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INTRODUCCION

l.a ¢conomia mexicana se vio atectada  severamente en la década de los ochenta
presentando desequilibrios en las linanzas pablicas ¥ en la cuenta corriente. combinados con la
suspension de los flujos de ahorro externo. al igual que el deterioro de intercambio v a
devaluucion. marcando ¢l comienzo de un periodo de elevada inflacion v estancamiento

Leonomico.

[.a respuesta inmediata a esta crisis fue la instrumentacion de una politica de ajusies
estabilizacion que estaba asignada a corregir las finanzas pablicas ddndese un cone del gasto v
un aumento a los precios y tarifas del sector pablico. Este ajuste no sélo se reflejo en una
reduccion det gasto corriente. sino en un solido programa de privatizacion v cierre de

compaiitas deliciiarias manegjadas por ¢l Estado.

Esto significd  una reduccion imporante de recursos exiernos para financiar los
programas de erecimiento. indicando que nuestro pais dependia exageradamente del exierior.
Las posibilidades de alcanzar las metas de crecimiento fjjadas se requieren de la movilizacion
de los recursos suficientes a través de ahorro interno. ¢! cual ha sido considerado como

clemento fundamental para el crecimiento econdmico v la acumulacion de capital.

La estrategia de politica economica  por el Sr. Presidente de la Repiblica LEmesto
Zedillo Ponce de Ledn, a través del Programa Nacional de Financiamieno del Desarrolio
(PRONAFIDE) (publicado a través del diario oftcial en mayo de 1997). propone para la
scgunda parte de su sexenio. las siguienles metas: una tasa de crecimiento del 3% anual: un
millon de empleos. elevar ¢l nivel del salario real v atender con mayor intensidad las
demandas sociales, El programa establece 4 lineas de accion para lograrlo: a) Un escenario
macroeconomice estable. by Ampliar las fuentes de financiamiento del desarrolio. ©) Eficicniar

la inversion plblica ¥ d) Utilizar ¢l ahorro externo como complemento del ahorro interno,



Laestrategia encaminada a incrementar el aborro interno esta puesta en ol nueve
sistemn de pensiones privado. de esta manera fos seguros sutfen un cambio cuditativo,
pasando de una responsabilidad social a una responsabilidad individuat donde cada persona
serd responsable de la suficiencia de su propio retiro. rompiéndose con ello ¢l coneeplo
sulidario de la seguridad social. ademds los nuevos modelos deberdn tomar encuenta el
impacto del cambio demogrialico ¢ institucional en la estructura del ingreso, consume de las

Fnilias v de las sociedades en su conjunto,

L el Capituto | se desarrollan teoricamente los (actores determinantes de la funcion de
ahorro. Ea primer téemino destaca el maodelo clasico. donde el nivel de ahorro se determina en
funcion del posible beneficio fuwro, de manera tal que en la medida en que o atilicd

esperada crece, la proporeidn de ahorro sobre el nivel de produccién aumenta,

El modelo de erecimiento neoclasico parte del supuesto de que ¢ nivel de ahorro es
unit proporeion constante del nivel de produceion: esto es para explicar el cambio en el acervo
de capital. va que incorpora una tasa de crecimiento de inversion igual a la tasa de
produccion, donde la inversion y el ahorro se igualan. La teoria del ciclo de vida expone que la
gente ahorea cuando su renta es relativamente alta con respecto al promedio de las rentas v que

desahorra cuando su rema s baja.

Bl Capitulo H 0 estd dedicado o la Seguridad  Social, sus antecedentes v
transformaciones. en particular ded Institute Mexicano del Seguro Social.  para superar la
delicada situacion que enlrenta. para brindar mayor proteceion, clevar la calidad de sus
servicios. ampliar su cobertura v mejorars lus condiciones en que se otorgan las prestaciones.
Uino de los propositos de Ja nueva Ley. es que el IMSS trascienda mas alla de la proteccion de
los trabajadores actuales s de apoyo o las empresas ya establecidas, para promover
activamente Ya generacidn de empleos v erecimicnto cconomico. Reconaciendo fa magnitud de
los recursos que maneja v los efectos de su regulacion en el mercado de trabajo, su propisito
del Instituio es conteibuir o incrementar ¢ ahorre interne v promaover con decision ka ceeacion

de nuevas fuentes de trabajo, Sin suficiente emplee no tiene sustento ki Seeuridad Social.

1J



Seguridad secial ¥ empleo son coneeplos permanentemente vineuladas v por lo gue el

crecimiento de tos niveles de empleo es el proposito central de esta iniciativa.

Otro pumo de este capitulo es Tu relorma Chilena, la cual se presenta. cn funcion de
conocer esta experiencia latinoamericana vy asi conocer el impacto sobre ¢l ahorre de s
reforma previsional en Chile. cuya economia ha presentado uno de los mayores crecimientos

de América Latina. con tasas de desempleo a la baja v salarios reales v productividad a L alza.

Ll Capitule 1 esta dedicado a los organismo financicros gue fueron creados para
qnalizar los ahorros de las familias: las Haumadas AFORES {Administradoras de Fondos para
¢l Retiro). su principal objetive es maximizar la rigueza esperida por los cotivantes al
momento de la jubilacion. a partic  de la rentabilidad obtenida sobre las inversiones de las
cuotas sujetas a un adecuado nivel de riesgo: ademis se encarga de individuadizar los recursos

de los trabajadores v se reconocen como intermediario financiere.

Las SIEFORES (Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para ef Retiroy se
encarean de identificar que activas comprar v/o vender. en qué momerito ¥ como cambiarfos,
va gue st objetivo es invertir los recursos provenientes en las cuentas individuales. ue

reciben en los ©érminos de las leyes de seguridad social.

Para concluir con este capitulo se da un breve andlisis del impacto de a nueva relorma

sobre el ahorro interno de México,



CAPITULO |

EL AHORRO NACIONAL

1.1. - Descripcion del Ahorro

IZ1 ahorro constituye en toda cconomia un elemento importante de apovo para su

crecimiento, va que s la forma como se puede financiar la inversion.

Hay distintas formas de considerar ¢l ahorro por ejemplo: Stuart Mill seiiald que los
cansumos que se difieren. facilitan inmediatamente a otras personas la posibilidad de contar
con mis capital. pero no tomd en cuenta que se pudieran tener beneficios del ahorro en el

Fulare. cuando aumentara b produceidn del pais.

Para  Béhm-Bawerk ¢! dinero ¢s solamente un instrumento téenico de apoyo. csto
significa que ¢l dinero en circulacion compra toda la produccion, también llego a establecer
que ¢b ahorro y la inversion representan una opeion entre el consumo presente y futuro, y que

es Ia tasa de interds ¢l elemento que va a equilibrar ¢l ahorro ¥ la inversion,

Kevines  separa la teoria del ahorro de las finanzas v elimina ¢l supuesto de que la
inversion depende del ahorro como fuente de financiamiento al sefialar que el ahorro significa
el excedeme del ingreso sobre fos wgastos en el consumo. esle enfoque partio de que los
hombres como regla v en promedio. estdn dispuestos a incrementar su consumo a medida gque

aumenty su iﬂ:._‘.l‘ESO. pero no en el mismo monto que aumenta ¢l ingrcso.

51 ahoero surge tanto de fuentes internas como esternas. Especificamente ¢l ahorro
interno esta compuesto por el ahorro del gobierno y el del sector privado, El ahorro privado. a
su ver, se divide en el ahorre de ios individuos v de las empresas. Asi el ahorro privado,
vuberpamental ¥ oexterno son las res Tuentes de financiamiento de la inversion v ¢l consume.

154 shorre intermo es esencial para estimualur la inversion, paca perseguir politicas industriakes,



pari promover ¢l desarraflo teenoldgico v para instrumentar politicas sociales sin limitaciones
externas de cupital.

Ll gobierme juega un papel central en la determinacion del nivel de ahorro nacional. va
que es uno de los dres agentes shorradures. junto con los privados v los extranjeros, 13
wobierno recauda su ingreso a través de impuestos y olros instrumentos. y lo gasta en consumo
¢ inversion gubernamental, v la diferencia entre ambeos constituve ¢l ahorro piblico. Si el
vohicrne oasta mas de o que ingresa. incurre en un déficit presupuestario y esto puede
provocir ung reduceidn en la inversion. En cambio si el gobierno gasta menos de o que
ingresi. experimenta un superdvil presupuestario ¥ esto puede fomentar la inversion,
Indirectamente, ¢l gobierno influye en ia decision de los otros dos agentes ahorradores. sin
alterar necesariamente ta tasa de ahorro gubernamental. Esto se puede Nevar o traves de

politicas fiscales. crediticias yv/o arreglos institucionales apropiados.

También se puede constderar que ¢l ahorro individual conduce necesariamente al
ahorro nacional. v oestd vineulado fuertemente a dos clementos de  politica ceondmica:
mantener la estabilidad de los precios v asegurar un mejoramiento  del nivel de vida de los
individuos. El aborro individual y  pablico ticnen efectos andlogos sobre los precios

constituven paralelamente una condicion del desarrollo econdmico nacionil,

El ahorro privado puede aliernase par medio de diversas medidas: las decisiones de
ahorro de las economias domésticas (empresas v familias) dependen de una wsa de
rendimiento, cuanto mas alke es ¢l rendimicnte el ahorro mas atractivo se vuehve dste. La
presencia de unos elevados tipos imposttives sobre la renta de capital reduce fos incentivos al

ahorro privade al reducir ks tasa de rendimiento.



1.2.- Determinantes del Ahorro

L2 1.- EI ingrese absoluto

Keynes establecio que el determinante del ahorro es el nivel absoluto del ingreso
corriente ¥ que existe una Jey psicologica lundamentalmente, la cual. un aumento en el ingrese
corriente. incrementa el ahorro en mavor que ¢l consume. Es decir. si el ahorro es la parte del
ngreso que no se consume v la propension marginat al ahorro. indica un aumento en el ahorro
ante un incremento en el ingreso. ¥ la propension media al ahorro (o tasa de ahorro). s o

rizon entre ahero ¢ ingreso. dicha ley impliea que:

) Elvalor de ta propension marginal a ahorrar se encuentra entre cero ¥ uno:
ly Lo propension marginal s masor gque Ja media, de al manera que sio el ingreso
aumenti la propension media tambicn aumenta:

¢) Elahorro puede ser negative tdesahorro) a muy bajos niveles de ingreso.

Sin embarge Kuznets (1946) publicd que existia una relacion proporcional entre
ingreso v consumo (por o tanto entre ingreso v ahorre) para todo nivel de ingreso, Esto
contradecia fa hipotesis de Keynes, Los resultados de Kuznets implicaban que. en ¢ largo
plazo. las propensiones media vy marginal al consumo (. por lo tanto. af ahorro) era consiante
v onienores gue uno ¢ iguales entre si. Asimisme., al ser ¢l ahorro proporcional al ingreso.

eraficamente se podria deseribir como una recta que pasa por el origen.

A s tarde. Ravimond Goldsmith (1935) estudio 1a relacion de targo plazo cmre shorro
personal ¢ ingreso personal disponible. dando origen a nuevas hipatesis para explicar ¢l
ahorro. isias hipdtesis. conocidas como no-keynesianas, son basicamente tres: ingreso

relatiy e ingrese pernanente v eiclo de vida

{]



1.2.2.- tngreso relativo

Jumes Duesenberry (1949) se basa en dos Tactores donde refleja o conducta de Tas
persomis ¥ son las siguientes:
ay wendencia a conservar los hibitos de consumo ante variaciones en el nivel de
ingreso y

by ta tendencia al fimiar bos niveles de consumo de la clase ala,

En cuanto al primer punto. ¢n el caso de una disminucion en los ingresos. las personas
tratarian de mantener sus anteriores niveles de consumo. disminuyendo sus ahorros. 8 la caida
de ingresos fuera importante. las personas estarian dispuestas a desahorrar {endeudindose).
Por otra parte si hay on fuerte aumento del ingreso. las personas no  reaccionarian
inmedimamente cambiando sus hdbitos de consumo v por lo tano la respuesta seria un

aumento en los niveles de ahorro.

Con respecto al segundo factor. ¢ modelo establece que la wilidad del consumidor no
depende solumente de su nivel absoluto de consumo. sino mis bien de la relacion entre su
consumo v el de aguéllos con los cuales compite social ¥ cconomicamente.  como
consecuencia de los factores mencionados. ¢f ahorro personal no estaria determinado por ¢l
nivel absoluo del ingreso. sino por ef ingreso relativo de las personas. es decir, con respecto a
la distribucion wotal del ingreso.

Lna de las implicaciones de la hipdtesis del ingreso relativo es que la tasa de ahoro
aumentara si se mejora la distribucion del ingreso. Un incremento en el ingreso abselute o per
capita de fa cconomia. por otra parte. no afecta la tasa de ahorro. sino cambia la distribucion

del ingreso.

1] interés de Modicliani era explicar entee otras cosas. los movimicntos prociclicos de

la tasa de ahorros para esto Jormuld an modelo en el cval ef consumo depende del cociente



eitre el ingreso corrdente v el nivel mas abo de ingreso previamente aleanzado. e hipotesis
del ingreso relativo oliece una explicacion de los resullados aparententente contrulictorios g
los estudios emipiricos basados en la relacion entee ingreso y ahorro. Segim dicha hipotesis. la
Funcion consumo tendria una pendiente menoe en ¢l coito plazo. vi que ante varisciones en el
ngreso. [as personas mantendrdn sus niveles de consumo mads o menos constantes. Pero en el
tareo plazo. a medida que los aumentos de ingreso se consolidan. las personas se gjustan o un
nivel mis alte de consuma esto hace que el consumo (v el ahorro) en el largo plazo sea
proporcioml af ingrese. de manera gue graficamente se puede representar como uma e
reela que pasa por el origen. Se han hecho varios estudios empiricos sobre esta teoria para
prabses desirrollndos. Los resultados son compatibles con o hipétesis v dan prondstico

acertade {Farrel [Y32).

1.2.3.- Ingrese permanente

Seetm ke hipotesis del ingreso permanente de Milton Friedman {(1937) las unidades
familiares enden a consumir una cierta poreion de suingrese permanente o lo gue espera
canar durante su horizonwe Jde planificacion. Asi las unidades familiares gue experimentan o
que ellas supancen un aumento temporal o tansitorio de sus ingresos continuardn consumiendo
¢n proporcion a suingreso permanente. lzualmente los consumidores que experimenten lo que
crean que s una declinaeion en sus ingresos tratardn de mantener su mismo nivel de consumo.
La razon de por que las encuestas de corte transversal tienden o mostrar que las familias de
hajos ingresos ahorran una pequeiia proporeion de su ingreso, o quizd desahorran. mientras
gue lus familias de ingresos mas altos tienden a mostrar una propension media al ahorro mis
alti en <l primer crupo abundan las familias con ingresos transitorios inferiores o sus niveles
de ingresos permanente. sucede todo Lo contrario en el grupo de Yas [amilias con ingresos mils

altos.

Esta hipotesis s¢ basa esenctalmente en la idea en que el consumo corrienmie de las

personas. s por to wante el aborro, ne es uma funcion del ingreso corrienie {como en la



hipdtests Key nesiana) sine del ingreso permianente. o ingreso fuluro esperado. por una parte.,
del ingrese transitorio. o ganancia ne esperada, Segtin Friedman, un aumento en el ingreso
transitorio no induce a las personas a aumentar su Conswmo corrienie. sine gque se ahorra en su

totalidad.

£.2.4.- Ef ciclo de vida

I hipoiesis sobie el ingrese del cicle de vida vinculada a la obra de Maodigliani.
Brumberg v Ando sostiene que los individuos adoptan un plan general para ¢ consumo de
toda su vida. Se supone que  los individuos adoptan un plan general para ¢l consumo de toda
su vida. Pere en realidad los individuos no planifican el ahorro neto de toda su vida. sino que
intentan distribuir el consumo uniformemente a través de ella. al acumular ahorros suficientes
duranie sus afos productivos para mantener sus patrones habituales de consumo durante ¢l
periode de jubilacion. Esto implica gue ¢n una sociedad con una poblacion de ingresos
estacionarios no existiria ¢l ahorro personal neto agrepado puesto que el desahorro de los
jubilados neutralizaria el de fos individuos empleados. Sin embargo. en una sociedad que
tenga una poblacion v un ingreso per capita creciente. ¢l ahorro personad new agregado ey
pusitivo debido u que la poblacion productiva tiende a ser mas grande que la poblacion
jubilada ¥ cuanto mas alto sea el nivel de ingreso corriente per capita mayor tendrd gue ser el
monto del ahorre necesario para mantener ¢l nivel de consumo individual durate o

Jubilacion.

1.3. - Ahorro Interno ¢ Inversion

La imersion es el empleo praductivo de los bienes ccondmicos. es deair. Ta actividud
gue da como resuitado una magnitud de bienes econdmicos mavor que la empleada. Para Jas
personas privadas es inversion [a compra de bienes duraderos. Para el empresario privado

imersion es ¢l aumento de stoek lisico de capital . Forma parte del gasto privado v estd

"Nankiv N Gregon, Mecroeconomia, Editorial Amoni Bosch,




consideracda como un componente volitl sus acusadas variciones pueden electuay
considerablemente a la demanda agresada. 1o cual afecta a la produceion v al empleoe. La
inversion genera ademas. una acumudacion de capital awmentando Iy cantidad de edificios v

cquipo. eleva fa produccion potencial del pais v fomenta el crecimiento i fargo plazo.

La inversion desempeda un doble papel al afeetar o la produccion a corto plazo a través
e suinfluencia en B demanda agregada v ol afectar al crecimiento de Ja praduccion largo
plizo o través de b inftuencia de la formacion de capital en la produecion potencial v oen la

Torma agregadil.

[ cantidad demandada de bienes de inversion depende del tipo de interds. para gue un
proyecto de inversion sea remtable, su rendimiento debe ser superior a su costo. Como el tipo
de interés mide el coste de los fondos neeesarios para financiar la inversion, una subida del
tipo de interds reduce el ndimero de provectos de inversion rentable v, por 1o wnto. la

denunda de hienes de inversion,

Lxisten dos tipos de interés nominal v real. Esta diferencia se da duranie los periedos
de inllaeion o de deflacion. es decir, cuando los prectos no se mantienen estables. El tipo de
interdés nominal es ¢l tipo que pagan los inversores cuando piden un préstamo. El tipo de
inlerds real os el tipo de interés nominal  corregido para tener en cuenta los ¢lectos de la

inflacion, Por consiguiente la inversidn depende del tipo de interés real.

l.a rekecion entre e} tipo de interds real. o v da inversion. 1. puede expresarse de o
sigiiente forma: 1 =1 ( r ). Esta ecuacion establece que ka inversion depende del tipo de
interés: fa fNigura B muestra esta funcion de inversion. tiene pendiente negativa. por que

cuande sube e tipo de interds. disminuve b cantidad de demanda de Lz inversion.



Figura 1.1
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La figura 1.2 representa graficamente tanto €] ahorro como Lo inversion en Tuncion det
tipe de interds. La funcion de ahorro es una linea recta vertical, porque en este madelo ol
ahorro no depende del tipo de interés. La tuncion de inversion tiene pendiente nepgativa:

cuando mds alto sea el tipo de interés, menores proyvectos de inversion son rentables.

Figura 1.2

r 5
Tipo de
Interés real
Tipo de
Interes de
cquilibrio .5
5

Inversiom. ahorro



Bl tipo de interds se ajusta para garantizae que el ahorr sea igual o da inversion
deseada, La lineg recta vertical representa ¢l ahorro. es decir. la oterta de préstamo. La linea de
pendicnte nesativa representa la inversion deseada, es decir la demanda de préstamo, Bl punte

de interseccion de estas dos curvas determina el tipo de interds de equilibrio.

La fieura 1,2 parece ser un gratico de olerta v demanda de un bien. In realidad. ¢l
ghorre v i inversion pueden interpretarse por medio de T aferia y T demanda. En este caso el
“hien” son los fondos prestables v su “precio™ es ¢l tipo de interés. £ ahorro es la olerta de
préstamo: la gente presta sus ahorros a los inversores o los deposita en un banco. ¢l vual les
concede prestuntos al pablico direetamente vendiendo bonas o indircctamente pidiendo
prestamos o los hancos. Dado que Fainvession depende del dpo de interds, Ta demanda de estos
préstimos tmbicn dependen del tipo de interés, Sila demanda de préstamos es superior o a
olerta ¢l tipe de interds sube. En cambio. si el tipe de interés es demasiado alto of ahorro es
superior o la o inversion: como la oferta de préstamos ¢s mayor que fa demanda. o tipo de
interés baja. Al tipo de interés de equilibrio, ¢ ahorro es jgual a kainversion v fa ofera de

préstmos es igual a la demanda.

Lu pelitea fiscal influve directamente en la demanda de produoccion de bienes
servicios de f ceonomin. por consiguiente altera el ahorro nacional. la inversion v ol tipo de
nterdés de equilibrio, Bl inerementer de b compras del gobierne debe ir acompaiado de una
reduecion equivalente de Lo inversion. para que disminuya Ja inversion. ¢l tipo de interés debe
suhir, por lo anto et incremento de las compras del gobivrno provoen una subida det tipo de

interds vouna redueeion de la inversion,

Sedice que las comipras del gabicrno reducen inversion, para comprender los clecios
de un aumento, consideremas suinfluencia en el mercado de fondos prestables. 1Dado que ol
aumento de kas compris det gobierno no va acompaiiada de una sebida de los impuestos. ¢l
Istado Hnancia el gasto adicional endeudiindose, es decir, reducivndo el ahorea pablico. Como
¢l ahorro privade no varia, este endeudamiento piblico reduce ef ahorre nacionad. Lo figura

1.3 muestra una reduceion det abhorre nacional representada por medio de un desplazamicnto



de fa olera de fondos prestables para inyersion hacia b izguiceda, Al tipo de interds inicial, ta
demanda de préstamos es superior a la ofertae EL tipe de interés de equilibrio sube hasta o

punte en el gue fa curva de inversion corta a la nueva curva de ahorro. Por o tane un

mcremento de Jus compras del gobiemo provoca una subida del tipu de interds.

Figura 1.3
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1.5

Inversion. ahorro

Una reduccidn del ahorro. provocada posiblemente por un cambio en ky politica,
desplazada [ cueva vertical del aborro hacia la izquierda. B nuevo equilibrio se encuentra en
¢l punto en que la nueva curva de ahorro corta a Ta de inversion. Una disminucion del ahorro
reduce la cantidad de inversion v eleva el tipo de interds. Las medidas fiscales gque redueen of

ahorro reducen inversion,

Hemos visto coma la pelitica fiscal puede alterar el ahorro nacional. ahora analizamos
las causis v electos de las variaciones de fa demanda de inversion. Una de as razones que la
demandi de Tmversion puede aumentar os Iy innovacion teenologica. tambidn puede variur

patgue e gobicmo tementa L inversion o disuada de invertic sobre larenus de las personas »



emplea los ingresos adicionales para reducir los impuestos de lo gue invierten en nuevo
capital. Lisa modificacion de la legislacion tributaria aumenta la rentabilidad de los provectos
de inversion v, al igual que una innovacion tecnologica, eleva la demanda de bicnes de

inversion.

1.3.1.- Lox determinantes de la inversion

Invertir no significa exclusivamente adquiric nueva maquinaria y equipo, sino hacer
eficiente los actuales niveles productivos, ya sea en el orden operativo con la capueitacion
téenica-cientifica del personal, modernizacion de los procesos administrativos (sistemas de
computo) ele.. ask como innovaciones tecnologicas. provectos de investigacion y optimizacién
de los recurses disponibles, lo cual implica modernizacion la capacidad de fa planta, utilizacta

v inutifizada,

las decisiones que toman en cuenta los inversionistas del sector privado para

acrecentar sus acervos de capital. se basan principalmente en los siguientes factores:

Dimensiones del mercado: por lo que se refiere a la dimension de mercado. fa
capacidad productiva v las necesidades de inversion. estan determinados por et nivel de
demanda ciectiva. EI multiplicador economico propuesto por Keynes muestra la medida en
gue se incrementa el nivel de ingreso v de empleo. necesariamente implica la adecuacion del

consuma v de ta inversion.

Fxpectutivas de un clima econdmico. politico ¥ social que garantice un ambiente
prapicio para ¢f desarrollo de las aetividades productivas: las expectativas de un panorama
ceondmico v politico estable, alientan los niveles de inversion. Los inversionistas potenciales
pueden destinar sus recursos a la especulacion bursatil. al ahorro o sencillamente canalizarlo a
otre pais donde se ofrezcan mejores condiciones. En el corto plazo el tipo de cambio real. la

tasa de inflacion. el costo del Nnanciamiento bancario. ¢l mereado de cobertura cambiara v las



eneuestas de apinion empresarial. reflejan la estabilidad del acontecer economico. en el fargo

plazo se necesitan mavores clementos para cadificar ¢l rumbo ccondmico v politico,

Expectariva de ganancia: 1a linalidad de una inversion privada es obtener un nive] de
ganancias adecuado. cuando los méargenes de ganancias son atractivos v las expectativas del

mercado son Javorables. son factibles los provectos de inversion.

Nivel salaried: ¢l nivel de salarios es una variable gue incide de manera directa en ol
nivel de inversion: si son mas altos que su productividad. reprime los planes de inversion al

disminuir kas ganancias y aumentar costos de operacion.

Nivel impositiva: el nivel de impuestos repercute de manera directa sobwe las ganancias
{impuestos o fas empresas. niveles araneelarios, ete.) v sobre la demanda agregada (impuestos

al valor agregado: impuesto sobre el producto del trabajo. ete.)

Puaridud cambiaria; se requiere de una adguisicién optima. por ello s¢ debe tener en
cucnta el tipo de cambio. los niveles arancelarios y otras restricciones, Un tipo de cambio
sobrevaluado implica precios mas bajos de los bicnes  importades v por Lo tante.

encarecimiento de nuestros productos en ¢l exterior.

Inversion estated: tiene un etecto positive tanto en el nivel econdmico nacional sobre la
inversion privada. £l gobierno con sus instituciones v empresas. alientan los nivetes de oferna
de la empresa privada. consumiendo sus productos per una parte v abienta [a demanda
agregacda por otri. Fomenta la creacion de infraestructura con sus inversiones. v jiroporeiona

con etle insumos industriales que incentivan a los empresarios,

Sitnacion finemciera de la empresa v nivel crediticio bancario o bursanil: i omamos
en cuenta la magnitud monetaria para dotar o una empresa de bicnes de capital. » mids aln la
escases de capitab social inicial ante el nivel de riesgo de la inversion, alias wwsas de, interés

inciden de manera negativa en los niveles de inversion.



Los lincamicntos de politica ceondmica en o historia de México, han determinade
Lo L orientacion como la magnitud de los niveles de inversion estatad. Se considera yue ¢l
nivel de inversion es la principal vanable en la realizacion de planes ceondmicos, Se pretende
devaolver a luinversion pablica su papel original, es decir generar inlraesiruciura gque permita

el desarrollo del pais, En general. los principales determinantes de fa inversion pablica son:

Nivel de ingresos del sector piihfico: para realizar sus actividades, ¢l gobicrmo cuema
con ingresos por parte de sus paraestatates. de sus niveles  tributarios ¢ ingresos
extrapresupucstales v no ributarios. asi como el nivel de endeudamiento irmerno. La
proveceion anuwal de dichos ingresos. presupone una estructura de pasto v una plancacion en
sus niveles de inversion. El principal mecanismo de ingreso es el tributario. es decir. las tasas
impositivas: Una disminucion de dstas ceteris paribus provocaria una reduceion de la

capucidad de inversion del Estado.

Cupucidad de endendamiento exierno: ¢ lmite de endeudamicnto externo. esti dado
por la capacidad real del pads para pagar fos compromisos contraidos con el exterior. Bl monto
de L deuda externa mexicana es la tal magnitud gue tendria que operar como un multiplicador
ceonomice, capaz de dinamizar fos procesos productivos nacionales. empera los 1érminos de

utilizacion de dichos recursos no han sido tan claves v concretos.

Nivel productivo nacional: Ta actividad ccondémica del pais. se refleja de manera
direeta en las necesidades de inversion estatal. Cuando existen demandas de infraestructura
reclamadas por fa misma actividad. el Esiado deberd de adecuar sus politicas v movilizar su
waslo en nuevas inversiones. Los niveles de produceion global afectan de manera direeta las

necesidades de incremento de los activos fijos. tanto a nivel gobicrno como privado.

Los principales determinantes de L inversion son: Tasas de interds. nivel de gananeia
magnitud de la capacidad instalada de bienes de capital. ahorro bruto de las cmpresas

oy acivnes lecnoldgicas. expectativas del fotaro, Ta elicieneia marginal del capitab, Ta



cipnwidad de autofinanciamicnto de fa cnpresa. el nivel de precios de oterta v demanda de fos
Bienes de inversion, nivel de riesgo tanwo del prestamista come del prestatario v los canades de

intermediacion {inanciera.

I nuestre pais. los determinantes de la inversion se relacionan con el desarrollo v
viabilidid de las politicas cconomicas  gubernamentales.  lincamientos de la inversion
extraniera directa. el nivel impositivo. la estructura de la productividad v et mercado: el pader
adguisitivo real. el nivel salarial v el grade de caliticacion de =y mano de obra. las expectativas
de ganancias, la situacion financiera de las empresas. asi como los niveles crediticios v las
lasas impositivas: el nivel de ingresos del sector publico. la capacidad de endeudamiento

externe ¢ interno v por la situacion de i industria de bienes de capital.

1.4. - El ahorro en México

Mexico a presentado erisis recurrentes que han interrumpido el crecimiento sostenido.
¢l clemento importante de estas erisis  ha sido la falta de ahorro interno. va sea pablico o
privado. gue se ha cubierto con recursos externos. Asi entre 1971 v 1981 el bajo ahorro
pablice fue cubierto con financiamiento externa ante los planes de expansion del gobicrno, lo
gue origing una crisis de pagos al verse revertido el Mujo de recursos del exterior, Entre 1983 3
1988 ¢l mayor aborre interno no se reflejd en un mavor crecimiento. va que una buena parte
de los recursos generados fue utilizada para cubrir el servicio de la deuda externa conteatada
en los ainos anteriores. durante estos afos. se realizd una ransferencia de recursos netos hacia
eb exterior. de manera que el ahorro interno contribuyd ad crecimiento cconomica. Zn ¢l
perivda de 1982 v 1994 ¢f ahorro interno se deteriord debido a un Tuerte ineremento en el
consumo privado. La carencia del ahorro privado se velvio a cubrir con recursos externos. por

mediv de la entrada de capitales.



El ahorro interno puede ser considerado un instrumento determinante de politica ccondmica
voen el cage mexicano se oconvirtio en una limitante, va que para adoptar cualquier esirategia v
alcanzar metas de crecimiento favorable es necesario gue se cuenten CoOn recUrsos economicas que
coadvuven a clevar la inversion productiva. Por tal motivo el Pronafide establece cuatro lineas de
accion para generar los recursos suficientes con el propdsito de alcanzar niveles de inversion

superiores al 23% del PIB para ef afio 2000, bajo un ambiente de estabilidad macroeconémica.

AHORRO
PRIVADO
= —= CRECIMIENTO
Y

AHORRO .

PUBLICO SISTEMA FINANCIERO INVERSION EMPLEQ
AHORRO
EXTERNO

L.as cuatro lingas de aceion nos indican que:

i.- Se espera que ¢l ahorro det sector privado se incremente por tres vias:
a} Nuevo sistema de Pensiones
b} Acciones para promover ¢l ahorro popular
¢} Politica fiscal promotora del ahorro ¢ inversion del sector privado
2.- Se requiere de un mantenimicnio en las linanzas publicas sanas. es una condicion
necesaria para ingrementar ¢l ahorro pablico.
3.- Aprovechar el ahorro externo como complemento del ahorro interno.

4.- Fortalecer v modernizar el sistema financiero.



1.4.1.- Loy Determinantes del Afiorro en México

Para el caso de México los trabajos empiricos que analizan la determinacion del ahoreo
es aun limitada, pero se realizard wna revision de diversos estudios empiricos sobre |3

determinacion del ahorra.

Ingreso
Encel Modelo keynesiano. el ahorro es funcion del ingreso por lo amo un movimicnto
en ¢l ingrese moditica al ahorro. segin Kevnes los individuos estin dispuestos a gumentar su

couswmo a medida gue erezea su ingreso,

Se puede dar un planteamicnto abtlernative sobre 1a teoria del Cliclo de Vida. en la que
el consumo de un individuo es funcion de su ingreso durante su vida activil en oste caso se
plantea un deslase entre el consumo y et ingresa. el ahorro permite movilizar ingresos de los
periodos en qué éste es allo a aquellos en los que es bajo: es decir. ¢l ahorro es un fendmeno

intertemporal v en consecuencii, no ¢s solo funcion del ingreso actual.

En el Ingreso Permanente. se destaca el cardcter intertemporal de las decisivnes de
consumo-ghorre, pero el ingreso sufre cambios transitorios v cambios permanentes. micntras
1y teoria del Cielo de Vida el ingreso sigue un patrdn regalar. E1 punto central de las dos
hipotesis es que cambios emporales del ingreso deben tener un efecto menor en el consume
mavor en cf ahoreo) que en el caso de cambios permanentes. Sia cstos planteamicntos se fes
impone ¢l suptesto de expectativas rucionales obtenemaos en la forma mas simple. La
implicacion de que los cambios en ¢l consumo son impredecibles, es decir, sigue un caming

sleatorio.

Kalzm (1993} encuentra que la clasticidad  ingreso del ahorro imerno no es

significativamente diferente de Ta unidad. iste resultado o deriva de un modelo en el gue el

kol Tsace, Lo determingnes del ahioera en Vevieo, Docamuentos de inbajo del departamento Académico de
| conomia, FL AN 1992,
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aborro interno funcion del ingreso v de Ta sa real de o interds, el cual es estimado para los
pericdos TR LTS v 1961-1989. Cabe seialar yue To variable ingreso utilizada fue tanto o
ingreso corricnie como el ingreso permanenie. Resuha interesante e hecho de que para el
primer periodo analizado fos coelicientes del ingreso ne son: signiticativamente distintos.

micntras que este resuliado se modifica para el segundo periodo.

Las teorfas econdmicas que han explicado fa funcion de ahorro, coineiden con la
percepeisn de sacrificar consumo presente por consumo future: sin embargo. tl decision
también dependerd de las caracteristicas culturales de la sociedad en relacion de que tan
previsores pueden ser como para aceptar el costo det conswmo presente. Dificilmente ¢l
individue podei diferenciar cuando se da un cambio en sus ingresos  de manera wemporal v
cuando ¢ cambio en los ingresos ex  transitorio. Esta situacion se explica porque fas
experiencias de los altimos anos han mostrado solo detertoros en el poder adquisitivo de f
niy or parte de dapoblacion, no se conoce Ta experiencia de mejorar ef pivel de ingreso real
mucho menes. la expectativa racional de an mejor nivel de vidao al considerar que se

encuentra en los primeros anos de su vida taboral,

Tava de interés

e veverdo con los clasicos. ¢l imerds os ef pago por abstenerse de consumir. una
recampensa por @ espera, o un pago por el uso de los fondos. En consecuencia, una tasa de
mterés mas alta incrementaria el monto del ahorro. sin embargo, ta demanda de os fondos esta
determinada por el rendimiento esperado de la inversion. La 1asa de interés se estableee en el

punte de equilibrio entre ¢l ahorro v L inversion,

Marshall Hama inierds a la recompensa por esperar v no por abstenerse. Miceniras mis
arande sea s de gamaneia derivada del sacrilicio permanente. mis grande sed el ahorro.
pera ne siempre ocurre asi, De manera gue wrientras mas alta sea la asa de interds mayor sevd

<l ahoro,

Al



Segin Kevnes, un incremente de Lo tasa de interds (suponiendo gue no varia la
demanda de inversion). daria lugar a que la camidad total electiva ahorrada deseendicra
incluso si alza del interés causa gue la sociedad ahorre mids con un ingreso dado. Esto ocuwrre

por e el ingrese descenderin en mayor proporeion yue fa inversion.

Aspe CP990), Buira (199 v Katz (1993) estiman el etecto de L tasa real de interds
dircctzmente en una luncion de ahorro privado. en ¢f primer caso. v de aborro interno wial. ¢n
los dos altimes. La variable de ahorroe privado se define como ahorre voluntario al excluir ¢
ahorro privado torzose. ¢l modelo incluye ademds como argumento una variable de impuestos
indirectos parn capturar el efeeto del ahorro forzoso: el ahorro financiero definido comeo ¢l
cambio en M como proparcion del PIB. [a tasa real v la inflacién. Buira tambicén informa un
electo positive de la tasa de interés sobre el ahorro total para el periodo 1966-1988.
implicando una elasticidad (evaluada en sus valores medios). Katz coneline en su estudio que

I tasa de interés no desempena ningdn paped en la determinacidn del ahorro interno,

La tasa de interés real tiene un efecto decisivo sobre la tasa de aborro, En la medidi en
que el nivel de sasa real es mayor. aumentard la cantidad de individuos que pospagan consumo

presente por censumo futro.

Influcion

Las decisiones de consumo ahorro ambidn pueden ser afectadas por la s de
inllacidn v por la incertidumbre generada, por ejemplo. por fa inflacion o por el ingreso
esperade. A grandes rasgos. una relacion  positiva entre el ahorro v fa inflacion puede ser
consecueneia de un ahorre involuntario provocado por cambios no esperados en Ta inflacion.
Esta relacion positiva también puede ser justificada per una reduecion en ¢l constmo causuda
por una perdida de rigueza asociada con L inflacion. Una relacion negativa entre esta variable
resubariz de una ransierencia de dinero o un mayor consumo de bienes, en particular
durables. 12510 s asi porgue a altas tasas de inflacion resulta mas costoso mantener dinero s s
sustituide por henes que pueden ser almacenados. En el caso de la incertidumbre un

incremento en esta variable puede aumentar ¢l ahorro por metivos precautorios. o disminuirlo



como conseetenein del wemente en ¢l consumo para evitar una reduccion en et salor real de

lows sabdos ahorvados.

Lsta rekicion negativa tambicn pucde ser justiticada por la transterencia e dinero o
hicnes de consumo. si resulta gue la incertidumbre inttacionaria aumente con los niveles en la

s deoinllacion. En todo caso. fa inclusion de estas variables en ¢l andlisi

determinacion de las decisiones de consume-ahorro en paises que han entfrentado periodos de

alta intlacion resulta importante.

LalTy Sata (1988} incluven la inflacion esperada como un argumento en su madelo v
encuentran que el coeliciente es positivo v significativo. Concluyen que. para México, este
resultado indica ¢l dominio de los efectos de saldos reales v precautorios sobre ¢l ahorra. in
sutrabaje posterior (1989), los autores encuentran que la elasticidad impacto del ahorro

respecte ok inllacion esperada para México es positiva.

Aspe (1990) ambidn estima un ¢lecto positivo de la inflacion sobre el ahorro privado.
L1 autor concluye que aumentos en la inllacion no solo aumenta el ahovre [orzoso. sino gue

tmbién aumenta ¢l ahorro privado voluntarios,

Estros gharros favoreeen b hipotesis de una relacidn positiva entre [a inflacion v el
ahorro. lo cual puede justificarse mediante un electo negativo de riqueza que conduce a una
reduccion en el consumo. También se sugiere que lu incertidumbre inflacionaria actaz en este

seatido. 1al vez por un electo de precaucion,

Ef ahorro externo

El debate en cuanto al efecto del ahorro externo sobre el ahorro interno se centra
[dsicamente ¢n cuanto asi ol primero complementa o sustituye al segundo. Esta discusion esta
estrechamente vincwladza o los modelos de dos brechas en Tos gue la disponibilidad de
FCCLrsOs e inversion. i sei provenicnte del ahorro interno o externe. genera wi limite al

crecimicnte ceondmico. el caso de uoie hrecha de ahorro, es decir. coando eaisie una

"y



diferencia enire | inversion bruta necesaria para alcanzar un objetivo de erecimiento v el
abwire bruta es capaz de ser generado por la cconomia, ¢l ahorro externo complementariz ol
ahorro interno. Por su parte. una brecha de comercio existe cuando se da una diferencia entre
el valor de las importaciones requeridas para aleanzar un nivel de producto + ¢l valor de

exporticiones generales a ese producto.

Sin embargo. un tlujo externe de capital. al tiempo que estimula un aomento cn

inversion, sustituye uno a une el ahorro interno en el financiamicnto de la inversion,

Chenery v Eckstein (1970) encuentran la evidencia favorable para la hipdtesis de que
i brecha dominante es lo de comercio v por ende. lundamento para la hipotesis de que el

ahorre interng v el ahorro son sustituidos en México,

Gamez Oliver (1989 también proporciena intormacicon en este seitido. Lste aator encuentra
que el coeliciente de los Nujos netos externos de capital es significative 3 del sigo correcie.
por ke que concluye que el capital externo sustituye el shorro privado interno en ez de

agregarse a ¢l

Buica® {1990) sugicre que of ahorro inderno v oesterno son  complementarios. Este
resuliade guivre decir gue al disminuir Ja demanda por ahorro externo anie un incremento en
si precio. también la olerta de ahoerre interno disminuye sugiriendo que ahoreo interno
externo son complementarios. o bien que la tasa de interés internactonal esta recopilando

informacion sobre otras variables,

ety Sato (1989) donde tos autores posiulan la hipotesis de que en aigunos paises en
desarrollo la demanda de capital  externo es estructural v oresponde o los pardmetros
particudares de sus tunciones internas de ahorro e inversion. En este caso. L restriceion externa
no es fo dominamie vl demanda de aharro externo se veria moditicada sioseoalectun los

pardmetros de las funeiones de ahorro ¢ inversion. En su trabajo estos awtores abtienen. para ol

e



case de Mdxico datos favorables u su hipotesis de que fos pacimetros de las funciones de
ahorro ¢ versian generan demanda por aborro externo. porgue la [uncion de inversion
responde en mavoer grado al crecimiento del producto como a la inflacion esperada en el caso

de i funcion de aborre interno.

Estos resultados los derivan de B estimacion de las elasticidades impacto (parametros
de respuesta estandarizada)y de la inversion v el ahorro respecto a variables macrocconomicus
clave como lo son el ingreso corriente vl inflacion esperada. Para ol caso de Mésico, estas
clasticidades son mayores para la inversion. lo que fundamenta su hipdlesis det caricter

estructurat de o demanda por ahorro externo.

La poca informacion empirica respecto a la relacion entre ahorro externe v ahorro

interne sugicre gue estas variables son sustituidas para el caso de México,

Los Tactares determinantes del ahorro encel largo plazo son basicamuente ol ingreso. s el
creeimicnto ceondmico. Bnoeb corte plazo los factores  determinantes del ahorro son
expectativas devaluatorias, Ins expectativas de inflacion. [as tasas reales interds v la clickencia
del sistema lnanciero. St bien el sistema financiero puede influir en gean medida sobre el
crecimicnto ceondntico al permitir una asiznacion de recursos aptima. es importanie destacar

que stomavor inllnencia L ejerceri sobre los fhctores determinantes de eorto plavo,

T Buira Seirn Aricl. Loy Dererngnanies ded Ahoero en Wévicn, Naciones L nidas



CAPITULO 11
ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL EN
MEXICO

2.1, - Antecedentes Historicos de la Seguridad Social

Al finalizar el siglo XX, los trabajadores de la naciente industria mexicana empezaron
a manifestar fos primeros sintomas de descontento. intelectuales inspirados por los socialistas

v anarguistas curopeos comenzaron a difundir sus doctrinas en México.

En et ano de 1907 un proyecter de Ley Minera, propuesta por Rodolfo Reves, eswe
proyecto establecia en su capitulo 1X diversas medidas protectoras de los trabajadores v de sus
familias. quicnes eron indemnizadas en caso de algn siniestro. El Partido Liberal Mexicano
de 1906, Rodolfe Reyes acepté la necesidad de reformar la Constitucion de 1857, para incluir

una serie de normas que protegieran electivamente a la clase trabajadora.

Ricardo FFlores Magon demostrd que las reformas por los funcionarios del Régimen
cean del todo ineficaces. ya que el trabajador no podia alcanzar un minimo de bienestar. pues
sus carencias originaban el régimen de explotacidn mas gue los casos de riesgo prolesional, En
¢t afo de 1913 se presentd la reforma laboral ante la Camara de Diputades. que tueron en
ciertos aspectos. antecedentes de la seguridad social. ambos provectos proponen al Congreso
la adopeion de medidas protectoras del obrero mediante leves de cardeter  federnl. Comoe
antecedentes de o seguridad social mexicana. se encuentra el proyecto de contrato de trabajo

de Rafael Zubardn Campany.
121 25 de diciembre de 1915, se promulga la Ley sobre Acddentes de Trabajo. 1a que en
su Articulo 6o indico que Tos empresarios ... podrian substracrse de la responsabilidad en que

incurran por aceidente de trabajo, asegurando contra accidente i los individuos de su
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dependencia. en fagunas de las compaiias gue se dedican @ esta clase de negocios, que sean de
reconocida honrader, y solveneiz. a juicio del depanameno de trabajo v previa aprobacion ded

Ejecutivo del Estado™

L aprobacion de 1917 de la Constitucion Federal vigente. representd ¢l inicio de Ja
Constitucion en México del Sistema de Seguridad Social, al reconocer los derechos sociales de
los wabajadores v recomendar ei establecimicnto de Instituciones de Seguridad Sacial, En
1921 ¢l presidente Alvaro Obregon estudi por primera vez ta posibilidad de instituir ¢l seguro
social en ¢l pais ¥ expidio disposiciones legales relativas al seguro voluntario. Pero fue
durante la administeacion del presidente interino Emilio Portes Gil cuando el Congreso de ta
Union acepto reformar fa fraceion XXEX de la Corstitucion General de la Repablica. 1 6 de

sepicmbre de 1929 fue publicada la fraccion',

La ley regtamentaria de ta fraccion XX1X del Asticulo 123 fue promulgada iambicn en
19453, Contemplaba la creacion del Instituto Mexicano del Segure Social (IMSS) ¢ incluia la
seeuridid social para excluir de eltas fas facultades de organizar la seguridad social de los
tabwjadores del estado. como paso previo a la expedicion en 1960 de la Ley del Tnstituto de
Seewuridad vy Servictos Soctales para los Trabajadores del Estado (ISSSTE). Finalmente ¢l 12
de maezo de 1973 se expidio una nueva Ley del Instituto Mesicano del Seguro Social. gue

derogd la de 1943,

Entre las reformas mas importantes o ta Ley del [nstituto Mexicano del Segure Social
vigente. se eneuentra la promovida en 1992 a fin de incluir ¢l nuevo sistema de retiro conocido
por las siglas SAR (Sistema de Ahorro para el Retiro), La Ley que entry en vigor en 1997,
representa un cambio total en el marco regulatorio v en el modelo de sezuridad social que ba
previdecido desde 1943, En el misimos aio de la creacion del BIVISS. el antiguo departamento

de Salubridad Tue transformado en Secretaria de Salubridad v Asistencia, con el objetivo de

UONNIN, Se comsidera de wilidad pablica la expedicion de (a Ley del Sezura Social. mismas que comprenderi jos
seguros de i alidez, vida cesacion invoeluniaria de irthajo, enfermedades, accidentes s otros fines amilogos,
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brindar servicios personales o los pobres. La creacion de o institueion coincidio con un
importante cambio en fa concepeion de la funcion hospilalaria. que se rellejd en a
construceion de nuevos hospitales  con una planeascion mas adecuada v en la organizacion de
lox existentes como resubtado de la transformacion social de fa medicing®, Sin embargo fue
hasta 1984 cuando se avanzd hacia la consolidacion de un sistema de salud integrando. como

Ju promudgacion de la Ley General de Salud.

Los funcdamentos del modela tradicional de fa seguridad social meNicana se cncuentran
en el articuto 123 de gque en Ia fraceion del apartado A que la Ley del Segura Social es de
wilidad piblica, en este articulo estdn conmenidas otras disposiciones relativas a la sepuridad
social que en conjunto, terminan de delinear en ¢l marce del sistema. En la traccton X1 del
mismo apartado AL se encuentra el Tundamento de {os organismos  encargados de a

constitucion de vivienda para los trabajadores’,

El [nstituto Mexicano del Segure Social nacié como un organismo tripartito. gue seria
linanciado por cuotas patronales. de los trabajadores v delb Estado. sectores que o su ez
estarian representados a partes iguales en su organismo de gobicrno. Entre Tas relormas mds
importantes a fu Loy del Sepuro Social de 1943, es preciso recordar la de 1956, que extendio
los servicios del Instituto a campos sociales v culturales. de tal manera gue ese aflo se expide
¢l Reglamemo de los Servicios de Habitacion. Prevision Social v Prevision de invalidez. gue

dio lundamenio 2 los programas de Casas Aseguradoras.

En 1939 v 1963 wvicron lugar relormas que crearon las condiciones para extender L
cobertura o los cjidatarios. 1o pequeiios agricultores v a los aparceros en el medio ruraly o los

arlesanos. pequedios cometeiantes y profesionates libres en el medio urbapo. para lo cual se

T Avala Radl v Schatter Carlos, Perspecnvas en Sadid fiblica. nstitute Nacional de Salud Piblica, 194
SN Toda emprese agricolia industrial, minera o de cualguier otra clase de wabajo. estard obligada
determine las leses reglimentarias o proporcionar a ks trabajadores Tuhitacienes comodas ¢ higienic

cen o

. Eala

ablizaion se cumplird mediame s aportaciones que Las enapresas igan a oo Tondo magcional - de Yayvivienda. o
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ampliaren las ticilidades del seguro voluntario. o bien se incorpore a algonas actividades al
régimen del seguro social obligatorios como Tue ¢ case de la prodoccion de cafas v de e

industria del asaear.

Finalmente. en 1970 se ajustd la Ley del Seguw Social con el abjeto de adecuarka a la

nueva Ley General del Trabajo. precisande el cardeter del seewro social como garamia det

derecho humano o b sa

. i asistenc

nédica, la proteecion de fos medios de subsistencia

=

u

los servicios sociales necesarios para el bienestar individual y colectivo.

La ley del Seguro Social de 1975 también ha sido objeto de numerosas reformas en los
veimidos anios que lleva vigente. Durante sus primeros once afios de vigencia, la Ley fue
reformada en vanias ocasiones para aumentar el monto de las prestaciones. principalmente de

las jubilaciones.

La reforma de 984 fue especialmente importante. pues adiciono los artieulos que
definen las faeuhiades s atribuciones de lus dependencias que integran la estructura operativa v

luncional del Instituto. delegaciones. conscios consultivos v oficinas para cabros del IVISS,

Fn 1992 tvo tugar la reforma mas importante que ha tenido ne sdlo la Lex det Seuuro
Social vigente. sine ¢l sistema de seguridad social mesicano en su conjunto. en nte que
podiia constiwir ¢l primer paso hacla una reforma trascendental del régimen de prevision. A
partir de ese afo se establecio un nuevo seguro. adicional a los que contempla la Ley del
Seguro Secial, mediante unsistema de ahoreo manejado por instituciones bancarias. ¢n el que
el paerdn abona en cuentas individuales una cuota del 2% det salario base del trabujador.
Tados los trabajadores afiliados al IMSS participaran en el Sistema de Ahovro para el Retiro.
del yue Coordinacion depende a partir de 1994 de la Comision Nacional del Sistema de

Ahwrra para el retire, organismo deseoncentrado que depende a su ves de o Seeretaria de

lin de consgrizir depdsitos en favor de sus trabajadores y establecer un sistema de financiamiento que perinita
loTgdr i estos credilos baratos 3 suficiemtes para g adguicra en propicdidd tles habitciones.
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Hacienda y Crédito Pablico. Actuatmente se puede hablar de una nueva reforma al Instituto
vexicano def Seauro Social, que contemple no sélo una reorganizacion adminisuativi, sine
muy probublemente cambios trascendentales en el linanciamiento v funcionamiento de los

SCLUCOS (Ue maneja.

2.2. - Concepio de Seguridad Social en México

La Seguridad sociad se da por primera vez en Alemania por Bismarck a finales del siglo
pasado, desde ese momento fue adoptade por varios paises. Cabe recordar que Ia sepuridad
social abarca fos seguros sociales. las asignaciones familiares. la asistencia social v los
programas pablicos de cuidado a la salud. Los seguros sociales comprenden pensiones por
vejess invalidez v omuerte. la atencion médico hospitalaria v las prestaciones monckarias por
riesgo ocupacionades. enlermedad o maternidad ¥ en los paises desarrollados incluyen ol

seguro de desempleo algo que en nuestro pais no existe.

l.a sepuridad social se conoce como un sistema general v homogédnen de prestaciones.
de derecho poblico v osupervision estatal. que tiene come finalidad garantizar el derecho
humane a lo salud. ta asistencia médica. la proteccion de los medios de subsistencia v los
servicios necesarios para ¢l bienestar individual v colective, mediante la disuibucion de la

riqueza nacional. especiabmente dirigida a corregir supuestos de informacion’

L.a prestacion que otorga la seguridad social a la poblacion. provee de medios de
subsistencia, mantiene v aumenta ta capacidad de compra de los consunidores. 1ambién
contribuve u la formacion v rehabititacion del trabajader. » al pensionar o Incapacitados.

ivilidos + ancianos. da oportunidad o las nuevas generaciones de ser incorporadas o bas

DOINISS, Nueva Ley del Seeiree Social, 1996
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actividades econdmicas. Lo cual puede auspiciar eon mayor facilidad. el aumento de la
productividad.

Las prestaciones de la seguridad social implican un medio de redistribucion del
ingreso nocional, que originan transterencias de fondos entre diversos [actores econdmicos y
sociales. atenuando las desigualdades por el reparto o beneficio de los estratos inds

destavorabies de la poblacion.

Para alcanzar las metas que se proponen con la seguridad social. se requiere del
instrumento que procurara los medios necesarios para tograr estos objetivos, donde realmente
interviene la actividad estatal para desarrollar todos los programas indispensables que
englobaran a toda la poblacién, y donde se alcanzaran los propositos prefijados, todo lo cual se

denomina Seguridad Social. Ademds este instrumento tiene que scr un servicio plblico de

caracter nacional y que abarcard ¢l mayor volumen de poblacién.
2.3. - Caracteristicas del Seguro Social Mexicano

La seguridad social es uno de los mejores medios para llevar a cabo los objetivos de
politica social v econdmica del Gobierno v satisfacer las legitimas demandas y aspiraciones de
la poblacion. Su materializacién en ¢l Instituto Mexicano del Seguro Social se ha destacado
por tos grandes beneficios proporcionados a los trabajadores. sus familias y a las empresas. asi
como la promocion de la salud y el bienestar de la sociedad.

Se pueden destacar sus principales caracteristicas:

s [n general son progrmamas obligatorios estipulados en la legislacion. lo que permite

agrupar riesgos diversos y diversificados.
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*  Su creacion, administracion-y regulacion esta encargada al gobierno. aunque en
algunos casos la administracion puede ser delegada al sector privado.

¢ Su financiamiento se obtiene total o parcialmente de las contribuciones realizadas
por los trabajadores, los patrones y el Estado.

* La elegibilidad para los beneficios depende de las contribuciones realizadas por los
afitiados y por lo comin son extensibles a los familiares; para ser elegible no se
requiere probar la situacion financiera o econémica del afiliado.

e Los beneficios y ¢t método para su determinacion se encuentran establecidos en la
ley.

¢ Los beneficios pueden estar vinculados a las contribuciones del afiliado o ser
independientes de éstas, y se busca redistribuir los recursos de los trabajadores con

altos ingresos hacia de bdjos ingresos.

LLa institucién pablica cncargada de prestar el servicio, serd un organismo
descentralizada, encargado de otorgar las prestaciones que en la ley de la materia se
especifican v el cual actda por medio de sus organismos que son la Asamblea general. el
Consejo Técnico. la Comisién de Vigilancia y la Direccidn General. En nuestro pais existe un
sdlo sistema de Sepuridad Social, péro se lleva acabo por tres instituciones principalmente y
son: el IMSS (Instituto Mexicano de Seguridad Social) para trabajadores privados; el ISSSTE

(instituto Seguridad vy Servicios Sociales para los Trabajadores del Estado). para los

trabajadores  publicos donde estos dos representan mas de 85% de! gasto total del Sector
IPOblico en materia de salud y cubren la maver parte de la poblacion, del cual estudiaremos
tnicamente ¢f primero: v el ISSSFAM. para tas fuerzas armadas, ademas esta coodinado con

la Secretaria de la Defensa Nacional y la Marina.
El Instituto Mexicano del Seguro Social es un organismo descentralizado que se

encarga e proporcionar un servicie piblico, por otra parte administra rccursos que en

principio corresponden a los derechohabientes y deben ser canalizados correctamente a otorgar
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servicio. por esta razon dicho organismo goza de cierta autonomia en su administracion v

desarrello. al grado de que ka Ley Federal de las entidades Paraestatales en su articulo So.

Aniculo 5o, El Instituto Mexicano del Seguro Social, el Instituto de Seguridad
y Servicios de los Trabajadores del Estado. el Instituto del Fondo Nacional de la
Vivienda para los Trabajadores. ¢l Inslituto de Seguridad Social de las Fuerzas
Armadas y los demds organismos de estructura andloga que hubiese, se¢ seguiran
rigiendo por sus leyes especificas en cuanto a las estructuras de sus organos de
gobierno y vigilancia, pero en cuanto a su funcionamiento, operacidn, desarrollo v
control. ¢n lo que no se oponga a aquetlas leyes especificas se sujetarin a las

disposiciones de la presente ley.

Aquellas entidades que cuentan con Organo-de Gobierno, Direccion General v Organo
de Vigilancia, cuentan ademias con patronatos, comisiones gjecutivas o sus equivalentes, se
seguiran rigiendo en cuanto a estos drganos espectales de acuerdo a sus leyes u ordenamientos

relativos.?
2.4. - Esquema de Aseguramiento del Seguro Social

El articulo 6o de la Ley del Seguro Social considera que el mismo se
clasifiquen ¢n dos rubros: Régimen Obligatorio y Régimen Voluntario. Sin embargo. del

cuerpo de la ley se desprenden algunas otras clases de dichos seguros. con lo cual se puede

presentar de la siguiente manera:
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Riesgo de trabajo.

Enfermedades y maternidad.

Obligatorio Invalidez y Vida

Retiro, cesantia en edad avanzada y vejez.

Seguro Social Guarderias y prestaciones sociales.

e I e e
Voluntario [ | Sepuro Facultativo -]

Seguros adicionales ;

El IMSS propone redefinir el régimen obligatorio y el veluntario del Seguro Social con
¢l proposito fundamental de ampliar la cobertura al facilitar la incorporacion de yrupos.
individuos o familias que no tienen una relacion obrero-patronal. Es importante sefialar que fa
iniciativa de lev posibilita que los individuos. de manera perscnal o a través de
organizaciones sc afilien de manera voluntaria. ampliando asi, sus derechos y capacidad de
decision. Para tal efecto. se establecen reglas claras con ¢f propdsito de evitar criterios

discrecionales en las hoy conocidas como modalidades de aseguramiento.

[l Régimen estrictamente Oblicatorio se presenta entre trabajadores y patrones, asi
como también con los miembros de socicdudes cooperativas de produccion. administraciones
obreras, ¢jidatarios, comuneros. ceolonos y pequefios propietarios organizados en grupo

solidario, sociedades locales o uniones de crédito comprendidas en la Ley de Crédito Agricola.

S Nacias Fduarde o1, all B Sistema de pensiones oo Mévico dentre def contexto beragcional, COPARMEX,
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ledos estos seetores de la poblacian estan regidos por un sistema forzoso de seguridad social,

que deben cumplir en el momento mismo en que adquieren la calidad que la misma ley les

seiale,

Ademis este sistema permite oforgar prestaciones a las personas que, habiendo sido
inscritas en €ste. son dadas de bajas y volumtariamente pretendan seguir gozando de los
servicios del Sepuro Social; este sistema no es tan rigido porque las personas pueden liberarse
del mismo con una simple manifestacion por escrito, o dejar de pagar tres bimestres

consecutivos, por lo cual consideraremos que se trata mas bien de un esquema voluntario.

il Régimen Voluntario permite que se contraten seguros que no estdn ubicados en el
marco de la ley sino en la voluntad de las partes contratantes, con objeto de aprovechar la
intraestructura que tiene el referido organismo y poder ampliar los servicios a personas que no
estan expresamente comprendidas en el ordenamiento respectivo o que pierdan su calidad de

derechohabientes.

£l seguro facultativo se contrata con el organismo encargade de la seguridad social
para proporcionar servicios y prestaciones a personas que no estdn cbligadas forzosamente a

esa inscripcion.

Los seguros adicionales se configuran en los casos en que el Instituto acepta olorgar
prestaciones econdmicas pactadas en coniratos de ley o contratos colectivos que corresponden
al patrén, siempre v cuando sean de la misma naturaleza a los que debe otorgar por ley ese
organismo, Sc trata de ampliaciones a los minimos legales. con objeto de que las empresas
puedan aceptar condiciones superiores en los servicios y a las prestaciones a las que
normalmente se otorga a todos los ascgurados. La situacion de la clasificacion depende

hasicamente del tipe de servicios que se ofrecen, el sistema financiero que lo aporta v de

p.
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responsabilidad para el organismo en la capitalizacién de reservas, pero todos tienen en comin

denominador su cardcter obligatorio.

2.5. - Los Motivos de Ia Reforma

En el Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000 se concluyé que la causa principal de la
insuficiencia en el crecimiento de la economia fue la caida sistemdtica del ahorro interno
registrada entre 1988-1994, que paso de 22% a menos del 16% del Producto Interno Bruto
Ademds se dedujo que para salir de la crisis era necesario elevar los coeficientes de ahorro
interno y asignar un papel complementario al ahorro externo. Dentro de esta cstrategia se
situaron los cambios introducidos al sistema de seguridad social fundamentalmente aquellos
referidos al régimen de pensiones del Instituto Mexicano del Seguro Social, queadministra en
la actualidad las contribuciones por ese renglon de 11 millones de trabajadores afiliados. La
formacion de ahorro doméstico en el cono plazo no podia provenir de otra fuente sino de los
fondos de pensiones de la seguridad social, con lo cual se subordinan los fines sociales del

Seguro Social 2 metas macroccondmicas.

L.os aspectos principales de la retorma se refieren a las aponaciones y al manejo de los
recursos provenientes de las cuotas para pensiones, las que en adelante serdn manejadas por
entidades privadas a partir de aportaciones fijas cuyos resultados dependerin de la rentabilidad
obtenida. Su canalizacion dependera ahora de las bondades y desacierios del mercado v de la
actividad del sistema financiero. Por ello sus repercusiones no solamente se circunscribiran al
ambito de la seguridad social sino que también afectaran el perfil de las finanzas phblicas. del
ahorro  interno  que se aobtenga mediante este ahorro forzoso v del grado de

transnacionalizacion del sistema financiero mexicano.
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La refornma a la seguridad social respondia a las siguientes orientaciones hasicas:

1) 5i la organizacién de la produccidn y la sociedad estan determinadas principalmente
por las relaciones del mercado sin que medicn otras instancias, las deficiencias v problemas de
financiamiento de los sistemas de sepuridad social deben ser resueltos mediante la
institucionalizacion de los sistemas mixios. Esto da como resultado una competencia  de
eficiencia ¥ calidad entre el sector piblico v privado en el ofrecimiento de seguridad social ¥
de los seguros sociales. La salud, pensiones v los demas componentes de ta seguridad soeial
requieren de mayor eficiencia y calidad. ello no dependerd de su funcionamiento demro de los
mecanismos cstrictamente de mercado, pnncipalmente cuando su desempeiio tiene un impacto

social. son pare del bienestar colectivo y de los derechos sociales adquiridos y deben entrar

otras valoraciones de cardcter social y politico. orientados a mantener ¢l equilibrio social.

2) Una caracteristiea del capitalismo a finales del siglo XX y en particular en América
Latina, es lo imposibitidad de crear condiciones de trabajo asalariade mas o menos
permanentes, de aqui sobresale la precariedad laboral, un crecimiento del desempleo abieno,
del subempleo v la informalidad. Los desequilibrios estructurales, las nuevas tecnologias, fos
cfectos de la apertura y de la competencia. van imponiendo nuevas formas en la organizacion
v en las relaciones laborales. Esa precariedad va limitando las posibilidades de financiamiento
via colizaciones y en funcion del empleo formal. Esto es una realidad. si estas
manilestaciones, los sistemas de reparto. que permiten solidaridad intergeneracional. se han
agotado o i solo mediante la institucionalizacion de los sisiemas mixtos v la relacion de

mercado sea posible hacer frente a estas nuevas realidades.

3) Una de las caracteristicas y objetivos de las politicas de ajuste y estabilizacion ha
sido el de alcanzar v mantener el equilibrio macroecondmico. En la realidad la crisis

ceomdmica de México que se presenta desde agosto de 1982 y durante todo cl estancamiento

U NMloa Padilla Odilia, "Nucva Ley del seguro Social: ka referma previsional de i de sigle”, en Ef Cosichiano 78,
seplicmbre 1990, p. 34
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productivo que ¢l pais a wenido que entrentar. la disminucion del gaste publico, de sus pastos
corricntes v del gasto social ha sido una constante. La disminucion del gasto pablico empieza
desde 1982, En 1987 s¢ tenia un nivel de pasto similar al de 1978 aunque ha crecido desde

[990. en 1994 era equivalente al otorgado ¢n 1984

De acuerdo a la perspectiva del Banco Mundial, los sistemas de salud y de pensiones
entran en dificultades financieras debido a la transicion demografica y epidemiolégica. Los
logros alcanzados en la salud de la poblacién han conducido a una ampliacion en la esperanza
de vida. lo que ha llevado a que cada vez sea mds largo el tiempoentre la edad de jubilacion y
la edad de muerte. Actualmente la esperanza de vida en México es de 68.9 aiios para los
hombres y de 75 para las mujeres® y en ¢l tiempo en que se generaron las legislaciones con

relacion a seguridad social era de 40.4 afios para los hombres y 42.5 para las mujeres.

Se menciona también los cambios con relacion a cotizantes frente a pensionados.
Actualmente y para el caso del Instituto Mexicano del Seguro Social. es de 7 cotizaciones
frente a | jubilado, esta relacion muestra una lendencia desfavorable que se viene observando
desde los anos ochenta, Entre 1985 y 1992 la relacion entre estos dos indicadores fue de 9a |,
en 1993 y en 1994 de 8 a 1, esto indica que la presion financiera resultado de la relacion
seflalada, se viene agudizando conformé se retarda una reactivacion econdmica sostenida y en

la medida que ¢l emplco formal se reduce relativamente y se hace mas precario.

Esta nos conduce a sefialar que ha habido transicién demogrifica y epidemiologica. v
que la estructura de ka pirdmide poblacional se modifica, la presion que sé esta ejerciendo en
las Nnanzas de as instituciones de scguridad social se explica mds por fas restricciones
habidas en los ingresos gue financian a la seguridad social. que por excesivos gastos o alios

c0sl0s.

T Osario Salk y Romirez Berenice, p.77
¥ fedenr, p. 78
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Los modelos de seguridad social que se instrumentaron en América Latina tienen una
relacion  direccta con el empleo formal. La relacidn entre  cotizantes/asegurados v
derechohabientes fue sosteniendo ¢l crecimiento de las instituciones. La crisis econémica y el
estancamiento productivo por el que han atravesado la mayoria de los paises latinoamericanos

ha agudizado la precariedad laboral y el escaso crecimiento del empleo formal.

Peru puede observarse el crecimiento de la 1asa de empleo es cada vez mayor y como
contraparte. ha venido creciendo a tasas alarmantes. A raiz de la crisis de diciembre de 1994,
la PEA y Ascgurados se han visto afectados y el crecimiento se ha dadoe a bajos niveles y de

manera muy lenta esto se puede observar en el cuadre 2.2

Si vl crecimiento del empleo formal, responde cada vez menos al crecimiento
demografico y por lo 1anto a la necesidad de creacion de nuevos cmpleos, la base de
posibitidades cotizantes crecerd en menor proporcion que la de jos pensionados y cesados. Se
puede decir. que si las cotizaciones de los trabajadores y las cuotas patronales v del Estado
torman parte de los ingresos de la seguridad social, estos se han visto mermados por la caida
del salario real y por el desvio de recursos que el estado ha tenido que realizar para enfrentar
sus compromisos externos. Por ¢! lado de los costos de la seguridad social, el comportamiento
de la intlacidn v las devaluaciones han incidido directamente en el incremento de fos precios
de los insumos y de los servicios que los seguros sociales ofrecen. por encima de la intlacién
promedio v por su contenido importado. De esta forma consideramos que la debilidad
financiera de los sepuros sociales tiene una relacion directa con lo gue esta sucediendo en ¢l
empleo ¥y por los impactos macroecondmicos derivados de las crisis v las politicas para

superarla.
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CUADRO 2.1

POBLACION TOTAL 12 ANOS Y MAS, PEA

OCUPADA Y ASEGURADOS

(Miles de personas)

POBLACION
ANO TOTAL PEA ASEGURADOS

12 ANOS ¥ MAS]  OCUPADA

— 1986~ | 54,2428 28,3518 81310 7

1989 55,0783 ' 264576 ° 8.855.0
1990 E5.913.8 240633 9.579.0
1551 58,372 31,225.0 1070700 |
1992 T 59,658.7 ! 324404 10.012.0
1993 61,000.2 33,6518 9,902.0
1994 624971 ° 34E051 " 10,086.0
1995 639871 355585 — 93220 |
1096 66,0380 36,5807 10,7420
1997 67.702.0 '38,344.7 10,753.0
1098 69,378.1 39,507.1 11,507.0
1999 709740 357513 12,207.0
2000 TI5ITT T 39,9956 * 12,9070 '

Fuente:INEGI, Encuesta Nacional de Empleo 1991,1692,1995-1999,
Informe del Banco de México 1999 ’

* Datas Estimados Propios
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CUADRD 2.2
POBLACION TOTAL DE 12 ANOS Y MAS
PEA Y ASEGURADOS
{variacion porcentual anual}

POBLACION
ANOS TOTAL PEA ASEGURADCS
12 AHOS Y MAS
1988 - - -
1989 15 -8.3 :X:]
1980 15 -9.0 8.2
1991 4.3 298 5.1
1992 2.3 39 0.
1993 22 3.7 1.1
954 24 28 19
1995 2.4 2.8 -7.6
1986 3.2 2.9 8.8
1997 25 4.8 6.0
1998 2.5 30 70
1999 2.3 06 6.1
2000 22 06 5.7

FUENTE: CUADRC 2.1

Razones suficientes desde la perspectiva del capital para declarar invariable a los
sistemas de reparto y orientarse por la individualizacion de los fondos de pensiones,
encaminados a fortalecer el sistema financiero mediante ¢! ahorro forzoso de los trabajadores.
ademds cllo se estd traduciendo en la formulacidn de nuevas modalidades de politica social

con ericntaciones principalmente asistenciales de parte del Estado.
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2.6. - La Seguridad Social en Chile

ClI Parlamento chileno aprobd en 1924 un paquete de ieyes sociales que crearon
instituciones previsionales para los obrerus, los empleados del sector privado y los empleados
del sector publico. A estos se les llamé Caja del Seguro Obrero. Caja de Prevision de
Empleados Particulares (EMPART) y Caja Nacional de Empleados Publicos (CANAEMPU),

respectivamente,

En la primem etapa de los programas de pensioncs se llegaron ha financiar con aportes
del trabyjador. del empleador y del Estado. operando mediante un régimen de capitalizacion,
en el caso de las pensiones. y de reparto en ¢l caso de las prestaciones de salud. Los beneficios
proporcionados a les distintos sectores se diferian significativamente entre si. Para los obreros
estos bencficios incluian la atencion médica del afiliado y un subsidio por enfermedad. seguro
por invalidez y pensidn por vejez a los 65 afios de edad. El trabajador tenia la opcion de retirar
anticipadamente los fondos que bubieran acumulado. Para los trabajadores det sector privado
los beneticios se restringian a un fondo de retiro y un seguro de vida. que permitian jubilarse

con 30 afios de servicio o a los 50 afies de edad, o una pensién por invalidez.

La Caja creada en 1925 asumid la administracion de un sistema heredado de fines del
siglo pasado que propercionaba pensiones de retire a los 40 afios de servicio y 63 afios de
edad. Desde su creacion, y hasta comienzos de la década de 1950, el sistema chileno de
seguridad social experimentd una rapida expansion en su cobertura ¥y una ampliacion de sus
prestaciones. En la segunda mitad de la déeada de 1930 se crea la asignacion familiar para los
cempleados. se establecid un sistema de medicina preventiva para todos los afiliados al sistema

v st extendio I cobertura de las prestaciones de salud al conyuge e hijos de los obreros,

En 1952 se Hevo a cabo una profunda reforma que consolidd definitivamente un

sistema de reparto. Esta reforma amplin y mejora los beneficios previsionales v de salud para
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los obreros. credndose para su mejor administracién el Servicio de Sepuro Social (585) y el

Servicio Nacionat de Salud (SNS).

En ¢l caso de los empleados se modificd el sistema de pensiones: el régimen de
capitalizacion parcial vigente fue reemplazado por uno de reparto v se fij0 en 35 ajios el

requisito para la jubilacion por aios de servicio.

En los afios sesenta se amplié ¢l régimen de proteccion por régimen de trabajo y se
cret un programa de medicina curativa de costo compartido para los empleados. A principios
de los setenta sc inicid un proceso de unificacion de los montos de las asignaciones familiares
pagadas a distintos tipos de trabajadores y se intentd constituir una caja de prevision para
comerciantes y trabajadores independientes. En este periodo sc crearon las pensiones
asistenciales, destinadas a personas de bajos recursos sin derccho a una jubilacion en ¢l
sistema convencional; se constituyéd el Fondo Unico de Prestaciones Familiares, para la
administracion de las asignaciones familiares y se cred un sistema general de subsidios de
cesantia. En la primera mitad de este periodo se adoptaron también alpunas medidas tendientes
a fortalecer la situacién financiera del sistema, incluyendo un aumento de la tasa de aportesen
1974 (posteriormente volvieron a disminuir). el pago de apories previsionales para sus
empleados por parte del Estado y el aumento de las edades requeridas para obtener ta

Jjubilacion,

Los sectores aun no cubiertos por la seguridad social en esta etapa incluian a
trabajadores del sector agricola, pequeiios comerciantes y otros trabajadores por cuenta propia.
Para estos sectores, los incentivos para ingresar al sisterna de seguridad social eran escasos v
las-posibilidades de fiscalizar su afiliacion obligatoria eran muy limitadas. De hecho. tanto los
esflerzos por constituir una caja de prevision para estos sectores bajo el régimen antiguo. a
comicnzos de los aios setenta. como los intentos de incorporartos al sistema de pensiones

creado en F981 wvieron muy poco éxito.
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Entre 1963 y 1977 las pensiones pagadas por ¢f Servicio de Seguro Social erecicron a
una tasa que duplicod con creces el aumento promedio del valor real de las pensiones del
sistema. En 1974, en cambio, mientras las pensiones medias aumentamn en un 7.3 %, los

pensiones obreras cayeron en un 4 %.”

Ademas existié un marcado deterioro de las pensiones registradas después de 1972,
va que se dio una fuerte expansion del gasto plblico, las que provocaron un déficit fiscal
cercano al 25% del producto geografico bruto (PGB), las principales medidas tomadas por las
autoridades para controlar el desequilibrio fiscal, fue reajustar las remuneraciones y pensiones
por debajo de la inflacion cfectiva acumulada. Esto involucro caidas reales del orden &l 40%
en ambas variables y por lo tanto, en los gastos corrientes del sector piblico. Posteriormente.
¢l impacto negativo de la recesion de 1975 sobre las finanzas puiblicas obligd a contener ¢l
desequilibrio fiscal manieniendo los deprimidos valores de las pensiones durante ¢l resto de la
década. Este deterioro fue una de las causas principales del generalizado descontento de la

poblacién con la seguridad social en [os afios previos a la reforma de 1981,
2.6.1.- La Reforma de Chile, 1981

La reforma previsional dictada a fines de [980. entrd en vigor en mayo de 1981, abrié
el camino para conformar un nuevo régimen previsional privado, de capitalizacién individual,
sustancialmente diferente al sistema de repanto vigente hasta entonces. Esta reforma se aplico
al conjunto del sistema previsional al que estaban adscritos los civiles, dejando en cambio
intacto el régimen previsional de las fuerzas armadas, que mantuvieron gran parte de sus
tradicionales beneficios. La base de pensiones. en este nuevo sistema  estaba corstituido por
los londos acumutados por el afiliado en una cuenta individual., conformada por los aportes
electuados a lo largo de su vida faboral mis los rendimientos de la inversion de estos tondos

en ¢l mercado financiero. En contraste con ¢l régimen tradicional. que confiaba la gestion del

" Marcel Mario v Arenas Alberto, Reformas o la Seguridad Social en Chife. Banco Intermertcano de Desarrollo,
MWl p. 6



sislema de pensiones a instituciones semipiblicas, en ef nuevo régimen los fondos
previsionales son administrados por entidades privadas. denominadas Administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP), constituidas como sociedades andnimas. La afiliacién al sistema
y los aportes son obligatorias para 1odos los trabajadores dependientes, pero el uabajador
puede elegir libremente entre las distintas AFP del sistema vy trasladarse de una a otra en
cualquier momento. Este aspecto contrasta con el esquema anterior, en el cual la adscripeién a
una caja de Prevision estaba determinada por el tipo de actividades desempediadas por el

trabajador.

Las AFP compiten con el mercado por la captacion de afiliados, sobre la base de las
comisiones cobradas, la rentabilidad de sus fondos y otros argumentos menos cuantificables.
De las 12 AFP establecidas originalmente, se han pasado a un total de 13 instituciones, de las
cuales 10 participan ¢n el sistema desde su inicio. El total de aportes pagados por ¢i trabajador
alcanza alrededor del 21% de su remunerﬁcién. en tanto que los aportes previsionales del
empleador es minimo, los montos previsionales pagados por ¢l trabajador y el empleador son
menores a los vigentes en ¢l antiguo sistema previsional al momento de la reforma. Hasta
antes de marzo de 1981, la tasa promedio de los aportes a cargo del trabajador alcanzaba a

poco mis de un 10%, en tanto que la correspondiente al empleadar superaba el 20%. "

En marzo de 198! practicamente la totalidad de las contribuciones a la seguridad
fueron traspasada al trabajador. io que elevd sus aportes alrededor de un 26%  de su ingreso
disponibie. Para compensar la reduccion de ingresos liquidos se establecid simultineamente
un reajuste de remuneraciones. En el nuevo sistema, en cambio, la tasa de aportes a cargo del
trabajador quedo fijada inicialmente en un [7%. De ese modo el mayor incentivo para traslado
de Jos wabajadores al nuevo sistema era la posibilidad de incrementar su ingreso liguido en la

diferencia de tasas de aportes previsionales.

AL inicio, ¢l impuesto a la plantifta fue tijado ransitoriamente en un 3%, programindose su desaparicion en un

plazo de 3 aios. Este plazo, sin embargo se extendia afio tras afie con una tasa del 2% hasta que en 1988 fue
linalmente eliminada. come parte del conjunte de rebajas tributarias previas al plehiscita de aquel afio,
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Las principales prestaciones del nuevo sistema  al igual que el antiguo sistema de
reparto, otorga distintos tipos de pensiones. entre las que se encuentra !as de retiro, invalidez y
sobrevivencia. Adicionalmente. a través de mecanismos complementarios se¢ mantienen
beneficios tales como proteccion contra accidentes de trabajo, seguro por cesantia y
asignaciones (miliares. Desaparecen. en cambio los fondos de desahucio'' y los préstamos a

los contribuyentes.

Adcmds la reforma permite que las pensiones se ajusten de acuerdo a la inflacidn,
puesto que su valor queda establecido en Unidades de Fomento (reajustables de acverdo a ka

inflacion mensual) al momento de adoptar la opcion de retiro.

Este se ve como una solucion al viejo problema del sistema Chileno de se;guridad
social. Al introducirse una pensién minima garantizada y hacer mads estrictos los requisitos
para acceder a clla, el sistema permite asignar de manera mds clara los distintos aportes dej
Estado. cubriendo parte del costo de las pensiones de los sectores de ingresos medios y bajos
v traspasando al régimen de pensiones asistenciales los contribuyentes mds irregulares y de

MeNOres recurses.

Durante los primeros afios de vigencia del nucvo sistema. la gran mayoria de sus
afiliados eran personas que se trastadaron de las cajas de prevision. estas personas seran las
primeras cn obtener una pension por invalidez o vejez bajo el esquema de capitalizacion.
Ademas la refonma de 1981 establece que sus fondos previsienales recibiran. al momento de

retirarse. un aporte de parte del Estado. Este aporte se denomina Bono de Reconocimiento.

F1 Bono de Reconocimicnto ¢s un instrumento expresado en dinero que reconoce el
comportamiento que implicitamente habia asumido ¢l Estado respecto del pago de las

pensiones de los atiliados al antiguo sistema. en proporeién al tempo durante el cual aguétios

" Salo los empleados pablicos que pagan su contribucion en forma voluntaria (5.29%) pueden acceder a este
henebicio.
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aportan. Lste Bono de Reconocimiento se caleula como el capital necesario para gue el
afiliado gue se trasladd desde el antiguo sistema contrate una renta vitalicia equivalente a un
80% de las remuneraciones imponibles percibidas por €ste antes de la reforma, en proporcion a

al fraccion de su vida activa durante a cual apond en el antiguo sistema.'?

Los recursos acumulados en las cuentas individuales de los afiliados a las AFP son
administrados por estas ultimas, las que deben invertirlos en €l mercado de capitales.
incrementado los fondos de sus contribuyentes de acuerdo con los rendimientos de esas
inversiones. Los fondos de los contribuyentes pueden ser invertidos por las AFP solamente en
un numero limitado de instrumentos financieros, que ¢n la actualidad incluye depésitos a plazo
en ¢l sistema bancario, instrumentos emitidos por el sector publico, letras hipotecarias v
acciones v bonos de empresas de bajo riesgo. Por otra parte las AFP estan sometidas a severas
restricciones en cuanto a la concentracion de su carlera de inversiones asi como en su
participaeion relativa en un determinado mercado. Todas estas normas apuntana minimizar el
riesgo de las carteras de los fondos de pensiones buscando, por un lado, tipo de instrumentos

de bajo riesgo, v por otro, una adecuada diversificacidn.

La reforma de pensiones de 1981 se dice que tuvo lugar en un contexto politico v
cconémice para Chile, fue impulsada como una de las grandes modernizaciones de corte
liberal y su aprabacion tuvo lugar bajo un gobierno autoritario. Después de 10 aiios que se ha
impuesto la reforma a la sepuridad soctal en Chile, se puede decir que este sistema se haa
asenmado  firmemente cn la economia v en fa sociedad chilena, sin producir grandes

transformaciones sociales pcro con un fuerte impacto econdémico.

- Sedio el traslado al nuevo sistema de pensiones ya que el antiguo sistema contaba con
una mala imagen, ya que se caraclerizaba por su complejidad administrativa, por la

heterogencidad de sus regimenes previsionales, por la inestabilidad en cl valor real de las

' rara ét caleulo de Bonos de Reconocimiento, véase Ortazar (1988)

47



pensiones ¥ por el fuere deterioro en sus prestaciones a lo largo de Ia ddéeada de los afios
setenta. Como se pueden observar los incentivos fueron tan poderosos. que en muchos casos
tue neeesario permitir el posterior retorno al antiguo sistema de trabajadores para los cuales

este traslado resultaba econémicamente perjudicial.

E! nuevo sistema ha enfrentado limitaciones similares a las de su antccesor para
incorporar a los trabajadores independientes. Es asi como en la actualidad las AFP registran
solo 50.000 contribuyentes independientes, equivalentes apenas a un 5 por ciento del total de

trabajadores por cuenta propia def pais.

E1 nuevo sistema ha tropezado con un problema adicional, en relacion con ¢l nivel de
los aportes efectuados y la evolucion de las remuneraciones imponibles. En un régimen de
capitalizacion individual, tanto el periodo de aportes como el monto de las imposiciones
efectuadas repercuten en la acumulacion de fondos por parte de los contribuyentes. La
evidencia indica que tras 10 afios de funcionamiento del nuevo sistema. a pesar de los altos
rendimientos de los recursos invertidos. una significativa proporcion de los contribuyentes ha

acumulado fondos que estin adn lejos de garantizarles pensiones de retiro razonables.

Las pensiones pagadas por el nuevo sistema han excedido significativamente a sus
equivalentes en las antiguas cajas de prevision, en porcentajes que han variado desde un 35%
para las pensiones de vejez a un 100% para las pensiones por invalidez, Las cifras anteriores.
sin embargo. tienen un significado todavia muy limitado, dada la escasa representaubilidad de
los datos correspondientes al nuevo sistema. Por estas razones los esfuerzos de los andlisis se
han orientado a estimar. a partir de un conjunto de supuesto sobre aportes v rentabilidad de los
fondos de pensiones, las pensiones que el nuevo sistema estard en condiciones de pagar una
vez alcanzada su madurez. Tales estimaciones han sido por lo general comparadas con las

pensiones efectivas o estimativamenie pagadas por el antiguo sistema.
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La rentabilidad de los fondos de pensiones ha sido, en los 10 afos de operacion del
sistema, sustancialmente superior a la supuesta en las estimaciones, en julio de 1981 v
diciembre de 1990, la rentabilidad real de los fondos de pensiones alcanzé un promedio anual
de 13%. siendo particularmente alta durante los primeros 5 afios de operacion del sistema.
Cabe destacar que en ese mismos periodo la economia chilena experimenté una fuerte recesién
que ocasiono graves dificuitades pama el sistema financiero. ¢! cual debio ser auxiliado por el
Banco Central pam evitar su quiebra. El apoyo del Banco Central a las instituciones.
financieras, al mantener su capacidad de pago, permitid evitar un colapso financiero que habria
signiticado fuertes pérdidas de capital para los fondos de pensiones. Asi puede decirse que de
manera indirecta e salvajismo de las instituciones financieras privadas permitié sostener la

rentabilidad de los fondos de previsionales.

Cl actual régimen previsional se linancia con tasas homogéneas de aportaciones v con
reglas uniformes para la determinacion futura de pensiones. En tales circunstancias. los efectos
distributivos directos del nuevo sistema dependen de dos factores: uno es. la rentabilidad de
los fondos de pensiones para contribuyentes de distintos estratos de ingreso y ¢l otro es. el

apoyo subsidiario del Estado a través de la garantia de pensiones minimas y asistenciales.

La rentabilidad de los fondos de pensiones difiere para los distintos niveles de ingreso
a causa de la estructura de comisiones que financia a la AFP. Debido a que éstas estdn
compuestas de una comision variable y una comisién fija. los contribuyentes de menores
ingresos deben pagar una fraccion mayor de sus aportes para el financiamiento del sistema. lo

que reduce ta rentabilidad de sus fondos.

IZn el caso de los afiliados de mayor ingreso. €stos podrian recibir una pension
lavorecida por la mayor rentabilidad de sus fondos, pero moderada por los actuales topes de
reata imponible. Los sectores medios se verdn perjudicados por una menor, Rentabilidad
retativa de sus fondos v la ausencia de mecanismos de apovo estata). Los seclores de bajos

mgresos se verin favoreeidas por La garantia de pensiones minima v el aporte que deberi hacer
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el Listade por su financiamiento, Finalmente, para los sectores indigenas se mantendrd
basicamente el actual esquema de pensiones asistenciales. La principal incognita, por lo anto,

no serd 1a forma de esta distribucion sino que hacia qué extremo estard inclinada.

Al entrar en vigencia la reforma previsional se constituyeron 12 administradoras de
Fondos de Pensiones (AFP), las cuales conformaron la base del sistema privado de pensiones
en Chile. Este sistema se ha caracterizado. desde sus inicios, por una fuerte concentracion de
sus afiliados en sélo wres instituciones. las cuales en los siete primeros meses de

funcionamiento del sistema ya agrupaban a casi 60 por ciento del total de afiliados.

Por otra parte el sistema previsional ha sufrido fuertes impactos, particularmente los
derivados de las crisis econdmicas de principio de la década pasada, fa cunl‘ afecto
dircctamente a los grupos econdmicos que en ese entonces ¢ran propietarios de las mayores
AFP. poniendo en peligro el normal desarrollo del sistema. Como resultado de la intervencion
de estos grupos durante la crisis de 1982, el gobierno se vio forzado a asumir temporalmente la
administracion de las AFP de propiedad de los mismos. Posteriormente estas AFP fueron

reprivatizadas, quedando la mayoria en manos de consorcios internacionales.

Buen parte de las comisiones cobmdas por las AFP se destinan a gastos de personal
(29%) y pastos por concepto de comercializacion, computacion y administracion (19%). Un
12.4% de los aportes ctectuados por tos imponentes se destinan a financiar al personal v los

costos directos de administracion del sistema.

Sin embargoe, si a los gastos administrativos incurridos por las AFP se agregan los de
las instituciones vinculadas al régimen antiguo, pucde concluirse que la menes durante un
larpo periodo de transicidn, los gastos operacionales del conjunto de la seguridad social se
veran significativamente incrementados. dada 1a necesidad de administear regimencs en forma

separada.
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Una forma caracleristica de los regimenes previsionales piblicos de reparto en su
tendencia a entrentar desequilibrios actuariales, resultantes ya sea de factores demogrificos o
depresiones para la ampliacién de beneiicios previsionales mds alld de lo financiable en el
mediano v largo plazo. La refonna previsional aplicada en Chile en 1981 representaba un
intento de contener institucionalmente tales desequilibrios. lgualmente, puede entenderse
como un cambio estructural dirigido a aislar los beneficios previsionales de los vaivenes de las

finanzas pdblicas.

La reforma Chilena dio origen a desequilibrios fiscales cuyo efecto se extendad por
varias décadas. Esto tienen dos fuentes principales: el desequilibrio financiero derivado del
traslado al nuevo sistema de los contribuyentes de las cajas de prevision y de la retencion de
los beneficios pasivos de estas altimas, y el surtimiento de compromisos de gasto futuro en
tavor de los contribuyentes de las AFP. Entre estos compromisos se cucitan los Bonos de
Reconocimiento para quienes se trasladaron desde cajas. y la garantia estatal de pensiones

minimas y asistenciales para el universo de contribuyentes.

La relorma previsional se vio acompafiada de una marcada caida de los ingresos
previsionales entre 1980 y 1983, En (981, ¢l primer afio de operacion del nuevo sistema, el
déficit previsional se incremenid desde los niveles historicos de entre | y 3% del PIB hasta un

4. 1%, para duplicarse al afo siguwiente cuando alcanzd un §% del PIB.

Parte imporntante de esta caida de los ingresos se relaciona con la crisis  econdmica
experimentada por el pais en el mismo periodo. Entre 1980 y 1983 el nivel de empleo se
redujo en términos absolutos en un 13%. citanto que las remuneraciones reales lo hicieron en
3%: protundizando la caida del ingreso pablicos por imposiciones previsionales. I'or su parte,
los gasios previsionales se vieron incrementados como consecucncia del mayer desempteo v

de la creacion. en 1981, de! subsidio unico familiar (SUFY" .

13 E| SUF es una asignacion familiar de monto fijo para los hijos de famiiias en extrema pobreza. El numero de estos
subsidios pagados en la actualidad alcanza a mas de un mitén.

L



Ajuste Fiscal

Las fuentes de desequilibrio fiscal asociadas a la reforma previsional son en hu::na
medida la manifestacion explicita de los compromisos asumidos por el sistema publico de
reparto  con sus contribuyentes. Por lo tanto, sus consecuencias economicas nuo son

necesariamente idénticas a las de cualguier desequilibrio fiscal,

Diversos estudios ban mostrados que una reforma previsional como la levada en Chile
tendria un impacto {iscal y macroecondmico neutro si se cumplieran tres requisitos: que el
déficit previsional originadoe en a reforma se traslade integramente al balance global del sector
publico: que este déficit incremental se financie con endeudamiento intemo y en particular con
las AFP y que los Bonos de Reconocimicnto comespondan exactamente al compromiso de

pensiones futuras asumido por el Estado con los contribuyentes del antiguo sistema.

En Chile, el incremento del déficit previsional fiscal originado en la reforma y cn las
condiciones macroeconomicas de 1982 se vie acompaiiado de ajustes en el balance global del
sector publico. Entre {980 y 1982, mientras el déficit previsional subi6 de un 1.7 por ciento a
un 8.2 por ciento de! PIB. el gobierno peneral pasd de un superavit de 5.4 por ciento a un

déficit de 2.3 por ciento.

El examen de las fuentes de financiamicnto de este equilibrio indica que. en lo que se
refiere al endeudamiento interno, venta de activos e intermediacion financiera, se pasé de una
reduceion neta de 2.9 por clento a un incremento de 3.1 por ciento. diferencia que excede el
efecto fiscat de la reforma. Gran parte de este vuelco se reflejé en una colocacion neta de
pagarés de Tesoreria v de letras hipotecarias de la cartera de las cajas de prevision entre las

AFP.
Proyecciones del déficit previsionud
En los proximos afos el déficit previsional del sector publico se mantendra como

resultado de res factores. En primer lugar, se estima que el descquilibrio del antiguo sistema
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permanecerd ¢n niveles significativos por otros 25 aitos, reduciéndose recién a partir de
comienzos de la proxima década. De acuerdo con las proyecciones disponibles, tos atiliados
activos del antiguo sistema desaparecerin por completo hacia el afio 2038, en tanto que los
gastos en pensiones se mantendran hasta el 2050, cuando fallezean los Gltimos beneficiarios

pasivas del sistema.

Por otra parte, ¢l déficit se verd incrementado por el pago de Bonos de Reconocimiento
a los antiguos contribuyentes de las cajas de previsién que se trasladaron al nuevo sistema. a

medida que éstos vayan jubilandose.

En tercer lugar, tanto las pensiones minimas bajo el nuevo sistema como las pensiones
asistenciales (dirigidas a quienes no rednen los requisitos para acceder al menos a las

primeras) absorberan un volumen creciente de recursos.

Determinantes del déficit futuro.

De acuerdo a lo anterior, aun después de 35 afios de operacion del nuevo sistema. ¢
sector publico experimentara déficit vinculados a la reforma previsional del orden del 2 por
ciento def PIB. El monto efectivo que alcance esle déficit. sin embargo. todavia esta sujeto a
una gran incertidumbre en razon de su dependencia de factores que pueden incrementar

significativamente los compromisos fiscales.

En sepundo lugar, las proyecciones de gasto por concepto de pensiones minimas v
asistenciales son fuertemente dependientes de los fondos que los actuales contribuyentes al
nuevo sistema logren acumular al momento de reticarse, tales fondos estaran determinados por
la evolucion que experimentan las remuneraciones reales. ¢l desempleo. la rentabilidad de los

fondos. [as cemisiones cobradas por las AFP v la evasion o subdeclaracidn previsional.

Fn tercer lugar. la reforma de 1981 v otras modificaciones a la situacion laboral de

wranddes grupos de trabajadores en aios pasados han dado origen o una serie de demandas
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Jjudictales. cuvo resultado ha sido generalmente adverso al Fisco. Durante 1990 los vastos por
este concepto alcanzaron a casi 20 millones de délares y se prevé que. de no adoptarse

medidas de fondo. esta ¢ifra continuard avmentando en los proximos afios.

Efectos macroecondmicos

El impacto macroeconomico de régimen previsionales alternativos depende de los
efectos que éstos inducen sobre el comportamiento de trabajadores y empleadores en materia
de ahorro ¢ inversion. Gran parte de fa fiteratura ortodoxa al respecto ha destacado las ventajas

de un régimen de reparto cuando el consumo de las personas se ajusta a la leoria del "ciclo de

vida"

Frenle a una reforma como la experiencia en Chile. sin embargo, estos efectos se
vinculan mas bien a las caracteristicas de la transicion de un régimen publico de reparto a uno
privado de capitalizacién, a la forma en que se ajuste el sector publico y a la catra parte

financiera del ahorro previsional y el ajuste Hscal.

Ahorro, inversicn y transicion previsional.

Un nueve régimen de capitalizacion involucra, ceteris paribus. un mavor ahorro
previsional privado que un sistema maduro de reparto. puesto que en este altimo los aportes
(ahorro) de 1os afiliados activos se destinan a financiar el gasto a pensiones. Para que el paso
de un régimen a otro involucrara un incremento equivalente en ¢l ahorro global de la
cconomia, sin embargo, se requeririz que al ténmino del sistema de repario no se pagaran las
pensiones de les beneficiarios pasivos de ese sistema, Esta alternativa es impensable para
cualyuier sistema real de reparto. donde lo capacidad para recaudar aportes de los beneficiarios
aectivos se hasa en un compromise implicito con los afiliados para ¢! pago de sus pensiones en

el futaro.

La transicion al nucvo sistema significa forzosamente un déficit en ¢l antiguo sistema

de reparto. El impacto de la reforma sobre el ahotro global dependerd. por lo tanto. de la
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reforma en yue et sector publico financie este desequilibrio y de la respuesta de los agentes

ceandmicos a estos cambios,

En este caso, el sector pdblico asumiria implicitamente e! financiamiento de las
pensiones del nuevo sistema, garantizando a los contribuyentes un rendimiento para sus

londos equivalentes al interés pagado por los bonos publicos.

Ei sector de la reforma sobee el ahorro puede ser también neutralizado cuando el futuro
incremento del ahorro previsional privado no se ve acompafiado de una mayor inversion. Si
junto con la reforma previsional no existe factores especificos que estimulen un aumento de la
inversion, deberd producirse en el nivel de actividades. las tasas de interés, la inflacion y ei
tipo de cambio. ajustes que reducen el ahorro pablico. el ahorro externo o et ahorro privado no
previsional. Un efecto similar se deberia cuando, junto con la reforma. tactores enddgeenos o

exdgenos mejoren da balanza de pagos. reduciendo ¢l ahorro externo.

Aherro e inversion en Chife: 1980-1990
En efecto, entre 1981 y 1983 la inversion y el ahorro no sdlo se redujeron en términos
absolutos, sino que su caida superd a la del PIB, recuperdndose a lo largo de los seis afios

posteriores.

Gran parte de la caida del ahorro entre 1981 v 1983 se concented en ¢l sector externo.
donde de un déficit en cucnta corriente de 10.3 por ciento del PIB en 1931 se pasd a un
superavit del 2.7 por ciento en 1983, El sector piblico agregd mas de scis puntos adicionales a
este ajuste. requiriendo sumar a los dos puntos de ahorro generado en el sistema previsional un

incremento de ahorro privado que practicamente se duplicd con porcentaje del PIB.
De esta manera. en los primeros ahos de la transicion previsional ¢l ahorro v la
inversion estuvicron plenamente dominados por los efectos de la crisis econdmicamente v por

los severos ajustes experimentados por el sector externo v el sector piblico. En tales
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circunstancias. ¢l seetor previsional no pudo sino aliviar marginalmente los ajustes requeridos

en el pasto privado.

De este moda, la contribucion de los fondos previsionales al ahorro nacional en el
periodo bajo analisis parece haber sido acomodada en una primera fase de reduccion global del
ahorro a través de la severidad de los ajustes externos y fiscales. Dwante el periodo de
recuperacion, el nuevo sistema pudo haber contraido a la recuperacion paulatina de los niveles
de ahorro ¢ inversién de comienzos de la década. Sin embarpo. dado que al final det periodo se
observaba una tasa de inversion muy similar a ta de 1980, no podria arpumentarse que ¢l 3 por
ciento del PIB aportado por el nuevo sistema previsional al ahorro haya contribuido a provocar

alguna transformacién macroecondémica sustantiva.

Colocacion de los fondos de pensiones

Las AFP deben acceder oportunamente a instrumentos financieros con niveles de
riesgo v rentabilidad que paranticen pensiones dignas a los actuales contribuyentes, Del mismo
modo. las expansiones de la demanda v la oferta por estos instrumentos deben estar lo
suficientemente coordinados como para evitar presiones inconvenientes sobre la tasa de interés

y la politica monetaria.

Por su parte. los principales instrumentos de inversion de origen privado a que han
accedido los fondos de pensiones son los depositos a plazo v las letras hipotecarias. La
existencia de estas Oltimas en manos de las AFP practicamente se triplicaron entre 1982 -v
1990, a pesar de lo cual su participacidn en la cartera se redujo a menos de fa mitad. Por su
parte. los depositos a plazo actuaron coma variables de ajuste del sistema. incrementando la

participacion ¢n los fondos en periodos de baja ofena de instrumentos institucionales.
Ll resto de la cartera de las AFP-esta compuesta de bonos v acciones de empresas.
Estos instrumentos  muestran una  participacion  ereciente en los fondos de  pensiones.

alcanzando a cusi un 13 por ciento del ol en 1990, Sin embargo. la oferta de este tipo de
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instruientos para las AP estd limitada por los estrictos requisitos de desconcentracion y bajo

riesgo por la legislacion vigente.

Proyecciones de lus fundeos previsionales y opciones de inversidn.

Durante los proximos afios los tondos de pensiones experimentaran un sistemitico
incremento que requerid de uwna expansion paralela en las oportunidades de inversion
institucional. Tales oportunidades se encuentran limitadas por las posibilidades efectivas de
ampliacion en la oferta de instrumentos eclegibles, por las restricciones vigentes a la
concentracion de la cartera de inversiones de las AFP y por la posibilidad de incorporarnuevos

instrumentos de inversion.

LLas posibilidades de expansién que ofrecen las inversiones tradicionales de las AFP
son limitadas. La oferla de las letras hipotecarias se expande a una tasa relativamente lenta.
determinada por el crecimiento de la inversion habitacional. Los pagarés de tesoreria registran
una disminucion neta que dificilmente se revertira en el futuro, y ¢l crecimiento de I oferta de
pagards del banco central se ha ido aproximando al crecimiento global de los londos de

pensiones,

Por su parte, la inversion en instrumentos publicos practicamente alcanzé su maximo

legal de 45 por ciento de los fondos de pensiones en 1990.

21 mercado mas dindmico para los londos de pensiones en los @ltimos afios ha sido et
de los bonos v acciones de empresas, que se amplio en mas de un 2004 entre 1985 v 1990, La
participacion de los fondos de pensiones en el total de honos de empresas alcanzaba a un 36%
en’lanto que en el caso de las acciones estas Hlegaban solo a un 3% No obstante. la expansion
de estas inversiones se encuentra limitada por las restricciones legales en materia de
concentracion v riesgo. asi como por Ly compelencia de otros inversionistas institucionales

como las companiias de seguros.
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Dadas las restricciones anteriores. a comienzos de 1990 se incorporaron nuevis
opciones de inversion para los fondos de pensiones. Entre estas se cuentan las acciones de
sociedades inmobiliarias y financieras, deuda de corto plazo de empresas, fondos de tnversion
¢ inversiones en el extranjero, Esto significd un paso adelante que permitird aliviar las

presiones sobre los fondos.

2] antiguo sistema de pensiones en Chile, si bien se desarroilo fundamentalmente a
través de fa ampliacion y diversificacion de beneficios previsionales y bajo la influencia de
grupos de presion, tuve como uno de sus grupos-objetivos inicizles a los sectores obreros

organizados. surgidos de las transformaciones productivas de comienzos de siglo.

El régimen de capitalizacién parcial vigente durante los primeros 20 aios de desarrollo
de ta seguridad social en Chile terminé siendo reemplazado por el de reparto, como resultado

de su incapacidad para acumular reservas a una tasa adecuada.

Conclusiones
El antiguo sistema de pensiones tuvo un impacto moderadamente progresivo sobre la
distribucion del ingreso. Ello fue posible por la existencia de topes a los beneficios v aportes

previsionales. v por la presencia de programas de subsidios come las asignaciones familiares.

El nuevo régimen de pensiones establecido por la reforma de 1981 adoptd un esquema
de capitalizacion de escasos precedentes en ¢l mundo como sistema de aplicacion nacional.
Esta transformacion fue posible en virud de los cambios estructurales experimentados por la
ceonomia chilena en los aiios previos. En particular. la profundizacién financiera favorecio v
s nulrio de esta forma. Tanto la reforma previsional como las modilicaciones que la
precedieron permitieron grandes avances en la racionalizacion del sistema de pensiones en

Chile.
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Los grandes wraspasos de contribuyentes al nuevo sistema [ueron incentivados por la
posibilidad que ofrecieron de incrementar los ingresos liquidos. Posteriormente. prandes
cantingenies de trabajadores que se han incorporado a la fuerza de trabajo ingresamon 1ambién
al sistema. A pesar de ello y de la recuperacién del empleo a partir de 1985, la cobertura de
conjunto del sistema ha continuado descendiendo, ubicandose a fines de la década de 1980, 10

puntos por debajo de la de mediados de los afios setenta.

La menor coberlura del sistema v fa caida de las remuneraciones imponibles indican
yue la acumulacion de fondos previsionales, especialmente de los grupos de edad intermedia,

estan ain lejos de parantizar una pension digna para los afiliados a las AFP.

La-estructura de comisiones de las AFP determina que 1a rentabilidad de los fondos sea
mayor por los contribuyentes de mayores ingresos. Este efecto regresivo se compensa con el
apoyo estatal a las pensiones minimas y asistenciales, dejando a los estratos intermedios como

los menos beneiiciados por el sistema.

El paso del viejo al nuevo sistema y los compromisos asumidos por el Estado durante
la transicion generan fuerles presiones sobre las finanzas publicas, traducidas en déficit

previsionales yue se mantienen en el orden del 5% del P1B.

Una de las grandes ventajas aparentes de una transformacion radical del sistema
previsional. como la ocurrida en Chile, es la oportunidad de limitar el otorgamiento
indiscriminado de beneficios previsionales. altamente costoses para ¢l Estado v las futuras
ueneraciones. No obstante. un sistema privado de capitalizacion no cs del todo inmune a esta
lentacion. A wravés de lo Benos de Reconocimiento. la modificacion de normas sobre retiro v
las condiciones para acceder a pensiones minimas, es posible para un gobierno obtener efectos
paliticos v originar costos econdmicos similares a los de un sistema de reparto de

administracion estatal,
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En buena medida el scetor pablico acomodo cf desequilibrio previsional regisirando
sus mayores déficit durante la crisis de i982-1983. Durante este periodo las AFP absorbieron
buena parte de la deuda pablica. ¢l déficit cuasifiscal y las acciones puestas en venta por el
Estado. En el fuiuro, sin embargo. es improbabie que ef secior pablico pueda mantener su
participacion en estos fondos. requiriéndose nuevos instrumentos de inversion de similar

calidad y riesgo,

No existe evidencia de que durante la transicion el régimen de capitalizacién haya
contribuido a aumentar al ahorro interno. En este periodo el ahorro estuvo mds bien
determinado por condiciones macroecondmicas generales, por la restriccion de divisas y por el

ajuste fiscal.
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CAPITULO 1Y

LAS ADMINISTRADORAS DE FONDOQ PARA EL RETIRO
3.1.- Antecedentes de las Administradoras de Fondos para el Retiro.

La Seguridad Social ha sido uno de los pilares fundamentales de la politica social en
Meéxico. Por ende, el sistema de pensiones para los trabajadores afiliados al Instituto Mexicano
del Seguro Social, es de gran imporancia, ya que ha otorgado pensiones a muchas
generaciones de trabajadores mexicanos. Sin embargo ante los cambios demograficos vividos
¢n el pais, la inviabilidad financiera y las desigualdades que penera actualmente el propio
sistema, se hizo necesaria su reforma para seguir manteniendo esta importante prestacion de la

seguridad social y otorgar pensiones dignas.

En México se inicio la reforma a la seguridad social con la creacion del Sistema de
Ahorro para el Retiro (SAR) en mayo de 1992, fecha en la cual se modificaron las leyes del
Seguro Social, INFONAVIT (Instituto Nacional de Fondos para la Vivienda de los
Trabajadores) y det [SSSTE (Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores
del Estado).

El SAR surgié como complemento al sistema de reparto, ademds era un sistema de
ahorro individual para los trabajadores, ejercido mediante cuentas bancarias personales.
intransteribles y obligatorias en las que el empleador depositaria inicialmente un porcentaje
del sueldo sobre némina. Para muchos analistas la importancia del SAR se encontraba en su

papel de transicion hacia un sistema de retiro basado en la capitalizacion individual.
Originalmente la propuesta del SAR consiste en un ahorro individual obligatorio que se

sumaria a tas pensiones de beneficio del sistema tradicional (IMSS ¢ ISSSTE). El sistema

incluia dos subeuentas para cada trabajador: una de retiro y una de vivienda, que originalmente
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se constituian con aportaciones patronales iguales al 2% del sucido base de cotizacion
definido, segin fuera el caso, por las leyes del Seguro Social y el ISSSTE. para la subcuenta

de retiro y de 5% para la subcuenta de vivienda.

Las contribuciones patronales al SAR  se depositaban bimestralmente en las
instituciones bancarias que eran elegidas por el patrén, las cuales expiden tos comprobantes
bimestrales de depdsito que recibian los trabajadores y los recursos que eran entregados al
Banco de México, el cual se encargaba de canalizar los recursos, en ¢l caso de la subcuenta de

vivienda se le entregaba al INFONAVIT.

El 23 de Julio de 1994 se cred la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el
Retiro (CONSAR), dérgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP). encargado de llevar a cabo la coordinacion, regulacion, supervision y vigilancia de

los sistemas de ahorro para ¢l retiro y de los participantes en los mismos.

La ley de los Sistemas de Ahorro para el retiro esablece gue la CONSAR contara con
tres organos de gobierno, los cuales seran:
a) Junta de Gobierno
b) La presidencia

¢) El Comité Consultivo y de Vigilancia.

La Junta de Gobierno ¢s el 6rgano donde se encuentran representados los seciores
ohrero y patronal, através de sus organizaciones a nivel nacional. La cual estard integrada por
el Secretario de Hacienda y Crédito Piblico, quien la presidird. el Presidente y dos
Vicepresidentes de ln CONSAR. asi como por otros once vocales, que representaran a los

sectores gubernamentales. obrere y patronal de la siguiente manera:

* Qcho vocales que representaran a diversas dependencias. entidades vy organos

desconcentrados de ta Administracion Pablica Federal y al Banco de México:
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* Dos vocales que representaran a las organizaciones nacionales de trabajadores: y

? Un vocai que representard a las organizaciones nacionales de patrones.

De esta manera, la Junta de Gobicerno de la CONSAR se constituye como un auténtico

organo de gobierno de integracion tripastita, de conformidad con los principios que rigen las

instituciones de seguridad social en nuestro pais.

JUNTA DE GOBIERNO

SECRETARKD DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO

PRESIDENTE
— UL o
. 1
l_ [ . ~ 1
SECTOR GOBIERNO SECTOR OBRERO ' SECTOR PATRONAL '
PRESIDENTE DE LA CONSAR REPRESENTANTE DEL SECTOR _ L " REPRESENTANTE
OBRERO SECTOR PATRONAL

| VICEPRESIDENTE DE LA CONSAR "REPRESENTANTE DEL SECTOR
OBRERC

SECRETRAID DEL TRABAJO
¥ PREVISION SOCIAL

GOBERNADOR DEL BANCO
DE MEX{CO

SUBSECRETARIO DE HACIENDA
¥ CREDITO PUBLICO

OIRECTOR GENERAL DEL IMSS
DIRECTRO GENERAL DEL
INFONAVIT

DIRECTOR GENERAL DEL
ISSSTE

| PRESIDENTE DE LA COMISION
BANCARIA Y DE VALORES

. PRESIDENTE DE LA COMISION
HACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS

Fuente: CONSAR



EEl Presidente de la CONSAR serd nombrado por el Secretario de Hacienda y Crédito
Publico. dicho nombramiento deberd recaer en una persona que redna los requisitos. El
Presidente ¢s la maxima autoridad administrativa de la CONSAR, teniendo a su cargo la
representacion legal y el ejercicio de las facultades de la Comisidn, sin perjuicio de las
atribuidas expresamente en la Junta de Gobiemo. El Presidente ejercerd sus facultades
directamente o por conducto de los servidores piiblicos de la CONSAR, en los términos del
reglamento interior de esta mediante los acuerdos delegatorios que se expidan y que deberin

ser publicados en el Diario Oficial de la Federacion.

El nuevo Comité Consultivo y de Vigilancia de la CONSAR estard integrado en forma

tripartita por diecinueve miembros que serdn:

*El Presidente de la CONSAR;

*Seis representantes de diversas dependencias y entidades de la Administracion
Publica Federal y del Banco de México;

* Seis representantes de las organizaciones nacionales de trabajadores; y

* Seis representantes de las organizaciones nacionales de patrones.

A partir de 1994, la CONSAR amplio sus funciones de control y supervision de los
sistemas dc¢ aborro para el retiro, a la par que realizaba estudios sobre el posible impacto que
tendria en la economia y en particular ¢n el ahorro interno, una ampliacién del SAR. Se dice
que la transicion de un sistema de reparto a un sistema de capitalizacion individual ya habia
sido abordado con anterioridad por los especialistas, por lo cual no resultaban nuevas las
reflexiones sobre este tema. Incluso a lo targo de 1993 y 1994 se menciond insistentemente
que los recursos acumulados cn el fondo de contingencia y proveniente de la venta de
empresas paraestatales, debian ser utilizados para pagar la deuda que el Estado adquiria con
los trabajadores por la transicion de un sistema a otro. Sin embargo la reforma de la seguridad

social no se realizd en ese momento ni empled tales recursos.
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Por otra pare la nueva ley del Seguro Social y su complemento la ley de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro (regula a las AFORES, SIEFORES y compafias comerciales de
seguros de retiro). cierran un capitulo mas de proceso de privatizacion o transterencias de
activos piblicos a agentes privados de la economia en México y de la Hamada reforma
econdmica del Estado, esta reforma se inicid con la venta de activos publicos. Si bien es cierto
que con la reforma a la ley del Sepuro Social no se vendié o desincorporé el IMSS, ni éste es
en sentido estricto una empresa sino un organismo que otorga prestaciones y beneficios de

indole social ¢n un marco juridico<constitucional pablico y solidario.

Con el nuevo régimen privado de pensiones, el objetivo central de la reforma del
sistema de seguridad social mexicana fue. en primer lugar, la privatizacién directa e indirecta
de los fondos de pensiones de los trabajadores afiliados al IMSS y su transferencia a los
mercados financiaros mediante lus Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES). las
Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retire (SIEFORES) v de las
Compaiifas Comerciales de Seguros (CCS) y en segundo lugar, ¢l establecimicnio de un

régimen privado de compra-venta de la prestacion. es decir, de la pension.

No se trata de un reordenamiento financiero del sistema de seguridad social del IMSS.
sino de una reforma en la que implica una nueva concepeidn y practica de la seguridad social
basada en {a tilosotia del "esfuerzo individual”. en un régimen de gestion dual pablicoprivado
y en ¢l principio de la equivalencia que define para el otorgamicnto de la prestacion una

relacion costo-beneficio.

En esta reforma estructural el Estado. en una redefinicdn de su papel social asume los
costos liscales de la transicion desde un sistema de seguridad social de gestidn piblica.
colectivo, integral, de reparto social intergeneracional v redistributivo hacia otro sistema de
sestion privada. desintegrado y antisolidario: asimisme. con recursos fiscales financiand los
previsibles “fallos” del mereado. El Bstado por medio de la CONSAR. reducird su

participacion a una regulacion prudencial del régimen privado de pensiones, dentro del cual



jugara un papel exclusivamente "compensatorio” al rescatar por medio de una pension minima
garantizada {’MG) a aquellos trabajadores asegurados cuyo ahotro individual es de 25 aios de
cotizaciones no sea suficiente para contemplar el pago de la primera de los seguros de renta
vitalicia y de sobrevivencia y cuyo precio fijard en todo momento el mercado, sino es que la

estruciura oligopdlica de compaitias de seguros privados.

De esta manera se pasa de una gestion piblica del bienestar sccial a una pestion
privada y de un régimen de reparto solidario a uno de capitalizacion individual. La diferencia
entre ambos regimenes radica en que la primera no solo se cubren las obligaciones con las
colizaciones de los trabajadores en activo, sino que se busca una redistribucidn de los recursos
desde los trabajadores de ingresos altos y medios hacia los de bajos ingresos; los segundos en
contraste, al basarse en aportes definidos que se distribuyen en cuentas de ahorro de
capitalizacion individual, fomenta una estructura de desigualdad respecto a los beneficios
recibidos y entre los propios trabajadores. Mediante el régimen de reparto los beneficios se
otorgan en igualdad de condiciones, con independencia del aporte real dei trabajador, en
funcion de la necesidad y fuera de la incertidumbre del mercado; en cambio. en el sistema
privado y de capitalizacion individual ¢l beneficio se obtiene mediante una transicidn

mercantil individual y en funcion de su costo.

Se puede concluir gue la seguridad social no es una empresa ccondmica. ni perenece al
ambito de la valorizacién y acumulacion econdmica. El Seguro Social es un derecho v un bien
social, un mecanismo de ajuste redistributive entre salaries y salariados, ganancias que
permiten ¢n cierto grado moderar la desigualdad, y si alguna incidencia tiene en la esfera
economica cs la del mejoramiento de los niveles de productividad si se le considera como un

clemento constitutivo de la inversion en capital humano.
LL.a reforma de la scguridad social se dio en ¢l marco del falso dilema de Estado o
mercado. se optéd por la liberalizacién de mercado de recursos (¢l fondo comin de pensiones).

Det Plan Nacional de Desaceollo 19952000 se concluyd que la causa prineipal de la
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tnsuticiencia en el crecimiento de la economia fue la caida sistematica del ahormro interno
registrada entre 1988-1994. que paso de 22 a menos de 16% del Producto Interno Brato, De
esta vertiente se dedujo que para salir de crisis era necesario elevar los coeficientes de ahorro
interno v asignar un papel complementario al ahorro externo. Dentro de esta estrategia se
situaron los cambios introducidos al sistema de seguridad social, tundamentalmente aguellos
referidos al régimen de pensiones del IMSS, que administraba en la actualidad las

contribuciones por este renglon de 11 millones de trabajadores afiliados.
3.2.- Las Administradoras de Fondo para el Retiro.

El motivo de la nueva ley del Scguro Social. la cual entro en vigor en 1997, seialo
como uno. de sus motivos que el IMSS tendrd mas alld de la proteccion a Jos wabajadores
actuales y de apoyo a las empresas establecidas, para promover activamente la generacion de
empleos v el crecimiento econdémico. dehiendo contribuir a incrementar el ahorro intemno v
promover con decision fa creacion de nuevas fuentes de trabajo. siendo el cracimiento dei

empleo el propésito central de la Reforma a la Seguridad Social Mexicana.

La lev entre otras trunsformaciones, sustituyd ¢l modelo de retiro basado en el reparto
genérico de recursos, por el que se finca en la capitalizacion de los recursos propiedad del
trabajador que de vienen de las cuotas obrero patronales y las que asume ¢! Estado. destinadas

a construir ¢l nuevo seguro de retiro, cesantia en cdad avanzada y vejez.

El nuevo esquema pretende garantizar al trabajador la obtencidn de los beneficios
esperados. a la vez hace posible una interrelacion tal con cl entorno econdmico-social. que
petmita satisiacer. paralelamente. diversas expectativas de caracter macroeconomico. con
importantes eieetos en sectores especificos, canalizando el ahomo interno hacia la inversion -

productiva.
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En esta reforma predomina una ldgica de incrementar ¢l papel regulatorio del Estado y
reducir su participacion directa en funciones ejecutivas. De esta manera se contempla que los
recursos de las cuentas individuales sean adminisirados por intermediarios financieros
especializados en la administracion e inversién de los recursos que corresponden a dichas
cuentas. Las denominadas Administradoras de Fondos de Ahorro para el Reiiro (AFORES),
mismas que serin elegidas libremente por el trabajador, invertirén os fondos en instrumentos
financieros bajo la regulacién y supervision del Gobierne Federal por medio de fa Comisidn

Nacional del Sistema de Ahorro para cf Retiro (CONSAR).
Estc modelo seiiala como partes principales de la Reforma a:

I.- Los trabajadores tendran derecho de elegir la AFORE que operard su “cuenta
individual. solicitande su registro a través de los promotores.

2.- Agentes promotores, son personas autorizadas para realizar actividades de registmo
de cuentas individuales, de comercializacion y de promocidn.

3.- Empresa, aportante y retenedor de la cuota obrera de vejez, vivienda y aportaciones
voluntarias.

4.- Entidades receptoras, realizaran la recaudacion de las cuotas, actuando por cuentay
orden de los Institutos de Seguridad Social.

5.- Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES), entidades responsables de la
administracion de kas cuentas individuales de los trabajadores.

6.- Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos pam el Retiro (SIEFORES).
sociedades de inversion operadas por la administradora donde se invertiva los recursos de
los trabajadores, de acuerdo a su eleccion.

7.- Empresas operadoras de la base de datos nacional SAR, empresa que tendrd Ia
concesion pard operar la Base Nacional de Datos del SAR. la cual podri ser consultada por
los participanies del sistema,

8.+ Instituciones de crédito liquidadoras de los retiros parciales o totales previstos en la

Ley del Seguro Social.

08



Y.- Instilutos de scguridad social, ¢! IMSS pondra a disposicion su Catdlogo Nacional
de Asceurados, asi como sus actualizaciones. ¢l INFONAVIT transferim las aporlaciones
para vivienda al Banco de México para ser invenidos en témminos de da ey del
INFONAVIT.

10.- La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR),

organismo regulador del sistema.

3.3.- Caracteristicas de las AFORES

La fey sefiala a las AFORES como: " Entidades financieros que se dedican de manera
exclusiva, habitual y profesional a administrar las cuentas individuales y canalizar los

recursos de las subcuentas que las integran en términos de las leyes de seguridad social. asi

como a administrar sociedades de inversion." |

De manera senciila se puede decir, que las AFORES son instituciones que forman parte
del sistema financiero que a cambio de una comision o pago intervendran en ¢! manejo del
ahorro de los trabajadores, contribuyendo a satisfacer las necesidades de financiamiento del
gobierno v las empresas. Estas entidades lnancieras se crearan exprofeso y exclusivamente
para administrar los fondos de retiro. cesantia y vejez, los que no quedarin estiticos en sus
arcas sino que serdn movidos hacia operaciones de inversion, precisamente por conducto de
Sociedades de lnversion Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORES) también

dedicadas de manera Unica a operar con recursos del SAR (Sistema de Ahorro para ¢! Retiro).

Ademis las AFORES actuardn como socicdades operadoras de las SIEFORLES. éstas a
su vez serdn socicdades de inversion con sus propias caracteristicas. derivadas de una
diferencia esencial con las otras sociedades de inversion: no invertiran ahorros voluntarios sino

forzades de la masa de trabajadores. quicnes por lo tanto no pedrin retirar sus londos en

I Amezena Omelas Noethenid, Las AFORES paso a paso. Editorial SICCO. 1997, pigina 29
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cuaiquier momento (liquidez por recompra de las acciones de la sociedad de inversion
especializada, SIEFORES), sino sélo podra realizar retiros en los tiempos y condiciones gue
fija la Ley del Seguro Social (65 afios y 1.250 cotizaciones, invalidez y 250 cotizaciones, elc.)

v en general, las leyes de seguridad social.

Las AFORES son intermediarios financieros. Un intermediario financiero s una
empresa que vincula aquellos agentes que tienen necesidades de financiamiento con aquellos
que tienen capital disponible. Las AFORES contemplan las siguientes caracteristicas

importantes:

A} Son sociedades andnimas de capital variable; esta figura juridica se aviene 2 la
estrategia de diseminar la propiedad de las Administradoras. La ley de los sistemas d;s ahorro
para el retiro da a estas sociedades un trato distinto que al comin de las sociedades andnimas
comerciales, al obligarlas a tener un giro (nico exclusivo. Esta connotacion permite calificar &
las Administradoras sdlo por consideraciones propias de un régimen de pensiones v no per los
beneficios accesorios que puedan entregar, con ello se pretende darle al sistema la

transparencia de informacion que se requiere.

B) Persigue fines de lucro. Esta es una condicion que por definicion cumplen las

sociedades anénimas.

C) Su patrimonio es independiente del Fondo de pensiones. Por lo tanto. estas

sociedades solo administran ¢l Fondo y. por cumplir esa labor, cobran una comision,

La ley exige que cuando menos el 51% del capital sea propiedad de personas fisicas
mexicanas v personas morales mexicanas cuyo capital sea mayoritariamente propicdad de
mexicanos y sean efectivamente controladas por los mismos. No podran adquirir una persona
[fsica o moral mds del 10% del capital social de una AFORE. salvo que lo autorice la

CONSAR v siempre que no implique conflicto de interds (articulo 23 de la nueva bey del
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Sistema del Ahorro para el Retiro). Lo anterior tiende a evitar practicas monopolicas. sin

olvidar que ¢l tope de 10% puede ser rempible sin limitacién alguna.

17} Debe mantener una reserva especial invertida en las acciones de las sociedades de
inversion que administren. Su manto serd determinado por la CONSAR, con base en el valor
total de las carteras que dichas sociedades de inversion administren ¢ independiente de la

Reserva Legal que establece la Ley General de Sociedades Mercantiles.

E) Cobran comisiones que representan el precio que ¢l afiliado paga por el servicio que
le presta la sociedad. Las comisiones podran cobrarse sobre el valor de los aclivos
administrados. o sobre el flujo de las cuotas y aportaciones recibidas. pudiendo ser un

porcentaje sobre dichos conceptos. una cuota fija o una combinacién de ambos.

Para  lebrero de 1997. la junia de Gobierne de la CONSAR autorizdo a 7
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) y sus respectivas sociedades de
inversién especializadas de fondos para el retiro (SIEFORES). esto se puede observar en ¢l
cuadro 3.1, va que fueron las que satisfacieron las condiciones de operacién v funcionamiento.
previstas por las disposiciones normativas. Ademds se pueden observar las que estin
operando actualmente (Junio 2000), pasan de 17 a 13 AFORES, esto de debe a las fusiones

chtre bancos.

Al cierre de Junio del 2000, se han registrado 16.574,262 trabajadores en alguna de las
13 AFORES actualmente en operacion. cubriendo el 78.3% del mereado potencial de
21.172.442 wabajadores estimados para este ano.

El 75.9% de los trabajadores afiliados se encuentran concentrados en seis AFORES:
Bancomer con 16.1%: Santander Mexicano con 14.0%: Profuturo GNP con 12.4%: Banamex

-

Acgon con 12.4%: Garante con 10.8% v Bital con 10.2%.
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CUADROC 3.1

AFORES QUE PARTICIPAN EN EL MERCADO
DESDE 1997 HASTA JUNIO 2000

2.- AFORE BANAMEK. 54 DEC V.

EBANAMEX #1,5A OECYV

2.- BANCOMER

AFORES? SIEFORES AFORES® § SIEFORES
1597 2600 i
| - AFORE BANCOMER, § A DECY  DANCOMER REAL § A DE GV 1 - BANAMEX AEGON BANAMEX # 1

BANCOMER REAL

[.- AFORE BITAL, S.A DEC.V.

h- AFORE GENESIS

1BITAL 5 DE RENTA REAL. § A
oG ¢ v.
GENESIS, § & OE C

3 - BANCRECER DRESDNER

BANCRECER DRESONER I-1

DE C.v. AFORE
P.- GARANTE 5.4. DECY AFORE
10 - FROFUTURO GNP, S A DE GV,

Cv
IGARANTE 1 5.4. CE C.V.

9 - SANTANDER MEXCANO

4.-BITAL BITAL S 1 DE RENTA REAL
l5- AFORE INBURSA. SA DEGCY.  JNBURSA5.A DEGCV 5- GARANTE GARANTE 1
i - AFORE PREVINTER, 5.4 DECV  IPREVINTER. S A. DE G, 4. INBURSA ‘IINBURSA
[7- AFORE TEPEVAC. 5 A DECv _ {TEPEYAC B A DECV. 7 - PRINGIPAL PRINCIFAL
b - BANCRECER-DRESHER. § A. BANCRECER.DRESNER, 5.4 DE |8 PROFUTURO GNP FONDO PROFUTURO

AHORRE) SANTANDER MEXICANG

DE C V.

FONDO PROFUTYRO, S A DECY. 19 SOUE‘IA BAMDRTE GENERALI  {FONDOQ SOLIDA BANORTE
11 - SANTANDER MEXICANO. 5.4 SANTANDER MEXICANC S A OF ’ GENERALI
OE Cv AFORE Cv
12.- SOLIDA BANORTE. SA DEC Y FONDO SOLIDA BAMORTE, S A 11.- TEPEYAC TEPEYAC
AFORE DEC YV
13.- ATLANTICO-PROMEX, § A. APINDEX, S A DE GV 12.- KL X1
DE C.¥ AFORE
14.- AFORE CAPITALIZA, S A CAPITALIZA S A DECY 13- ZURICH ZURICH

15 - AFORE XXI, SA DECY
JADMINISTRADORA

16.- AFORE COMFIA-PRINCIPAL,
FADECY

17 - ZURICH AFORE, S.A

DE C.v

SIEFORE XX, S A DECY

SIEFORE CONFIA PRINCIPAL S.A

ZURICH SIEFCRES, 5.A.DECY

Fuente: Bolelin Informativo, CONSAR 13997 y 2000

1Afores y Sefores autorzadas para

1997

7 Afores y Siefores que operan achuglments Junig 2000




3.4.- La Reforma y su impacto probable sobre el ahorro interno.

La cconomia mexicana ha side extremadamente inestable desde principios de los afios
ochenta. experimentando dos crisis econdmicas severas en 1982 y 1985, El deterioro cn los
érmines de intercambio y la reduccion de los flujos externos de capital inicio en 1982 un
periodo de estancamiento econdmico y altos niveles de inflacidn. El aumento en el pago de
intereses de la deuda interna y externa debido a la devaluacion y a las altas tasas de interés
causaron un incremento dramatico en el déficit fiscal, a pesar de las rigurosas medidas de

austeridad en el gasto publico.

La falta de disponibilidad de crédito y cl debilitamiento del mercado interno disminuyé
la inversion interna bruta a medida de los afios ochenta. En términos de ahorro. la ;:risis de
1982 fue reatmente dificil superar. En 1988 el Pacto de Sotidaridad Econdmica i.mpuso
nuevamente una politica econdmica crediticta altamente restrictiva (la tasa de interés
aumentaron a mas de 25% en términos reales) y una severa disciplina fiscal con el objetivo de
controlar la inflacién. La estricta politica economica desincetivo el ahorro, una gran cantdad
de la cual se deposito en instrumentos no-bancarios, como certificados de la tesoreria y papel
comercial en ¢l mercado de valores, mientras que el valor de los depositos y oiros

instrumentos bancarios disminuyd.?

El ahorro total en México, medido a travdés de la formacion bruta de capital mis I
variacion de cexistencia’. se mantuvo cambiante de 1988 a 1990 se mantuvo en 20% como
porcentaje el PIB (ver cuadro 3.3). Sin embargo para 1991 la tendencia cambia y s¢ nota un
deterioro continuo, En 1993 v 1994, el ahorro piblico disminuyd, aunque ¢l ahorro privado
mejord un poco, {ue insuficiente para financiar la inversion, de 1al sucrte que el déficit de la

cuenta corricnte continud aumentando. Los délicit de cuemta corriente fueron linanciados

2 Pedro Aspe Armella. E camino mexicana de by transformacion ceondmica, edt. Fondo de cullura Beandmics.
3 Informe de Gobierno, Ernesto Zedito Ponce de Ledn, 19981999 y 20(H)



principalmenie mediante grandes ingresos de capital extranjero, de los cuales b mayor

componente era la inversion en cartern., aungue el flujo de inversion extranjera

CUADRO 3.2
PIB, AHORRO INTERNO Y
APORTACIONES AFORES
{Millones de pesos de 1993)
ARDRRD ~ JAPORTACIONES |
ARO PIB INTERNO AFORES
1988 1,042,066.1 221,960.1
1989 1,085815.1 220,420.5
896 |T 1,140,8480 237.592.1
RN | T A850A7.0 | 2923462
1992 1,2321620 | - 20453839 11,4839 !
1993 1,256,196.3 189,685.6 12,832.3
1994 1,311.661.1 196,749.2 18,1251
1995 1,230,771.1 237,538.8 20,633.8
1996 7,294,196 8 7640161 18,5098
TTTHe97 T | 1.3BTBBSE6 2846231 37665 *
558 |T 1.448,4347 304.7068.3 | 349765
1999 1.501,008.2 325.718.8 20,916.2
2000 1,618,173.1 359,234.4 78,599.1 2

fFuene:Banco de México, Indicadores Economicos, Noviembre 1932 y Junio 2000
INEGI, Estadisticas Economicas Febrera 2000, PRONAFICE 1997-2000 y CONSAR
Boetin Infarmativo Diciembre de 1897 y Abril del 2000

' Del afo 1892 al anc 1896 SAR afiliados al IMSS

* Afio 1897 inicio de AFORES

* Aportaciones hasta el 7 de Julio del 2000

directa también seguia creciendo con continuidad. La importancia de las entradas de capitales
@ eorto plazo puso a la cconomia mexicana en una situacion de vulnerabilidad a los cambios de

expectativas en los mercados financieros.
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El aumenté de tasas de interés en ¢l extranjero provoed una disminucion del atractivo
de las inversiones en los mercados emergentes, ademds en ¢l pais se dieron conmociones
politicas que alectaron la estabilidad ccondmica. Para diciembre de 1994 se da una
devaluacién de fa moneda, 1o cual provocd un aumento en las tasas de interés y ¢l mercado de

acciones se desplomo.

CUADRO 2.3
PiB, AHORRO INTERNO
APORTACIONES AFORES
(Variacion porcentual anual)

AHORRUO |APORTACIONES
AND PIB INTERNO AFORES
1988 - - -
1989 42 0.7 -
1990 5.1 5.1 -
1991 42 -4.0 -
1992 38 -8.0 -
1993 2.0 7.3 1.7
1994 4.4 37 41.2
1995 52 207 13.8
1996 5.2 1.1 -10.3
1997 6.8 7.8 -79.7
1998 4.8 6.8 8286
1599 A7 71 402
2000 78 10.3 775.68

Fuente:Banca de Méxica, indicadares Economicos. Naviembre 1982 y Junio 2000
INEGI, Estadisticas Economicas Febrero 2000. PRONAFIDE 1957-2000 y CONSAR
Balatin informativo Diciembre de 1997 y Abril del 2060

' Dato preliminar

Sizuiendo la metodologia expuesta anteriormente para explicar la evolucion del ahorro.

destaca en primer lugar que el erecimiento econdmico no fue lo suficiente clevado como para



impulsar un mayor ahorro. En los dos primeros aiios del periodo, el crecimiento econdmico
mostrd una tendeneia decreciente, partiendo en 1990 con una tasa del 5% hasta arrojar una
asa negativa en 6.2% en 1995 (ver cuadro 3.3). A partir de entonces, se han alcanzado niveles
superiores al 5%. No obstante el crecimiento econdmico fue sumamente volatil y no permitio
elevar el nivel de ingreso, por esto, se puede considerar como primer obstaculo en Ia

acumulacion de ahorro interno durante los Gltimos afios.

CUADRO 3.4
AHORRO INTERNO Y
APORTACIONES AFORES
{Porcentajes)
AHORRO APORTACIONES
ANO | INTERNO AFORES
Respecto 2 P1B | Respecio &l Ahorro Interna
1988 21.3 -
1989 20.3 -
19490 203 -
18971 187 -
1992 6.6 5.6
1983 | 1571 6.8
1994 15.0 9.2
1985 19.3 8.7
1996 20.4 — 70
1997 208 1.3
1998 21.0 175
14985 27T T 64
2000 22.2 21.9
R

Fuente: Cuadro 1
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GRAFICO 3.1

AHORRO INTERNO Y APORTACIONES AFORES
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Después de ia crisis de 1995 el gobierno se propuso alcanzar un crecimiento econdmico
vigoroso y sostenido, se requiere incrementar sistematicamente la inversion, la cual es esencial
para impulsar el desarrollo del pais y elevar el bienestar de 1a sociedad. Para {levar a cabo esto
se generd una eforma para crear ahorro interno, la cual arranca de una situacion deteriorada.
en 1érminos de las masas de recursos que pueden provenir de las colizaciones v hay por lo

menos cuatro factores imponantes:

s Salarios reales bajos que presentan una recuperacion lenta.

o Unnivel de desempleo de fos mas altos de la historia reciente de! pais.

s [Puerte incremento de trabajo informal ¥ subempleo que lo acompafia.

o Los nuevos empleos que sean creado tienden a ser de baja productividad v bajos

salarios.
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CUADRO 3.5
Poblacién Total 12 afios y mds, PEA, Asegurados y Afiliados
(Miles de Personas)

FOBLACION
ANOS TOTAL PEA ASEGURADOS | AFILIADOS
12 ANDS Y MAS | OCUPADA AFORES
1988 542428 28,851.8 8,131.0
1989 55078.3 '| 264576 ' 8,855.0
TIgau | 5509138 |7 240633 09,5790
T8 58,3172 312280 | 10,0700
1997 59,658.7 1| 2374404 1 10,0120 00126 |
1993 61,000.2 33651.8 9,902.0 9,902.0
1994 62,4911 ' 346051 ° 10,086.0 10,086.0
~ 1995 63,9821 35,5585 93220 | 93220
1956 66,038.0 36,5807 10,1420 10142707 |
1997 67.702.0 3573447 10,753.0 83918 ¢
1658 69,3781 |° 395071 |—  11.507.0 | 117382
1999 70,974.9 397513 12,207.0 13,546.9
2000 725717 | 39,9956 ° 12,9076 | 14,2584 3

Fuente:INEG], Encuesta Nacionaf de Empleo 1991,1993,1995.1998, CONSAR, Boletin informativo
SAR 1897,1998,1999 y 2000, Banco de México, Informe del Banco de México 1999
1 Datos Estimados Propios

2 Apartir de 1997 Trabajadores registrados con al menos una aportaciin
3 Al cierre de abril del 2000

El SAR como sistema de pensiones privado se cred apenas en 1992 v en cuanio a
planes para formacidn de ahorro de largo plazo, destaca la reforma  al sistema de seguridad

social, y principalmente al sistema de pensiones se da en 1997, ya que esto da una solucion

para la poblacion econdmicamente activa ocupada,
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ESTA TESIS NO SALE
DE LA BIBLIOTECA

El madesto crecimiento econdmico ha provocado que el ritmo de creacion de empleos
sen demasiado lento como para absorber una fuerza de trabajo que aumente ripidamente, en el
cuadro 3.6 se¢ puede observar como la PEA se ve afectada en los afos de 1994 y 1995 después
se obsarva un incremento muy lento.

Cuando el erecimiento y la creacién de enipleos resulta insuficiente en el sector formal
de la economia, la mano de obra excedente suele encontrar empleo en el sector informal. No
puede pasar inadvertido el hecho de que las contribuciones y la cobertura de la seguridad
social estdn directamente vinculadas a la situacion del empleo y los salarios. Cuando
disminuye ei empleo formal, se reduce la cobertura y bajan los ingresos del Instituto Mexicano

del Segure Social.

CUADRO 3.6
PEA, ASEGURADOS Y
AFILIADOS AFOPRES
(Variacién porcentual anual}

AFILIADOS |
ANOS PEA |ASEGURADOS| AFORES
1588 - - -
1989 8.3 89 -
1550 -5.0 8.2 -
1991 25.8 5.1 -
g8 39 086 -
T 1993 37 el | T
1994 28 1.9 1.1
1995 2.8 76 19
1556 2.9 8.8 76
i 997 |7 48| T Ts0| 88|
71598 A ' O A I i 3
998 [ 08| 0 T T 64|~ 356
20000 06| R 2 S £ X1 ¥

Fuente. INEG/|, Encuesta de Empleo 1951.1953, 19951999, CONSAR, Bokelin Informativa
SAR 1997.1998.1999 y 2000. Banco e México. Informe det Banco de Mésxica 1999
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PORCENTAJES

CUADRO 3.7
ASEGURADOS Y AFILIADOS
RESPECTO A LA PEA

{Porcentajes)
AFILIADOS
ANOS | ASEGURADOS| AFORES OTROS
~ 1988 28.2 - 71.80
1989 335 - T 66.50
1990 ! 39.8 - 60.20
1991 32.2 - 67.80
1992 308 30.9] 382
1893 294 284 412
1994 29.1 291 418
1995 T28.2 26.2| 47.6)
1996 27.7 27.7 44.6
1997 280 219 50.9
1998 29.1] 288 427
1999 307 343 352
~ 2000 323 356 KEN]

Fuente: INEGL, Encuesta de Emplec 1891,1893,1995.1999, CONSAR, Boletin Informatwve
SAR 1997,1998,1999 y 2000, Banco de México, Informe del Banco de México 1999

GRAFICO 3.2

ASEGURADOS Y AFILIADOS AFORES CON RESPECTO A LA PEA
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3.5.- Caracteristicas de las Siefores

Las sociedades de Inversidn Especializada de Fondos para el Retire (SIEFORES).

tienen por objeto invertir ios recursos provenientes de las cucntas individuales que reciban en

los términos de las leyes de seguridad social.

Las SIEFORES otorgan la mayor seguridad  y la obtencion de una adecuada

rentabilidad de los recurses de los trabajadores. El régimen de inversion tenderd a incrementar

¢l ahorro interno y el desarrolle de un mereado de instrumentos de largo plazo acorde con el

sistema de pensiones. Conforme al régimen de inversion, los recursos deberin canalizarse

preponderadamente al fomento de las siguientes actividades:

a)
b)
c)
d}
¢

La acsividad productiva nactonal;
La mayor generacion de empleo;
La construccion de vivienda:

El desarrollo de infraestructura;

El desarrollo regional.

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

expida la CONSAR y a los lincamientos siguientes:

Instrumentos emitides o avalados por ¢l Gobierno Federal

Instrumentos de renta variable

Instrumentos de deuda emitidos por empresas privadas

Tiwlos de deuda emitidos. aceptados o avalados por instituciones de banca
mitltiple o de banca de desarrolto

Titulos que preserven su valor adquisitive conforme al indice Nucional de
Precios al Consumidor

Acciones de otras socicdades de inversion. con excepeion de las SIEFORES.



A este respecto, la ley prevé que las AFORES podran operar varias SIEFORES, las
cuales tendrin diversas composiciones de cartera. pero dispone que, en todo case. las
AFORES deberin administrar necesariamente, cuando menos, una SIEFORE cuya cartera
estart inleprada fundamentalmente por los valores cuyas caracteristicas cspecificas preserven

¢l valor adquisitivo del ahorro de los trabajadores.

En toda SIEFORE debera existir un comité de inversion , el cual tendra como objeto
determinar la politica y estrategia de inversion y la composicion de los activos de la sociedad.

asi como designar a los operadores que ejecuten la politica de inversion.

ESTRUCTURA ORGANICA DE UNA SIEFORE

Comité de Comité de

Comité de
Andlisis de riesgo vatuacion

"“-——-f'.".-_'ﬁ
AFORES

SIEFORES: Comité

1
Asamblea General De Inversion i

Consejo de administracion
{2 Consejeros independientes)

Fuente: CONSAR



El rendimiento de ka SIEFORE se caleuta a partir del ineremento observado en los
precios de lus acciones de las Sociedades de Inversion para el periodo de referencia, Cabe
destacar, que desde el inicio del sistema hasta ¢l 30 de junio de 1998, este reporte por b
SHIFORES fue. en promedio, de 20.61% en términos nominales y de 4.71% real, Es
importante mencionar gue la rentabilidad de bolsa. la cual muestra el rendimicnto que se
obtiene por cada peso invertido en la SIEFORE, ¢s un indicador que nos muestra una
rentabilidad después del cobro sobre saldo. Por lo que comparar la rentabilidad de las
SIEFORES de acuerdo a este criterio erroneo. debido a que en fas AFORES que cobran sobre
saldo. el rendimiento se ve afectado, mientras que para una AFORE que cobra sobre flujo ¢l

rendimiento de su SIEFORE no se ve alterado.

Por su parte el rendimiento de gestion muestra rendimiento obtenido por las
SIEFORES antes del cobro de las comisiones. Este indicador permite compatar el desempeiio
tinaneiero que cada una de las SIEFORRES ha tenido durante el periodo del 2 de julio de 1997
al cierre de junio del 1998, La gestién promedio del sistema fue de 21.06 nominal. lo cual

equivale a 3.10% por arriba de la inflacidn.

El indicador de rendimiento Neto (IRN) muestra ¢l rendimiento anual otergado por las
SIEFORES. una vez deducidas las comisiones sobre flujo y sobre saldo. Los calculos se
realizaron con base en el rendimicnto observado las estructuras de comisiones vigentes de las
AFORES para ¢i trabajador promedio. considerando una permanencia de 24 ainos. No significa
en manera alguna un compromiso de futuros rendimientos, es tan sélo un indicador que
permite evaluar de manera conjuria. la gestion de las administradoras v sus comisiones. En ¢l
periodo de referencia. por ejemplo et IRN para un trabajador con las caracteristicas

mencionadas fue de 3.72% en términos reales.

Es pertinente senialar. que el IRN es la rentabilidad real anual que podra ganar
trabajador si los rendimientos oblenidos por cada SIEFORE y fas comisiones autorizadas. se

manticnen constantes en un periodo de 24 aios, por lo que (nicamente expresa el resultado



actual proycctado en ¢l tiempo, Asi mismo este indicador variard dependiendo de los
resultados de las SIEFORES o ante una modilicacion de las comisiones de las AFORES, Los
rendimientos estdn sujetos a cambios diarios. dependiendo de Ta estructura de la cortera de las

SIEFORES.

Cl incremento en los precios de las acciones de las Sociedades de Inversion
Especializadas de Fondos para el Retiro es la base para calcular su rendimiento en cierto
periodo. E! rendimiento promedio para el retiro es la base para calcular su rendimiento en
cierto periodo. El rendimiento promedio desde el inicio del sistema al cierre del sexto bimestre

de 1999 tue 30.24, lo cual equivale a 9.65% real.

Ll desempeiio tinanciero entre las administradoras se compara a tavés de su
rendimiento de gestion, el cual muestra ¢l rendimiento obtenide por las SIEFORES antes del
cobro de comisiones. En este sentido, el rendimiento de gestion promedio registrado desde ¢l
inicio del sistema al cierre de diciembre de 1999 fue 31.16%, equivalente a 10.30% por

encima de la inflacion.

El rendimiento promedio registrado por las SIEFORES del 31 de diciembre de 1998 al
30 de diciembre de 1999 fue de 26.806%. cquivalente al 13.07% real, mientras que el
rendimiento de gestion para el mismo periodo fue 27.359% en términos nominales. lo que

equivale a 13.72% una vez descontada la inflacion.
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CONCLUSIONES

El ahorro interno estd considerado como un instrumento importante de la politica
econémica ya que para alcanzar metas de crecimiento favorable es necesario contar con
recursos econdimicos que coadyuven a elevar la inversion productiva. El objetivo de la politica
econdmica actual es incrementar el ahorro nacional para poder reducir la dependencia del
capital externo, esto es por medio de un ahorro forzoso. Para llevar a cabo dicha sustitucion de
ahorro es necesario preguntarse si los individuos y familias pueden y desean ahorrar, ademads

si existe una estructura institucional adecuada para captar el ahorro.

Las teorias econémicas que han explicado la funcién de ahorro coinciden con la
percepcion de sacrificar consumo presente por consumg futuro. Ademds una buena
distribucién del ingreso provocard una tasa de ahorro mucho mejor en la economia y los
habitos de consumo de una sociedad estarin acordes con la posibilidad que el propio pais

tiene.

Las expectativas de inflacion y las devaluaciones determinan en gran medida el nivel
del ahorro dentro de una economia, para ¢l caso de México no es facil diferenciar el efecto de
cada una de las variables se puede decir que constituyen una combinacion indeterminada de
las dos. Los ajustes tanto en inflacién como en el tipo de cambio han sido tan pronunciadas
que cn muchos casos los agentes econdmicos no han estado dispuestos a mantener sus

TCCUrsos ¢ pesos a ningun precio.

En México. las devaluaciones y los movimientos en precios no han sido definidos ex-
antes. de manera que a ningdn nivel de interés nominal se ha podido conservar el ahorro
imt—:rno. Es importante que ante posibilidades de una crisis los apentes econdmicos tengan una
clara idea de fos limites que puedan alcanzar el incremento en 1a inflacion o el tipo de cambio.
para que los movimientos en las tasas de interés nominales presenten con claridad el nivel de

tasa real y no se pierda ¢l beneficio de ahorrar. Para México su principal obsticulo en las
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ultimas décadas ha sido la fuga de capitales y las devaluaciones, movimientos imporiantes
hacia el exterior ante la presencia de expectativas negativas de la economia que han sido

constanies.,

Con respecto a la variable inversion es sumamente sensible a los cambios econdémicos
derivados de la implementacidn de politicas econdmicas en periodos de crisis o cambios
estructurales. El periodo mas representativo fue la década de los ochenta donde a partir de la
crisis de 1982 se desplomd el Producto Interno Bruto, Los niveles de inversion sufrieron una
caida de mayor intensidad, contribuyendo ademas otros factores como la devaluacién del peso.
altas tasas de interés, eievado de inflacionario, deserden en las finanzas pablicas y entre otros
factores por la pérdida de la confianza y tanto de inversionistas nacionales como extranjeros

ante la situacion econdmica imperante,

En nuestro pais, como en todos. los determinantes de la inversion se relacionan con la
viabilidad de las politicas econdmicas, lineamientos de la inversion extranjera directa, el nivel
impositivo, la estructura de la produccion y el mercade; el poder adqusitivo real. el nivel
salarial y el grado de calificacion de la mano de obra, las expectativas de ganancias, la
sitnacion financiera de las empresas, asi como los niveles crediticios y tasas impositivas; el
nivel de ingresos del sector plblico, Ja capacidad de endeudamiento externo e interno y por la

sitnacién de la industria de bienes de capital.

La seguridad social como politica econdmica del pais tiene como objeto garantizar una
calidad de vida favorables a los trabajadores al momento de retirarse, incapacitarse
temporalmente o parcialmente o ya sea mejorando la situacion familiar al momento de su
fallecimiento. Los recursos aportados al seguro social constituyen un apayo al ahorro nacienal
del pais. esto es a través de las cotizaciones de los trabajadores, empleadores y gobierno. sc

convicrile en ahorro forzoso.

En ¢l caso de México. ¢l Instituto Mexicano del Seguro Social constituye ¢l principal

apovao del sistema de seguridad social. esta institucion sultio algunos desajustes en 1997 entre
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lus recursos disponibles y los gastos que debieron reatizacse por tal motivo. A travds de las
experiencias internacionales de algunos paises y en especial pattiendo de la experiencia
Chilena se lleva a cabo un nuevo sistema de pensiones. El cual privatizd e sistema y eliminé
el [lamado sistema publico de cotizacion por reparto. por una capitalizacion individual, en la
que los recursos captados se canalizan hacia distintos fondos de inversion, flamadas
Administradoras de Fondos de Pensiones, estos fondos compiten entre ellos por captar el

ahorro de los trabajadores los cuales se invierten en los mercados financieros.

Para ¢l caso de  México se realizo la privatizacion del sistema de pensiones que msé a
ser manejado por los grupos linancieros. formando las AFORES {(Administradoras de Fondos
para el Retiro}. que son entidades financieras encargadas de canalizar recursos de cada
trabajador, estos intermediarios financiercs cobran una comision por el mangjo de la cuenta.
ademas van a estar relacionados con las SIEFORES (Sociedades de [nversion Especializada de
Fondos para el Retiro) las cuales invierten recursos de las cuentas para generar un excedente.

que operan dentro de la Bolsa Mexicana de Valores.

El nuevo sistema de pensiones pretendia eliminar la ineguidad que peneraba el sistema
anterior. Con la actual reforma se pretendié mejorar la estructura demogrifica del pais y poder

garantizar plenamente los recursos de los trabajadores en.su retiro.

Este sistema se ve factible para lograr bencficios macrocconomicos ya gue se pretende
generar ahorro interno. El nuevo sistema de penstones partid de una situacion deteriorada. esto
es. México cuenta con altos niveles de desempleo y la caida severa y/o lenta recuperacion de
los salarios reales. La baja tasa de interés, la desigualdad de ingresos, la inflacidn v
devaluacion de la moneda son puntos importanies que influyen en el desahorro de la

poblacion.
Este nuevo sistema de privatizacion se creo recientemente en 1997, aiin no se pueden

evaluar sus resultados: sin embarge enfrenta el problema de un gran secior informal, se estima

que solo el 33% de la poblacion econdmicamente activa estd afiliada al sistema.
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Por ditimo, es evidente {a necesidad de que se fortalezea el ahorro interno, a fin de que
en ¢l mediano plazo, la politica econdmica se sustente en recursos propios y el ahorro externo

pase a tn segundo plano. Par esto. es necesario mejorar los siguientes puntos:

I.- Reiniciar el crecimiento econémico.

2.- Incrementar el nivel de empleo.

3.- Mcjorar la distribucion del ingreso.

4.- Alcanzar la estabilidad politica y social.

5.- Avanzar en el desarrollo del sistema financiera.

Si las nuevas estrategias nos ¢ disefian para mejorar dc manera conjunta los elementos
antes mencionados, la economia mexicana quedard expuesta a sufrir constantemente crisis
como la que se vividé durante 1995, Por lo anterior, en un pais como México no basta con
esperar que el crecimiento y la generacion de empleos por si solos mejoren la distribucion del
ingreso, stno que también se necesita perfeecionar la politica econdmica y sus hcrramientas.
entre las que destaca la politica fiscal, mediante la cual se puede mejorar el reparto de los
recursos. Al mismos tiempo, la estabilidad econémica, politica y social, es ia @inica manera de
erradicar de manera definitivamente la fuga dc capitales hacia el exterior. permitiendo que los

recursos se queden en el pais.
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