SOBRE SALDO

SOLIDA BANORTE

1.50% ANUAL SOBRE SALDO

L TEPEYAC

19 ANUAL SOBRE SALDO

ZURICH

1.25% ANUAL SOBRE SALDO
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Para las cuenlas inactivas (aquellas que no han recibido aportacion hasta en un afio

calendario, no todas las administradoras cobrardn comisidn).

Para Afore Bital la cuenta inactiva es la de personas que tramitada su jubilacion

mantengan saldo en la Afore.

La consideracion sobre esta comision serd importante para los desempleados o préximos a

estarlo,

1.7. LA CUENTA INDIVIDUAL

La cuenta individual s¢ integra por el fondo de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez;
el fondo para la vivienda (las cuotas enteradas al INFONAVIT), el SAR y las aportaciones

voluntarias que los trabajadores y los patrones hagan a ella.

la tatalidad de los depésitos que se ingresan a la cuenta individual de los frabajadores se

destinan a tres subcuentas especificas:
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B Subcuenta de retiro, cesantiz en edad avanzada y vejez en ella se depositan el
4.5% tripartita, el 2% del SAR patronal y 1a cuota social del Gobierno.

W Subcuents de vivienda: en esta se deposita el 5% de las aporiaciones patronales,
las cuales seguirdn siendo adminisiradas por el INFONAVIT.

B Subcuenta de aportaciones voluntarias: se compone de los depdsitos hechos por
¢l trabajador o por los que, segin las prestaciones de la empresa, realice el

patrén.

A diferencia de las cuentas del SAR, las del nuevo sistcmas de pensiones no srin
identificadas con el RFC, sino con el namero de afiliacion al IMSS, lo cual -entre otras
cosas- garantizan que las duplicaciones scan casi imposibles, al tiempo que facilita el

control v manejo de las aportaciones.

1.7.1. De acuerdo con la actual legislacién, la cuenta individual tiene varios usos para ¢l
trabajador:

1)Ayuda para Gastos de Matrimonio: la cuenta individual contempla una avuda

equivalente a treinta dias de salario minimo v establece como requisito, una cotizacion
de 150 scmanas o mas. Para que un trabajador adquicra este derecho tiene que haber
realizado depdsitos en su cuenta durante casi tres afios a fin de lograr un saldo capaz

de satisfacer esta necesidad sin poner en riesgo el monto de su jubilacion,

Es importante recalcar que este monto sera cargado a la cuenta individual del trabajador,
y por lo tanto, su saldo disminuird en razon directa de la cantidad entregada por la Afore.
No se trata de un regalo, sino de un retiro que sera cubierto con una porcion del saldo de

{a cuenta individual.
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2) Ayuda en caso de desempleo: los trabajadores podran obtener, después de 45 dias de
cesantia, el equivalente a 75 dias de SBC de las ultimas 250 semanas de aportacion o

¢l 10% del saldo de la subcuenta de retiro, cesantia y vejez.

Para acceder a este derecho, ¢l trabajador no deberdi haber efectuado ningin retiro
durante los cinco afios anteriores. Esta situacion implica -enire otras cuestiones- que el
posecdor de una cuenta individual ha de valorar con sumo cuidado cada una de las
disposiciones que pretende realizar, pues pueden surgir acontecimienios imprevistos que

pueden complicar su situacion personal y familiar.

3) Ahorro: ¢l ahorro voluntario se rcaliza por medio de las aportaciones que el
trabajador o su patrén hacen directamente a la Afore. Los trabajadores podran

disponer de estos recursos mas los intereses que hayan generado al cabo de seis mescs.

El manejo del ahorro voluntario implica cierta planeacién por parte de los trabajadores;
pueden presentarse casos donde éste se realice exclusivamente con el fin de adquirir un
bien o un servicio y, al cabo de cierto tiempo, se dispone de ¢l para cubnr el gasto. Existe
la posibilidad de que el trabajador destine los remanentes de su salario 4 esta subcuenta
para contar con dinero para imprevistos o simplemente, para engrosar ¢l monto de su

pension,

4.) Adquisicidon de Vivienda: la cuenta individual solo contempla una laternativa:
cuando el trabajador cumpla con los requisitos establecidos por el INFONAVIT podr4
disponer de sus recursos para la compra de una casa/habitacion o, ¢l monto

acumulado se sumard a la subcuenta de retiro para el cdleulo de su pension.
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A partir de 1997, el IMSS recibe el importe de las cuotas de INFONAVIT a fin de
entregarle cstos recursos para la consecucion de sus objetivos. De esta manera, es
evidente que la Afore sdlo registrara el saldo de las aportaciones al INFONAVIT de cada

trabajador, puesto que ella no pedra realizar ninguna inversion con estos fondos.

5) Cobertura en_caso de_invalidez y fallecimicnto; fos fondos para invalidez y vida

cubren dos situaciones a las cuales estdn expuestos los trabajadores:

A, Invalidez.- el fondo le permitird contar con un ingreso similar al que tenia

antes de la contingencia.

En el caso de invalidez por accidentes o enfermedades no profesionales, el
fondo acutnulado le permitira al trabajador contar con un ingreso similar al que
percibia antes de sufrir la contingencia. Cuando un accidente produce una
incapacidad permanente total, la pensién que se otorga equivale al 70% del
salario con el cual estaba cotizado el trabajador, pero cuando la incapacidad es
resultado de una enfermedad profesional, la pensién del 70% se calcula tomando
como base el promedio de cotizacion de las 52 dltimas semanas o las que se
tuviera hasta ¢l momento.

1.7.2. ;QUE ES LA INVALIDEZ?

Es un dafno fisico o mental derivado de una enfermedad o accidente no
profesional que impide al asegurado procurarse, mediante un trabajo
igual, una remuneracion superior al 50% de las percepciones habituales

que recibio durante el ultimo afo.
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Si ¢l trabajador tiene 150 scmanas o més de cotizacién y sufre un riesgo que le
provoca invalidez, existe un procedimiento especial para el célculo de su pension:

{(Véase Cuadro n° 5)

CUADRO N° 5:

PROCEDIMIENTO EN CASO DE INVALIDEZ

Ei asegurado se invalida tras haber cotizado 150 semanas o ma s

|

Soicita al IMSS

Elige uha aseguradora

Renta a cargo de la aseguradora
Renta Vitalicia

IMSS entrega dinero a la aseguradora

- Afore entrega al IMSS el dinero de fa cuenta individual -

Seguro de fallecimiento beneficiario = IMSS

" 1
F . .
Si muere ocurte un ajuste Renta vitaficia para los beneficarios de! trabajador -
Fallecimiento y renta a cargo de la aseguradora Fallecimiento ¥ renta a cargo de la aseguradora

El nuevo sistema de pensiones también contempla la posibilidad de que
las incapacidades por accidentes o cnfermedades no sean fotales. Si la
incapacidad permanente es superior al 50%, el trabajador recibird por
parie de la compaiiia de seguros que haya elegido, una pensién calculada

de acuerdo con la Tabla de Evaluacion contenida en Ia LFT, tomando como
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base la pensién que le corresponderia en caso de incapacidad permanente
total. Por su parte, si la incapacidad fuera hasta de un 25%, el beneficio es
equivalente a una indemnizacion de cinco anualidades de la pensién que

le corresponda. (Véase Cuadro N- 4)

CUADRO N°© 6:

RIESGOS IDE TRABAJO

Accidents o enfermsxad de trabajo

T
ncapacidad Temporal ncapacidad permant-te total O parcal Muerte
mMss IMSS da morsc onstitytve IMSS da morn corstittive

Afore dacner al IMSS de 'z zuanka conceriradora Adore da dinero af IMSS de la cuenta Indridual

! l

Agagurazxra Agaguradora

% O O BOLNEY IVHENG,
" 2 Renta vt oa 3 beneficanos.

Pensié n get=vtva Segurc de sotrevivenci J

B. Fallecimiento.~ otorga proteccion a los familiares y beneficiarios en caso de

muerte del trabajador.

$i Llegara a ocurnir el fallecimiento del trabajador, los recursos
acumulados en la cuenta individual otorgardn proteccion a sus beneficiarios a través de

uh esquema especifico. (Véase Cuadro n® 7)
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CUADRO N° 7:
FALLECIMIENTO
él asegurado muerse
{con un mf nimo de 150 sems. cotizadas)

El riesgo de muerte sigue a cargoe del IMSS
Los beneficiarios solicitan al IMSS

Los beneficiarios seleccionan a la asaeguradora

| La renta vitalicia a cargo de la aseguradora

IMSS da el monto constitutivo a la aseguradora

: Afore.da dinero al IMSS de la cuenta individual

La aseguradora paga la renta

6.} Scguro de Cesantia y Vejez: -mismo gue se supone uha pension garantizada de por lo
menos un salaric minimo mensual del Distrito Federal, la cual se actualizard con el

INFPC-, el nuevo sistema establece una serie de requisitos ¥ opeiones:

REQUISITOS OPCIONES
Cesantia: 60 afios y 1250 semanas de Renta Vitalicia
cotizacion.

Aseguradora

Vejez: 65 afios v 1250 semanas de

cotizacion.

Retiro Programado
Afore

(En ambos ¢casos se contratard un seguro de supervivencia)
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5i el trabajador opta opté por el retiro programado obtendrd una pensién que resultara
del fraccionamiento del total de los recursos acumulados en su cuenta individual. Esta

modalidad deberd ser contratada por el trabajador con la Afore que maneja sus recursos.
5i optd por una renta vitalicia, el trabajador deberd contratar los servicios de una
compariia aseguradora a fin de garantizar un pago periddico desde le momento de iniciar

su vida como jubilado y hasta su fallecimiento. (Véase Cuadro N° 8}

CESANTIA EN EDAD AVANZADA Y VEJEZ

CUADRO No. 8
1. CESANTIA
Al cumplir 60 afios y 1 250 semanas cotizadas
{a Afore presenta una alternativa al trabajador
¥
AFORE

© b ]

Retiros Programados Seguro de Sobrevivencia
ASEGURADORA

« ]

Renta Vitalicia Seguro de Sobrevivencia

IMSS FENSION GARANTIZADA
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B 2. VEIZ

Al cumplir 60 afios y 1250 semanas cotizadas

la Afore presenta una alternativa al trabajdor

¥
AFORE
© N
Retiros Programados Seguro de Sobrevivencia
ASEGURADORA
« 3
Renta Vitalicia Seguro de Sobrevivencia

FUENTE: TRUEBA;1997,69

Los trabajadores se pueden jubilar antes de la edad establecida, siempre y cuando cl
monto de si pensién en el sistema de renta vitalicia sea superior en 30% a la garantizada

y sea cubierfa la prima de seguro de’'sobrevivencia para sus beneficiarios.

SQUE OCURRE CUANDO UN TRABAJADOR NO REUNE LOS REQUISITOS NECESARIOS
PARA ACCEDER A ESTAS VARIANTE, O CUANDQ SU PENSION ES MAYOR A IA

GARANTIZADA?

En ¢l primer caso, podra retirar el saldo de su cuenta individual en una sola exhibicion al
cumplir 60 afios. En el segundo caso, puede optar por recibir el excedente en una o

varias entregas.



Por su parte, la situacion de los trabajadores que cuentan con un fondo de pensiones
privado, ya sea por decision de su patron o por contrato colectivo de trabajo (algunas
empresas mineras y TELMEX), también estan contempladas en ¢l sistema y ticnen
derecho a elegir ciertas modalidades, podrin retirar al momento de su jubilacion su
fondo de pensiones de la cuenta individual, si la pension privada es superior a la pension

garantizada por el gobierno.

FCOMO PUEDE SABER EL TRABAJADIOR i LA EMPRESA DONDE LABORA ESTA AL

CORRIENTE DE SUS AFORTACIONES?

& El trabajador debe tener en su poder todos los comprobantes bimestrales de aportacion
desde el inicio de su relacion laboral o desde el segundo bimestre de 1992,

® Mediante los estados de cuenta que las institucjones bancarias emiten a su nombre.

m En case de no contar con los documentos anteriores, el trabajador puede acudir al
banco que maneja su cuenta del SAR ¥ pedir un saldo de la misma con el namero de
aportaciones que lo componen.

® Solicitar la informacidn a su patron.

=’ Solicitar a su sindicato que obtenga la relacion de los pagos al SAR.



CUADRO No.2

APORTACIONES A LA CUENTA INDIVIDUAJ
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[ PATRON | TRABAJADOR | ESTADO | TOTAL | CTA. IND.
1Sal.Min. 5.500% 5.50%
Cuota Social
RCV 3.15% 1.25% 0.225% 4.50%
SAR 2.00% 2.00% 12.00%
5 Salarios Minimos 1.100% 1.10%
Cuota Social
RCV 3.15% 1.25% 0.225% 4.50%
SAR 2.00% 2.00% 7.60%
10 Salarios Minimos a.550% [ 0.55%
Cuota Social
RCV 3.15% 1.125% | 0.225% | 4.50%
SAR 2.00% 2.00 7.05%
15 Salarios Minimos 0.367% | 0.37%
Cuota Social
RCV 3.15% 1.125% 0.225% 4.50%
SAR 2.00% 2.00% 6.87%
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20 Salarios Minimos 0.275% | 0.28%

Cuota Social

RCV 3.15% 1.125% 0.225% 4.50%

SAR 2.00% 2.00% 6.78%
25 Salarios Minimos 0.220% 0.22%

Cuota Social
RCV 3.15% 1.125% 0.225% 4.50%

SAR 2.00% 2.00% 6.72%

FUENTE: Revista ‘Lecutivos de findnzas’, Febrero de 1996
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1.7.3 SAR Y NUEVO SISTEMA DE PENSIONES

SISTEMA DE AHORRO FARA EL RETIRO NUEVO SISTEMA DE PENSIONES
(DF ABRIL DEL °92 A JUNIO DEL °97) GJUNIO DEL °97 EN ADELANTE)

& las aporfaciones por concepto del SAR|Las aportaciones se ampliaron de la
son del 7% bimestral, sobre el SBC. siguicnte manera:

® Del 7%, 5% corresponde a la subcuenia [® 2% del seguro para el retiro (SAR), sobre
del Fondo Nacional de la Vivicnda. ¢l SBC. Esla aportacién la efectia el

m v ¢l 2% restante perienece a la subcuenta patrdn.
del ahorro para ¢l retiro. m Se integro el Seguro de Retiro, Cesantia
cn Edad avanzada y Vejez, el cual es del
4.5%.

m Esta aportacion del 4.5% es tripartita:
» Trabajador: 1.125%
s Patron: 3.150%

e Gobierno:  Q.225%

m Una aportacion por concepto de cuota
social por parte del Gobierno Fedetral a
cada cuenta individual de ahorro para el
retiro que corresponde al 5.5% del
SMGDF.

® 5% del SBC al Fondo de Vivienda, la cual
es efectuada por el patrén.

m Aportaciones  voluntarias  que el
trabajador pedra realizar si asi lo desea

generandole intereses sobre el capital.
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1.7.4 PROCESQO DE APORTACIONES

APORTACIONES 2> ENTIDAD RECAUDADORA

(BANCO)

EMPRESA  OFERADORA

BANCO DE MEXICO € (PROCESAR)
{BANXICO)
.
INSTITUCION DE CREDITO LIQUIDAIXORA 2> AFORE
(BANCO)
¥
SIFFORES

El trabajador, patron y gobierno, realizaran sus aportaciones correspondientes; el patrén
debera decidir a qué entidad recaudadora dara sus aportaciones y las del trabajador, esta
entidad recaudadora scrd responsables que [as entidades recaudadoras (agentes
auxiliares del IMSS) reciban las aportaciones y PROCESAR cuente con esta informacién,

asi mismo hacer llegar los recursos al Banco de México.
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La empresa operadora (PROCESAR) recibird la informacion correspondiente a las
aportaciones. Banxico al tener las aportaciones a través de una entidad recaudadora las
depositara en una cuenta concetitradora. La Afore aplicara las aporiaciones en la cuenta
individual del trabajador, de acuerdo a la informacién enviada por la Consar. A través de
la Institucion de Crédite Liquidadora se hard llegar a la Afore elegida por el trabajador,
las aportaciones que le corresponden y se encuentren en la cuenta concentradora
(Banxico). La Afore recibira los recursos de los trabajadores y los canalizard a una Siefore
clegida por el trabajador con asesoria profesional de un agente promotor o supervisor de

la Afore. (Afore Inbursa, Manual de Capacitacién).

1.7.5. INFORMACION DEL DESEMPENO DE LA CUENTA INDIVIDUAL

a. Fstado de Cuenta
tIn estado de cuenta es un documento que las Afores deben enviar periodicamente a

cada uno de los trabajadores a los que se les administre su cuenta individual.

b. Depdsitos y Retiros
Los depdsitos y retiros de dinere que tuvo ¢l frabajador por conceplo de cuotas y

aportaciones recibidas, rendimientos generados, comisiones pagadas y otros conceptos.

c. Periodicidad
La Afore determinari la periodicidad, asi corao la fecha en que deberdn ser enviados a
los trabajadores registrados, debiendo ser por lo menos una vez al afio, contado a partir

del registro del trabajador y cuando se traspase la cuenta individual a otra Afore.
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d. Envio

El estado de cuenta deberi ser enviado al domicilio que haya registrado el trabajador y

tenerio a su disposicidn en la Afore. $i desea una copia se le cobrara {0 no, dependiendo

de la Afore} una comisién autorizada por la Consar.

e. Regisiro y Traspaso de Cuentas

L)

Los trabajadores podran llevar a cabo el traspaso de sus cuentas individuales a otra
Afore presentando la solicitud de traspaso a la Afore receptora.

La Afore receptora sera responsable de dar seguimiento a la cuenta y de efectuar
los tramites conducentes.

La Afore receplora deberd verificar Jos datos y que éstos satisfagan los requisitos de
la Consar.

La Afore receptora, Hevara a cabo la certificacion ante una empresa operadora.

La empresa operadora al certificar, solicitard a la Afore transfercnie el traspase de
la cuenta individual a la Afore recepfora. La Afore receptora enviara al domicilio
del trabajador una constancia de registro.

$i €l trabajador no recibe la constancia de registro en 20 dias hdbiles, deberd
acudir a la Afore receptora para que sc le dé informacion del estado que guarda su
solicitud.

La Afore transferenie enviara al trabajador un estado de cuenta del saldo total de
los recursos iraspasados.

La Afore transferente conserva el expediente por un plazo de dos afios ¥y no podrd
negarse a transferir los recursos e informacion referida, cuando ¢l traspaso

solicitado cumpla con las disposiciones. {Afore Inbursa, Manual de Capacitacién)}
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1.8 PROBLEMATICA DE LAS AFORES EN MEXICO

Las opiniones ¢n torno al surgimiento de las Administradoras del Fondo para el Retiro son
encontradas. Algunos opinan que es la vinica manera de fomentar la cultura del ahorto
¢n México, aumentar ¢l PIB y de esta manera tener ¢l camino preciso para la creacion de
nuevos empleos; algunos no tan optimistas opinan que es el ‘robo’ del siglo; algunos mas
opinan que se estan aprovechando de la falta de culiura del pueblo mexicano y que todo
esto s6lo ha sido cuestion de ganar cuentahabientes por medio del bombardeo de
publicidad por todos los medios. ;Quién tendrd la razén al {inal de fodas estas

interrogantes?

En nuestro sistema social cuando 1a persona ilega a la edad por [a cual ya no es aceptada
en ninguin trabajo, es sin duda la mayor de las tragedias humanas. Hay otros motivos que
privan de este derecho como lo son los accidentes y las enfermedades. Esta situacion se

torna mAs miserable ante la incertidumbre de algunos sistemas de ahorro para el retiro.

Para hacer menos dificil la vida dc las personas en Jos afios de ancianidad o de
incapacidad, han surgido instituciones oficiales y particulares siguiendo el patron
chileno de aAhorro para el Retiro. Asi es como aparecen: la Consar, el Sar, las Afores, las
Siefores, el Fobaproa; ademas de las cajas de aliorro popular y ofras mds. Y ésfas son todas
para proteger ¢ incrementar los ahorros de miles de trabajadores para que en el

momento de su retiro puedan recibir su patrimonio y asegurar el sustento que necesitan.
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Fero jeuanto conocen los trabajadores de todas estas instituciones? jQué participacion
tienen como duenos del capital en las decisiones que hay que tomar respecto a las
mejores opeiones tanto de seguimiento como de rendimiento? Ni siquiera conocen en su
mayoria lo que significan esas siglas; y ni siquiera si existe alguna otra organizacion que
maneje su dinero. Los trabajadores deben ser informados periddicamente, sin que ellos lo
soliciten, de todos los movinientos que se hagan con lo que ¢s suyo. De igual manera,
cada persona debe decidir sobre la institucién de su preferencia para la administracion

de sus bienes, o si prefiere hacerlo por si mismo.

En 18 afos que lleva operando este sistema en Chile, no sc ha perdide un solo peso y solo
un afio -1995-  registrd rentabilidad negativa del -2.5%, pero el promedio anual de
rendimientos en todo ese lapso, ha side de 10 puntos por arriba de la inflacion. (Periddico

‘La Voz de Michoacan’,10 de Octubre de 1998)

José Finera, creador del sistema de pensiones en Chile, indica que no hay ningun riesgo
de pérdida de los recursos de los trabajadores mexicanos que estan ahorrando en las
AFORES, dado que la ley establece un control, donde el sistema tiene candados de
seguridad y un estrecha supervisién de la Consar. Esta reforma es una de las grandes
realizaciones en México, y vendrd a ser un clemento indispensable para que se

transforme al pais en uno mds prospero y mas solido ccondmica y financieramente,
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Estc sistema elimina la posibilidad de un monopolio, porque como existc una
competencia de operacion de |5 Afores y una reglamentacion clara, no puede darse a la
quicbra el sistema. Es un proceso gradual en ¢] cual conforme pasc el tiempa, los

berneficios serdn mayores y mas claros, ya que en un principio no son tan palpables.

En México, al igual que en Chile, en la primera etapa, sélo se permite a las Siefores
invertir en titulos que tengan la mayor seguridad, es decir, en instrumentos de renta fija
¥ posteriormente con cuidado y paulatinamente, s¢ irdn abriendo a olros instrumentos de

renfa variable & mixta.

El riesgo de pérdida al invertir en instrumentos de renta variable es muy subjetivo, va
que se ha demostrade mediante un estudic hecho hace 40 anos que en todos los
mercados de capitales, al paso del tiempo todas las acciones suben, si no, no seria

rentable,

Por su parte, Norahenid Amezcua Ornelas , expone que ¢l sistema de las Afores esta en
franca crisis, porque la Consar ha sido sometida a los caprichos de las afores,
desconociéndose Ia Ley: publicidad, contratos, comisiones, prospectos de inversién, etc.,
sino sobre todos, porque los trabajadores, no obstante las presiones de los patrones,
autoridades y fraudulenta publicidad, se han dado cuenta de lo que estin a punto de
perder: nada menos que la seguridad social que costé mds de un millén de muertos ¢

incontables sacrificios, y de paso gran parte de la soberania nacional.



No obstante, hasta septiembre pasado, s¢ habia traspasado a las Afores 11’145,088
cuenlas, por un monto de $53,050"985,4187.00 informé la Cormisioh Nacional del
Sistema de Ahorro para el Retiro.(Fuente:Feriodico ‘La Voz de Micheoacan’, 13 de Octubre

de 1998, Agencia Notimex)

Como podemos observar, ¢l marco tedrico - referencial de las afores es vasto, en el

segundo capitulo veremos ¢l marco legal para tener la referencia completa y veraz.
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CAPITULO 11

MARCO LEGAL DE LAS AFORES EN MEXICO

A continuacion, se presentan algunos de los articulos de la LSS que nos hablan de las
Administradoras de Fondos para el Retiro, sus fundamentos y aplicacion, asi como de las
Saciedades Especializadas de Inversidn de Fondos para el Retiro, asi como su observancia
y operatividad dentro del nuevo esquema. Algunos de éstos articulos fucron modificados

en la nueva Ley y podremos hacer una comparacion para su mejor y mas facil analisis,

2.1 LEY DEL SEGURO SOCIAL

(Publicada en el Ihario Oficial de ja Federacién el 12 de Marzo de 1973)

Articulo 2°; la seguridad social tiene por finalidad garantizar el derecho humano a la
salid, la asistencia médica, la proteccion de los medios de subsistencia y los servicios

soclales necesarios para el bienestar individual y colective

Articulo 3% la realizacion de la seguridad social estd a cargo dc entidades o
dependencias piiblicas federales o locales y de organismos descentralizados, conforme a

lo dispuesto por esta Ley y demads ordenamientos legales sobre la materia.



Articulo 11°: Ef régimen obligatorio comprende los seguros de:
I. Riesgos de trabajo;

I Enfermedades y Maternidad,

IIt. Invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y muerte;

IV. Guarderias para hijos de aseguradas, y

V. Retiro

Articulo 183-A: Los patronces estan obligados a enterar al IMSS, ¢l importe de las cuotas
correspondientes al ramo del retiro, mediante la constitucién de depdsitos de dinero en
favor de cada trabajador, en la forma y términos sefialados en el presente capitulo

(Capitulo V-BIS)

Articulo 183-B: Las cuotas a que se refierc ¢l articulo anterior, serian por el importe

cquivalente al 2% del salario base de cotizacion del trabajador.

Articulo 183-C: Los patrones estdn obligados a cubrir las cuotas establecidas en este
capitulo, mediante la entrega de los recursos correspondientes en instituciones de
crédito, para su abone en la subcucnia del seguro de retiro de las cuentas individuales
del Sistema de Ahorro para el Retire abiertas a nombre de los trabajadores. A fin de que
las instituciones de crédito puedan individualizar dichas cuotas, los patrones deberan
proporcionar a las instituciones de crédito wnformacion relativa a cada trabajador, en la
forma y con la periodicidad que al efecto delermine la SHCP. El patron deberd entregar a
la representacion sindical una relacidon de las aportaciones hechas en favor de sus

agremiados.
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Las cuentas individuales del SAR deberdn, cuando correspondan, tener dos subcuentas: la
del seguro de retiro y la del Fondo Nacional de la Vivienda. la documentacién y demas
caracleristicas de estas cuentas, no previstas en esta Ley y en la Ley del Instituto del Fondo
Nacional de la Vivienda para los Trabajadores, se sujetardn a las disposiciones de cardcter

general que expida el Banco de México,

El patron debera llevar a cabo la apertura de la cuenta individual del SAR del trabajador
en la o las instituciones de crédito que elija el primero, dentro de las que Tengan oficinas

en la plaza o, de no haberla, en la poblacién mds cercana.

El trabajador que sca titular de una cuenta individual de ahorro para el rctire y tuvicra
uria nyeva relacion de trabajo, habra de proporcionar al patrén vespectivo su nimere de

cuenta, asi como la denominacion de la institucion de crédito operadora de la misma.

El trabajador no debera tener mas de un cuenta de ahorro para el retiro.

Articulo 183-D: En caso de terminacidn de la relacion laboral, el palron debera de
entregar a la institucion de crédito respectiva, la cuota correspondiente al bimestre de
que se trate, 0 en su caso, la parie proporcional de dicha cuola, en la fecha en que se

deba efectuar el pago de las cuotas correspondicntes a dicho bimestre.

Articulo 183-E2 Tl entero de las cuotas se acreditara mediante la entrega que los patrones
habran de efectuar a cada uno de sus trabajadores, del comprobante expedido por la
institucién de crédito en la que el patrén haya enterado las cuotas citadas, el que tendrd
las caracteristicas que sefiale la SHCP, mediante la expedicion de disposiciones de

caricter general.



Las instituciones que reciban las cuotas de los patrones, deberin proporcionar a éstos,
comprobantes individuales a nombre de cada trabajador dentro de un plazo de treinta
dias naturales, contado a partir de la fecha cn que rectban las cuotas citadas. Los patrones
estin obligados a entregarles a sus trabajadores dichos comprobantes junto con el ultimo
pago de sueldo de los meses de febrero, abril, junio, agosto, octubre y diciembre de cada

aro.

La instituciéon de crédito que no siendo la operadora de la cuenta individual del
trabajador reciba cuotas para abono en favor de éste, debera eniregar los recursos
correspondientes a la institucién que opera dicha cuenta para su acreditamiento ¢n la

misma, a mas tardar el tercer dia hdbil bancario inmediato siguicnte al de su recepcion.

El comité técnico del SAR determinard la comision que los patrones y los trabajadores
deberan cubrir a las instituciones de crédite que expidan comprobantes y no lleven las

cuentas individuales respectivas.

Articitlo 183-F: la SHCP, oyendo la opinion del Banco de México, y mediante la
expedicion de disposiciones de cardcter general, podrd autorizar formas y términos
distintos s los establecidos para el entero v la comprobacion de las cuotas del segure de

retiro,

Articulo 183-G: El {rabajador podra notificar a la SHCP, €l incumplimiento de las

obligaciones a cargo de los patrones establecidas en este capitule.
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Los trabajadores titulares de las cuenias del SAR v, en su caso los beneficiarios, podrin, a
su eleccidn, presentar directamente o a través de sus representantes sindicales, sus
reclamaciones contra las instituciones de crédito ante la Comisién Nacional Bancaria o
hacer valer sus derechos en la forma que establecen las leyes. El procedimicnto de
conciliacion a que se refiere éste pdrrafo se sujetard a lo dispuesto en los articulos 119 y

120 de la Ley de Instituciones de Crédito.

Articulo 183-H:1as instituciones de banca multiple estarin obligadas a llevar las cuentas
individuales de ahorro para retiro en [os términos de esta Ley, actuando por cuenta y
orden del IMSS. Dichas cucnlas deberdn contener para su identificacion el RFC del

trabajador.

Las instituciones de crédito informaran al publico la ubicacion de aquellas de sus
sucursales en las cuales podran abrirse las mencionadas cuentas, mediante publicaciones
en periddicos de amplia circulacidn en la plaza de que se trate, en la inteligencia de que
se habrdn de habilitar a este propdsito cuando menos una sucursal de cada cinco que

tengan establecidas en un mismo estado de 1a Republica o en el D.F.

Articulo 183-I' las cuotas que reciban las instituciones de crédito operadoras de las
cuentas individuales, deberdn ser depositadas a més tardar ¢l cuarto dia habil bancario
inmediato siguiente al de su recepeidn, en la cuenta que el Banco de México le lleve al
IMSS. El propio bance de México, actuando por cuenta del mencionada instituto, deberia

invertir dichos recursos en créditos a cargo del Gobierno Federal.

Ei saldo de dichos créditos al final de cada mes, se ajustard en una cantidad igual a 1a

resultante de aplicar el saldo promedio diario mensual de los propios créditos, [a
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variacion porcentual del INPC publicado por el bance de México, correspondiente al mes

inmediato anterior al de ajuste.

Los créditos a que se refiere ¢l presente articulo causarin interés a una tasa no inferior al
dos porciente anual, pagaderos mensual mente mediante su retrversion en las respectivas
cuentas. El cilculo de éstos intereses s¢ hard sobre el saldo promedio diario mensual de
los propios créditos, ajustado siguiendo el mismo procedimiento previsto en el pdrrafo

anterior.

La tasa citada serd determinada por la SHCP, cuando menos trimesirajmente, cn funcion
de los rendimientos de los términos reales de los valores a largo plazo que circulen en ¢l
mercado, emitidos por ¢l Gobierno Federal o, ¢n su defecto, por emisores de la mas alta
calidad crediticia. Esa determinacidn serd dada a conocer mediante publicacion en el

Diario Oficial de la Federacién y en periddicos de amplia circulacién en el pais.

Articulo 183-: El saldo de las subcuentas del seguro de retiro se ajustard y devengara
intereses en los mismos Iérmines ¥y condiciones previstos para los créditos a que se refiere
¢l articulo anferior. Dichos Intereses se causardn a mas tardar a parfir del cuarto dia
habil bancario inmediato siguiente a aquel en que las instituciones de crédito que {leven
las cuentas individuales reciban las cuotas, para abono de las cuentas respectivas, y serdn
pagaderos medianitc su reinversion en las propias cuentas. Las instituciones de créditos
podrian cargar mensualmente a las subcuentas del seguro para ¢l retiro, la comision
méaxima por manefo de cucnta que determine la SHCP, oyendo la opinidn del Banco de
México. La tasa de interés pagadera la frabajador, una vez descontada de la mencionada
conusion, no deberd ser inferior a la minima schalada en el tercer parrafo del articulo

183-1
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Artictlo 183-K: Las instituciones de crédito deberan informar al trabajador a quien le
lleven su cuenta individual de ahorro para ¢l retiro, el estado de la misma cuando menos

anualmente, en la forma que al efecto determine el Banco de México.

Articulo 183-1: El trabajador, podra, en cualquier tiempo, solicitar directamente a la
instifucidn depositaria el traspaso 4 ofra institucion de crédito, de los fondos de su cucnta
individual del SAR, a fin de invertirlos cn los términos establecidos cn el presenic

capitulo.

Ello, sin perjuicio de que ¢f patrén pueda continuar enterando las cuotas en la institucidn
de su eleccién, la cual extendera los comprobantes respectivos de conformidad con lo

establecido cn el articulo 183-E.

Los trabajadores quc decidan iraspasar los fondos de su cuenta individual del ahorro para
ef retiro de una tnstitucion de crédito a otra, pagaran la comisién que determine ¢l Banco
de México. Dicha comision sera descontada a los trabajadores del importe de los fondos

objeto del traspaso.

Articulo 183-M: El trabajador tendra derecho a solicitar a la instituciéon de crédito el
fraspaso de parte o la totalidad de los fondos de 1a subcuenta del seguro del retiro de su
cucnta individual, a sociedades de inversion administradas por instifuciones de c¢rédito,

casas de bolsa, instituciones de seguros o sociedades operadoras.
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Sirt perjuicio de lo anterior, el patron debera continuar entregando las cuotas respectivas
en la institucién de crédito de su eleccion, para abono en la subcuenta del seguro de

retiro del trabajador.

Para la organizacion y el funcionamiento de las sociedades de inversidén que administren
los recursos provenientes de las mencionadas subcuentas, se requiere previa autorizacion
de la SHCP, quien la otorgard o denegard discrecionalmente. Estas sociedades de
inversion se sujetardn en cuanto a: la recepeidn de recursos, el tipo de insirumentos en
los que puedan invertirlos, la expedicion de estados de cuenta y demas caracteristicas de
sus operdciones, a las reglas de cardcter general que expida la mencionada SHCP oyendo

la opinion del Banco de México.

En [o no expresamente previsto en este articulo y en las reglas a que se refiere ¢l parrafo

anterior, sc estard a lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Inversion.

H trabajador tendra derccho a solicitar a la sociedad de inversion, ¢l traspaso de parte o
la totalidad de los fondos que hubiere invertido en términos del presente articulo, a otra
de las sociedades de inversion referidas o a la institucién de crédito que le lleve su cuenta
individual de ahorro para el retiro. El trabajador que se encuentre en cualquicra de los
supuestos previstos en el articulo 183-O deberd de solicitar a [a sociedad de inversion de

dque se trate, el traspaso de los fondos respectivos a la institucion de crédito citada.

En caso de que el trabajador solicite traspasos de fondos a sociedades de inversion, en los
términos de este articulo, solo responderdn de los mismos y de sus rendimientos dichas

sociedades de inversion,
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Articule 183-N: El trabajador podra retirar el saldo de la subcuenta del seguro de retiro
de su cuenta individual, siempre y cuando por razones de una nueva relacion laboral,
deje de ser sujeto de ascguramicnto obligatorie del instituto y dicho saldo sc abone en
ofra cuenka a su notibre en algun otro mecanismo de ahorro para retivo de los que al

efecto sefiale ¢l comité técnico del sistema de ahorro para el retiro.

Articulo 183-N: El trabajador tendra derecho a solicitar la contratacidn de un seguro de
vida, con cargo a los recursos de la subcuenta del seguro del retiro, en los términos que

al efecto determine el comité técnico del SAR.

14s instituciones de scguros no podrdn otorgar préstamos o créditos con cargo a dichos

SCZUTOS.

Articulo 183-0: El trabajador que cumpla sesenla y cinco ahos de edad o adquiera ¢l
derecho a disfrutar de una pension por cesantia en edad avanzada, vejez, invalidez,
incapacidad permanente fotal o incapacidad permanente parcial del 50% o mas, en los
términos de esta Ley o de algin plan de pensiones establecidas por su patron o derivado
de contratacién colectiva, tendra derecho a que la institucién de crédito que lleve su
cuenta ndividual de ahorro para el retiro, le eniregie por cuenia del Instituto, los fondos
de la subcuenta de ahorro para el retiro, situdndoselos en la entidad financiera que el
trabajador designe, al fin de adquirir una pension vitalicia, o bien entregandoselos al

propio trabajador en una sola exhibicién,

El trabajador deberd solicitar por escrito a la institucién de crédito la entrega de los
fondos de la subcuenta del seguro del retiro de su cuenta individual, acompafiando los

documentaos que al efecto senale 1a STPS.
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los planes de pensiones a que se refiere el primer parrafo, seran solo los que rexinan los

requisitos que cslablezca la SHCF.

Articulp 183-F: Tratandose de incapacidades temporales del trabajador, si éstas se
prolongan per mas tiempo que los periodos de prestaciones fijados por csta Ley, éste
tendri derecho a que la institucion de crédito le entregue, por cucnta del Institulo, una
cantidad no mayor al 10% del saldo de la subcuenta del seguro del retivo de su cuenta
individual. Para fal efecto, el trabajador debera proceder en los términos a que se refierc

¢l penniltimo parrafo del articulo 183-0.

Articule 185 Duranie ¢l tiempo en que cl trabajador deje de estar sujeto a una

relacion laboral, tendrd derecho a:

I. Realizar aportaciones a la subcuenta del seguro de retiro de su cuenta individual,
siempre v cuando las mismas sean, por un importe no inferior al equivalente a cinco
dias de SMGDF. Lo anterior, sin perjuicio de que las instituciones de crédito puedan
recibir aportaciones por montos menores. Estas cuentas quedardn sujetas, en lo
conducente, a las disposiciones establecidas en este capitulo, y

It. Retirar de la subcuenta del seguro de retiro de su cuenta individual una cantidad no

mayor de 10% del saldo de la propia subcuenta.

El dereche consignado en esa {raccidn, sdlo podrin ejercerlo los trabajadores cuyo saldo
de la subcuenta del seguro para el retiro, registre a la fecha de a solicitud respectiva una
cantidad no inferior equivalente al resultado de multiplicar por dieciocho el monto de la

ultima cuota invertida e la subcuenta de que se irate, y siempre que acredite con los
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estados de cuenta correspondicntes, no haber efectuado retiros durante los cinco aftos
inmediatos anteriores a la fecha citada. El trabajador deberd presentar la solicitud

respectiva de conformidad con lo establecido en el peniltimo parrafo del articulo 183-0.

Articulo 183-R: Los trabajadores tendrdn en todo ticmpo el derccho a hacer sus
aportaciones adicionales a su cuenta individual, ya sea por conducto de su patrén al
efectuarse el enicro del las cuotas, o mediante la cntrega de efectivo o documentos

aceptables para la institucion que los reciba.

Articulo 183-8: fl trabajador titular de una cuenta individual del SAR, deberd, a la
apertura de la misma, designar beneficiarios. Lo anterior, sin perjuicio de que cn
cualquicr tiempo cl trabajador pueda sustituir a las personas que hubicre designado, asi

como modificar, cn su caso, la proporcién correspondiente a cada una de ellas.

En caso de fallecimiento del trabajador, la institucién de crédito respectiva entregard el
saldo de la cuenfa individual a los bencficiarios que ¢l titular haya scfialado por escrito
para tal efecto, en la forma elegida por el beneficiario de entre las senaladas en el
articulo 183%-0. La designacion de beneficiarios queda sin efecto si ¢l o los designados

mueren antes que el titular de la cuenta.

A falta de los beneficiarios a que se refiere el parrafo anterior, dicha entrega se hard en el
orden de prelacién previsto en ¢l articulo 501 de la Ley Federal del Trabajo.
Los beneficiarios deberdn presentar solicitud por escrito a las instituciones de crédito, en

los términos sefialados en el penultimo parrafo del articulo 183-O de esta Ley.
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2.2 REFORMAS A LA LEY DEL SEGURO SOCIAL EN MATERIA DE RETIRO

Para facilitar el entendimiento de los cambios en la LSS en mateia de retiro, a
continuaciéon se presentan unos cuadros comparativos a manera de esquema para
ohservar graficamente cuales fueron estas reformas, separadas en tres cuadros detailados

en seguida. (Véanse los Cuadros N© 10, 11y 12)

[ CUALIRO No. i0:
LEY DEL SEGURO SOCIAL VIGENTE HASTA EL 30
DEJUNIO DE 1987
SEGURO DE: PATRON | TRABAJADOR| ESTADO
I Enfermedades y maternidad
Art.114 8.750% 3.125% |0.620%
Riesgos de Trabajo Art.79 0%
Riesgo
Calificado
LV,CyM
Art. 177 5.950% 2.125% (0.420%
Guarderias
Art. 191 1.00%
Retiro
Art. 183-B 2.00%

FUENTE: Nuevo Constilforio Fiscal, Niim 181, 1% Quincena de Marzo 1997
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Los porcentajes se aplican al salario base de cotizacion (SBC) el que se calenla sumando ¢l

sueldo y demas percepciones, y se tienen limites de salario maximo de 10 SMGD¥ para

IVCYM y de 25 SMGDY para las demds ramas del scguro.

CUADRO NO. 11:

LEY DEL SEGURO SOCIAL VIGENTE

DESDE EL 1° DE JULIO DE 1997

T
SEGURO DE: PATRON TRABAIADOR [ ESTADO
Enfermedades y Maternidad
Art.25 SBC SBC SBC
1.050% 0.375% 0.750%
Art. 106 Ingresos hasta 3 |
SMGDF
13.900% 13.900%
e un SMGDY 0% De un
SMGDF
Fr I
Ingresos masde 3
SMGDF
6.000% 2.000%
Diferencia del SBCy
los 3 SMGDF
Art. 107 SBC SBC SBC
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0.700% [ 0.250% | 0.050%
Riesgos de Trabajo D%
Art. 71 Riesgo Calificado
Invalidez y Vida SBC SBC sBC
L Art. 147 v 148 1.750% 0.625% 0.125%
Retiro SBC
Ari. 168-1 2.000% J
SBC
Cesantia y Vejex SBC SBC 0.225%
Art. 168 ILILIV 3.150% 1.125% Cuota
Social
5.500%
De un
SMGDF
Guarderias y Prestaciones Sociales -
Art. 211 $BC
1.00%

FUENTE: Nuevo Consultorio Fiscal, No, 181, 1° Quincena de Marzo 1997

Los porcentajes se aplican 2l salario base de catizacién (SBCj el que se caleula sumando el

sueldo y demads percepciones, y s¢ tienen limites de salario maximo de 15 SMGDF para

IV, y Cy Vyde 25 SMGDT para las demas ramas del seguro.




CUADRO No. 12:

LEY ACTUAL
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LEY NUEVA

INVALIDEZ DECLARADA POR EL IMSS

150 Semanas de Cotizacién

Pension.- promedio de las ultimas 250
semarnas que tuviera. Tope minimo de 90%

de un SMGDF.

Arts. 99, 138, 140, 192

250 Semanas de¢ cotizacién, o 130 semanas
cotizadas cuando la invalidez es de 75 al

100%.
Pension.- ¢l 35% del promedio de las
ultimas 500 scmanas actualizadas, tope

minimo un SMGDF.

Arts. 91,84, 122, 141y 145, 170

MUERTE DEL ASEGURADO O PENSIONADO

150 semanas de colizacién o

pensionado por invalidez, vejez o cesantia.

Fesnion por viudez, orfandad o ascendencia

Arts. 112,99, 49

cstar 150 semanas de

cotizacion o  estar

pensionado por invalidez.

Pension  por  viudez, orfandad o

ascendencia, via renta  vitalicia con

compania de seguros, con la CIR vy
aportacion del IMSS,

Arts. 104,127, 128, 129

ESTA TESIS MO SALE
DE LA BIBLIOTECA
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CESANTIA EN EDAD AVANZADA (60 A 64 ANOS)

.

500 semanas cotizadas

Cumplir 60 afos y ser dado de baja

solicitarlo por escrito.

Fension del 75% de la vejez (60~75%, GI-

80%, 62-85%, 63-90%, 64-95%; Art. 171)

Se tiene opcion de volver a trabajar,

cobrando Ja pensién

Arts. 143, 144, 145, 123, 171

1,250 scmanas cotizadas, o 750 para

recibir asistencia médica en EM.

Cumplir 80 afios y ser dado de baja

solicitarlo por escrito.

Pension en base a su COR, contratando una
renta vitalicta en la compafiia de seguros
que prefiera, o retiros programados de la
AFORE. Si no redinen las semanas de
cotizacion, puede retirar su CIR o seguir
cotizando. Pension garantizada en SMGDF.

No se contempla la posibilidad de
suspender la pension al volver a trabajar,

pero no puede recibir otra.

Arts. 154, 155, 156, 1753, 170
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VEJEZ (65 ANOS)

500 semanas cotizadas

Cumplir 65 afios y ser dade de baja

solicitarlo por escrito.

Pension.- promedio de las uliimas 250

semanas o las que tuviera

Arts. 138, 139, 140, 141, 142, 167, 168

1,250 semanas cotizadas, o 750 para

recibir asistencia médica en EM.

Cumplir 65 afos y ser dado de baja

solicitarlo por escrito.

Pension ¢n basc a su CIR, contratando una
renta vitalicia en la compafia de seguros
que prefiera o retiros programados de la
AFORE. 8i no reinen las semanas de

colizacion, puede retirar su CIR o seguir

cotizando. Fension garantizada un SMGDF

Arts. 161, 162, 163, 164, 170

FUENTE: Nuevoe Consultorio Fiscal, No. 181, 1* Quincena de Marzo 1997

2.3 PROCESQ DF, AFILIACION DEL TRABAJADOR A LAS AFORES

El patrén estd obligado a afiliar e inscribir a sus trabajadores en ¢l IMSS, comunicar sus

altas y bajas, las modificaciones de su salario y los demds datos, dentro de un plazo no

Mmayor a cinco dias habiles.



82

El IMSS maneja el nimero de seguridad social {NSS) y adicionalmente las AFORES
identificardn al trabajador por la clave tnica de registro poblacional (CURP), dato que
manejard el Consejo Nacional de Poblacion, y que integra ¢l Registro Nacional dc

Foblacion,

Una vez afiliado ¢l trabajador al IMSS, éste y las AFORES serdn apoyados por empresas
(PROCESAR) cuyos objetivos son:

® Laidentificacién de las cuenias individuales en las AFORES ¢ instituciones de crédito

B La certificacion de los registros de frabajadores en las mismas

® Ef control de los procesos de traspasc

8 [nstruir al operador de la Cuenta concentradora sobre fondos de las cuotas recibidas

En esta cuenta administrada por ¢l Banco de México, se enviaran todos los recursos de los

trabajadores, mismos que scran enviados posteriormente a la AFORE.(Manual de

Capacitacion de Inbursa; 28)

Trabajador

Y Fatrdn contrala al trabajador y o da de aita en ef IMSS

Y g de alta al trabajador y Ie asigna Niimero de Seguridad Social

Y Operadors Frocesar registra en la Base Nac. De Datos a cada

frabajador
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Z.3.1. £ registro de un (rabajador 8 una AFORE

AGENTE PROMOTOR TRABAJADOR
Explica ¢l sistema de pensiones 2> Se Registra ¢1 mismo en la
al trabajador y solicita su firma ~ AYORE seleccionada a fravés
de registro a la AFORE de su agente promotor
g
AFQORE

Recibe del trabajador contrato con NSS y registra.
Envia los datos de cada registrado a PROCESAR

y confirma al trabajador su registro.

LA ¥
FROCESAR SIEYORE
Registra en [a Base Nacional de Datos Donde se invierten los recursos
del SAR la AFORE seleccionada por - del trabajador captados por una
cada trabajador y confirma a la AFORE AFORE.

el registro.

(afore {nbursa, Manual de Capacitacién;29)



1.~ Agentes Promotores

Presentan a los trabajadores distintas opeiones dentro del nuevo sistema y solicitan

su firma para afiliarlos a la AFORE.

2.~ Trabajador
Tras reunirsc con los agenies prometores, cvalia sus propuestas tomande en

cuenta la calidad de los servicios, los rendimicntos y los costos por el mancjo de sus

recursos.
3.- AFORE

Recibe ef contrato del trabajador y envia los datos de cada afiliado a PROCESAR, al

tiempoe que confirma al trabajador su registro:

4 3
PROCESAR SIEFORE
Registra en su base de datos la AFORE Invierte los recursoes del trabajador
seleccionada por cada trabajador y con- afiliado a la AFORE

firma a la AFORE el registro,

(Trucba;1997,86-87)
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2.4 PRINCIPALES FUNCIONES DE LA CONSAR

Se establece que la Comision Nacional del Sistema del Ahorro para ¢l Retire (CONSAR),
tiene a su cargo la coordinacién. regulacién y supervision de los sistemas de ahorro para
el retivo, siendo su naturaleza juridica [a de un 6rgano desconcentrado de 1a SHCP,
dotado de autonomia técnica y facultades ejecutivas. (Afore Inbursa, Manual de

Capacttacion)

2.4.1 Facultades de la Consar: (ctorgadas por la legislacion vigente}

I. Regular, por medio de disposicioncs de cardcter general, la operacion de los sistemas
de ahorro para el retiro, asi como la recepeidn, deposito, transmisién y administracién
de las cuotas y aportaciones. D¢ igual forma, la Consar norma la fransmisién, manejo
e intercambio de informacion entre las dependencias y entidades de la Administracién
Publica Federal, 1os institutos de scguridad social y los participantes en el sistema.

Il. Expedir las disposiciones generales a que habran de sujetarse los parficipante en los
sistemas de ahorro para ¢l retiro, en lo referente a su constilucién, organizacion,
funcionamiento, operaciones v participacion en los mencionados sistemas.

lil. Emitir, en el ambito de su competencia, la regulacion prudencial que regird a los
participantes en el sistema de ahorro para el retiro.

Iv, Otorgar, modificar o revocar las autorizaciones a las Afores y Siefores de acuerdo con
lo referido por la LSAR.

V. Realizar la supervision de los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro.

Vi. Imponer multas y sanciones a los participantes del sistema cuandoe incurran en

infracciones o contravengan las disposiciones normativas.(Trueba, 1997; 114-115)
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Ello le permite convertirse en garante del buen uso de los recursos de los trabajadores y
del destino que tendrd el ahorro interno. La Consar muestra la faceta mds interesante de
la nucva forma de participacién del gobicrno en la seguridad social:marca el fin del

control y monopdlio estatales para dar paso a las actividades de supervisién y regulacion.

2.4.2, Dentro de las atribuciones de Ja Consar s¢ encuentira la creacion y la operacion

de dos comifés de gran importancia para ¢l buen funcionamiento del sistema:

+ ‘Analisis de Riesgos’, cuyo objeto es establecer los criterios y lineamientos para
la valoracién de los peligros que pueden tener los valores que integrardn la
cartera de las Sicfores; las sociedades de inversion no podrin correr grandes
riesgos con los fondos de los trabajadores y se lograra que las pensiones
maniengan su poder adquisitivo. La posibilidad dc especulacion riesgosa y sin
limites ha sido cancelada en beneficio de los propietarios de las cuentas

individuales.

+ “Yaluacion® de Documentos, y valores de ser suscepiibles de ser adquiridos por
las Siefores. La intervencion de este comité posibilita que ninguna sociedad de
inversiéon pueda colocar los recursos de las cuentas individuales en documentos
o valores cuyos rendimtientos no hay sido previamente evaluado, con lo cual se

refuerza el patrimonio de los trabajadores.
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2.4.3 SUPERVISION DE LA CONSAR

AFORE Y SIEFORE ]
OPERATIVA CONTABLE BURSATIL-FINANCIERA
B Registro de los|w Capital social minimo|m Compra/Venla de valores
trabajadores ¢n la Afore exhibido m Régimen de Inversion
® Modificacion de Registros | W Reserva especial ® Anilisis de Riesgo
B Traspasos y Unificaciones | ® Aportacioncs ® Valuacion
B Aporlaciones ® Traspasos y Unificaciones
® Administracion de | m Saldos de las subcuentas
cucnlas individuales m Retiros

® Compra/Venta de valores

FUENTE: Trucba, 1997: 1 18

CONSAR: ORGANOS DE GOBIERNQ

JUNTA DE GOBIERNO
¥
PRESIDENCIA
¥

COMITES CONSULTIVO Y DE VIGILANCIA
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Como podemos apreciar ¢n el Cuadro N° 13, cada una de las ramas de supervision se

aseguran de:

CUADRQ Ne° 13:

SUPERVISION DIRECTA DE LA CONSAR

AFQRE Y SIEFORE
[ ‘ . I1 i ]
OPERATIVA 'CONTABLE BURSATIL

' FINANCIERA
Registro de trabajadores en la Afore  {— Capt. mi nimo exigido Cpra/Va de valores
Modificacidn de Registros [ Reserva Especial Ré gimen de Inversion
Traspasos y Unificaciones }— Aporiaciones Analisis de Riesgo
Agporiaciones |- Traspasos y Unificaciones Valuacion
Admé n. de Clas. Individuales I— Saldo de [as Subcuentas
Retiros |- Retiros

— Cpra/ Vita de Valores

>> Gracias a It Consar, los trabajadores cuentan con una instancia que -aunada ai IMSS-

busca la defensa de sus derechos como asegurados y propietarios de cuentas individuales.

Cuando los patrones no cumplan

empleados podrin recurrir al IMSS;

con las obligaciones quec los impone lIa ley, sus

y cuando alguna Afore o Stefore no responda ante

sus reclamos, licnen el derecho de solicitar la conciliacion y arbitraje de la Consar; y se

conserve la naturaleza tutclar de

los intereses de los propictarios de las cuentas

individuales, al esiablecer la suplencia de la deficiencia de sus inconformidades.
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>> En favor de la simplicidad, expedicion y del procedimiento gratuito, la ley establece
que cl arbitraje serd amigable en composicion y que la Consar fungird como drbitro ch
todos los casos, previniéndose la aplicacion de sanciones a las entidades que incumplan

[os convenios, laudos o acuerdos dictados por la Comisién,

>> Ticne también facultades para prevenir el uso indebido de informacién privilegiada;
pucs las inversiones que realizardn las Siefores no podrin emplearse para beneficio de

los especuladores bursatiles, sino para bien de Jos trabajadores y a socicdad.

De igual manera, la Consar tiene supervision indirecta ¢como To estipula (y ya hemos
observado) la Ley del Sistema de Ahorro para ¢l Retiro ¥ podemos conslatar cn el

siguicntc csquema:

CUADRO N° 14:

SUPERVISION INDIRECTA DE 1A CONSAR

AFCRE Y SEFORE
1
[ w
INTERNA EXTERNA

l |
i T T | I i |

Progr.de Conseieros Contrafor Comité e Comi#é Consy  Comié de Comié de
aboregdacon  Inkependenles  Nomnatvo ivesin  deVighaoia  AndssteResp  Vakidon
deJa Aore At29,LSAR A3, LSAR At42, LSAR NG LSAR  At45LSAR A4S LSAR
AL29,L5AR
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2.5 LAS SIEFORES

A continuacion, veremos y analizaremos a los organismos encargados de realizar las
inversiones a las que las Afores les inyectaran recursos: las Socledades Especializadas de

Fondos de Ahorro para el Retiro, 1as SIEFORES.

Las Sicfores buscardn lograr un incremento del ahorro interno a través del fomento del
desarrollo de un mercado de instrumenios de deuda a largo plazo, acordes con los

sistemas de pensiones.

2.5.1 Las Siefores desde la perspectiva de las aseguradoras:

“Son las Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro,
las puales deberdn invertir los recursos cn valores que gargatioen ef poder

adquisitivo de lps frabajadores.”

(Grupo Nacional Provincial, Sumario del Nuevo Sisterna de Pensiones}

2.5.2 Las Siefores desde ¢l punto de los especialistas:

“ Son socledades de inversion con sus propias caracteristicas, derivadas de
una diferencia esencial con ofras sociedades de inversion; no invertirdn
ahorros voluntarios sino forzados de 1a masa de los trabajadores, guienes por

o fanto no podrdn retivar sis fondos en cualquier momento, sino 8o podrdn
realizar retiros en los tiempos y condiciones que fija la LSS.”

(Norahenid Amezcua Ornelas, Las Afores paso a paso)
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2.5.3Las Siefores y la Ley:

“Mientras las Afores administran las cuentas individuales, las Siefores
invierten los recursos de esas cnentas para generar mis recursos.”

{Consar, ISAR, resumen ilustrado)

“Las Siefores son Sociedades de Inversion Fspecializadas cn Fondos para el
Retiro operadas por las Afores y siendo su objetivo principal, reciblr los
recursos de los trabajadores v canalizarlos a fa imversion productiva, a
fravés de la adquisicion de instrumcntos y valorcs financieros, cuyos
infereses y beneficios se integren al ahorro individual del frabajador. Las
Siefores estardn estrecha y permanentemertte supervisadas y vigiladis por
la Consar, a fin de evitar reisgo en las inversiones.”

(Afore Inbursa, Manual de Capacitacion)}

Las Siefores fueron creadas de acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 40 de la 1SAR,
mismas que requieren para organizarse y operar, autorizacion de la Consar que serid

otorgada discrecionalmentic oyendo previamenie la opinion de ia SHCF.

En términos generales, las Stefores realizan las inversiones de los recursos depositados en
las cuentas individuales de los trabajadores a fravés de la adquiison de valores y
documentos seleccionados de acuerdo al criterio de diversificacion de riesgos, con
recursos provenientes de la colocacidn de acciones representativas de su capital social

entre los trabajadores afiliados. Lo anterior implica que las aportaciones de los
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trabajadores estan representadas por acciones et virtud de que es [a dnica forma,
legalmente hablando, de darle formidad a su participacién como socio dentro de la

Siefore.

Fara lograr [o anterior, procurara que las inversioncs se canalicen preponderantemente,

através de su colocacion en valores, a fomentar:

= La actividad productiva nacional
= La mayor generacion de empleo
= 1a construccion de viviendas

= El desarrollo de infraestructluras

= El desarrollo regional

Las Siefores deberdn operar con valores y documentos a cargo del Gobierno Federal y con

aquellos que se encuentren inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

2.5.4 SIEFORES AUTORIZADAS POR LA CONSAR

+ AHORRO SANTANDER MEXICANO

+ BANCRECIER - DRESDNER - 1 - 1

+« FONDO FROFUTURO



FONDO SOLIDA BANORTE

GARANTE 1

INBURSA SIEFORE 15

SIEFORE XXI

SIEFORE ATLANTICO - PROMEX

STEFORE BANAMEX No. T

SIEFORE BANCOMER REAL

SIEFORE BITAL SI DE RENTA REAL

a3



¢ SIEFORE CAPITALIZA

+ SIEFORE CONFIA - FRINCIPAL

+ SIEFORE GENESIS

+ SIEFORES PREVINTER

s SICFORE TEFEYAC

+ SIEFORE ZURICH

2.5.5 CONSTITUCION

Sc constituyen como Sociedades Andnimas de Capital Variable adminsitradas y operadas

por las Afores, estin organizadas de conformidad con las disposiciones de caracter

general que se encuentran en circulares expedidas por la Comision Nacional del Sistema

de Ahorro para el Retiro.
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Las Siefores deben adoplar la estructura corporaiiva de sociedades andnimas de capital
variable y utilizar en su denominacion, o continuando de ésta, la expresion “Sociedad de

Inversién Especializada de Fondos para el Retiro’, o su abreviatura, Sicfore.

2.5 6 OBJETO

Tienen por objeto exclusivo invertir los recursos provenientes de las cucntas individuales
de los trabajadores en instrumentos financieros, con base en el principio de
diversificacion dl riesgo. Asimismo tvertitdn cl capital minimo cxigido y pagado por las

Afores y la reserva especial exigida a estas.
la limitacion en su objeto social impide a las Siefores efectuar inversiones: en personal,
mobiliario y equipo, edificios, gastos de publicidad, cte. [o anterior s¢ traduce en gue los

recursos de los trabajadores se destinan tnicamente a [a inversion con la finalidad de

obtener rendimientos que hagan posible maximizar su capital.

2.5.7 OBLIGACIONES

Las Siefores tienen prohibide lo siguiente:

m Emitir obligaciones

8 Recibir depésitas de dinero

B Adquirir inmuchbles



® Dar u otorgar garantias o avales, asi como gravar de cualquier forma su

patrimonio.

N Adquirir o vender acciones que emifan a precio disiinto del que resulte de

aplicar los criterios que de a conocer el Comité de Valuacion.

® Practicar operaciones activas de crédito, excepto préstamos de valores y
reportos sobre valores emitidos por ¢l Gobierno Federal, asi como sobre valores
emilidos, aceplados o avalados por instituciones de crédito, los cuales se

sujctardn a disposiciones de cardeter general que expida el Banco de México.

® Tratindose de operaciones de reporto o de préstamo de valores, las Siefores

inicamente podran actuar como reportadoras o prestamistas.

m Obtener préstamos o créditos, salvo aquellos que reciban de instituciones de
crédito, intermediarios financieros no bancarios y entidades financieras del
cxterior, para satisfacer la liquidez que requicra la operacién normal de

acuerdo a lo previsto por la LSAR.
® Adquirir el control de empresas.

m Celebrar operaciones en corto con titulos opcionales, futuros y derivados, y
ademds andlogas a éstas, asi como cualquier lipo de operacién distinfa a
compraventas en firme de valores, salvo cuando lo autorice el Banco de

México, a propuesta de la Consar.
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B Celebrar operaciones que de manera directa o indirecta tengan como resultado
adquirir valores, por mas de un 5% del valor de Ja cartera de la Sicfores de que
se trate, cmitidos o avalados por personas fisicas o morales con quicnes tenga

ticxos patrimoniales o de control administrativo.

& Adquirir valores extranjeros de cualquicr género.

2.5.8 COMPOSICION DIE CAFITAL Y CONSTIFUCION {1 RESERVAS

2.58.1 CAPITAL

El capital minimo fijo pagado con cl que deben operar las Siefores es de $4°000,000.00.

El capital minimo legal exigido de la Afore en la Siefore serd igual a $15°000,000.00 o

sea, ef 60% de Ia Reserva Especial.

2.5.8.2. RESERVA

La reserva especial que deben constituir las Afores, serd igual a Ia cantidad que resulte

mayor entre $25°000,000.00 o el 1% de los activos totales de las Siefores que operen,

Debera invertirse la reserva de capital que constituyen las Afores, en acciones de las

Siefores, en proporcion al valor de los activos totales de dichas sociedades.
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2.5.8.3 TIPOS DE ACCIONES

El capital de las Siefores estara representado por los siguientes tipos de acciones:

Clase 1: que representa ¢l Capital Social Fijo de la Siefore
Clase Ii: que se divide a su vez cn dos tipos:
Tipo A. Este tipe de acciones representa los recursos de ja Afore en la
Sicfore

Tipo B. Este tipo de acclones representa los recursos de los trabajadores.

2.5.8.4 COMITES

A, Comité de Inversion

Las Stefores deberan confar con un Comité de Inversidon que tendrda por objeto

determinar la politica y estrategia de inversion, la composicion de los activos de la

sociedad, y la designacién d los operadores que ejecuten la politica de inversion.

® Designacion de Operadores

La designacién de operadores de las Sociedades de Inversion deberd contar siempre con el

voto favorable de los Consejeros lndependientes,
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® Sesiones del Comité de Inversidn

Este comite debera sesionar cuando menos una vez al mes, y sus sesiones no serdn vilidas
sint la presencia de cuando menaos un consejero independicnle. De cada sesion deberd

levantarse acta pormenorizada, [a cual deberi estar a disposicion de 1a Comision,

B. Comité de Valuacion

La valuacion de los documentos y valores susceplibles de ser adquirides por las
sociedades de inversidn sc sujetard a los crilerios 1éenicos de valuacion que establezea un
Comité de Valuacion, ef cual estara integrado por tres representantes de la CNBV, uno de
los cuales, a designacion de ésta, lo presidird, dos de ta SHCP, dos del BNM, dos dc la

Consar y dos de la CNSF.

® Lzbor del Comité de Valuacion

Dara a conocer los criterios d valuacion, asi como los procedimientos y técnicas a que
debera de sujetarse tas Afores en la valuacion que integran las carteras de las Siefores.

Las Afores podrdn operar varias Sicfores las cuales tendrdn una composicion de su
cartera distinta, atendiendo a diversos grados de tiesgo. Cabe mencionar que a la fecha
finicamente s¢ encuentra autorizada para constituir la Socicdad de Inversioh en

Instrumentos de deuda de Tasa Real.
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C. Comité de Andlisis de Riesgo
Tendra por objcto el establecimiento de criferios y lineamicntos para la seleccion de los
riesgos crediticios permisibles de los valores que integren la cartera de Socicdades de
Inversion,

® [ntegracion del Comité

Lstara integrado por fres representantes de la Consar, uno de los cuales a designacion de

¢sta, lo presidira, dos de la SHCP; dos del RNM, dos de la CNBV y dos de a CNSF,

m Facultades

Podra prohibir la adquisicién de valores privados cuando a su juicio representen ricsgo
excesivo para la cartera de la Siefore. Asimismo, podrd emifir reglas para recomponer la

cartera de las Siefores, cuando ciertos valores que las integren dejen de cumplir con los

requisitos cstablecidos.

2.6 ESTRUCTURA DE LAS SIEFORES

COMITE DE VALUACION COMITE DE ANALISIS DE RIESGOS
¥
COMITE DDE INVERSION
AHORRO e 4 SIEFORE——————— INVERSIGN PRODUCTIVA

(Afore (hbursa, Manual de Capacitacion,37)
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2.6.1 ORGANISMOS DE APOYQ

Son organismos indepedicntes en su estructura, pero intimamente relacionadas en
[a operacién del Sistema tinancicro, éstas instituciones liencn como funcién principal
prestar apoyo a los intcrmediarios financieros para que realicen su funcién principai. Las

instituciones que desempefian esta actividad son;

® Instituto para Depdsito de Valores (INDEVAL)
B Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa
m Acadenua Mexicana de Derecho Bursatil

m Calificadoras de Valores

Dentro de la actividad desarrollada por las Afores y las Siefores, tienen primordial

importancia los siguientes organismos:

2.6.1.1 INDEVAL

Tien¢ por objeto prestar servicios relacionados con la guarda, administracion,
compensacion, liquidacion y transferencia de valores. Su creacion fué necesaria para
evifar el manejo fisico de los valores, que anieriormenie se flevaba a cabo, y su

consecuente riesgo y problematica administrativa que implicaba.

Su relacion con la administracion y operacion de los recursos de los trabajadores afiliados
a la Afore, consiste en que cada una de las inversiones realizadas con dichos recursos esta

respaldada legalmente con un titulo de crédito, que va de acuerdo a la naturaleza de 1a
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operacion, y que éste a su vez se encuentra depositado en el INDEVAL y que hace
perfoctamente identificable ¢f destino de los recursos y el origen del titulo de crédilo que

soporta la inversion.

2.6.1.2 CALITCADORAS DE VALORES

El objeto de estos organismos es realizar un andlisis y diclamen acerca de la calidad
crediticia de los titulos de erédita emitidos por las empresas que acudcn al mercado de la
bolsa de financiamicnto. Este dictamen sirve para dar confianza al pablico inversionista,
en este caso la Siclore, y para fijar parimetros minimos de calidad exigida a estas
inversiones, lo que influye positivamente en el grado de riesgo de los recursos aportados

4 la Sicfore,

2.6.1.3. GRUPOS AINANCIEROS

Un tipo de organizacién que ne se encuentra sefialada direclamente en la organizacion
del sistema, es e] Grupo Financiero, organismo que agripa cuando menos tres de los

siguientes tipos de intermediarios financieros existentes en nucstro mercado:

En ¢l Cuadro N° 15 podemos cbservar grificamente la composicion del mismo:
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CUADRO N° 15:

GRUPOS FINANCIEROS

SHCP

BANCD DE MEXICO -l

(——

L |
CHB CNSF CNV CONSAR
l [ I |
COSSF COSSF cOssF COSSF
| i | [
INST FINANGC BANC ASEGURADORAS AFORE INST FINANG
NO BANCARIAS
|
[ I 1 I { |
SOCS NAC CRED  INST PRIV CRED  ORG AUX CRED AFIANZADORAS SIEFORE BaMy
| l I
BANCA DE BANCA ASOC MEX DE
DESARROLLO MULTIPLE INTERM BURS
| !
CITIBANK INDEWVAL
I |
BANCO CASAS DE
CBRERO BOLSA
\ |
REFPRESENTACICN SOCEDADES
BANCOS EXTRAN), DE INVERSION

ACADEMIA DE
8BRS

ESFECIALISTA
BURSATIL

EMISORAS

2.6 1.4 INTERMEDIARIOS

Dentro De los intermediarios financieros sc encuentran dos grupos denominados:
Intermediario Bancario ¢ Intermediario No Bancario. Eslos organismos tiencn como

funcion principal poner cn contacto a ofcrenles y demandantes de capital y la prestacion

de servicios financicros.

De igual manera en ¢l cuadro n® 16 se desglosan los intermediarios ast:
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CUADRO N® 16:

INTERMEDIARIOS
INTERMEDAARIOS
FINANCIEROS
BANCARIC O BANCARIO
———+ ‘
BANCOOE BANCA BAMCADE  ASEGURADORAS CASAS TE AFANZADORAS | CRGANISMOS
MEXKO MULTIPLE DESAROLLO GAMBIO ALY DECREDITO

CASASDE SOCIEDADES ALM GRALES. EMPRESAS DE
BOLSA DEINVERSION  DE DEPGRITO FACTORAJE
ARRENGADORAS UNIONES DE
FINANGERAS CREDITO

2.7 SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

[l Sistema Financicro Mexicano se define como ¢l conjunto de instituciones y
organismos que generan, administran, orientan y dirigen ¢l ahorro y la inversion dentro
de la gran unidad politica - econémica que es México. Esto implica gue 4 fravés de este

sistema se llevan a cabo y regulan las actividades de:

¢ Circulacion de dinero
+ Olorgamiento y oblencion de crédilos
+ Realizaciéon de inversiones

+ Prestacién de servicios bancarios

Dentro del SFM, se pueden jdentificar organizaciones tanto publicas como privadas, las

cuales se pueden clasificar en tres grandes grupos:
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1. Autoridades, 2. Intermediarios y 3. Organismos de Apoyo

2.7.1. Autoridades:

Tienen como funcién principal la reglamentacion y la supervision d las
operaciones de inversion y crediticias, para lo cual enunciaremos aquellas autoridades
que ejercen atribuciones en materia financiera y en especial las relacionadas con las

sociedades de inversion, (Véase Cuadron® 17)

CUADRON® IT:
SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

" SISTEMA FINANCIERO MEXCANO
C rmermormmL
SECREFARIA DE HACIERDA Y CRENTO PBLICO
P e R R 1
BANCODE M0 COMESAYNACIONAL COMSRINACIONA,
BANCARA Y VAL GFES' RO Y FUAZAS
L b
FONDODEAPOYD . S0CS CONTROLADORAS ACTS.AUX CASAS DF BOLSA NST.Y 50¢
ALMERC.VALORES  DE GPOS. FNANCIERDS: DE CREDTO MJTUALISTA DE
VALORES
. T o e | o orehioomis |
FONDODEAPOYD  INSTTTUCIONES DE - ©oEmEsn T Emgem STITUCKN OF
PROTECC.AHORRC  BANCA IKHTFLE SRR FIRNZAS
PROTEVL- ARG | RS " |
BANGABE MASS T BRSARES e conmounos
| DEsARROUO AN | AsEsegsoe 6 OTOS FRANGEROS
| DE VALORES
PATRONATO DEL “NTTOPNAEL | Soceioes
MRS ,91“3“,,"}, DEP.DEVALORES ‘T WALWADORAS
OGNCOWE " CALF DEWLDNES
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2.7.1.1 SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUIBLICO

Es el 6rgano mds importante del Gobierno Federal en materia de Banca y Crédito;
a ella le corresponde aplicar, cjecutar ¢ interpretar a efectos administrativos los
diferentes ordenamientos que sobre la materia existen. Establece las normas generales de
la politica financiera. Propone las politicas de orientacion. Regulacion, control y
vigilancia de valores. Otorgar o revocar concesiones para la constitucién y operacién de

intermediarios financieros.

2.7.1.2. BANCO DE MEXICO

Es el banco central de la nacidn y estd constituido como un organismo
independiente al Gobierno Federal, dentro de sus funciones cabe mencionar: regular la
emision y circulacidn de moneda, el crédito y los cambios, opera con instituciones de
crédito como banco de reserva y acreditante de ultima instancia, asi como regular el
servicio de Camara de Compensacién. Prestar servicios de Tesoreria la gobierno Federal y
actuar como agente financiero del mismo en operaciones de ¢rédito interno y exferno,
funge como asesor del Gobierno Federal en materia econdmica y financiera. Participar en
el FM! y en otros organismos de cooperacion financiera infernacional y administrar el

Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro.

2.7.1.3 COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES

Es ¢l organismo gubernamental que norma y regula Ias actividades bancarias del
mercado de valores y de las sociedades de inversion exceptuando las Siefores.
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2.7.1.4 COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS
Organismo encargado de regular las actividades de las Instituciones de Seguros,

las Sociedades Mutualistas y las Instituciones de Fianzas.

2.8 REGIMEN DE INVERSION DE LAS SIEFORES

2.8.1 Parametros de Inversién:

a) El 100% de su activo total estd representado por efectivo y valores

b) Al menos ¢l 51% del activo total estard invertido en instrumentos y titulos
denominados en Unidades de Inversién.

c) Hasta el 100% dl activo social de la Sociedad de lnversién podra ser invertido
en titules e instrumentos emitidos ¢ avalados por el gobierno Federal, o en
titulos emitidos por el Banco de México. La presente fraccidn no incluye
valores emitidos por las Instituciones de Banca de Desarrollo.

d) Como maximo el 10% dl activo total de la Sociedad de Imversiéom, podrd
invertirse en titulos a que se refiere el inciso anterior, denominados en moneda
extranjera, siempre y cuando se encuentren inscritos en el Registro Nacional de
Valores e Intemediarios.

€) Como maximo el 35% dl activo total de las Sociedades de Inversion podra
invertirse en fitulos emitidos por empresas privadas y emitidos, avalados o
aceptados por Ias Instituciones de Banca Miiltiple y Banca de Desarrotlo,

f) Hasta el 10% del limite anterior podrd ser invertido en titulos emitidos
aceptados o avalados por Instituciones de Banca Multiple o emitidos o

aceptados por Entidades Financieras.
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2.8.2 Criterios de Diversificacion:

a) Como maximo el 10% del Activo Total de la Sociedad de inversion, podrid invertirse en
titulos emitidos, avalados o aceptados por un mismo emisor.

b} Como méximo el 5% o bien, hasta el 10% dl activo total de la Sociedad de Inversién,
previa autorizacion de la Consar, podrd invertirse en titulos emitidos por empresas
privadas, emitidos avalados o aceptados por Instituciones de Crédito, con quienes la
Afore tenga nexos patrimoniales.

¢) Como maxime el 15% del activo total d la Sociedad de Inversidn podra invertirse en
titulos emitidos, avalados o aceptados por Sociedades relacionadas entre si.

d) Hasta el 10% de [a emision de que se trate, podrd invertirse en titulos pertenecientes a
una misma emisién, excepto cuando se trate de titulos emitidos, aceptados o avalados
por una Instifucién de Crédito.

&) Como minimo el 65% dl activo total de la Sociedad de Inversién deberd estar invertido
en titulos de instrumentos cuyo plazo por vencer o que 1a revisién de su tasa de interés

no sea mayor a 183 dias.

2.8.3 PORTAFQLIOS DE LAS SIEFORES

De acuerdo con la actual legislacién, las siefores invertirin los recursos de los

trabajadores en seis tipos de valores:
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1. Instrumentos emitidos o avalados por €] Gobierno Federal

2. Instrumentos de renta variable

3. Instrumentos de deuda emitidos por empresas privadas

4. Titulos de deuda de Instituciones, de banca multiple o de desarrollo

5. Titulos cuyas caracteristicas conserven el poder adquisitive conforme al
INPC

6. Acciones de sociedades de inversion siempre y cuando no sean Sicfores

2.8.3.1 INSTRUMENTOS EMITIDOS O AVALADOS POR EL
GOBIERNO FEDERAL

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION

Los Certificados de 1a Tesoreria, o comianmente denominados CETES, son le instrumento
m4 negociado en el mercado de dinero de México. Fueron creados mediante un decreto
publicado en el DOF el lunes 28 de Noviembre de 1977, La primera emisién se hizo en
Enero de 1978 y desde su creacion, el decreto a través del cual se legalizd su emision

establece lo siguiente:
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» Son titulos de crédito al portador, a cargo del Gobierno Federal

« Amortizables mediante una sola exhibicién

s Plazo mdximo de emisién de un afio

» El rendimiento que se logra como inversionista, es una ganancia de capital, no una
tasa de interés. Sin embargo para efectos pricticos, no perjudica y ademds simplifica
su comprension, el referirse al Cete como un instrumento que paga intereses

+ El Banco de México, S.A. es el agente exclusivo del Gobierno Federal para su

colocacion y redencidn

La SHCP determina las condiciones de colocacién de los Cetes considerando los objetivos

y posibilidades de:

+ Regulacién monetaria

+ Financiamiento de la inversién productiva del Gobierno Federal

+ Influenciz en la determinacion de las tasas de interés

+ Los titulos permanecen siempre en deposito en Banco de México, por lo que no existe

entrega {isica de los mismos

La inversion en Cetes se caracteriza por tener una alta liquidez, esto significa que se
pueden comprar o vender en el momento en que el inversionista requiera sus recursos, y
un alto grado de seguridad, dado que se encuentran respaldados por el Gobierno Federal.
La seguridad de los Cetes es igual a la de una inversion bancaria. Estas dos caracteristicas

fo colocan como instrumento lider del mercado financiero.
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Caracteristicas

»

»

Valor nominal: $100.,00
Emisor: El Gobierno Federal por conducto de la SHCP y a través del Banco de México
Garanffa: Garantizados especificamente por el Gobierno Federal, por lo que su
seguridad es total.
Flazo: son instrumentos de corto plazo. Su emision y colocacion se realizan los dias
Jjueves, excepto cuando es un dia de descanso obligatorio. Normalmente se etniten e
28, 91, 182 y 364 dias, sin embargo ha habido emisiones de 7, 14 y 21 dias y
eventualmente podria haber otros plazos.
Rendimiento: es fijo a vencimiento y s¢ establece del diferencial entre el precio de
compra y el precio de venta.
Liguidacion: existen dos tipos:
+ A 24 horas: la operacién se pacia en un momento determinado y el pago del
cobro de realiza 24 hrs después.
+ El mismo dia: ia operacion se liquida ya sea de compra o de venta el mismo dia
que se acuerda
Liquidez: Absoluta, dado que existe un importante mercado secundario
Régimen Fiscal: los rendimientos gue obtienen la personas fisicas por compraventa de
Cetes estdn exentos d ISR {ya que son ganancias de capital), en tanfo que las personas
morales las deben acumular a su base gravable.(Afore Inbursa, Manual de

Capacitacion Sociedades de Inversion)
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BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL (BONDES)

Son titulos de crédito a largo plazo denominados en pesos, que fueron creados mediante
un decreto publicado en el DOF el 22 de Septiembre de 1987. Tienen el propésito de
ayudar a financiar los proyectos a largo plazo del Gobierno Federal y cuentan con la

garantia de este.

Los Bondes tienen como ventaja una gran liquidez y el beneficio de obtener rendimientos
atractivos ya que ademds de colocarse a descuento, otorgan intereses periddicos,
revisables, los cuales estn calculados sobre el valor nominal, con lo cual el inversionista

obtiene unz sobretasa,

Caracteristicas:

¥ Valor nomingl: $100.00 o sus multiplos

» Emisor: Gobierno Federal a través del Banco de México

» Garantia: de] Gobierno Federal por lo que no representan ninguin riesgo

» Plazo: cada emisién tiene su propio plazo que va de 364 dias a 782, no pudiendo ser
menor a un afio y en maltiplos de 28 dias

» Colocacfon: se colocan mediante el sistema de subasta en forma semanal

» Rendimienfo: pagardn intereses en base al descuento que se coloquen y el interés que
devenguen, los cuales serdn calculados sobre su valor nominal y pagaderos cada 28
dias

» Rdgimen Fiscal para personas fisicas los rendimientos estdn exentos de impuestos.
Para personas morales se considerardn como ingresos acumulables

» Inversionistas: pueden ser adquiridos por no residentes (Afore Inbursa, Manual de

Capacitacién Sociedades de Inversion)
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BONOS AJUSTABLES DEL GOBIERNO FEDERAL (AJUSTABONOS)

Fueron creados en julio de 1989 por le Gobierno Federal. Proporcional a los
inversionistas cobertura contra riesge de erosion de valor real de sus ahorros, facilitan a
las aseguradoras nacionales la posibilidad de ofrecer seguros o pensiones cuyas valor real
no se deteriore con el transcurso del tiempo, y propician el desarrollo de fondo de

pensiones y jubilaciones.

Son titulos de crédito a largo plazo, en moneda nacional en donde el Gobierno Federal
adquiere la obligacibn de pagar una determinada suma de dinero. Estos bonos
incrementan su valor nominal periédicamente de acuerdo a la variacién que sufre el
INPC publicado por el Banco de México, al mismo tiempe que devengan infereses
calculados sobre dicho valor ajustado.

De esta manera, ¢l inversionista mantiene constanie su inversién en términos reales,
obteniendo ademas intereses, lo que convierte a este instrumento en una atractiva
inversion. Al ofrecer un ajustabono una tasa real, el inversionista se protege contra las
variaciones de las tasas nominales y del rezago que suele presentarse con respecto a la

inflacion.

Caracteristicas

» Valor nominaf $100.00 (en la fecha de emision)

> Emtisor: El Banco de México actia como agente del Gobierno Federal para Ia

colocacidn, pago de intereses y redencion de bonos
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Rendirmienio: se refieren lz valor de 1a adquisicién de los titulos y a la tasa de inferés
que los mismos devenguen. Los intereses se calculan aplicando una tasa fija al valor
ajustado que tengan los bonos en la fecha de pago de los propios intereses.

Valor giustado: durante la vigencia de los titulos, su valor se ajusta en cada periodo de
interés, incrementandose o disminuyéndose la suma correspondientc a su valor
nominal en la misma proporcién en que aumente o disminuya el nivel del INPC
Infereses: fijos durante la vigencia de la emision y determinada por Banxico

Forrna de pago:cada 13 semanas a partir de Ia fecha de emiston

Liguidez: mismo dia y 24 horas

Posibles adquirentes: personas fisicas y morales, nacionales y extranjeras

Régimen Fiscal: personas fisicas estin exentas, para las personas morales es un ingreso

acumulable.

2.8.3.2. INSTRUMENTOS DE RENTA VARIABLE

1. INSTRUMENTOS DE DEUDA EMITIDOS POR EMPRESAS PRIVADAS

Se trata de acciones de compafias industriales, comerciales y de servicios, asi como

acciones de casas de holsa y sociedades de inversion

2. HfTULOS DE DEUDA EMITIDOS, ACEPTADOS O AVALADOS POR INSTITUCIONES DE

BANCA MULTIPLE O BANCA DE DESARROLLO

3. TITULOS CUYAS CARATERISTICAS ESPECIFICAS CONSERVAN SU PODER

ADQUISITIVO DE ACUERDO CON EL INPC
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4. ACCIONES DE SOCIEDADES DE INVERSION QUE NO SEAN LAS SIEFORES (Afore

Inbursa, Manual de Capacitacion Sociedades de Inversion)

2.8.4. Las inversiones que realizaran las Siefores tendra un gran impacto en el ahorro

interno y la intermediacién financiera:

© Sc fortalecerd la intermediacién con el ingreso de nuevos recursos al mercado

financiero

© Se incrementari la oferta de fondos y la capacidad de éstos para canalizar inversion

productiva de mediano y largo plazo.

© Se dara una mayor profundidad al sistema financiero

= Se mejorardn los mecanismos de fijacién de precios de los instrumentos financieros

o Se crearan nuevos instrumentos financieros

> Se disminuirdn los costos de intermediacion del capital en tanto se reduce Ia necesidad

de financiamiento externo

© Se¢ aumentard la competencia en el sistema financiero (Trueba, 1997:110)
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2.9 REGLAS Y ASPECTOS LEGALES IMPORTANTES

+ 2.9.1. Reglamento de 1z LSAR:
El reglamento de la LSAR contienc como principales lineamientos del

nuevo esquema de pensiones, lo siguiente:

1. Se establece la forma en que las Afores deberdn administrar las cuentas
individuales de los trabajadores, asi como los lineamientos generales
para levar a cabo la individualizacién de los recursos en dichas
cuentas.

2. Se preveé¢ la parlicipacion d entidades receptoras, que estarin
autorizadas por los institutos de seguridad social y actuardn por cuenta
y orden de los mismos, debiendo cumplir con los requisitos minimos
previstos en el cuerpo del reglamento y contar con los medios, sistemas
y procedimientos que permitan el deposito de los recursos recaudados
en Banxico de conformidad con las reglas que expida este banco

central.

3. Se regulan las funciones que deberin cumplir las empresas operadoras
de la Base de Datos Nacional Sar (Consar) tales como:
& Administrar y actualizar la Base de Datos Nacional SAR
& Realizar el proceso de certificacion de la informacioén contenida

en las solicitudes de registro y traspaso
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& Ordenar la transferencia de los recursos de la cuenta
concentradora a las instituciones de crédito liquidadoras y éstas
a las Afores, una vez realizados los procesos de conciliacién

necesarios para efectuar dicha transferencia.

4. Se preveé la figura de las instituciones liquidadoras que contratardn las
empresas operadoras previa opinidn de la Consar y Banxico, teniendo
como funciones las siguientes:

& Recibir de Banxico los recursos correspondientes al seguro de
retiro, cesantla en edad avanzxada y vejez y, en su caso, los
provenientes de aporlaciones voluntarias, a fin de que los
transfieran a las Afores, y

& Reportar diariamente a la Consar, los depdsitos y retiros de los

recursos antes mencionados.

» 2.9.Z Reglas Generales sobre Publicidad y Promociones

Al realizar su publicidad, las Afores deberan evitar informacién falsa o que
pueda confundir al publico o desvirtuar su naturaleza de los servicios que
representen. Solo podrén realizarse campafias promocionales para ofrecer

servicios relacionados con el objeto de las Afores.

S¢ preveé que las Afores deberdn remitir a la Consar, copia del todo el
material que utilicen en su publicidad o campafias promocionales, en un plazo de
3 dias hdbiles siguientes a la publicacion de las mismas. Cuando se contravengan

1as disposiciones normativas aplicables en materia de publicidad o promocién, Ia
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Consar podrd ordenar a la Afore susperida la pieza publicitaria no ajustada a la

normatividad, o bien, ordenar modificaciones a 1a misma.

En la etapa previa a la constitucién de una Afore los futuros accionistas no
deberdn realizar publicidad o promocién sobre sus futuras actividades ya que de
lo contrario daria lugar al rechazo de la solicitud de autorizacién, sin perjuicio de

las sanciones que resulten aplicables.

» 2.9.3 Reglas Generales sobre Agentes Promotores
La presentacion de servicios de registro y traspasos de cuentas individuales
de las Afores, se deberd efectuar a través de agentes promotores contratados por

las mismas, bajo las modaiidades establecidas en la propia circular.

El registro que se otorgue a los agentes promotores tendrd vigencia de tres
afios, ¢l cual podrd ser revalidado por Ia Consar por periodos iguales, Para
obtener el registro de agente promotor se requiere el acreditamiento de un
exdmen de conocimientos, el cual serd aplicado por la Afore, el contenido de éste
seri determinado por la Consar. Para revalidar el reegistro serd necesario

acreditar una capacitacion de 20 horas al afio por parte dela propia Afore.

El agente solo podra tener relacion con una Afore; las Afores responderin

directamente, por los actos realizados por sus agentes promotores.
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» 2.9.4 Regias Generales sobre el Régimen de Comisiones

Las comisiones serdn determinadas por las Afores y tendrdn un cardcter
uniforme para todos sus registrados. No habra discriminacién entre los
trabajadores registrados, y los tinicos beneficios autorizados se otorgarin en razén

de Ia permanencia y el ahorro voluntario.

Las Afores deberin de dar a conocer a la Consar, para efectos de su
aprobacién, la estructura de comisiones. Estas podrdn cobrarse sobre flujos o
saldos, aplicando un porcentaje. La circular preveé que en el caso de la Consar no
formule objecion alguna al esquema de comisiones o de modificaciones a las
mismas, dentro de un plazo de 30 dias, el esquema de comisiones o sus

modificaciones se tendrin por aprobados.

s 2.9.5 Reglas Generales sobre la Determinacion de Cuotas del Mercado de las
Afores
La participaciéon en ¢l mercado de las Afores se medira en relacién al

namero de cuentas del sistema.

Ia Consar proyectard y publicara en el DOF anualmente en el mes de
diciembre el niimero fotal de las cuentas que podrd registrar cada Afore,
considerando Ias proyecciones de generacién de nuevos empleo, y aquellos otros

factores que afecten la estimacién del niimero de trabajadores afiliados al IMSS.

La Consar, previniendo practicas monopdlicas ha autorizado iinicamente:
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DURANTE LOS CUATRO DESPUES DE LOS CUATRO
PRIMEROS ANOS FRIMEROS ANOS'
17% 20%

* 2.9.6 Reglas Generales sobre el Régimen de Capitalizacién

El capital minimo fijo pagado sin derecho a retiro con el que deberin
operar las Afores asciende a Ia cantidad de veinticinco millones de pesos
($25°000,000.00), debiendo estar integramente suscrito y pagado al momento de

otorgarse [a escritura social.

El capital minimo fijo pagado con el que deberd operar cada Siefore
asciende a la cantidad de cuatro millones de pesos ($4°000,000.00), debiendo

estar integramente suscrito y pagado.

Se establece que la reserva especial que deben constituir las Afores, serd
ignal a la cantidad que resulte mayor entre veinticinco millones de pesos o ¢l 1%
del capital variable suscrito y pagados por los trabajadores registrados en las

Siefores que operen la Afore de que se trate.

¢ 2.9.7 Reglas Generales sobre el Procedimiento de Autorizacién
Se preveé que los requisitos que deberan cumplir los interesados en la
constitucién de una Afore y Siefore debiendo presentar entre otra documentacion

la siguiente:
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I. Antecedentes de los socios fundadores

Il. Estudio de Factibilidad

Hl. Programa General de operacién y funcionamiento

IV. Programa de capitalizacion y reinversion de utilidades
V. Manual de Organizacion

V1. Programa de sistemas informaticos

VIl. Programa d Divulgacion de la informacién

VIii. Programa de autorregulacion

IX. Proyecto de escritura constitutiva

Se preveé que dentro de los cinco dias siguientes a 1a entrada en vigor dela
circular, los interesados deberdn presentar ante la Consar un escrito de intencién por el
que manifiesten su interés en la constitucion de una Afore y Siefore. En el mismo acto, se
les hard entrega de la informacién macroecondmica asi como los formatos tipos que

requieran para la presentacion de la solicitud.

£l escrito de solicitud debera presentarse dentro de los quince dias
posteriores al plazo antes sefialado. Lz Consar una vez que reciba esta solicitud, deberd
dar su visto bueno en un plazo de treinta dias, para que posteriormente en un plazo
maximo de novena dias la Afore acredite que cumple con la condiciones y requisitos de
operacién y funcionamiento. La Consar al verificar esta condicién resolverd o emitird la

resolucién de autorizacion y operacion correspondiente.
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CAPITULO III

SITUACION ACTUAL DE LAS AFORES

3.1 METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3. .1 OBJETIVOS GENERALES

® Analizar a fondo Ia situaciéon econdémica ~ financiera de los trabajadores de
nuestro pais a fin de poder concretizar la ventaja o desventaja que ticne el
antiguo sisterma de pensiones (IMSS) fremte a las nuevas administradoras
(AFORES).

»+ Verificar la veracidad del ofrecimiento por parte de las administradoras a los

trabajadores sobre el aseguramiento de su futuro con este nuevo sistema.

3. 1.2 HIPOTESIS

| a3 Administradoras de Fondos para el Retiro ofrecen a la fuerza laboral de
nuestro pais mejores rendimientos y comisiones que el anterior sistema
manejado por el Instituto Mexicano del Seguro Social, que a largo plazo estd

demostrando una mayor rentabilidad del dinero de los mismos.
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3. 1.3 TECNICAS DE INVESTIGACION

Las técnicas que se utilizarin en el presente trabajo de investigacién, serin la

Observacion y la Revisidp Documental , ya que el presente solo es un andlisis financiero

de Ios rendimientos, las comisicnes y tendencias de las dos opciones que existen en

cuanto z sistemas de fondos para el retire y pensiones, las AFORES y el IMSS.

3.2 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL DE LAS AFORES EN 1998

Encontraremos en este apartado que las Afores no son lo que pretendieron y
prometieron ser al inicio de sus operaciones en Julic de 1996, ya que tanto comisiones,
como rendimientos, tendencias y demas estan o muy por debajo o por el contrario, muy

por encima de lo que en un principio prometieron a sus potenciales ‘aforados’.

La siguiente tabla nos muestra el esquema de rendimientos que las Afores ofrecen
a los trabajadores en el momento de su apertura y contratacion con la misma, podemos
observar la obvia ventaja de Inbursa para los primeros afios, sobre todo que su comision
s6lo se cobrard si las inversiones de los trabajadores tienen rendimientos reales, las otras

los cobran hayan o no, rendimientos para los trabajadores.



SALARIO BASE DE COTIZACION ANUAL: $28,000.00

AFORE PORCENTAJE %
BANAMEX (4°y 5° BIM ’87) +17.14
(6° BIM. ’97) +7.85
(DEL 10° BIM 98 EN -4.30
ADELANTE)
BANCOMER -4.30
BANORTE +4.12
BITAL -4.01
INBURSA +18.34
TEPEYAC +2.25
GENESIS -3.58
PROFUTURO -7.77
GARANTE -4.01
SANTANDER -5.25
PREVINTER -3.69
ATLANTICO -1.01
CONFIA +6.07
AFORE XXI -4.54
ZURICH +5.09
BANCRECER +14.30
CAPITALIZA -8.41
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El siguiente esquema es con el cual las Afores se dieron a conocer, y corresponde a

las comisiones por administracion de fondos:

(2.15% SOBRE EL SALARIO BASE DE COTIZACION)

Comision sobre Comision sobre Comision sobre
COMISIONES fujo (sobre el $BC) | saldo (sobre ef fotal | rendimiento real
de lo ahorrado)
AFORE
AFORE XX1 1.65% §/8BC 0.99 ANUAL NO
ATLANTICO 1.40 8/$BC NO 20.00
PROMEX
BANAMEX 0.2 (4°y 5° BIM NO NO
97)
8.85 (8° BIM '97)
1.70 $/SBC (1° BIM
98 EN ADELANTE)
BANCOMER 1.70% 8/SBC NO NO
BANCRECER ~ ¢ 4.75 NO
DRESDNER
BITAIL 1.68 8/8BC NO NO
CAPITALIZA 1.50% 2 ANUAL NO
CONFIA - 0.90% §/SBC 1.0 ANUAL NGO

PRINCIPAL
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GARANTE 1.68 3/5BC NO NG
GENESIS 1.65% 8/SBC NO NO
INBURSA NO NO 33.00
PREVINTER 1.60% S/SBC 0.85 NO
PROTUTURO 1.70% S/SBC 0.50% ANUAL NO
SANTANDER 1.70% 5/SBC 1.0 ANUAL NO
MEXICANO
SOLIDA BANORTE 1.00% 1.50 NO
TEPEYAC 1.17 T ANUAL NO
ZURICH 0.95% §/8BC 1.25 ANUAL NO

Estoy presentando a continuacién los esquemas de rendimientos de] pasado afio
1998, en los que mes a mes, veremos como las Afores que tanto prometian, ahora estin

teniendo niimeros negativos en el promedio de sus registros.

3.2. Anilisis de la Situacién Actual de las Afores en 1998
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RENDIMIENTO AL
VIERNES 30 DE ENERO DE 1998
AFORE ANO MES SEMANA
29-1/31-XII | 29-1/29-X1l | 29-1/22-1

CONF - PRINC 1.76 1.86 0.46
AFORBCOMR 1.75 1.90 0.55
AFORSANMX 1.59 1.71 0.52
ATLAPROMX 1.84 2.01 0.50
AFOREBITAL 1.70 1.82 0.55
CRECE - DRESD 1.36 1.46 0.44
AFORE GARANTE 1.74 1.88 0.55
ATORE CAFITAL 1.81 1.94 0.58
AFORE GENESTS 1.66 1.79 0.52
ATFORE INBURSA 1.70 1.82 0.47
AFOREPREVINT . 1.67 1.80 0.53
AFORPROFUT 1.72 1.83 0.53
ATOBANAMEX 1.74 1.87 0.52
ATOBANORTE 1.68 1.79 0.52
AFOTPEYAC 1.77 1.89 0.56
AFOR - XXI 1.59 1.72 0.52
ZURICHAFO 1.67 1.79 0.50

PROMEDIO 1.69 1.82 0.52

FUENTE: ‘EL FINANCIERO’
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RENDIMIENTO AL
VIERNES 27 DE FEBRERO DE 1398
AFORE ANO MES SEMANA
26-11/31-XI1 | 26-11/26-1 | 26-11/19-11

CONF - PRINC 3.18 1.65 0.31
AFORBCOMR 3.32 1.82 0.25
AFORSANMX 3.07 1.72 0.36
ATLAPROMX 3.21 1.62 0.22
AFOREBITAL 3.13 1.69 0.29
CRECE - DRESD 2.41 1.27 0.21
AFORE GARANTE 3.24 1.75 0.29
AFORE CAPITAL 331 1.76 0.32
AFORE GENESIS 3.14 - L.73 0.33
AFORE INBURSA 3.44 1.96 0.27
AFOREPREVINT 312 1.69 0.29
AFORPROFUT 3.15 1.70 0.24
AFOBANAMEX 3.42 1.91 0.44
AFOBANORTE 3.02 1.60 0.29
AFOTPEYAC 311 1.65 0.23
AFOR - XXI 3.00 1.66 0.24
ZURICHAFO 3.05 1.61 0.28

PROMEDIO 3.14 1.69 0.29

FUENTE: EL FINANCIER(D?



RENDIMIENTO AL

MARTES 31 DE MARZO DE 1998
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AFORE ARO MES SEMANA
S0-II1/31-X1I { 30-01/30-11 | 30-M1/ Z3-HI

CONF - PRINC 4.53 1.23 0.53
AFORBCOMR 4.87 1.43 0.69
AFORSANMX 422 1.05 0.54
ATLAPROMX 5.18 1.84 0.66
AFOREBITAL 4.57 1.32 0.69
CRECE - DRESD 3.24 0.75 0.55
ATORE GARANTE 4.83 1.28 0.65
AFORE CAPITAL 4.73 1.30 0.57
ATORE GENTSTS 4.42 1.17 0.57
ATORE INBURSA 5.03 1.48 0.62
AFOREPREVINT 4.66 1.42 0.65
AFORPROFUT 5.22 1.96 0.86
ATOBANAMEX 4.98 1.42 0.69
AFOBANORTE 4.46 1.33 0.58
AFOTPEYAC 4.89 1.66 0.57
AFOR ~ XX1 4.44 1.34 0.70
ZURICHAFO 4.68 1.49 0.63

PROMEDIO 4.63 1.8 0.63

FUENTE: ‘EL FINANCIERCY?



130

RENDIMIENTO AL
JUEVES 30 DE ABRIL DE 1998
ANO MES SEMANA 29-
AFORE 29-IV/31-XUI | 29-1v/29-1| v/ 22-IV

CONF - PRINC 6.38 1.93 0.30
AFORBCOMR 6.95 2.15 0.24
AFORSANMX 6.17 2.03 0.30
ATLAPROMX 7.02 1.91 0.31
AFOREBITAL 6.53 2.04 0.25
CRECE - DRESD 4.83 1.66 0.24
AFORE GARANTE 6.65 2.09 0.29
AFORE CAFITAL 6.68 2.03 0.29
AFORE GENESIS 6.47 2.13 0.31
ATORE INBURSA 6.68 1.73 0.29
AFOREPREVINT 6.68 20.9 0.35
AFORPROFUT 7.08 1.94 0.27
AFOBANAMEX 6.95 2.05 028
AFOBANORTE 6.27 1.88 0.30
AFOTPEYAC 6.59 1.75 0.34
AFOR - XX1 6.31 195 0.27
ZURICHAFO 6.55 1.95 0.28

FROMEDIO 6.52 1.96 0.29

FUENTE: ‘EL FINANCIERO’
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RENDIMIENTO AL
VIERNES 29 DEMAYO DE 1998
ANO 28- MIES 28- SEMANA
AFORE V/31-XII V/28-Iv | 28-V/22-V

CONF - PRINC 741 096 0.01
AFORBCOMR 811 1.05 0.07
AFORSANMX 6.93 0.65 -0.27
ATLAPROMX 821 1.10 0.15
AFOREBITAL 7.57 0.93 -0.08
CRECE - DRESD 6.01 1.10 0.09
AFORE GARANTE 7.78 0.99 0.00
AFORE CAPITAL 7.78 1.00 -0.04
AFORE GENESIS 7.51 0.92 -0.08
AFORE INBURSA 7.75 0.99 0.00
AFOREPREVINT ‘ 7.85 1.08 0.04
AFORPROFUT 8.29 1.06 0.36
AFOBANAMEX 8.00 0.93 0.01
AFOBANORTE 7.44 1.06 0.11
AFOTPEYAC 7.77 1.10 0.10
ATOR - XXI 7.24 0.84 -0.04
ZURICHAFO 7.54 0.89 -0.03

PROMEDIO 7.60 0.98 0.03

FUENTE: FL FINANCIERO’
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RENDIMIENTO AL
MARTES 30 DE JUNIO DE 1998
AFORE ANO MES SEMANA
29-VI/31-X11 | 29-VI/29-V | 29-VI/22 - VI

CONF - PRINC 8.83 1.26 0.24
AFORBCOMER 9.45 1.24 0.19
AFORSANMX 7.33 0.79 -0.16
ATLAFPROMX 2.63 1.25 0.23
AFOREBITAL 8.85 1.13 0.05
CRECE - DRESD 7.43 1.27 0.21
AFORE GARANTE 2.1¢ 1.25 0.14
ATORE CAPITAL 2.06 Li13 0.10
AFORE GENESIS 8.75 1.10 0.08
AFORE INBURSA 8.95 1.08 0.20
AFOREFREVINT 9.11 1.12 0.15
AFORPROFUT 9.28 0.87 0.00
AFOBANAMEX 2.31 1.17 0.06
AFOBANORTE 8.70 1.13 0.17
AFOTPEYAC 92.09 1.20 0.25
AFOR ~ XXI 8.35 0.99 0.12
ZURICHAFO 8.62 0.97 0.06

PROMED1O 8.85 1.11 0.12

FUENTE: EL FINANCIEROY
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RENDIMIENTO AL

VIERNES 31 DE JULIO DE 1998
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AFORE ANO MES SEMANA
30-VII/31-XII | 30-VII/30-V1 | 30-VII/23-VI]

CONF - PRINC 10.76 1.72 0.31
ATORBCOMR 11.55 1.90 0.30
AFORSANMX 9.93 1.94 0.28 =
ATLAPROMX .42 1.60 0.23
AFOREBITAL 10.83 1.80 0.18
CRECE - DRESD 9.33 1.75 0.24
AFORE GARANTE 11.17 1.82 0.19
ATORE CAPITAL 11.18 1.92 0.30
AFORE GENESIS 10.90 1.95 0.33
AFORE INBURSA 10.78 1.63 0.25
AFOREPREVINT 11.09 1.76 0.25
AFORPROFUT 11.18 1.72 0.19
AFOBANAMEX 11.24 1.78 0.21
AFOBANORTE 10.55 1.69 0.18
AFOTPEYAC 11.03 1.76 0.13
AFOR - XXI 10.26 1.74 0.13
ZURICHAFO 10.39 1.66 0.14

PROMEDIO 10.80 1.77 0.23

FUENTE: ‘EL FINANCIERO’
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—
RENDIMIENTO
LUNES 31 DE AGOSTO DE 1998
ANO MES SEMANA
AFORE 28-VIH/31-X11 § 28-VII[/28-VIt | 28-VIi/ 21 - VII

CONF - PRINC 11.54 0.74 ~0.18
AFORBCOMR 12.16 0.59 -0.11
AFORSANMX 10.16 0.25 -0.13
ATLAPROMX 12.11 0.61 -0.28
ATOREBITAL 11.30 0.35 -0.18
CRECE - DRESD 2.96 0.55 -0.24
AFORE GARANTE 11.89 061 -0.13
AFORE CAPITAL 11.82 0.62 ~0.13
AFORE GENESIS 11.59 0.67 -0.11
AFORE INBURSA 11.37 0.55 -0.10
AFOREFREVINT 11.24 0.08 -0.37
AFORPROFUT 11.59 0.27 -0.23
AFOBANAMEX 11.78 0.46 -0.16
AFOBANORTE 11.06 042 -0.24
APOTPEYAC 11.50 0.36 -0.16
AFOR ~ XX1 10.02 0.25 -0.40
ZURICHAFQ 10.98 0.47 -0.18

PROMEDIO 11.53 0.46 -0.20

FUENTE: €1 FINANCIEROD’
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RENDIMIENTO AL
MIERCOLES 30 DE SEPTIEMBRE DE
1998
AND MES SEMANA
AFORE 29.1X/31-XI1 | 29-1X/29-VIil | 29-1x/22 - IX

CONF - PRINC 1321 1.49 1.18
AFORBCOMR 13.04 0.79 1.11
AFORSANMX 10.57 0.38 111
ATLAPROMX 13.61 1.34 1.50
AFOREBITAL iz.90 144 1.91
CRECF, - DRESD 11.62 151 1.31
AFORE GARANTT, 13.57 152 1.79
AFORE CAPITAL 12.74 0.8Z 1.01
AFORE GENESIS 12.57 0.88 1.20
ATORE INBURSA 12,07 0.63 1.1
AFOREPREVINT - 12.03 0.71 1.60
AFORPROFUT 13.39 1.62 1.98
AFOBANAMEX 13.29 1.35 .58
AFOBANORTE 12.31 1.12 1.49
AFOTPEYAC 12.33 0.74 1.25
AFOR ~ XXI 11.25 057 1.77
ZURICHAFO 11.80 0.75 1.63

PROMEDIO 12.49 1.04 1.44

FUENTE: EL FINANCIERD”



RENDIMIENTO AL

VIERNES 30 DE OCTUBRE DE 1998
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ARO MES SEMANA
AFORE 29-X/31-X1I | 29-X/29-1X | 29-X/22~ X

CONF - PRINC 16.85 3.27 0.65
AFORBCOMR 17.12 3.61 1.07
AFORSANMX 14.77 3.79 1.12
ATLAPROMX 17.24 3.19 0.74
AFOREBITAL 17.12 3.74 0.99
CRECE - DRESD 15.26 3.26 0.76
AFORE GARANTE 17.50 3.46 0.87
AFORE CAPITAL 16.62 3.45 0.56
AFORE GENESIS 16.64 3.62 1.08
AFORE INBURSA 15.47 3.04 0.81
AFOREPREVINT | mmememeree | mmerammams | mmmmememn
AFORPROFUT 17.52 3.64 0.86
AFOBANAMEX 17.49 3.72 1.11
AFOBANORTE 15.93 3.22 0.71
AFOTPEYAC 15.94 3.22 0.78
AFOR - XXI 15.27 3.61 0.85
ZURICHAFO 15.47 3.28 0.76

PROMEDIO 16.39 3.44 0.88

FUENTE: ‘El FINANCIERO”
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RENDIMIENTO AL LUNES 30 DE
NOVIEMBRE DE 1998
ANO MES SEMANA
AFORE 27-1X/31-XIl] 27-IX/27-X | 27-XI1/19 - XI

CONTF - PRINC 20.21 3.19 0.79
AFORBCOMR 20.66 3.33 0.66
AFORSANMX 18.23 3.38 0.73
[ATLAPROMX | v | mmeiis | s
LTrom:m'ml. 20.72 341 0.76
CRECE - DRESD 18.70 3.34 0.87 —
AFORE GARANTE 71.08 3.45 0.85
AFORE CAPITAL 20.08 3.28 0.74
AFORE, GENESIS 20.09 3.32 0.71
AFORE INBURSA 18.20 2.61 0.58
[AFOREFREVINT | wmemoems | momemmeeis | e
AFORPROFUT 21.10 3.40 0.68
{ AFOBANAMEX 21.04 334 0.73 |
AFOBANORTE 19.22 317 0.72’_‘1
ATOTPEYAC 18.96 292 0.73
i’I\POR - XXi 18.65 3.31 081
' ZORICHAFG 785 329 T

FROMEDIO 19.72 3.25 0.75
L

FUENTE: ‘EL FINANCIERO’
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-
RENDIMIENTO AL
JUEVES 31 DE DICIEMBRE DE 1998
AFORE ANO 30- MES 30- | SEMANA 30-
XII/31-X1 | X1/30-X1 | XI1I/23 - XII
CONF - PRINC 24.50 3.23 0.95
AFORBCOMR 25.28 350 1.04
AFORSANMX 22.56 329 1.05
ATLAPROMX | —mmeen | ememmies —
AFOREBITAL 25.13 3.29 1.0
CRECE - DRESD 22.92 3.27 099
AFORE, GARANTE 25.67 349 1.07
ATORE CAFITAL | eeememrion | ommmmeems || oot
AFORE GENESIS 24.49 3.33 1.01
AFORE INBURSA 22.00 Z.95 0.79
AFOREPREVINT | e | cmmmommmee | cimoies
AFORPROFUT 25.73 346 L11
AFOEANAMEX 25.73 3.46 111
AFOBANORTE 25.39 331 0.96
AFOTPEYAC 23.46 3.19 0.93
AFOR - XX1 T 22.66 284 1.02
ZURICHAFO 23.11 343 0.99
PROMEDIO 24.01 3.28 1.00

FUENTE: ‘EL FINANCIERO'




3.3. Anilisis Financiero

NOMBRE DE LA AFORE: PROFUTURO
BANAMEX

RENDIMIENTO ANUAL: 25.73%

COMISIONES: 1.70%

TIEMPO DE DEPOSITO: 5 ANOS

| Determinar el monto que recibira una persona, gue aporta bimestralmente la
' cuota correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. Se pretende manejar un tiempo
depdsito de 5, 10y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 25.73%, las comisiones del 1.70% y la in-
flacion esperada es del 18%.

S=R.(I+4n-1

I

Salario Mensual: $2,673.00 7 1.0452 (Factor Integracion det Salario) = $2,793.80
* 2% aport. = 55.87
* 12 meses = $671.0Q

§=671*(1 +.2573/12)60 ~ 1
2573/12

$=671° (2.571200038
0.02144

[ s=s80470.00 |

PAGO DE LA AFORE NETO
MONTO A RECIBIR $80,470.00
(-) COMISIONES 6,840.00
(=) NETO A RECIBIR 73,630.00
CONTRA LA INFLACION

§=671*{1 +.18/12)60- 1

.18/12
{ § = $64,560.00 |

$73,630.00 - $64,560.00 = $ 9,070.00 |
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NOMBRE DE LA AFORE: FROFUTURO
BANAMEX
RENDIMIENTO ANUAL: 25.73%
' COMISIONES: L70%
: TIEMPO DE DEPOSITO: 10 ANOS

Determinar el monto que recibird una persona, que aporta bimestralmente ta
cuota correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. S pretende manejar un tiempo
deposito de 5, 10y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 25.73%, las comisiones del 1.70% y la in-
flacion esperada es del 18%.

S=R.{1+4n-1

i

Salario Mensual: $2,673.00* 1.0452 {Factor Integracion del Salario) = $2,793.80
*2%aport. =  55.87
*1Zmeses = $671.00

S=671* (1 + 2573/12)120 - |
2573/12

S5=6717 (11753346371}
0.02144

| s=336784400 |

FAGO DE LA AFORE NETO

MONTO A RECIBIR $367,544.00
(-) COMISIONES 62.533.00
(=) NETO A RECIBIR 305,511.00

CONTRA LA INFLACION

S=671* (1 +.18/12)320-1
.18/12

i S =$222294 i

{$305,311.00 - $222,294.00 = § 83,017.00 |




NOMBRE DE LA AFORE: FROFUTURO
BANAMEX

RENDIMIENTO ANUAL: 25.73%

COMISIONES: 1.70%

TIEMPO DE DEPOSITO: I5ANOS

Determinar el monto que recibird una persona, que aporta bimestralmente la
cuota correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. Se pretende manejar un tiempo
deposita de 5, 10 y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 25.73%, las comisiongs de] 1.70% ¥ la in-
flacion csperaq4 es de| §8%.

§=R.{01+tin-1

i

Salario Mensual: $2,673.00* 1.0452 (Factor Integracion del Salario) = $2,793.80
*2%aport. = 5587
* 12 meses = §3671.00

5=671"(1 + .2573/12118¢ -1
.2573/12

$=671*(44.545191533)
002144

[ 5=31994,11500
b

PAGO DE LA AFORE NETO
MONTO A RECIBIR 1'394,115.00
(-) COMISIONES 355,500.00
{=) NET{ A RECIBIR 1,038,618.00
CONTRA LA INFLACION
S$=6T7T1* (1 + 18/12)80 - 1
18712

[ 5=3607,674.00 ]

$1'033,615.00 - 607,674,00 = $450,941.00

141



142

NOMBERE DE LA AFORE: INBURSA
RENDIMIENTO ANUAL: 22.00%
COMISIONES: QOO%

TIEMPQ DE DEPOSITO: 5 ANOS

Determinar el monto que recibird una persona, que aporta bimestralmente la
cuota correspendiente 8 un salario mensual de $2,673.00. Se pretende manejar un tiempo
deposito de 5, 10 y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 22%, sin comisiones y la inflacién esperada
del 18%,

S=R.0+4n-1

1

Salario Mensual: $2,673.00 * 1.0452 (Factor Integracion del $alario) = $2,793.80
* 2% aport. = 55.87
* 12 meses = $671.00

S=671* (1 +.22/12)60 - 1
22/12
2573/12

$=671% (1974387802
0.01833

| §=3$72,376.00 |

PAGO DE LA AFORE NETO
MONTO A RECIBIR §72,276.00
(-) COMISIONES 0.00
(=) NETO A RECIBIR 72,276.
CONTRA LA INFLACION

S=671*{1+.18/12)60 -1
18712

| $ = $64,560.00 |

$72276.00 - 64,560.00 = $7,716.00 |
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NOMBERE DE, LA AFORE: INBLIRSA
RENDIMIENTO ANUAL: 22.00%
COMISIONES: C.00%
TIEMPO DE DEPOSITO: [0 ANOS

Determinar el monto gue recibird una persona, gue aporta bimestraliente la
cuota correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. Se pretende mangjar un Hempo
depdsito de 5,10y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 22%, sin comisiones y la inflacion esperada
del 18%.

S=R.{1+An-1

!

Salario Mensual: $2,673.00 * 1.0452 (Factor Integracion del Salario) = $2,793.80
* 2% aport. = 5587
* 12 meses = $671.00

S=671*(1+.22/12)190 - 1
22712

S=671* (1.846982739
0.01833

| 5=3$287,252.00 |

PAGO DE LA AFORE NETO

MONTO A RECIBIR $287,252.00
(-) COMISIONES 0.00
(=) NETO A RECIBIR 287,252.00
CONTRA LA INFLACION

§=671* (1 £ .18/12n20-1
18712

| s=$222294 |

$257,252.00 - $222,294.00 = $64,958.00 |
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NOMBRE DE LA AFORE: INBURSA
RENDIMIENTO ANUAL: 22.00%
COMISIONES: 0.00%
TIEMPO DE DEPOSITO: 15 ANQIS

Determinar el monto que recibird una persona, que aporta bimestralmente la
cucta correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. Se pretende manejar un tempo
depdsito de 5, 10y 15 afos.

Los rendimientos anuafes son de 22%, sin comisiones y la inflacién esperada
del 18%.

S=R.(04+dn-1

r

Salario Mensual: $2,673.00 * 1.0452 (Factor Integracién del Salario) = $2,793.80
*Z%aport. = 5587
* 12 meses = $671.00

S=671%(1 +.22/12n80- 1

22/12

$=671*(2531435773)
0.01833

|  s=%$926673.00 |

PAGO DE LA AFORE NETO
MONTO A RECIBIR $926,673.00
{-) COMISIONES 2.00
{=} NETO A RECIBIR 926,673.00
CONTRA LA INFLACION

§=671*(1+ 18/12)180- 1
18/12

] 5 = 360767400 |

$926,673.00 - 607,674.00 = $318,999.00 |
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NOMBRE DE LA AFORE: SIGLO XXT
RENDIMIENTO ANUAL: 22.66%
COMISIONES: 1.65%
TIEMPO DE DEPOSITO: 5 ANDS

: Determinar el monto que recibira una persons, que aporta bimestralmente fa
cuota correspondicnte & un salario mensual de $2,673.00. Se pretende manejar un tiempo
deposito de 5,10 ¥ 15 afos.

Los rendimientos gniuales son de 22.66%, las comisiones del 1.65% y 1a in-
flacion esperada es del 18%.

s=R.{1+4n-1

1

Salaric Mensual: $2,673.00 * 1.0452 (Factor Integracion del Salario) = $2,793.80
* 2% aport. = 53.87
* 12 meses = $671.00

$=671"(1 +.2266/12)60-1
22712
2266712

§= 671 % (2.072327388)
0.018838

[ 5=$73,651.00 |

PAGO DE LA AFORE NETO
MONTO A RECIBIR $73,651.00
{-) COMISIONES 6,076.00
(=) NETO A RECIBIR 67,575.00
CONTRA LA INFLACION

$=6T1 (] + . 18/12)e0- 1
18712

[ s=$64,560.00 1

$67.575 - 64,560.00 = 33,015.00 ]



NOMBRE DE LA AFORE: SIGLO XXr

RENDIMIENTO ANUAL: 22.66%
COMISIONES: 1.65%
TIEMPO DE DEPOSITO: 10 ANOS

Determinar el monto que recibird une persona, que aporta bimestralmente [a
cuota correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. S¢ pretende manejar un tiempo
depdsito de 5, 10y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 22,66%, [as comisiones del 1.65% v 1a in-
flacion esperada es del 18%.

S=R.(1+0n-1
i

Salario Mensual: $2,673.00 * 1,0452 (Facior integracion del Salario) = $2,793.80
* 2% aport. = 55.87
* 12 meses = $671.00

$=671* (1 +.2266/12)120 - 1
2266712

$=671* (8439195576)
0.01833

[ s=sz99878.00 |

PAGO DE 1A AFORE NETO

MONTO A RECIBIR $299,878.00
(~) COMISIONES 49,479.00
(=) NETO A RECIBIR 250,399.00
CONTRA LA INFLACION

S$=671* (1 +.18/1N320-1
A8/12

i 5= $222 294 |

$250,399.00 - $222,294.00 = $28,105.00 |
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NOMBSBRE DE LA AFORE: SIGLO XXT
RENDIMIENTO ANUAL: 2266%
COMISIONES: 1.65%
TIEMPO DE DEPOSITO: 15 ANOS

Determinar el monto que recibird una persona, que aporta bimestralmente la
cuotd correspondiente a un salario mensual de $2,673.00. Se pretende manejar un tiempo
depdsito de 5, 10y 15 afios.

Los rendimientos anuales son de 22.66%, las comisiones del 1.65% y la in-
flacion esperada es del 18%,

S=R.(1+An-1

i

Salario Mensual: $2,673.00 * 1.0452 (Factor Integracion del Salario) = 52,793.80
*2%aport. = 5587
* 12 tmeses = $671.00

$=671* (1 +.2266/12)180 - 1
2266/12

§=671*(28,00029908
0.01833

I s=3$994,962.00 1

FAGO DE LA AFORE NETO
MONTO A RECIBIR $994.962.00
(-) COMISIONES 246.2583.00
(=) NETO A RECIBIR 748,709.00
CONTRA LA INFLACION

S=671*(1+.18/12)180 - 1
18/12

| $ = $607,674.00 |

$748,705.00 - 607,674.00 = $141,035.00
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En las siguientes tablas se muestran los resultados obtenidos de los edleulos aplicados

segiin el rendimiento y las comisiones que se aplican en cada caso scgan la Afore elegida.

Para stmplificar mas se tomd la Afore con mejor y/o mayor rendimiento (Profuturo y

Banamex) y la de peor y/0 menor rendimiento (Inbursa); comparada contra la antigua

Ley de Sistema de Ahorro para el Retiro (IMSS - Siglo XX, y los resultados fucron los

siguientes:
AFORE SALDO MENSUAL| APORTACION | RENDIMIENTC COMISION
BIMESTRAL ANUAL ANUAL
PROFUTURO $2673.00 $671.00 25.73% 1.70%
BANAMEX $2673.00 $671.00 25 73% 1.70%
INBURSA $2673.00 $671.00 22.00% 0.00%
SIGLO XXI $2673.00 $671.00 22.66% 1.65%
L
AFORE CONCEPTO ANOS ($}
5 10 15
PROFUTURO MONTO $80,470.00 $367,844 00 $1°394,115.00
BANAMEX COMISION 6,840.00 62.533.00 355,500.00
NETO A RECIBIR $73,630.00 $305,311.00 $1'038,615.00
INFLACION 4 560,00 94 00 $607.674.00
MONTO TOTAL $9,676.00 $83,017.00 $430,941.60
INBURSA MONTO $72,276.00 $287,252.00 $926.673.00
COMISION 0.00 0.00 0.00
NETO A RECIBIR $72,276.00 $287,252.00 $926,673.00
INFLACION $64 560.00 $222,204.00 $807.674.00
MONTO TOTAL $7.716.00 $64,958.00 $318,999.00
SIGLO XXt MONTO $73,651.00 $299,873.00 $554, 662.00
COMISION 6,076.00 49,479.00 246,253.00
NETC A RECIBIR $67,575.00 $250,399.00 $868,757.00
INFLACIGN 00 00 07.674.00
MONTO TOTAL $3,015.00 $28,105.00 $144,035.00
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Como una pequeha interpretacion, se deduce que:

En los cuadros anferiores, se obscrva que las tres Afores que se escogieron para
demostrar la hipdtesis{ y como ya fue mencionado ¢l porqué de esta seleccion -1a mejor,
fa peor y el antigiio sistema-) y en donde después de vaciar los datos que nos arroja el
punte 3.4 que corresponde al Anilisis Financiero, que contiene ya cifras, porcentajes y
sueldos reales, se demuestra que realmente hay una diferencia en cuarto el monto total a
percibir, ya que las dos primeras opciones de Administradoras de Fondos para el Retiro
superan a la antigita Ley del Seguro Social; y al descontar rubros tan importantes como lo
son: la misma comisién gue cada una de las Afores cobra y la inflacién esperada para el

afio en que se proyectd, el saido nos resulita positivo.

Por ejernplo, mientras que las mejores Afores (Banamex y Profuturo} después de la
aplicacion de comisiones y Ia inflacion nos resulia un monto total para los 5 primeros
afios de $9,070.00, Inbursa nos oforgaria un monto de $7,716.00; asi mismo la Afore
Siglo XXI que corresponde al Seguro Social, sdlo nos adjudicaria $3,015.00. Por lo tanto,

tendriamos una ganancia de $6,055.00 y $4,701.00 respecto a la antigita ley.

De la misma manera funciona para los 10 y los 15 afos, siendo obviamente

mayor la diferencia en cada uno de los casos.

Queda pues, al libre albedrio de cada uno de los trabajadores de nuestro pais
elegir Ia opcidn que mds le convenga a sus intereses y 4 los de su familia, tomando en
cuenta los indicadores financieros y el comportamienio de las mismas dentro del

mercado.
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CONCLUSIONES ]

Al concluir Ja investigacion tanto del marco tedrico - referencial como el marco
practico ¢ investigacién de campo, se deduce que la hipdiesis planteada al principio de
este trabajo s valida afin cuando el rendimiento supera apenas las expectativas que se
planteaban al inicio de este proyecto de ahorro nacional y de seguridad para la hora del
refiro ya sca por cesantia o vejez (acaso muerte) de los millones de trabajadores que

componen la fucrza laboral mexicana, cualquiera que sea su ramo.

Con el fin de llegar a demostrar el provecho y la productividad del surgimiento
de las Administradoras de Fondo para el Retiro como una nueva opcion en lugar del
Instituto Mexicano del Seguro Social, quedo asentada la minima diferencia de las
primeras entre ambos mecanismos de inversidn con lo cual guedard satisfecho ¢l
postulado que dié origen a la presente fesis y se demostrd en resultados que componen el

cuerpo de este documento.

£l bajo nivel de ahorro interno generd la sobredependencia de capitales externos
de corlo plazo para financiar el consumo. Independientemente de la validez y
confiabilidad de ias formas de realizarlo, esta nueva reforma fue pensada como el primer
paso de la administracion para consolidar un mayor nivel de confianza, pero no fue asi.
£l resultado es el SAR, equiparable a un impuesto privado: pago obligatorio adicional a
fas cuentas impositivas que se deben pagar para financiar el IMSS. Sin embargo, se
observa que la propuesta de privatizar el sistema de seguridad social, en la forma de un
esquema de competencia entre instituciones privadas para administrar fondos para el

retiro, no logré librar los intereses especiales de grupos sindicales y gremios burccrdticos.
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La reforma, con todo y sus numerosas modificaciones, es positiva. $in embargo,
pienso que no es suficiente. La estrategia de transformar el ahorto interno, conio base del
erecimiento sostenible debe cumplir ciertos requisitos 2 largo plazo:

» Reducir la inflacién a niveles de un sole digito, para generar rendimientos
reales:

= Institucionalizar la disciplina fiscal,

®» Reformar el sistema de intermediaciéon financiera para que abarque a
pequenios ahorradores,

B+ Mejorar la politica fiscal, a fin de reducir el gasto publico con ¢l objeto de

liberar recursos que se puedan destinar a iniciativas productivas.

Tal como nos refiere el marco tedrico presentado con anterioridad, las Afores han
funcionado en otros paises con iguales rezagos que el nuestro, sélo que se opina que aqui
tendria que funcionar mejor ya que el planteamiento y la decision estaban tomadas con
anterioridad desde tiempos porfiristas. Ademas hay una ley que ampara a todos los

ahorradores e impone derechos y obligaciones a las paries tratantes.

Habria que observar muy detenidamente y hacer un breve anilisis financiero de
los pros y las contras que cada una de las opciones trae, ya que muchos de los
trabajadores son presas ficiles de los ganchos publicitarios que los diversos medios

ofrecen.

Es aqui cuando debemos entrar los Administradores de Empresas, ya que ésta,
como muchas otras, es una Toma de Decisiones crucial para el principal recurso con que

cuenta nuestra empresa INmersa en una economia como la mexicana: ¢l recurso humano,
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que lucha constantemente con altibajos monetarios y crisis recurrentes que hacen que la
vida encarezca cada vez mas multiplicando los problemas financieros de la mayor parte
de los mexicanos. Debemos estar perfectamente enterados para compartir la experiencia
y el conocimiento con las personas que no tienen aceeso a informacion (ya sea por falta
de preparacion, de interés, o algunos otros factores) que podria cambiar la manera de
retirarse con una pension justa y digna que cubra sus principales satisfactores por todos
los afios laborados dentro de tal o cual empresa, disfrutando la libertad de elegir la forma
en que s¢ van a administrar sus ingresos destinados al retiro, teniendo como base el
Principio de los Derechos de Propiedad: el fruto del trabajo individual, el trabajo, son sélo

del trabajador.
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