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INTRODUCCION

Una de las Instituciones que fue creada para ejercer los servicios médicos, la indemnizacién
por muerte, riesgos de trabajo e invalidez, pensiones por edad avanzada o invalidez e
incapacidad es el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) en 1943, este organismo
sufrié una reforma en su estructura en 1973 para mejorar los servicios en forma constante y
continua para la poblacidn trabajadora y sus beneficiarios , asi como, garantizar que la
Seguridad Social de México pueda cumplir con su obligacién de atender satisfactoriamente

todas sus exigencias.

El IMSS ha sufrido crisis financieras que lo han transformado en un organismo muy caro
de solven!ar; asi mismo algunos de los problemas a los que se enfrenta como el gran
numero de pénsionados que va creciendo de manera veloz por los cotizantes, implican que
ya no sea posible mantener el mismo ritmo econémico y no pueda cumplir sus obligaciones
al 100% de su capacidad, de esta manera el gobiemo mexicano realiza una nueva reforma

al sistema de pensiones para ajustar lo contraido y tratar de dar solucidn a los problemas de

liquidez que apremia al IMSS.

De esta forma la creacion de las llamadas AFORES, quc representan Asociacién de Fondos
para el Retiro de los trabajadores representa un nuevo instrumento para reducir el peso de
los pensionados y el costo para las instituciones como cl IMSS y cl ISSSTE y el
INFONAVIT. Las autoridades que regulan ¢l nuevo proceso, Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, Secrctaria del Trabajo y Previsiéon Social, Comisién Nacional del Sistema
de Ahorro para el Retiro, Banco de México, ademas dec las nuevas empresas que podran
administrar los fondos dec retiro y pensiones de los cotizantes en activos como bancos,
operadoras de base de datos, AFORES, SIEFORES, aseguradoras y otras prestadoras de

servicios.

La scguridad social ha sido, desde su creacién cn 1943 uno de los pilares fundamentales de

la politica social en México. ésta ha permitido que muchas generaciones de trabajadores




mexicanos, afiliados al IMSS, se hayan beneficiado con una pensién al final de su vida

laboral.

Sin embargo, ante los cambios demograificos vividos en el pais, y ante la inviabilidad
financiera 'y las desigualdades que genera actualmente el propio sistema de pensiones, se
hizo necesar’iii‘s'uv reforma, para seguir manteniendo esta importante prestacién de la

seguridad so'éial'ly» otorgar pensijones dignas.

La reforma establecié un nuevo sistema de pensiones basado en un esquema de
contﬁl;ﬁcidn definida, en el cual las pensiones que se reciben dependen del monto

acumulado a lo largo de la vida laboral.

Para ello el gobierno mexicano ha implementado que todo aquel que este cotizando para €l
IMSS como prestacién social, tendra la obligacién de registrarse en cualquiera de las

diferentes administradoras de fondos para el retiro (AFORES).

El Nuevo Sistema de Pensiones, basado en la capitalizacién individual, ha despertado gran
interés en la poblacién no solo por ser un tema que involucra y compromete ¢l futuro de
cada trabajador, sino por su trascendencia y alcances desde la perspectiva del ahorro
interno, la inversion y el desarrollo de la capacidad productiva del pafs. Por otra parte,
tenemos la necesidad de contar con un mercado de capitales que sea capas de absorber la
gran demanda que significaran los recursos dc¢ mas de millones de trabajadores, que
periédicamente se estaran incrementando a través de sus cuentas individuales. El dnico

destino de estos recursos seri ¢l financiamiento de inversiones productivas.

Sin alternativas de inversién no puede existir un sistema de capitalizacién individual, de
igual manera, sino se crean condiciones para un mercado de capitales sélido y estable,
dificilmente se colocaran los recursos en las condiciones requcridas por el Nuevo Sistema.

Desde el punto de vista de la seguridad social, éste nuevo sistema constituye una posible
respuesta eficaz a las necesidades de modernizacién y financiamiento que clamaba el

antiguo sistema, cuya sola demanda cra de inteligencia en la definicién y seguimiento de




las variables clave para su operacién, y la existencia de un marco adecuado para la cautela
y desarrollo. No obstante, es fundamental comprender que los objetivos que persigue la

seguridad social son:

e El bienestar individual y colectivo de los trabajadores.
Los derechos humanos a Ia salud, asistencia medica, medios de subsistencia y servicios
sociales, ‘depende - de un contexto mucho mas amplio que la existencia y buen

funcionamiento de un sistema de previsién en particular.

Es indudaﬁlé ﬁuc el nivel de bienestar de la poblacién de un pais son determinantes el

conjunto de' acropoliticas que inciden en su desarrollo econémico y social y en particular,
el marco constitucional y normativo de los derechos y oportunidades individuales y

colectivos, asf como las oportunidades de su patrimonio.

Si un trabajador no cuenta con los medios suficientes durante su vida laboral, es muy

probable que su bicnestar no mejore substancialmente en su vida pasiva, aun cn el mejor de

los sistemas de pensién.

Por tanto el objetivo principal del presente trabajo es, el de analizar el sistema de pensiones
desde su origen hasta la actualidad, asi como de los cambios que han surgido para el
desarrollo de la economia mcxicana y su impacto en el crecimiento del ahorro intermo (cn
este caso definimos el ahorro interno como la diferencia que establece 1a teoria Keynesiana,
en el sentido de que este es igual al ingreso disponible de las personas menos el consumo

corriente que csta realiza) en nuestro pais.

Por su parte la hipétesis principal se refiere que si con la aplicacién del Nuevo Sistema de
Pensiones (que ticne su origen cn Chile), en 1997 se realizé un mayor control sobre cl
creciente niimero de pensionados, asi como, la inyeccién de mayores recursos al ahorro

interno del pais, con un impacto dirccto sobre ¢l crecimiento econémico de México.

ur




Para dar cumplimiento al objetivo y la hipétesis anterior el presente trabajo se encuentra
dividida en cuatro capitulos, el primero de ellos se refiere al marco tedrico conceptual sobre

1a teorfa Keynesiana, haciendo énfasis en los determinantes del ahorro en una economia.

El segundo capitulo se enfoca al andlisis histérico sobre el Sistema de Pensiones en nuestro
pals, partiendo desde la creacién del IMSS hasta la creacién de las AFORES en 1997.

El tercer capitu]o_se"pri_enta ‘al andlisis sobre el funcionamiento del Nuevo Sistema de
Ahorro para’ el Retiro dc'splrxés' de 1997 y sus efectos tanto a nivel del crecimiento del
Abhorro Interno v como este se manifiesta cn el agregado monetario M4 de nuestro pais para

ver, de que manera la banca mexicana y los trabajadores se ven benecficiados por este

proceso en nuestro pais.

El cuarto capitulo se estudia como se da la transformacién de los fondos de retiro de los
trabajadores en sistemas de sociedades de inversién conocidas como las SIEFORES que
buscan principalmente elevar el rendimiento de los fondos de los trabajadores una vez que
de acuerdo a la ley cumplan con su retiro y que los rendimientos les permitan tener un
mejor nivel de jubilacién para los trabajadores sin que esto signifique un mayor costo para
las instituciones de Scguridad Social y el INFONAVIT, que les permita mejorar su

situacién financiera.

Finalmente se presentan las principales conclusiones derivadas de la investigaciéon tratando
de plantear propuestas que les permitan a los trabajadores y a las propias sociedades de
inversién obtener mayores rendimientos mediante la posibilidad de que los fondos de los

trabajadores (AFORES), puedan ser invertidos en el mercado de capitales.

SO
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Capitulo I.- Factores Determinantes del Ahorro en la Economia
1.1 Determinacion del ahorro bajo el esquema Keynesiano

Uno de los problemas mas relevantes que actualmente registran las economias
denominadas emergentes', es justamente el relacionado con la insuficiencia crénica
de ahorro financiero para hacer frente a sus requerimientos de crédito del sector
productivo, por tal motivo se cncuentran sujetos a una fuerte dependencia del
ahorro externo en su modalidad ya sea de inversién extranjera directa o de cartera o
también incluso a través del endeudamiento externo mediante la colocacién de

valores en los mercados internacionales de capital.

En este sentido, nos apoyamos principalmente en el esquema Keynesiano de la
determinacién del ahorro por considerarlo el que mejor explica en la actualidad
como se da el proceso de gencracion de ahorro en las economias a partir del
crecimiento del ingreso. Por tanto, una economia podra tener mayor capacidad de
ahorro en la medida que esta pueda avanzar en cl crecimiento de su ingreso y por

consecuencia del empleo y la producciéon domésticas de un pais.

Dec esta forma Keynes define al ahorro de la siguiente forma: **Siempre es agradabic
descubrir un punto fijo en medio del oleaje del empleo divergente de los términos.
Que yo sepa, todo ¢l mundo csta de acuerdo cn quc ahorro significa ¢l excedente del

ingreso sobre los gastos de consumo™ 2.

i a los paises quc registran un cierto desarrollo de su mercado

'/ Aquid i como

financiero, es decir que ¢l concepto de cconornm emergente sc define a partir de su sisterna financiero en

cuanto a la apertura quc sc registra y d i6n lo que lc P ser sujeto de flujos de capital
sus fi 1058 no un nivel de

internacional, cabe aclarar que cste tipo dc
desarrollo como ¢l de los grand i
2/J. M. Keynes, “Teoria Gcncml de 1a Ocupacion cl Interés y el Di
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como cl dc New York, por ejemplo.
ro”, Ed. FCE, México, p. 62.




Con esta sencilla cita de Keynes, nos precisa que en efecto el ahorro en una
economia viene siendo la diferencia entre el ingreso de los agentes econdémicos
menos el consumo estos realicen 1o cual nos puede quedar expresado de la siguiente

manera:
Y=C+A portantoA=Y -C

. andé Y es igual ingreso total de las personas.
e C, representa los gastos en consumo quec realizan las personas y

e A, nos repreéehta el excedente del ingreso que es susceptible de ahorrar.

En este sentido, en la medida que exista mayor ingreso en una economia podremos
esperar entonces un mayor nivel de ahorro, sin embargo debemos de considerar otro
aspecto importante que tiene que ver con el ingreso y este se refiere a cual es el

factor en la economia que determina el ingreso de los agentes econémicos,

Tenemos que en una economia no puede existir ingreso si las personas o los
empresarios no emplean ya sea su trabajo o su capital, es decir entonces que
decbemos dec reconocer que el ingreso depende del empleo, lo cual quedaria

expresado de la siguiente manera:
Y = f{lempleo)

O sea, que el ingreso de los agentes econdmicos estard en funcién del empleo, por

consecuencia entre mayor sea ¢l nivel de emplco en una cconomia existira por tanto

un mayor nivel de ingreso.

Pero lo anterior nos lleva a otra cuestién que determina ¢l empleo en una economia,
en este sentido de acuerdo al esquema de Keynes tenemos que el empleo sélo se

puede generar en la medida que exista inversiones decir, que los empresarios estén




dispuestos a invertir sus recursos dentro del proceso productivo para generar

empleos de otra forma dificilmente se podrian gencrar ingresos adicionales en un

pais.

Por tanto, tenemos que para la generacién de cempleos podemos expresar la

siguiente funcién:
Empleo = f (inversién)

Esto significa, que ¢l empleo es una funcién de la inversién, pero para que los
empresarios estén dispuestos a invertir en el proceso productivo deberan de esperar
que la tasa de rendimiento esperada del proyecto de inversiéon debera ser mayor a la
que ellos obtendrian mediante 1a inversién en el mercado financiero en particular en
el mercado de bonos que es ¢l que establece el rendimiento con cero riesgo por
consecuencia es el que se considera como referencia para determinar la
conveniencia de llevar a cabo Ia inversién. A este proceso, es ¢l que se le conoce
Jjustamente como el proceso de cficiencia marginal de capital de Keynes que
establece que la tasa de rendimiento esperada en la produccién debera ser superior a

1a ofrecida en ¢l mercado de bonos del gobiermo.

Es aqui, justamente donde surge una de las condiciones determinantes en el proceso
de inversidn, que es el problema de cémo se financiard la inversién, y esto sélo
puede scr a través de que exista en la economia fondos prestables suficientes para
financiar la inversion, es decir que la economia disponga de ahorrro suficiente.

De esta forma, bajo el esquema Keynesiano se deduce cntonces que la

disponibilidad de ahorro debera scr igual a los requerimientos de inversién en una

cconomia expost.




En este sentido Keynes establece la siguiente afirmacién:

“A mi modo de ver, la preponderancia de la idea de que el ahorro y la inversién,
considerados en su estricto sentido, pueden diferir uno del otro, sélo se explica por
una ilusién Sptica debida a que la relacién entre un depositante individual y su
banco se considera como una operacién unilateral, en vez de bilateral, como es en
realidad. Se supone que un depositante y su banco tienen manera de ingeniarse para
efectuar una operacién mediante la cual los ahorros pueden desaparecer del sistema
bancario en tal forma que se pierden para la inversidn.....De esto se deduce que el
ahorro total del primer individuo, sumado al de los demas, debe ser igual; por

fuerza, al monto total de las nuevas inversiones corrientes.™ *

Tal como lo expresa Keynes, cn efecto el papel del sistema financiero y en
particular al sistema bancario permite ligar a los ahorradores con exceso de ingreso
con los demandantes de crédito que son justamentc tanto empresarios como
también pueden ser agentes econémicos en general que desean por cjemplo,
adquirir un bien de consumo duradero o un bien inmueble como una casa y que no
dispone en ese momento dec los recursos suficientes para hacer la compra dec
contado, en este sentido aqui el sistema bancario juega un papel relevante en el
sentido que liga a los oferentes de fondos prestables con los demandantes de
fondos, por consecuencia micntras que un individuo se desliga de su ahorro, otro lo
aprovecha en calidad de crédito a través de las instituciones bancarias, por tanto el
saldo total del ahorro viene siendo igual al saldo total de las inversiones que realiza
el sistema bancario. Esto es, algo similar a lo que sucede en el ambiente contable en

donde los activos de una empresa son exactamente iguales a la suma de sus pasivos

mas su capital.

Sin embargo, es importantc destacar que ¢l proceso de inversién de una economia
como quicra que sca redundari en una mecjora de la produccién, empleo e ingreso

dc una economia, tal como lo scilala Keynes en el siguiente parrafo:

3 /1. M. Keynes, op. cit. p.p. 80 — 81.




“También es cierto que la concesién del crédito bancario pondra en movimiento tres
tendencias: 1) aumento en la produccién, 2) alza en el producto marginal medido en
unidades'salaﬁo, y 3) alza de la unidad de salarios en términos monetarios (desde el
momento en que esto es una concomitancia frecuentemente de la mejoria en la
ocupééién);“ 4

En ésté,'sentido la importancia que el ahorro tiene en un pais como mecanismos de
ﬁnanc’ibai-n:'-niéntd de' la inversién es incuestionable ya que en la medida que una
economia no 'i‘:’ueht‘c con los ahorros suficientes para financiar la inversién a través
del sisiélﬁé béncério, pondra en peligro su capacidad para poder definir de manera
propia cuales deben ser los sectores econdmicos en los cuales debe encausar sus
inversiones p'éra lograr un crecimiento sostenido de largo plazo, dado que esto no se
consigue se caerd en el riesgo de depender de manera cada vez mayor de! ahorro
externo tal y como le ha sucedido a la mayor parte de los paises denominados
emergentes en donde sus requerimientos de inversién superan ampliamente su

capacidad de ahorro doméstico.

Este es uno de los retos, que las economias emergentes deberan de enfrentar si
quieren lograr en la primera parte del siglo XXI, un crecimicento autosostenido con
cstabilidad y de largo plazo que mejore las condiciones de empleo ¢ ingreso entre la

poblacién y deje de seguir dependiendo como hasta el afio 2001 ha sucedido del

ahorro externo.

1.2 La ruptura del esq Key i yel

En el caso de México el abandono *parcial” del paradigma keynesiano sc lleva a
cabo a partir de principios de la década de los ochenta, que se rcfleja basicamente

por los problemas de devaluacién que se presentan en 1982 y el fuerte problema de

*7J. M. Keynes, op. cit. p. 82,




endeudamiento externo, asociado a las presiones inflacionarias que en ese afio
alcanzan casi el 100.0% anual situacién que no se habia observado en México desde

el término de la segunda guerra mundial.

Asimismo, quisicra destacar que digo que el abandono del paradigma fue parcial
por que como  analizaremos mas adelante, los determinantes de la eficiencia
marginal de capital contintian vigentes, en tanto que sus recomendaciones sobre la
participacién del estado en la economia fueron totalmente abandonados y en este

caso a 'fin de reducir con la inflacién, se retomaron los postulados monetaristas,

como base en el gjercicio de la politica econémica.

Por otra parte, debemos de considerar que realmente la aceleracién de la puesta en
marcha del modelo neoliberal se realiza a partir de 1989, pero pese a esto ya desde
1982, con la toma de posesién del Gobierno de Miguel de la Madrid, se inicia un
proceso gradual de transformacién del modelo econémico, con objeto primero de
que efectivamente el modelo de crecimiento basado en el esquema keynesiano no
da respuesta al origen de la inflacién y la mancra de cé6mo reducir este fenémeno.
Asimismo, el incremento del endeudamiento y la incapacidad del Estado para hacer
frente a sus compromisos del servicio de la deuda externa hacen que también se
entre en un proceso de insolvencia y de falta de recursos tanto para financiar el

déficit de finanzas publicas, como también para hacer frente a los compromisos con
el exterior, en la siguiente grafica podemos observar los problemas de inflacién y de

devaluacién del peso frente al délar que agudizaban el problema del déficit externo

que a continuacion analizaremos.

Como podemos observar, ¢l problema de la inflacién era uno de los mas relevantes
durante la década de los ochenta ya que de un nivel de 29.5% anual que se registro
cn 1981, pasando a un maximo de 159.1% durante 1987, lo cual representa que la
inflaciédn se multiplico por cinco veces en este periodo, lo cual nos refleja la

importancia de este problema para la economia mexicana.




Grifica No. 1

Inflacion
(Variaciéon % Anual)

159 .1

8s LY:] L34 aa

81 82 a3 LT}

Fuente: Elsborads en Base » Datos e Banco de Mexica

Era evidente, que el paradigma keynesiano no podia responder a la solucién de la
inflacién razén por la cual deja de ser la basc de sustento de la politica cconémica

en nuestro pais y explica en parte por que el abandono de este paradigama para dar

su lugar al paradigma monetarista.

La explicacién monetarista de la inflacién, sc basaba justamente en que en la
dia la liquidez para fir iar su déficit, lo

medida que el gobierno mexicano exp
inico que provocaba cra el incremento de los precios, sin que esto significara un
verdadero estimulo para el incremento de la inversion y reducir Ja tasa de
descmpleo. Por tanto, su recomendacién basica de politica econémica era la de que
el déficit del gobierno federal, deberia de reducirse a un nivel cercano al equilibrio a
fin de que redujera sus requerimientos de fi iamiento inflaci rio (via
expansién monctaria), de ahi que podamos entender ¢l porque ¢l gobiemo durante

la década de los ochenta inicia un proceso de desincorporacién de empresas

paracstales y procede a una apertura gradual de la economia que se manifiesta con




el ingreso de México al GATT (hoy la Organizacién Mundial de Comercio), en
1986.

En este sentido, se afirma por algunos investigadores que...””La consecuencia légica
a que conducen las expectativas racionales es al restablecimiento del paradigma
macroeconémico neoclasico, lo que ha hecho que dicha escuela se le denomine
ia cldsi Esto implica que el analisis

también como nueva macr
macroeconémco vuelve a basarse en la ley de la oferta y la demanda, del equilibrio

general competitivo, y de la teoria de la productividad marginal para explicar tanto
el mgntgnimicnto del pleno empleo, como de la formacién de precios reales en la
ecqnbmfa; y de la teoria cuantitativa del dinero, que explica la determinacién de los
préci;:;s.»n(;minales o monetarios. En consecuencia, se asume el principio de la
econﬁm(a autorreguladora, capaz de volver al equilibrio por si misma, cuando se ve
perturbada por un choque aleatorio. Asi, el desempleo observado en las economias

debe ser voluntario.” *

Lo anterior, también nos permite explicar el porque el papel del Estado se

modificado al pasar de un Estado keynesiano, que lo definia como protector,
promotor, proveedor e inversor en la economia a un Estado de corte neoclasico en
donde su papel principal debera el de ser unicamente el de regulador de la actividad
econémica, sin que este pueda participar de manera activa en la economia, ya que
distorsiona el funcionamiento del mercado.

En la griafica siguiente, podemos ilustrar como efectivamente se dio una
transformacién importante en el papel del estado dentro de la economia y el porque
efectivamente se consideran las recomendaciones monetaristas al observar la

evolucién del déficit financiero del sector publico como porcentaje del Producto

Interno Bruto (PIB).

% / Ortiz Soto Luis O., Op. Cit. p. 333.




De esta forma, podemos observar con claridad como los postulados monetaristas si
sirvieron de base para el establecimiento del monetarismo o neoliberalismo
econémico en contra del keynesianismo, ya que mientras que el déficit financiero
del sector publico alcanza su maximo histérico durante 1987 (afio incluso en que se
ve reflejada la devaluacién del peso también), la necesidad de reducir dicho déficit
por parte del gobiemo federal y dejar de presionar al mercado de fondos lo lleva

incluso a que a partir de 1990 y méas concretamente durante 1991 sc observe un

superavit de finanzas publicas de 2.0%.
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En bucna medida estuvo influido en parte por la desincorporacién o venta de la
banca comercial en nuestro pais con lo cual en efecto se llevan a cabo de manera
clara los preceptos monctaristas en ¢l sentido de que un requisito para reducir !a
inflacién seria el de reducir el financiamiento inflacionario del déficit publico y por
tanto expandir la liquidez, con ello podemos concluir que en efecto la reduccién del

déficit publico y por tanto de su financiamiento seran los primeros ejemplos de que
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la conduccién de la politica econémica se llevaran con base al llamado modelo
neoliberal, en consecuencia como lo afirmaba Milton Friedman, los problemas de la
inflacién y del tipo de cambio en México eran cvidentemente de origen monetario,

promovidos por una fuerte participacién del gasto ptiblico en la economia.
Grafica No. 3
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En la grdfica anterior, podemos observar como en congruencia con las medidas de
reduccién del déficit financiero del sector publico, asociadas a una trayectoria
descendente del ritmo inflacionario se reflejo también positivamente en el menor
ritmo de devaluacién del peso ya que pasa de un nivel maximo en 1987 de 145.4%
de deslizamiento a un nivel de sélo 4.6% durante 1991, lo que muestra que en
efecto las acciones de reducciéon del financiamiento inflacionario asociadas al
menor requerimiento de recursos por parte del scector ptiblico tendieron a estabilizar
el comportamiento de tipo de cambio que posteriormente se deslizaria de forma
predeterminada por ¢l Banco de México, a fin de evitar presiones sobre el
comportamiento del comercio exterior y de sobrevaluacién con lo cual otra dc las

politicas que seguiria el gobierno de México, seria el de mantener un seguimiento




estricto en el incremento de la liquidez (base monetaria), con relacién a la inflacién,

bajo el esquema siguiente:

Desde el punto de vista tedrico se dice que la inflacién puede tener su origen sobre
dos causas bdsicas, la primera de ellas se refiere a la llamada “Inflacién Derivada
por Costos” es decir que debido a que si en alguna economia existen problemas
estructuralcs relacionados con la falta de integracién sectorial y regional de una
cconomla se producen presiones por el lado de los costos de produccién originados

por ‘el alza en el valor de alguno de los factores que intervicnen en el proceso

pmductxvo -salarios, capital, tecnologia , insumos, etc.

La segunda posicién tedrica se refiere a que si en una economia no existe equilibrio
entre el circulante monetario y el crecimiento real de la produccion se produce un
exceso de demanda sobre la oferta lo que produce la Ilamada “Inflacién de
Demanda™, esta posicién se asocia con la teoria cuantitativa del dinero en la cual
Fisher, establece la siguiente ecuacién de cambio:

M*V =P*Q
Donde:
M = Ofecrta Monetaria o Liquidez de una Economia

V = Velocidad de Circulacién del Dinero la cual tiende a ser constante en el tiempo
lacid

bajo condiciones de estabilidad de precios. Asimismo, la velocidad de cir Sn

es igual a la relacién que existe entre ¢l valor nominal de la produccién interna de

un pais entre la oferta monctaria (M1).

P = Nivel General de Precios de l1a Economia.
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Q = Volumen de Produccién Interna del Pais.

De la anterior igualdad se deriva por tanto que el nivel general de precios estara
determinado fundamentalmente por el crecimiento de la liquidez u oferta monetaria
que existe en la circulacién medida por la base monetaria, de esta tendriamos el

siguiente esquema:
P = M*V/Q

Si consideramos como se dijo anteriormente que la velocidad de circulacién tiende

a ser constante nuestra ecuacién quedaria expresada de la siguiente forma:
P=M/Q

La tcoria monetarista moderna plantea con base en la teoria cuantitativa que
establecia las relaciones de manera estitica y con base a los niveles que presentaban
dichas variables, contrariamente la teoria moderna dice que lo mas importante en la
actualidad son los cambios relativos en las variables que intervienen en la ecuacién
de cambio ¢ incluso son representadas por letras minasculas, aunque sin embargo,

significan lo mismo conceptualmente, expresindose de la siguiente manera:

m*v=p*q

De lo anterior se deriva que en la actualidad el cambio relativo en la oferta
monetaria estara determinado por lo que sc conoce como Crédito Primario o Interno
%/ del banco central a una cconomia. Los movimientos ¢n esta variable serin los que
caractericen el tipo de politica monetaria el cual puede ser restrictiva, permisiva o

°/ El Crédito Interne en una cconomia sc define, como la diferencia entre la Base Monctaria menos los Activos
i Nctos las i con el Fondo Monetario Internacional-, su variacién se registra

de la liqui en una y dcberd aj a los 11 de

Inter
como un o
macroccondmica.




expansiva dependiecndo de las condiciones que se¢ observen en la evolucién del tipo

de cambio, precios internos y crecimiento econémico.

oy

en el Neoliberal actual

1.3 El ahorro y la in

Uno de los principales postulados del modelo neoliberal, con cl fin de promover la
inversidn fue el que su promocién y crecimiento deberia quedar en manos del sector
privado, ademas de que dicha promocién deberia darse en el marco de la estabilidad
macroeconémica que permitiera un aumento de la competencia nacional ¢

intemacional con mejoras e¢n la productividad ¢ incremento de rentabilidad en

términos reales.

En este sentido se dice que parte de esta formulacién esta basada en...”’que desde
principios de 1980 sec observaba que en la mayoria de los paises industrializados
habfia tendencias notables para que los respectivos Estados se retiraran de las ramas
productivas claves de la economia o bien cedieran su participacién a los
particulares. Los vicntos reprivatizantes fueron impulsados fundamentalmente con
cl arribo de la primera ministra Margaret Thatcher en Inglaterra (1979) y de Ronald

Reagan a la presidencia de los Estados Unidos (1981).

Dc esta sucrte, el conservadurismo politico y su complementario neoliberalismo
econdmico lograron exportar hacia un gran nimero de paises subdesarmrollados sus
tesis sobre un Estado poco intervencionista en la economia, muy scmcjante a lo que

planteé Adam Smith hace mas de dos siglos.™ 7

O sea que cn efecto, como coincid ig 13 uno de los principales

postulados del neoliberalismo fue justamente el retacionado con el papel del Estado

dentro de la cconomia, y que de alguna forma sc relaciona de manera directa con Io

7 / Ramirez Brun Ricardo, “Estado y Acumulacién de Capital”, Ed. UNAM, México, 2001, p. p. 220, 221
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que afirmaba Friedman, en el sentido de que el problema central de las economias

en desarrollo habia sido el financiamiento inflacionario del déficit del sector
ptblico, razén por la cual esté deberia de reducir su tamafio y actividad en la

economia para cederlo al sector privado y de esta manera coadyuvar a la reduccién
del déficit.
En este mismo sentido, el investigador René Villarreal realiza varias precisiones en

cuanto.a las dgérivaciones de politica econémica que surgen de la aplicacién del

rﬁoé!:elo'ngolibéral basado en el monetarismo bastardo que é! asi define:

“...lar.:acciyén del Estado en la economia no tiene ningin efecto benéfico y en el
enfodue de expectativas racionales ni siquiera en el corto plazo se admite que la
produccién y el empleo puedan ser modificados a través de los cambios en la
demanda agregada por politica econémica del gobiemo. En cambio el Estado, en la
economia, si puede ser “maléfico” al provocar inflacién (mediante la expansién
monetaria) y limitar las posibilidades de progreso tecnolégico (cuando impide que
operen las leyes del mercado elimina los estimulos a la produccién e innovacién).

Aqui se plantea un ataque extremo al activismo econémico del Estado.

Es importante seiialar que mientras para Keynes y los neokeynesianos el principal

bl del si: capitalista es el de wwleo y la concentracién del ingreso.

pr
para los monetaristas el principal problema es la inflacidn, 1a cual es provocada
por el exceso en la cantidad de dinero, producto del intervencionismo del Estado.” 8

Como en efecto, s¢ puede desprender de Villarreal que existe una coincidencia en
cuanto a quc uno de los principales postulados decl modelo neoliberal es que las

participacidn activa del Estado en la economia debera reducirse en virtud de que es

el origen del proceso inflacionario y de los descquilibrios en la estructura

econdmica y de mercado, por tanto la recomendacién inmediata de 'politica

* / Villarreal René, “La Tcv

i ista™, Ed. FCE, México 1986, p. 97

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN




ducir su participacién en la actividad para dejar su

econémica es que debera de r

lugar a la iniciativa privada.

De esta forma, los principios del modelo neoliberal en México se manifestaron de
manera clara en la puesta en marcha del programa de estabilizacién econémica que

ocurre después de la devaluacién de octubre de 1987, considerandose los siguientes

aspectos.

Para 1987 se habia gestado ya una hiperinflaciéon provocada en gran parte por el
coniagio de una crisis financiera originada en la bolsa de valores de Nueva York y
por errores en el manejo de interno del mercado de valores. *...... cl ambiente de
incertidumbre provocado por cse desplome y una inercia inflacionaria de 6%
mensual, dieron lugar a una corta pero intensa fuga de capitales que culminé
rapidamente con la devaluacién de noviembre de 1987, hecho que coloco al pais en
el camino de la hiperinflacién. Ante cllo, ¢l gobierno mexicano tenia que decidir
entre emprender otro intento de estabilizacién ortodoxa, o combinar el ajuste fiscal
con fuertes medidas para realizar el cambio estructural y combatir la inercia
inflacionaria...”. ©

En 1987 el gobierno implanta un programa denominado Pacto de Solidaridad
Econémica y cl Pacto por la Estabilidad y E! Crecimiento Econémico. En dicho
pactos se¢ rcunieron representantes del sector obrero, campesino y empresarial,
solamente asf consiguié el gobiemo importantes avances dentro del contro! de la

inflacién y en el cambio estructural.

“El pacto se disefio, conforme a un acuerdo global que precisaba los siguientes

objetivos:

® 7 Aspe Armella Pedro, “E1 camino mexicanc hacia de la transformacién econémica”, Ed. FCE, México
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Sostener el compromiso de corregir de manera permanente las finanzas publicas. El
cambio estructural merecié especial atencién, con medidas que pretendian reducir el

tamafio del sector piblico y privatizar las empresas no estratégicas manejadas por el

estado.

Aplicar, una politica monetaria restrictiva. Una vez que se establecieron los
objetivos de inflacién y de reservas internacionales, la expansién crediticia solo

tuvo lugar en la medida en que se consolidaron las expectativas y la reactivacién del

crecimiento.

Corregir la incrcia salarial. Los acuerdos con los trabajadores se centraron en el
abandono de los contratos de corto plazo con indizacién *“‘expost™ completa y la

adopcién de contratos de mas largo plazo definidos cn términos de una inflacién

anticipada (indizacidn *“ex ante™).

Definir acuerdos sobre precios en sectores lideres una politica programatica de
coordinaciéon de precios no puede incluir todos los bienes en la economia: la
desinflacién se logra con la fijacién de los precios de insumos primarios y de los
precios cn los sectores lideres, la competencia interna y el control de la demanda
agregada contribuyen a reducir la inflacién de los bienes no comerciales.

La apertura comercial. La “ley de un solo precio™ deberia comenzar a funcionar
(aunque lentamente) para fijar un limite superior a los precios de los bienes

comerciables y contribuir a abrir el costo de los bienes intermedios.

Optar por el control de la inflacién y la negociacién de precios lideres en tugar de la
congelacion total de precios. En lugar de fijar objetivos inmediatos de inflacién

positiva y decreciente, con la finalidad de evitar una expansién demasiado rapida en

la demanda agregada con respecto a la produccién de bicnes.

16



Adoptar, medidas basadas en controles de precios negociados. Cualquier programa
de controles debe ser percibido como sostenible en el mediano plazo, con el fin de
evitar. la especulacién y la acumulacién de inventarios. Para que esto suceda es

indispensable el consenso de todos los sectores participantes.

‘A partir de la segunda fase del PSE y conforme mejoraban las expectativas de éxito
del progama, fue pos:ble garantizar una mayor estabilidad de los precios piblicos,
de ipo de cambio durante periodos cada vez mas largos. Al

de los sa]anos v del
\ o0 en el cambio estructural de las finanzas publicas y el

mxsmo lle

s 10

ontencién del crecimiento del nivel general de precios.

Con el fin de garantizar el éxito del programa de estabilizacién el gobierno tuvo que
consolidar los logros fiscales de cinco afios anteriores. “Con ese fin, la politica
fiscal se centro en tres objetivos principales: en primer término, el gasto del
gobiemo federal se ha mantenido bajo estricto control. Los gastos corrientes se
recortaron y rcorientaron hacia las necesidades sociales mas urgentes. En segundo
lugar, y en lo correspondiente a la politica de ingresos, se efectio una reforma fiscal
a fondo y se realinearon los precios y tarifas piblicos de acuerdo con niveles
internacionales. Finalmente, el sector puablico paso por un proceso de

reestructuracién mediante la desincorporacion de empresas no estratégicas

mangcjadas por ¢l estado

Dentro de la politica monctaria se aplican también algunas medidas para concordar

con el pacto que se habia suscrito. *La politica monctaria adoptada durante el

proceso de estabilizaciéon contaba con dos clementos. Por un lado, ¢l Banco de

12/ Aspe Armella Pedro, Op. Cit. p.p. 29-30
1/ Aspe Armella Pedro, op. Cit. p.33




México evité movimientos bruscos del tipo de cambio mediante una politica
crediticia muy restrictiva. Por otro, las autoridades aceleraron el proceso de
innovacién yrcfonna financiera para facilitar la repatriacién de capitales y apoyar la

intermediacién financiera necesaria para permitir que la economia respondicra a las

opbx_tunidadés deiinversién.

Duranle los pnmeros meses del pacto, el papel del banco central fue

pam::ularm nte 1mportantc para mantener una politica crediticia adecuada a la
» 12

dificil transqqnén de la hiperinflacién a una inflacién moderada.

Fmalmcnte, podemos sefialar como a partir de finales de década de los ochenta y
pnncxpxos de los noventa, los principios del modelo neoliberal basados en los
pnncxplos del monetarismo y en donde el Estado deja de tener un papel activo en la
economia a fin de reducir el déficit presupuestal y modificar el financiamiento
inflacionario que se habia dado en afios anteriores y que era en buena medida uno
de las variables macroeconémicas que en mayor medida influian sobre la inflacién
Y el crecimiento econémico de nuestro pais.

Por consecuencia, los niveles de tasas de interés en el mercado deberian de
comportarse conforme a los niveles de liquidez en la cconomia con objeto de

promover cl ahorro privado en la economia ya que este se convertiria en el principal

instrumento de financiamiento de la inversién.

T TESIS CON |
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'?/ Aspe Armelia Pedro, op. Cit. p.39
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Capftulo I1.- Si de P i desde 1943 h 1997

2.1 Surgimi del Si. de Scguridad Social en México

El surgimiento de la seguridad social en el sistema capitalista, surge como respuesta
a la protecciéon de los intereses dec los empresarios capitalistas mediante la
prevensién de la salud de los trabajadores que eran siendo explotados, en este
sentido, el Estado capitalista como representante de los intereses de los empresarios
vy capitalistas seria el encargado de regular y crear las instituciones de seguridad
social a fin de mantener y proteger los intereses de los capitalistas y de esta forma
evitar dos aspectos, primero que el costo de la seguridad social recayera en los
empresarios y segundo evitar conflictos politicos posteriores en el sistema
capitalista producto del desarrollo de la explotacién del trabajo derivado del avance

tecnolégico que se manifestaba en un incremento en la productividad del trabajo.

De esta forma se dice que ...“Al finalizar el siglo XIX, los trabajadores de la
naciente industria mexicana empezaron a manifestar los primeros sintomas de
descontento, intelectuales inspirados por los socialistas y anarquistas europeos

comenzaron a difundir sus doctrinas en México.

Ante la precocupacién de los funcionarios del régimen porfirista de una posible
cxplosién social violenta por parte de los trabajadores de la industria, aquéllos
comprendieron la necesidad de reformar el sistema poljtico y social. En el Estado
de México, José Vicente Villada, y en Nuevo Leén, Bernardo Reyes, reformaron en
beneficio de los trabajadores cuestiones sobre los problemas de las familias de los
obreros. Asi mismo, se presentd en el afio de 1907 un proyecto de Ley Minera

propuesto por Rodolfo Reyes que cstablecia en su capitulo IX diversas medidas
d izadas en caso

protectoras de los trabajadores y de sus fa-nilias, qui eran i
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de algin siniestro. Tanto las leyes sobre riesgos profesionales como ¢l proyecto de
Ley Minera fueron bien aceptados por los sectores empresariales; en la exposicién
de motivos de la Ley propuesta por Villada, se procuré mostrarle a los empresarios
la nécesidad de mejorar la habitacién y el régimen alimenticio de los trabajadores

con el fin de abatir los egresos provenientes de riesgos profesionales.” 13

Es decir ya desde los tiempos del porfiriato en México que coinciden con el
desarrollo de la industria y del capitalismo en nuestro pais como forma dominante
de prbduccién ya se consideraba la importancia de establecer un sistema de
segundad social que permitiera a los trabajadores contar con un sistema de salud
que les pern‘ntxera a los empresarios poder clevar la productividad y de esta forma

evitar cualquier conflicto de tipo social derivado dc este proceso.

Sin embargo, no es sino hasta finales de la revolucién mexicana y la consolidacién
del modelo capitalista en nuestro pais que empieza a cobrar forma la estructuracién
de las leyes encaminadas a la seguridad social de los trabajadores de la industria en

México, en este sentido tenemos que:

“El 25 de diciembre de 1915, se promulgé la Ley sobre accidentes de Trabajo, la

que en su articulo 60. indicé que los empresarios *... Podrian substraerse de la

responsabilidad en que ocurran por accidentes de trabajo, asegurando contra
accidentes a los individuos de su dependencia, en algunas de las compaiifas que se
dedican a esta clase de negocios, que sean de reconocida honradez y solvencia, a
juicio del departamento de trabajo y previa aprobacién del Ejecutivo del Estado.

El articulo 70. agregaba: en todo caso los responsables de accidentes deberan
asegurar a sus trabajadores contra siniestros a razén de trescientos pesos cada uno,

sin perjuicio de erogar los gastos del sepelio.

'* / Macias Santos, Eduardo y Otros, “El
Intermacional™, México, 1999, Ed. Themis Copamu:x. 7
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El Congreso empezé a sesionar en el afio de 1916 y en €] se abordaron algunos de

los problemas laborales para su aprobacién los articulos 50. y 73 de la Constitucién
legislar en

de 1857, concediéndose asi al Congreso de la Unidn cc iones para

materia de trabajo.

El 9 de Diciembre de 1921 en el gobierno de Alvaro Obregéx; se hace el primer
intento para establecer una Institucién encargada de la seguridad social a través de
un proyecto de ley sobre esta materia. En el diario oficial de fecha 6 de Septiembre
de 1929, aparecié publicado el decreto del Presidente Emilio Portes Gil que
promulgd las Reformas a los Articulos 73, fraccion X y 123 de la Constitucion,
a fraccid XXIX consideraba de utilidad publica la expedicion de la Ley del

cuya fr
Seguro Si l, i que enderia los seguros de invalidez, vida, cesacion
invol, ia de trabajo, enfermedades, accidentes y otros fines andlogos.” '*

El establecimiento de esta ley en donde con claridad la proteccién de los
trabajadores mediante la atencién médica prestada por el estado, se inserta
justamente en la 16gica del Estado capitalista, influenciado en buena mediada por la
ideologia keynesiana, la cual en esc tiempo privilegiaba la participacién del Estado
en la economia con ¢l objeto de garantizar el desarrollo del sistema de economia de
mercado, en la medida que la crisis econémica mundial del capitalismo de 1929,

habia demostrado que el capitalismo por si mismo no se movia en equilibrio ni

b los neocla en

tampoco existia el equilibrio del mercado como lo plar
donde se postulaba que el mercado definia el equilibrio y por consecuencia toda

oferta generaba su propia demanda, lo cual se vio rebasado con la crisis del afio de

referencia.

En este sentido, la creacién dec la ley de Seguridad Social para los trabajadores se
inserta en esta nucva légica del desarrollo del capitalismo en México y bajo los

postulados de lo que posteriormente con ¢l Gobierno del Gral. Lazaro Cardenas

TESIS COW
FALLA DE ORIGEN

21



seria la puesta en marcha de la industrializacién en México bajo el Modelo de
Sustitucién de Importaciones, que recogia en buena medida los preceptos de

politica econémica derivados del Modelo de Keynes.

De esta forma, con la entrada del gobierno de Cardenas se establecen una serie de

modificaciones a la ley del Seguro Social de 1929, en los siguientes aspectos:

--Es::ta'Reforrné abre el camino para la redaccién de una Ley acorde con la realidad,
superando las ideas de las mutualidades y cajas de previsién, que eran de accién
limitada a la vez que logra la federalizacién legislativa en materia de Seguridad

Social.

En los gobiernos de Abelardo L. Rodriguez y de Lazaro Cardenas, se designaron
comisiones encargadas de claborar nuevos proyectos de Ley de! Seguro Social, los
cuales constituyeron entre otros los antecedentes mas importantes para la Ley del
Seguro Social del 19 de enero de 1943 promulgada durante cl régimen de Manuel
Avila Camacho. La Ley del Seguro Social de 1943 sufrié diversas adiciones y
modificaciones, y fue derogada o sustituida por la Ley que entré en vigor el lo. de
abril de 1973, asi mismo en el afio de 1989, la Ley tuvo otras modificaciones

importantes y hasta 1997 que fue la modificacién reciente.

Dentro de los lincamientos gencrales de la iniciativa de la Ley del Seguro Social, se
establecid la creacién de un Instituto descentralizado que cuidara la administracién
y mancjo de sus fondos con la maximo de garantias, sin los perjuicios de

especulacién en una rama administrativa para evidente utilidad publica.” '*

Con las modificaciones anteriores, se establecié un organismo publico con la

participacién del sector privado cncargado de proteger y prevenir la salud de los

!4 / Macias Santos, Eduardo y Otros, “El Sistcma de Pensiones en México dentro del Contexto
Intermacional™, México, 1999, Ed. Themis Coparmex, p. p. 9-10
1% / Macias Santos, Eduardo y Otros, op. cit. p. 11
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trabajadores que fueron incrementindose en funcién del Ilamado desamollo
industrial basado en la sustitucién de importaciones con una clara participacién
importante del Estado en la proteccién y rectoria de este proceso en donde el Seguro
Social jugaria un papel importante para promover la inversién en nuestro pais y de
esta forma tener un desarrollo econémico con distribucién equitativa del ing_reso,
sin embargo, este 1ltimo punto fue uno de los que en la realidad no operé como se

tenia disefiado al inicio del modelo de sustitucién de importacién en 1939.

Por tanto, si consideramos como definicién global las actividades que realizarfa el

seguro social en nuestro pais, de antemano significaria lo siguiente:

“El Seguro Social es una Institucién en que se compensan las cargas cconémicas de
sus costos entre un gran numero de empresas y asegurados; es un fenémeno
esencialmente colectivo, de solidaridad industrial, que no pude resolversec
individualmente, por que ninguna empresa seria capaz de soportar estos gastos con
cargo directo a sus costos de produccion y de ahi de deriva la necesidad de atender
€l Seguro Social en funcién de la gran masa de scctores econémicos interesados.
Solo asi es posible establecer un Sistema de Seguro Social con nivel de prestaciones

capaces de satisfacer las necesidades indisp bles de la poblacién asegurada.™ '¢

Es decir, el Estado absorberia una parte importante del costo de la industrializacion
del pais y de esta forma, promoveria las nuevas inversiones bajo la légica del
paternalismo del! Estado promovido por el Modclo Keynesiano de desarrollo
econémico que se tomo como referencia y que al inicio de la década de los ochenta
empezaria a mostrar sus primeros sintomas de agotamiento reflejados
principalmente por el desequilibrio de sus finanzas pablicas, ya que ¢l fuerte gasto
del Estado no fue compensado con mayores ingresos por ¢l crecimiento de la
cconomia quc se explica en parte por el alto grado de protccciéon del mercado

interno que promovia la propia politica econémica.

s / Macias Santos, Eduardo y Otros, op. cit. p. 12
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En este sentido, las principales prestaciones sociales y econémicas que brindaria el

IMSS, a los derechohabientes serian las siguientes:

1.- Accidentes de trabajo y enfermedades profesionales
2.- Enfermedades generales y maternidad

3.- Invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y muerte

4.- Guarderias
5.- Prestaciones sociales

Dentro de estas cinco prestaciones que ofrece el IMSS, destaca por su importancia y
problematica que se fuc gestando al paso de los afios la referida al punto tres que
incluye: pensién, asistencia médica, asignaciones a familiares y ayuda asistencial.
El principal problema financiero que se gesté fue el relacionado con las pensiones a
que ticnen derecho los trabajadores después de haber cumplido con su edad
productiva, en la actualidad existe un gran numero de pensionados que representan
una carga financiera importante para el IMSS, debido a que si observamos la
siguiente tabla de aportaciones al seguro social nos damos cuenta que pese a que los
patroncs absorben la mayor parte de las aportaciones econdmicas a la institucién, se
convierten en una carga importante para la institucién en el caso de los trabajadores
que dejaron de aportar su trabajo a la produccién y que finalmente dependen de las
aportaciones que realicen los trabajadores en activo a la institucion, razén por la
cual se convierten en una pesada carga para la institucién (considerando el vigjo
esquema de pensiones), lo cual ha llevado a que ¢l IMSS en la actualidad presente
problemas financieros importantes que han tenido que ser resueltos mediante

transferencias econémicas del Estado al IMSS.
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Si consideramos, el cuadro 1 podemos deducir que evidentemente sélo el 6.0% del
total de las aportaciones por parte del patrén y el trabajador son las que se destinan
al renglén de pensiones ya que en este la participacién del Estado es de sélo 0.30%,
es decir es casi simbélica su participacién, lo cual nos permite entender el porqué al
pasar los afios el problema de las pensiones a los trabajadores se convertiria en un

serio problema financiero para el IMSS.

Cuadro No. 1
Esq de Aportaci =al IMSS
(Porcentajes de Participacién)
Patrén Empleado Estado Total
Enfermedad 8.40 3.00 0.60 12.00
y matemnidad
Invalidez, 4.20 1.50 0.30 6.00
vejes y
muerte
Riesgos de 2.00 0.00 0.00 2.00
trabajo
Total 14.60 4.50 0.90 20.00

Fuente: Elaborado con base a datos del IMSS.

2.2 Fi i i del Si: de Pensi en el IMSS

Bajo las condiciones, anteriores del sistema de pensiones en donde basicamente dos
instituciones son las principales de soportar esta carga financicra eran cl IMSS, y el
ISSSTE (Instituto de Scguridad Social de los Trabajadores al Servicio del Estado),
en ¢l sentide que en la'medida en que los dos institutos de scguridad social fueran

acumulando a un mayor nimero de trabajadores en edad de pensiéon por légica el
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costo recaeria en las finanzas de estas instituciones, 1o cual las ha obligado a ser

financiadas por parte del Estado.

AsimiSmd; otro problema que enfrentaban los trabajadores cra que los niveles
econémlcos de las pensiones eran lnsufcnentes para llevar una vida digna, ya que
los porcen!a_]es que se fijaban en basc al salario minimo y la inflacién, reduccién
drésticamente ‘el poder adquisitivo de su pensién lo cual dio lugar a protestas
impéﬂéﬁtes pof parte de los trabajadores pensionados.

Por tanto, .si consideramos como definicién genérica de Seguridad Social, la

siguiente:

“Es un sistema general y homogéneo de prestaciones, de derecho publico y
supervisién estatal, que tiene como finalidad garantizar el derecho humano a Ia
salud, a la asistencia medica, la protecciéon de los medios de subsistencia y los
servicios sociales necesarios para el bienestar individual y colectivo, mediante la
redistribucién de la riqueza nacional, especialmente dirigida a corregir supuesto de
infortunio.” '7

Es evidente, que un sistema de seguridad social va encaminado en prever que los
trabajadores tengan el derecho a mantener sus condiciones de vida dignas tanto

dentro como fuera del sector productivo de la economia por consecuencia es un

derecho del propio trabajador '® a fin de mantener su capacidad de demanda
efectiva y de consumo cn el sistema de mercado capitalista, lo cual beneficia en
ultima instancia al empresario al asegurar que estos trabajadores mantengan su

capacidad de compra a pesar de cstar fuera del sistema productivo.

' / Macias Sanlos. Edunrdo y Otros, op. cit. p. 1
que en palSCS desarrollados como los Estados Unidos, existc también cl

seguro al desemplco que le permite al wrabajador seguir do de un ingr pués de haberlo perdido y

mantener su nivel de vida, situaciéon que en México no cxiste.
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Asimismo, existen otros aspectos importantes que también deben ser considerados

dentro de la seguridad social y en especial de las pensiones a que tienen derecho los

trabajadores.

En lo referente a la cobertura de la seguridad social, ésta puede ser laboral, cuando

esta orientada exclusivamente a los trabajadores, o civica, si cubre a todos los

ciudadanos.

En cuanto a los criterios para definir la relacién entre las contribuciones y los
beneficios, también pueden ser privatistas, si existe una rclacién entre el asegurado

y el ente gestor o publicista, cuando ¢l beneficio no depende directamente de la

contribucién.

Si una situacién de infortunio se le da un tratamiento distinto dependiendo de la
causa que la hubiera originado estariamos hablando de una seguridad social casual;
en caso contrario seria contingencia, esto es, cuando se fija el hecho en si, sin

importar la causa que lo haya originado.

Resumiendo los puntos anteriores, encontramos que la Scguridad Social puede ser

contributiva, cuando es laboral, privatista y casual, o asistencial, si es civica,

publicista y contingencia.

Ademais, en cuanto a las condiciones para que una persona pueda ser elegible de
recibir un beneficio, la Seguridad Social puede ser carencial, cuando se exige haber

cotizado durante algtin periodo, o no carencial en ¢l caso contrario.

Tratandosc de los beneficios, podemos hablar de una Seguridad Social subjetiva si

cs relativa al salario del trabajador si se adapta la prestacional perjuicio sufrido y
pr blecidos, que

por otro lado, seria objetiva cuando los beneficios son

pucden ser en especie o cantidades fijas en dinero.
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En cuanto a su administracién, ésta puede ser privada, cuando es subrogada a

particulares, o publica, si es manejada por el estado.

Puede haber distintos enfoques, siendo previsora si es solamente reparadora de
infortunios y distributiva si contempla prestaciones que no solamente remedian

infortunios, sino que buscan una distribucién mas equitativa de la riqueza.
A grandes rasgos, la seguridad en México es de orientacién:

1- Originalmente privatista ya que existc una relacién entre las contribuciones y los
beneficios: entre més se cotiza, mayor es el beneficio. Sin embargo, en la prictica
se ha perdido este vinculo debido a que se ha financiado el sistema sobre la marcha,
ya que los beneficios han perdido relacion con las contribuciones al desviarse
fondos del ramo de invalidez, vejez y muerte hacia el de enfermedades y

maternidad y hacia servicios sociales.

2- Laboral, ya que la afiliacién al sistema nace de una relacién de trabajo, aunque

los servicios sociales y las emergencias se otorgan por igual a toda la poblacién.

3~ Causal, ya que da un tratamiento distinto a un estado de necesidad, dependiendo

de la causa que lo haya originado.

4- Carencial, ya que exige haber cotizado algun periodo para tener derecho a recibir

los beneficios.

5- Mas bien sugestivada, ya que los beneficios son relativos a los salarios; existe

objetividad en algunos beneficios, es decir; prestaciones médicas, pensiones

minimas, servicios sociales, etc....
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6- Gestidén estatal, ya que no permite que la iniciativa privada intervenga en la

administracién.

7- La parte previsora y la parte distributiva, en primer lugar remedia infortunios,
ademds contempla mecanismos que ayudan a una redistribucién de la riqueza,
ejemplos; como la pensién minima, la tabla de beneficios de invalidez, vejez y

muerte, la atencién médica a no afiliados en urgencias, los servicios sociales, etc.

En este sentxdo podemos precisar los aspectos que ademas de las pensiones deberan

de cubnr las lnsmucloncs de seguridad social que a continuacién se presentan.

1- PcnSién :

Esta puede ser temporal cuando se otorga por periodos renovables al asegurado, en
los casos de existir posibilidad de recuperacién para el trabajo, o cuando por la
continuacién de una enfermedad no profesional se termine el disfrute del subsidio y
la enfermedad persista; o también, puede ser definitiva que es la que corresponde al

estado de invalidez que se estima de naturaleza permanente.

2. Asistencia Médica

Comprendida por el scguro de enfermedad y maternidad, asistencia médico-
quintirgica, farmacéutica y hospitalaria, subsidio en dinero por enfermedad no

profesional, y servicios del instituto para proteger la salud y prevenir enfermedades.

3. Asignaciones Familiares

Consiste en una ayuda por concepto de carga familiar y se concederan a los

beneficiarios del pensionado dc acuerdo a las siguientes reglas:

LA DE CRIGEN |
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e Para la esposa o concubina el 15% de la cuantia de la pensién.

e Para cada uno de los hijos del pensionado menores de 16 aiios, el 10% de la
cuantia de la pensidn.

e Para cada uno de los padres cuando no exista esposa, o concubina e hijos, el 10%

de la cuantia de la pensién. ( Siempre que vivan con el pensionado ).

Las asignaciones familiares seran entregadas al propio pensionado, las de los hijos
podrin entregarse a la persona o institucién que los tenga bajo su cuidado, en caso
de no vivir con él. Los hijos mayores de 16 afios, hasta los 25, que estudien en
planteles de reconocimiento oficial conservaran la asignacién mientras que no sean

asegurados; los incapaces, 1a tendran mientras que dure la incapacidad.
Las asignaciones cesaran con la muerte del familiar,

4. Ayuda Asistencial !°

Se le concedera una ayuda asistencial equivalente al 15 % de la cuantia de la

pensién que le corresponda, si el pensionado no tuviese ni esposa o concubina ni

hijos ni ascendientes que dependa econémicamente de é1.

Si el pensionado solo tuviera un ascendiente con derecho al disfrute de asignacién

familiar se le concedera una ayuda asistencial equivalente al 10% de la cuantia de la

pensién que deba disfrutar.

Los incrementos anuales de las pensiones de cesantia en edad avanzada y de vejez
corresponden al 1.25% del salarié base de cotizacién, por el nimero de semanas
que excedan de las quinientas, o la proporcién que corresponda: el derecho al

incremento anual se adquicre por cada 52 semanas adicionales de cotizacién.

Cuando se trate de fracciones de aiio, se calcularan de la siguiente forma:

1? / Macias Santos, Eduardo y Otros, op. cit. p. p. 13-15
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a) Con 13 a 26 semanas reconocidas sc¢ tiene de derecho al 50% del incremento

anual.

b) Con méas de 26 semanas reconocidas se tiene derecho al 100% del incremento

anual.

La pensién de invalidez, vejez o cesantia en edad avanzada, incluyendo las
asignaciones familiares y ayudas asistenciales que en su caso correspondan no
podra ser:inferior al 80% del salario minimo general que rija para el Distrito
Federal. Este monto sirve de base para calcular las pensiones que se deriven de la

muerte tanto del pensionado como del asegurado, al igual que para fijar la cuantia

de agu{naldd anual.

En el caso de la pensién de cesantia en edad avanzada se calculara efectuando con
base en la pensidén de vejez lo que corresponda sobre la edad. A la resultante

correspondiente, el 100%, y conforme a la edad del ascgurado se estima el monto de

la pensién

Finalmente pese, a las técnicas de calculo sobre las pensiones en el esquema
anterior quc proporsionaba la scguridad social en nuestro pais carecia de dos

aspectos fundamentales para los trabajadores:

1.- El primero de ellos sc refiere a que la cuantia a que se tenia derecho por
parte del trabajador pensionado le impedia contar con los recursos suficientes para
mantener su nivel de vida, ya quc la pension se consideraba con base al salario

minimo vigente al momento dc establecer su pensioén.

2.- Los incrementos anuales de pension no guardaban relacién directa con los

aumentos del salario minimo de los trabajadores en activo, razén por la cual sus
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condiciones de vida se deterioraban riapidamente y si ademas afiadimos que el
propio efecto inflacionario deterioraba el poder de compra de la pensién, cada vez

su poder de compra era menor.

Asimismo, al ser tnicamente la institucién de seguridad social la responsable en
financiar las pensiones a un mayor nivel de pensionados, es légico suponer los
problemas en que incurren desde el punto de vista de su gasto, ademas que bajo este

sistema se perjudica directamente al trabajador que queda fuera del ambito

productivo.

2.3 Como intervenia el gobierno en el sistema de pensiones y porque las reformas

Derivado de los puntos anteriores nos lleva justamente al papel que tenia el Estado
en su participacién en las instituciones de seguridad social y en particular del IMSS,
ya que si bien su participacién es de s6lo 0.90% de un total de 20.0% y por
consecuencia es el patrén y el empleado en donde recae principalmente los fondos
para su posterior jubilacién son insuficientes en un escenario de largo plazo, en
virtud de que cada vez un numero mayor de pensionados se van agregando al costo
financiero de la institucién de seguridad social, lo cual tiende a meterla en serias
dificultades financieras que evidentemente tienen que ser atendidas mediante la

participacién del Estado dado que los empresarios no estan dispuestos a asumir esta

carga financiera adicional.

Asi por ejemplo a manera de plantear su funcionariiento para poder comprender el
papel del Estado en cl sistema antiguo de pensiones pasarc a sefialar la manera en

que opera el IMSS.

En principio por definicién el Instituto Mexicano del Seguro Social es un

organismo publico descentralizado con responsabilidad juridica y patrimonio
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propios. El patrimonio se constituye con las aportaciones de empleados, patrones y

gobierno.

Las cuotas se establecen como un porcentaje del salario del trabajador.

Los recursos del Instituto Mexicano del Seguro Social estan constituidos en su
méyoxy'_‘parte por las cuotas que en forma tripartita son pagadas por gobiemno,

empresa'y tx"abaj‘ador‘

El Instituto esta facuitado para invertir sus fondos de acuerdo a las disposiciones de
la Lc dél Achguro Social ( Art. 240 Il ) el consejo técnico decidira sobre la
inv?rﬁ 6n de los fondos de! Instituto. El Art. 251 de la ley conforma los elementos
dbcyc‘oﬂnt‘rol de los recursos del Instituto, que debe contar con los suficientes para

atender cada una de las prestaciones en cada uno de los ramos. 2°

La suficiencia de los recursos para dichos ramos debe ser examinada
periédicamente, por lo menos cada tres aifios al practicarse el balance actuarial. Al
claborar dicho balance el Instituto investigara estadisticas sobre el desarrollo de los
fenémenos colectivos importantes para la vida del Seguro Social y cstablecera la

comprobacién del desarrollo efectivo con las provisiones actuariales.

Si el balance actuarial fuera de superavit, éste se destinara a construir un fondo de
emergencia hasta cl limite del 20 % de la suma dc las reservas técnicas. Después de
alcanzar el limite, el superavit se aplicarad segiin la decisiéon de la asamblea general

al respecto a mejorar las prestaciones de los diferentes ramos del Seguro Social.

En México el sistema de pensiones del Instituto Mexicano del Seguro Social, asi,

como el de algunos otros seguros sociales ¢n ¢l mundo, trata de atender al gasto

2% / Ley del Seguro Social en México, Ed. Purrua , Méxi 998 p. 97
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generado por la poblacién de pensionados por los ingresos que representas las

cuotas pagadas por los cotizantes.

De esta manera, la poblacién economicamente activa soporta la carga financiera que
representan los jubilados. Lo anterior supone que bajo un esquema de grupo abierto
se podra mantener un equilibrio financiero, al ajustarse en el tiempo las cuotas que

deban pagar los activos ante los requerimientos que tengan los pensionados.

Por tanto, en la medida en que es el Estado el que regula el funcionamiento y
control del IMSS, es evidente que los empresarios han dejado en manos de éste la
solucién a los problemas de financiamiento para hacer frente a una poblacién cada
vez mas grande de pensionados, de ahi que el gobierno se haya visto en la necesidad

de fondear mediante transferencias al IMSS, para hace frente a sus requerimientos

de pago de las pensiones.

Lo anterior es uno de los aspectos mas importantes que nos permiten entender cl
porqué a partir de enero de 1993 la creacién del Sistema del Ahorro para el Retiro

que pasaremos a analizar en el siguiente capitulo.
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Capitulo I11.- El Nuevo de P # en Méxi

3.1 Como fi (! el nuevo si de p fe

Una vez que hemos descrito los principales problemas que tuvo que enfrentar y
resolver el nuevo sistema de pensiones en nuestro pais y como en la actualidad ha

tenido que enfrentar el problema del ahorro interno, pasaremos a analizar su

funcionamiento y perspectiva.

De esta forma tenemos que ...**Con el Sistema de Ahorro para el Retiro se creé un
nuevo seguro, el seguro de ahorro para el rctiro, basado en la capitalizacion
individual. Este introdujo como un seguro complementario al de retiro basado en el
reparto redistributivo previsto desde 1943 en la Ley del Seguro Social y desde 1959
en la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales para los Trabajadores del
Estado. Con ello, el seguro de retiro de capitalizacion individual sec establecié tanto
para los trabajadores del apartado A como para los del apartado B dct articulo 123
constitucional, y se obligé al patrén a enterar una cuota equivalente a 2 por ciento
del salario base de cotizacién dcl trabajador. La banca comercial, de desarrollo y el
Banco de México fucron los destinatarios de los flujos de esta nueva contribucién:
las dos primeras entidades financieras, mediante la captacién y operacién de las
aportaciones cn cuentas individuales y el Banxico —actuando por cuenta y orden de
los institutos de scguridad social- mediante la inversién dec los recursos en
obligaciones a cargo del gobicmo federal. A estos recursos se le fijé una

rentabilidad minima garantizada equivalente a una tasa del 2 por ciento anual.”™ 2!

Es decir que, el funcionamiento basico del nuevo sistema de pensiones creado a

partir de enero de 1992, ticne como objetivo central ¢l de contribuir a mcjorar las
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condiciones de jubilacién de la poblacién trabajadora, por tanto se pretenden
resolver los siguientes problemas que ¢l problema de pensiones implicaba siendo
los mas importantes el de falta de transparencia en ¢l mangjo de los Fondos
Prewsxonales, la alta dependencia del financiamiento estatal; el papel pasivo de los

724 ados; la ia de mecanismos de reajustabilidad automatica; falta de
unifbrrmdad y finalmente la inseguridad para los imponentes (las personas que

esgér‘{ cotizando).

“surgen en

Las

Dc esta t‘orma se sefiala que como respuesta a la problematica anterior,,...
Aménca Latma los denominados Sistemas de Capitalizaciéon Individual.
pnmeras expcncncms se dan en Chile (1981) y sc extienden a Perii (1993),
Argcntma (1994), Uruguay (1996) y México (1997). También, a Europa,
paﬂiéularmcnte Espana (1989), bajo el esquema de aportaciones voluntarias.
Actualmente se estudia su implementacién en otros paises de América y el
22

continente europeo.
En la concepcién sobre ¢l mancjo y funcionamicnto de las AFORES y por
consecuencia del nuevo sistema de pensiones aplicado a partir de encro de 1992 y
que sin embargo, ha sufrido modificaciones posteriores que dieron lugar primero a
las Administradoras de Fondos para el Retiro y posteriormente a 1997 a la creaciéon
de las Sociedades de Inversién de Fondos de Pensién (SIEFORES), buscan dos
aspectos, primero garantizar una pension mayor a los trabajadores y segundo

estimular con cllo el ahorro interno a largo plazo en México.

Por tanto... *‘La caracteristica principal de estos sistemas es ¢l financiamiento de los
beneficios mediante ¢l mecanismo de Capitalizacién Individual. La administracion

de los rccursos incluye la participacién dec sociedades andénimas privadas que

compiten cntre si por la calidad de su servicio, los costos para el afiliado y la

en la

2! / Escobar A., Saul y Ulloa, Odlia, “El nuevo si imp
prefiguracién de algunns tendencias™, México 1998, Ed. U’NAM p p. 117-1 18
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rentabilidad y seguridad con que se manejan. Los afiliados pueden elegir libremente
a quién entregan la responsabilidad de la administracién de su cuenta individual,
pudiendo cambiarse si estiman que tienen una alternativa mejor acorde con sus

necesidades.

La uniformidad del sistema se deriva dec la existencia de reglas y requisitos

similares, tanto para afiliados como para instituciones administradoras.

La . transparencia del sistema se refleja en informacién clara y oportuna que
demanda la competitividad y las exigencias normativas respecto a la cuantia de los
ahorros, la rentabilidad y buena gestién de las instituciones que compiten en el

sistema de pensiones.” 2*

Por consiguiente, tenemos que el nuevo sistema de pensiones a la vez que permite
la participacién de instituciones privadas en la administracién de los fondos de
pensiones permite al trabajador elegir libremente la institucién que le proporcione
la mayor rentabilidad de su fondo de ahorro para el retiro, por tanto,
esquematicamente el funcionamiento del los fondos de pensién administrados por

las instituciones bancarias que estin autorizadas para la administracién se presenta

a continuacién.

“Desde ¢l punto de vista financicro, ¢l Sistema de Capitalizacién Individual

consiste, en esencia, en lograr, mediante ¢l ahorro individual, satisfacer el objetivo

de:
Fi iar una p ion, en el en que el trabajador se jubile, por un monto
similar al salario pr dio imy ible ( izable) en su vida activa.

22 7 Miranda Valenzucla, Patricio y Noriegs Granados, Patricio, *Entendiendo las AFORES”, Ed. SICCO,

México 1997, p. 8
3/ Miranda Valenzucla, Patricio y Noriega Granados, Patricio, Op. cit. p. 10
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En términos simples, sus parametros son similares a cualquier plan de ahorro. Por

un lado tenemos:. |
S Un uernpo durante el cual ahorramos (vida activa o laboral)
iUn monto penédxco de ahorro definido como un porcentaje del ingreso

: mensual a] que comiinmente se denomina cotizacién

; Una lasa de rentablhdad real para la inversién del ahorro (tasa de interés rea]),

*» 24

(o de admmlstrac:én de la cuenta, al que denominaremos comisién.

Es decxr, que todo el proceso de capitalizacién de las cuentas individuales permiten

lograr una rgduccnén del consumo presente (ahorro), por el mantener su consumo
futuro (pensién).
Esquema No. 1

Esquema de Pensiones en los Sistemas de
Capitalizacion Individual

Vida Activa
Anorro Pensiones

uenta individual

Cotizaciones
menos:
Comislones
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mas
Rentabilidad

Fuente: Consar

24/ Miranda Valenzuela, Patricio y Noriega Granados, Patricio, Op. cit. p. 12
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De esta forma, el nuevo sistema de pensiones su funcionamiento se orienta a

garantizar ingresos via pensiones a los trabajadores en edad pasiva. Por tanto, a

partir de ... “1997, todos los trabajadores afiliados al régimen del Seguro Social

tienen la opcién de cambiar al nuevo Sistema de Pensiones, eligiendo una
institucién Administradora de Fondos para el Retiro (AFORE), que administrara la
cuenta individual propiedad del trabajador. En ella se depositardn periédicamente

las aportaciones o cuotas que por ley le corresponden, asi como las aportaciones

voluntarias que podra realizar, si asi lo desea, para generar intereses sobre su capital

o aumentar su ahorro disponible en ¢l momento que se jubile.

Esquema: 2

Esquema de Capitalizacién Individual

Vida Activa Vida Pasiva
Ahorro Gasto
Cotizaciones Pensiones

Pon.lon (retire
Programado)
Cotizaciones

Cuenta Individua

Cotizaciones
menaos:
Comisiones

mas
Rentabilidad

INFONAVIT

t
SIEFORES

INVE RSIONES PRODUCT‘VAS

Fuente: Consar.

Asimismo, podri elegir dentro de las altemativas

Administradora, que los recursos de cuenta individual

Pensio:
Renta Vllallcla

Compafias
de Seguros
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que disponga cada

—a excepciéon de los

correspondientes a la subcuenta de vivienda que se canalizarin al INFONAVIT-,
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sean invértidos en una o mas sociedades de inversién (SIEFORES) de las que opere

la Administradora.” 2%

Asimismo, en el siguiente cuadro se presentan las aportaciones que deberin de ser

integradas a la cuenta individual de cada trabajador en activo, asi como los

responsables de aportarlas.

Cuadro No. 2
Aportaciones Obligatorias

Concepto Aportaciones Aporte
Mensuales
Cesantia, Edad 4.5 % Renta imponible Tripartita */
avanzada y Vejez
Retiro (SAR antiguo) 2.0% Renta imponible Patrén
Cuota Social 5.5% S. Minimo D.F. Gobiermo
Infonavit 5.0% Renta imponible Patrén

Fuente: Elaborado con base a datos del IMSS.
Nota: */ 70% Patrén, 25% Trabajador y 5% Gobierno.

Debemos considerar, que pese a que el nuevo esquema de pensiones le permite a los
trabajadores gozar de un mejor nivel de ingreso en su vida inactiva, las AFORES,
cobraran una comisién de acuerdo a las tarifas y normas que establezca el érgano
regulador que este caso es la Comisién Nacional para el Retiro (CONSAR), que

serd la quc regulari y establecerd los montos por el manejo de las cuentas

individuales de cada trabajador.

En este caso las AFORES, sélo podran cobrar comisiones por los siguientes

conceptos:

23/ Miranda Valenzucla, Patricio y Noriega Granados, Patricio, Op. cit. p. 43
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e Administracién de la cuenta del trabajador.

e Expedicién de los estados de cuenta adicionales a los previstos por la Ley.

e Consultas adicionales a las previstas en la Ley o su reglamento.

e Reposicién de docu‘mehtai:ién dé la cuenta individual de los trabajadores.

e Pago de retiros progmmados, Yo

e Por dcpésltos o retiros de la s;xbcuenta de ahorro voluntario de los trabajadores

regi strados.

Fmalmente, presento en este apartado la forma como se da el registro y canalizacién
de las aportacnones de- los trabajadores a través de una entidad bancaria o

administradora del fondo de retiro.

Esquema No. 3 TV:""'VS CON
FALLA DE ORIGEN

Esquema de Aportaciones

tntormacion

o = a P AR
IMSs Empresas
Bancos Operadaran

l

Banco de México
Informacion

~E - /
oNAv SIEFORE

aromg —

—_——————+ SIEFORE
SIEFORE

Fuente: Consar.

Como podemos desprender del csquema anterior observamos, que en esencia el
control de los fondos del retiro del trabajador se da con base en el IMSS y los
bancos, sin embargo, es ¢l Banco de México el encargado dc centralizar la

informacién y la transferencia de fondos tanto al INFONAVIT, como de las
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AFORES y de esta forma la canaliza a las diferentes SIEFORES de eleccién de los

trabajadores.

ica resuelve

3.2 La reforma al si de p que pr

Uno de los aspectos principales en donde se inserta la reforma al sistema de
pensiones en México a partir de la década de los noventa se orienta principalmente
a proveer de un retiro digno a los trabajadores después de su edad productiva (65
afios promedio), en el sentido de que cra evidente que los fondos con cuenta el
IMSS en ese momento son insuficientes para cubrir las pensiones de los asegurados

que tenian derecho a su jubilacién y por tanto a su pensién.

Era evidente que bajo la nueva légica del modelo neoliberal en donde el Estado deja
de tener una participacién significativa en la actividad econémica real del pais
ademas de que era una necesidad por los principios del neoliberalismo en el sentido
de que a fin de lograr la reduccién de la inflacién y la estabilidad del tipo de cambio
se requiere que el Estado mantenga un cquilibrio de sus finanzas publicas o al
menos que ¢l exceso del gasto respecto a sus ingresos no excedieran del 2.5% como
porcentaje del Producto Interno Bruto. Por tanto, la creacién de este nuevo sistema
de pensiones le permitiria por un lado reducir las transferencias hacia las
instituciones de seguridad social —contribuyendo a la reduccién de recursos- y por
otra parte se mejoraria el perfil de largo plazo en el retiro econémico de los

trabajadores y por consecuencia se conseguiria un incremento del ahorro interno de

largo plazo.

Por tanto, podemos decir que a partir del... “primero de encro de 1992 se da
comienzo cn forma priactica al sistema del ahorro para el retiro por medio de una
aportacién del 2% de sueldo en forma obligatoria por parte del patréon para cada

cmpleado hasta un tope de 25 salarios minimos donde esté cotizando el trabajador...

TESIS COW
FALLA D% CKIGEN

42




La legislacién del Sistema del Ahorro para el Retiro (SAR) especifica que cada
patrén deberda *“*Ahorrar” un 2% del salario de cada trabajador en una Institucién
Bancaria, misma que invertira estos recursos en una tasa no inferior al 2% real y no

mayor al 6% (es decir, entre 2 y 6 puntos por arriba de la inflacién).

El trabajador no podra disponer de estos recursos sino hasta ;quc cumpla 65 ailos de
edad a menos que demuestre que ha quedado desempleado en cuyo caso podra
disponer de hasta el 10% de que tenga ahorrado en ¢l momento de solicitar et
retiro.”™ 26

Es importante destacar que si bien el SAR buscaba reducir ¢l peso financiero de los
pensionados sobre ¢l IMSS y que después de la puesta en marcha de este nuevo
sistema de pensiones creado a partir de enero dec 1992, con la modificacién a la Ley
del IMSS aprobada el 23 de diciembre de 1995, ¢l SAR se elimina para los
trabajadores afiliados a estc instituto, creandose un nucvo sistema de pensiones que

ofrece mayores beneficios al momento del retiro para el trabajador.

Es decir, que la carga financiera a partir de 1992 se ira disminuyendo de las
instituciones de seguridad social en el sentido que udnicamente quedarain bajo el
régimen anterior de pensiones, aquellos trabajadores que se hayan jubilado
anteriormente a la entrada cn vigor de la ley de 1992, con lo cual en el mediano
plazo se posibilita para que la carga financicra resultado de las jubilaciones y
pensiones de los trabajadores se disminuya, debido a que ahora los trabajadores
contaran con una cucnta unica de ahorro que les permitira ir creando sus propios
fondos ¢n funcién de su nivel de ingreso en cl futuro y de esta forma reducir la

carga financiera a las instituciones de seguridad social en nuestro pais.

Lo anterior nos permite entender el por que con la creaciéon del SAR, lo objetivos

principales de este sistema cran los siguientes:

2° / Macias Santos, Eduardo y Otros, op. cit. p. 145
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“Los objetivos gubernamentales de 1a creacién del seguro de ahorro para el retiro

fueron cuatro:

1) Incrementar el ahorro interno para financiar la inversién y estimular la actividad
’ econémica;
2) Mcjorsr los ingresos de los trabajadores al momento de su retiro;
3) bérﬁ-lilir a los trabajadores disponer de recursos que pudieran utilizar al quedar
desempléados o incapacitados temporalmente y;

4) Proporcionar el acceso de los trabajadores a los servicios financieros
pei—mitiéndo]es invertir el producto de su ahorro con la mejor combinacién de
riesgo y rendimiento.” 27

Sin embargo, los autores seflalados afirman también que en relacién al objetivo
primero del SAR este no se cumplié al menos hasta 1998 que es hasta donde
refieren su analisis es decir que: ** A casi cinco afios de la reformma a las leyes del
IMSS e ISSSTE que introdujo esta modalidad dc aseguramicnto individual, el
resultado no ha sido el esperado con el primer objetivo. Durante el lapso 1992-1994
no sc¢ ha revertido la tendencia decreciente del ahorro interno como proporcion del
PIB observada desde principios de 1998. Por el contrario, entre 1989 y 1995 el
ahorro interno se contrajo sistematicamente como proporcién del PIB, al pasar de
21 a 12 por ciento. Si bien el ahorro publico se fortalecié durante ese periodo, el
ahorro privado como proporcién del PIB registré un desplome similar al ahorro

interno, pucs bajé de 22.3 a 12.6 por ciento entre 1989 y 1994™, 28

En cfecto, si bien el ahorre privado se reduce como proporcién del PIB en parte la
reduccién de las transferencias financieras a las instituciones de seguridad social
por parte del Estado asociadas a las restricciones presupuestarias que imponia el

nuevo modelo de crecimicnto que basaba el crecimiento de la economia en el sector

27/ Escobar A., Sail y Ulloa, Odlia, op. cit., p. p. 118-119
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privado, compensd en parte la baja del ahorro privado que sobre todo se vio
afectado por la crisis financiera de 1995 en donde el ahorro total neto de la
economia se redujo en términos reales casi 40.0% con relacién al registrado durante
1994.°

De esta forma podemos apreciar en la siguiente grifica el comportamiento del

ahorro interno para el periodo sciialado.

Grifica No. 4

TT7'C CON

Ahorro Interno EALLA DE QORIGEN

{(Porcentaje del PIB)

.

VOJ

Fuente: Elaborado con basa a datos del INEGI, 2000.
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Dc la grafica anterior se puede desprender que en términos globales, ya el ahorro
interno se venia reducicndo incluso desde antes de que surgicra las modificaciones
al nuevo sistema para ¢l retiro y a finales de los ochenta se explica principalmente

por la caida del ahorro interno privado es cual sc reducc de manera importante.

28 / Escobar A., Saul y Ulloa, Odlia, Ibidem, p. 119
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Por su parte, los esfuerzos basados en el nuevo modelo econdmico neoliberal
aplicado en México desde mediados de la década de los ochenta permitié que el
secto‘r‘ publico compensara parcialmente la baja del ahorro privado ya que este
empezd a mostrar niveles positivos desde 1990 aiio que realmente arranca ya el
modelo neoliberal y la desincorporacién de empresas publicas que incluyeron a la
propia banca c.omercial con lo cual la presién de las finanzas publicas se vio

reducida, incluso en la siguiente grafica se aprecia este proceso.

Grafica No. 5

TES'S CON
FALLA DE CRIGEN

Ahorro Privado y Publico
(Porcentaje del PIB)

Privado

RH

N

=
A

°

SN
QAR

R

88 a8g 20 91 92 23 94 95 96 a7 :1:] 99 ‘00

Fuente: INEGI

Sin embargo, debemos reconocer que en bucna medida el crecimiento del ahorro
privado no se incremento fuertemente después del primero de enero de 1992,

obedece también a otros factores que es importante sefialar como son los siguientes:

“La explicacién del estancamiento experimentado entre 1989 y 1994, se subrayd la
evolucién negativa que tuvo el ahorro privado. Segun el plan, la caida del

coeficiente de esta parte del ahorro se¢ debié fundamentalmente a cuatro causas:

I TESS GON .
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1) la apreciacién‘del tipo de cambio, que promovié una mayor propensién al
consumo en demmemo del ahorro;
2) “la reducc:én "de margcn de uuhdades de las empresas dado el proceso de

. apertura comerclal ya la mayor competencm interna y externa;

3). la"baja: c’;ln‘lp tos” al consumo que dispuso la reforma tributaria de ﬁnes de

1 990

4) la; xﬁayor dlsponlbl]ldad de crédito, que permitié elevar en el corto plazo la
2 29

cabacxdad de cbmpra de las familias y las empresas™.

Si reconocemos que en parte estos factores incidieron de manera importante en la
eVOlul"—’i‘él{l“ del ahorro interno privado, la medidas de politica econémica que se
present'_iuon a partir de 1995 para salir de la crisis econémica y permitir el
incremento del ahorro privado, se esbozaron el Plan Nacional de Desarrollo de
1995 al 2000, en este sentido, las acciones principales se encaminarian a dos
aspectos importantes el primero de ellos referido a incremento al impuesto al valor
agregado el cual pasa de un nivel de 10 a 15 por ciento y a las reformas a la Ley del

Seguro Social que fueron aprobadas cn diciembre de 1995 y que establecia lo

siguiente:

“En efecto, desde esta perspectiva los recursos necesarios para fomentar el ahorro
interno no podian provenir de otra fucnte sino del ahorro obligatorio forzoso (como
parte del ahorro privado) constituido con las contribuciones tripartitas en los ramos
de cesantia en edad avanzada y vejez del seguro de invalidez, es decir, de los fondos

de pensiones de la seguridad social.” °

En este sentido, se apoyaba en buena medida la recuperacion del ahorro privado de

largo plazo en el papel que iban a tencr los nuevos fondos de pensiones de hecho

29 7 Escobar A., Saul y Ulloa, Odlia, Op. cit. p. 126
30 7 Escobar A., Saul y Ulloa, Odlia, Op. cit. p. 128




entre los objetivos de la ley del IMSS, modificada en diciembre de 1995, se decia

también Jos nuevos objetivos del SAR, entre los que destacan los siguientes:

1) Otorgar de manera transparente una mejor pensxén para los trabajadores al

Pero realmente uno de los principales objetivos, que tuvo la creacion del SAR en

nueslro pais eﬁ su inicio fue el comprar instrumentos de deuda de gobierno que
permltlera ﬁnancmr al gobierno y contribuir a la regulacién monetaria, basicamente
ya que los fondos depositados en las cuentas individuales de los trabajadores son de
largo plazo por lo que son instrumentos de financiamiento barato y de largo plazo
que utilizé rdpidamente el Estado, a fin de regular la situacién de sus finanzas

publicas, con lo que se complementaria el aumento del ahorro intemo privado en la

economia.

3.3 El papel del Gobierno y la iniciativa privada en el nuevo Sistema de

Pensiones

Si partimos del hecho de que de acuerdo a la Ley de AFORES y la responsabilidad
que ellas mismas tienen como administradoras de los fondos de pensién de los
trabajadores, nos podemos dar cuenta de la importancia que tiene el Estado y la
Iniciativa privada en este proceso, que como ya hemos destacado, también persigue
el aumento del ahorro intermmo, con el objeto de contribuir al financiamiento de largo

plazo para el crecimiento econémico de México.
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En este sentido, *...1as AFORES, o Administradoras de Fondos para el Retiro, son
las entidades financieras que se dedican de manera exclusiva, habitual y profesional
a administrar las cuentas individuales ¥y canalizar los recursos de las subcuentas que
las intégran, en términos de las leyes de Seguridad Social, asi como a administrar

Sociedades de Inversién (Art. 18 LSAR).

Las admiﬁistradoras efectuaran todas las gestiones que sean necesarias para la
obtem:'iénvder una adecuada rentabilidad y seguridad en las inversiones dec las
Socié&adﬁsr de -Inversién que administren. En cumplimiento de sus funciones,
atenderén cxélusivﬁmente al interés de los trabajadores y aseguraran que todas las
operacibnes que efectiien para la inversion de los recursos de dichos trabajadores se

realicen con ese objetivo.” !

Considerando, la cita anterior podemos decir que en efecto ¢l papel del Gobierno en
¢l caso de las AFORES, es el de regular y nonmar su funcionamiento a fin de que
estas cumplan con el objetivo fundamental de atender a los intereses de los
trabajadores, sin embargo, se ha dicho recientemente que las AFORES en el caso de

México son unas de las que cobran las comisiones mas altas a nivel internacional lo

cual afecta el interés de los cuentahabientes decl nuevo sistema de pensiones.

Es decir, por ¢l lado de la operacién la gran parte de las Administradoras de Fondos
de Pensién de los trabajadores se encucntra cn poder del sector privado es decir, es
este sector el que conforme a la politica econémica derivada del modelo neoliberal

es la responsable de la administracién de los recursos que se destinan a las

pensiones y no necesariamente se hacen con la mejor transparencia y efici ia que
persigucn los objetivos con los cuales fucron creados estos procesos, tal cs el caso
de las comisiones que cstamos seflalando cn este scntido primero pasaremos al
analisis de! papel del sector privado en las AFORES y SIEFORES, para después,

31/ Miranda Valenzucla, Patricio y Noriega Granados, Patricio, Op. cit. p. 62
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plantear algunos de los aspectos, en donde, el Estado en su papel de regulador y
supervisor debera poner atencién en el buen funcionamiento de estas entidades a
través de la Comisién Nacional del Sistema del Ahorro para el Retiro (CONSAR),
que es la encargada de regular y supervisar las operaciones de las administradoras

de los fondos de los trabajadores.

Sélo por seiialar un aspecto sobre la importancia que el Estado deberia de considerar
en las operacién de las AFORES por parta del sector privado, es la importancia que
actualmente estan teniendo las comisiones que los bancos cobran a los trabajadores
en la"ad’min'istracién de las subcuentas. En este sentido, ¢n agosto de 2002 surgié la
discusion ) cn‘;c‘uamo al nivel de comisiones que actualmente estan cobrando las

AFORES, en este sentido se dice:

“De acuerdo a la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico
(OCDE) que revela que las comisiones que cobran las Afores en México son las

mas altas a nivel mundial.

El documento destaca que estos cobros son superados por uno de los dos sistemas

de pensiones que operan en Australia.

Luis Rico Samaniego, senador panista y autor de una iniciativa de rcformas a las
Afores, revelé que para septiembre (de 2002) podria aprobarse una modificaciéon

para reducir el margen de utilidad.

Su iniciativa incluye la posibilidad de que un trabajador pueda cambiar de Afore

cuantas veces lo desee. Actualmente el cambio esta restringido a dos veces al aifo.

Elias Miguel Moreno Brizuela, presidente de la Comisién de Salud y Seguridad

Social del Senado, sostuvo que el sistema de pensiones del pais se vera afectado

cuando salga la primera generacién de jubilados, y el costo se trasladara
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directamente al Estado, quien serd garante y pagari los desacicrtos de una mala

politica de salud.

Comenté que la fraccién del PRD analiza la reforma a la Ley del SAR, la cual
rechazara si no se crean mecanismos de control para las Afores no realicen cambios

en las comisiones sin autorizacién previa de la Comisién Nacional del Sistema del

Ahorro para el Retiro (Consar).

El diputado -perredista Cuahutémoc Montero, presidente de la Comisién de
Seguridad Social, propuso que el Estado opere su propia Aforc con comisiones

bajas y con ello obligue a las otras a disminuir los costos para los trabajadores.

Alerté que a cinco afios de que inicio la operacién de las Afores, mas que una

reduccién de las comisiones, lo que ha bajado es el nimero de administradoras.” 32

Es evidente, que con este tipo de declaraciones se¢ desprende que los principales
beneficiarios del nuevo sistema de pensiones de México, implementado a partir de
enero de 1992, los beneficiados principales estan siendo los bancos que pertenecen
al sector privado en virtud de que les resulta un negocio redondo el trabajar con
fondos de largo plazo en donde ademas de obtener rendimientos por la inversién de
estos fondos y s6lo dar una parte a los trabajadores por estos rendimientos, les
cobran adicionalmente una comisién por el manejo de su cuenta que resulta ser de

las mas altas a nivel intermacional.

Dec acuerdo a la propias cifras de la Consar, un trabajador con un ingreso promedio
a los dicz mil pesos brutos mensuales y considerando una vida productiva de
alrededor de 35 afios, con ajustes salariales anuales iguales a la inflacién y un

rendimicnto promedio anual de 9.5% real, obtendria un saldo de su inversién al

final de los 35 afios 1, 718,882.06 pesos.

32 4 periddico, “Reforma™, México, 13 dc agosto de 2002, primera plana, seccion A.
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Sin embargo, si dicho trabajador mantiene alto su saldo mensual promedio
ﬁnicz.aménte pagaria comisiones por 158 pesos mensuales con lo que su pago total
por concepto de comisiones seria de $66, 456 pesos. Pero si este trabajador, no
mantlenc un saldo alto de su cucnta las comisiones se elevan a $806 pesos
mensuales con lo cual el pagaria al término del periodo $338,558 pesos, es decir,
que »lov‘que recibiria al final del periodo sélo $990,779 pesos, lo cual representa una
diféréncia i'especto al trabajador con saldos mas altos de $728,103 pesos menos, lo
que s:gmf'ca una ganancia importante ya que si consideramos que al mes de junio
de’ 2002 existen cerca de 10 millones de cuentas, las ganancias resultan ser
excelentes en el largo plazo, lo cual nos permite concluir que fundamentalmente las
Afores y por tanto, el nuevo sistema de pensiones beneficia principalmente al sector
privado propietario de los bancos, lo cual resulta congruente en la légica del
neoliberalismo pero no asfi a favor del trabajador que de acuerdo a la Ley del SAR

deberia de ser el principal beneficiado.

Este tipo de incongruencias, sefialan que el funcionamiento del nuevo sistema de
pensiones en nuestro pais esta beneficiando, principalmente a la banca comercial
sin que los beneficios puedan ser vistos por los generadores de la riqueza que son
los trabajadores que son en ultima instancia los principales jugadores en este

proceso.

De ahi la importancia del papel del Estado en la regulacién de las Afores a partir de
la Consar, ya que como se¢ ha observado la operacion de estas instituciones
privadas, lo ha rebazado en su papel de supervisor y regulador, lo cual ha permitido
que desde 1992, la banca comercial siga obteniendo altos beneficios por la
administracién de los fondos de los trabajadores y por consecuencia reduzca los

beneficios a estos ultimos.
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En este sentido coincido, con uno de los analistas sobre la necesidad de cstablecer
topes a las comisiones del sistema bancario por manejo de las Afores y en la
blisqueda nuevos instrumentos de inversién productivos con impacto econémico y
en la‘.gener‘acién de empleos en beneficio tanto de los trabajadores como de la

economiia en su conjunto.

Asi, “dado el ritmo y. la importancia de la acumulacién progresiva de recursos de
inversién’ que se dara por el sistema de cuentas individuales de ahorro, se prevé la
pnmordml necesxdad de estudiar y crear nuevos instrumentos de inversién, pues se
consndera que el. mercado financiero de nuestro pais requerira ser ampliado
notablemenle y crear los instrumentos de inversién que permitan canalizar los
rccursos acumulativos de las cuentas individuales hacia inversiones de capital de

riesgo, para el impulso de la actividad empresarial y la creacion de empleos.

Para estos propésitos se requiere que se estudien mecanismos de inversién que
operen con sistemas de seguros y reaseguros financieros que eviten las posibles
pérdidas que pudieran disminuir el patrimonio de las cuentas individuales de
ahorro.” 33

Es decir, lo que se debe tener presente €s que estos recursos financieros de largo
plazo se convicrtan en un verdadero estimulo al crecimiento de la economia y no

sirvan uni ¢ como I 10 que incremente los beneficios de la banca

comercial.

Otro aspecto, que cs importante sefialar y que se desprende de 1a grafica anterior, cs
cl hecho que al igual que todo ¢l sistema financiero, también a nivel de las Afores
considerando ¢l numero de cuentas operadas sc observa un alto grado de
concentracién que impulsa una menor competencia entre las diferentes instituciones

quec administran las Afores, lo cual permite Eomprcndcr adicionalmente ¢l porqué
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existe un alto cobro de comisiones y por consecuencia los beneficios se concentran
en tan sélo dos instituciones bancarias que son BBV- Bancomer y Banamex que
entre ellas dos concentran una tercera parte de las cuentas que manejan las Afores,
lo qué da lugar a estas mismas sean las mas beneficiadas por el manejo de los

fondos provenientes por el nuevo sistema de pensiones.

Gréfica No. 6 FALLA DE OhIGEN

it

Participaciéon en el Total de Trabajadores en la Afores
(Porcentaje del Total)

Junio de 2002

Bancomer Santander Otras

Fuente: Consar

Adicionalmente, la propia concentracién en la administracién de Afores ha dado
lugar a que la mayor parte de los fondos que actualmente manejan las Siefores scan
invertidos principalmente en papel gubernamental y no en proyectos de inversién de
largo plazo, lo cual les permite asegurar rendimientos libres de riesgo y por
consccuencia fortalecer sus propias instituciones sin que se¢ refleje esto en

financiamientos al sector real dc la economia con impacto directo en el crecimiento

del emplco.

33t Hasar Sanchez, Alcjandro, “Futuro del si: pensi io de los trabajadores suj a la Nueva Ley

del IMSS”, Ed. UNAM, México 1998, p. 176 __ =
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Por consecuencia, en el siguiente capitulo analizaré las perspectivas del nuevo
sistema de pensiones y las posibles altermativas de mejora en la administrativa de
las Afores, a fin de beneficiar a los trabajadores a futuro y que este proceso no

beneficie al sector bancario como hasta la fecha lo ha hecho.
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Capitulo 1V.- Diferencias y Reformas en el Si de P L]

AL S,

4.1 Similitudes y difer. ias del si de p ion en

Uno de los aspectos importantes en el nuevo sistema de pensiones que lo
diferencian de otros aplicados en el mundo, s que para el caso de México es que en
buena medida su aplicacién responde en principio a solucionar en parte la situacién
financiera del IMSS, que ya desde antes de la década de los noventa implicaba una
carga importante en las transferencias financieras que el Estado debia hacer para

seguir manteniendo las funciones basicas de seguridad social del instituto.

Adicionalmente, este proceso de creacién del nuevo sistema de pensiones
representado por el SAR, se inserta en la 16gica del neoliberalismo econémico que
como politica econdmica se aplica en nuestro pais de mancra total a partir de la
década de los noventa en que se inicia la desregulacién del estado, el sistema
financiero y la apertura comercial, lo cual se orientaba principalmente al
saneamiento de las finanzas publicas en nuestro pais a fin de cumplir con los

lineamientos del nuevo modelo de politica econémica.

En es este sentido, una de las preocupaciones fundamentales a nivel mundial es el
recconocimiento de que los *paises desarrollados para el siglo XXl, estaran llenos de
pensionados, las cargas financieras seran muy pesadas para sus hijos; un problema
puede producirse cuando el gran niumero de nacimientos de la década de los 40’s,
cumplan 65 afios de edad a principios del préximo siglo, justo cuando la
disminucién de los nacimientos posterior a los 60's esté reduciendo la poblacién

activa.
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Los avances en la medicina, nutricién y sanidad, han hecho que la mayoria de los

paises desarrollados hayan aumentado considerablemente su razén; nimero de

pensionados /ntimero de activos.

El costo que representa el aumento de dicha razén varia de un pais a otro, pero a la

larga la carga ﬁrnancicra serii muy grande.

En Estﬁdds Uhfdds la razén de pensionados a trabajadores se espera que sea de 23%
en el aﬁo 2000 33% en el afio 2020, 42% en el afio 2030, y en el afio 2055 la razén

podﬂa scr supcnor al 50%, es decir 2 trabajadores activos por un pensionado.

En Alemania Occidental, la razén pensionados — cotizantes no deberia subir mucho
mas del 45% para 1995, sin embargo en el afio 2005 sc espera que dicha relacién
sea del 60%, para'el afio 2030 aproximadamente ¢l 90% es decir 1.11 activos por

pensionado.

El panorama en Gran Bretafia es algo menos alarmante, la relacién pensionados-

cotizantes se espera se incremente a 45% en el afio 2030.

En Japén, se espera que la relacién pensionados-cotizantes sea de 37% en el afio
2000 y 63% cn el ailo 2025; estas cifras revelarian una ruina financiera en el caso
hipotético de que Japdn financiara sus pensiones mediante sistemas de reparto,
similares a la mayoria de los pafses, sin embargo sabemos que Japén cuenta con un
sistema de capitalizacién, el problema se reduce a reconocer una tasa de

rendimiento real de los activos que representas las reservas.

Por tanto es extremadamente importante ¢l poder dar solucién al problema quc
rcpresenta la poblacién de mas de 65 afios, en los paises en vias de desamrollo y

concretamente en América Latina debe tomarse esto como un ¢jemplo valioso y
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diseiiar aquellos sistemas de pensiones que sean eficaces, y no se constituyan en un

“Dolor de Cabeza™, en el mediano y largo plazo.” 3*

Como se puede desprender del parrafo anterior la importancia de un buen sistema
de pensiones es crucial en el funcionamiento del Estado y para que este proceso en
el futuro no presione las finanzas piblicas, de esta forma podemos distinguir que
una de las principales diferencias del sistema de pensiones de México en relacién al
aphcado en otros paises radica no en el objetivo de proteger a los jubilados sino

més'blen en la tasa de capitalizacién de los fondos de ahorro para el retiro y su

apllcacxén, financiera, como instrumento de financiamiento del crecimiento

econdmico.

En México se ha descuidado este objetivo, ya que si consideramos que de acuerdo a
la L‘eyfdel SAR, los fondos de los trabajadores se invierten via Siefores, en los

siguientes instrumentos financicros:

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

infraestructura y desarrollo regionales.

La cartera de valores en los quec podra invertir las AFORES estara compuesta por

los siguientes instrumentos:

e Instrumentos emitidos y avalados por ¢l gobiemo federal

. Instrumentos de renta variable

34/ Macias Santos, Eduardo y Otros, op. cit. p. 144
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e Instrumentos de deuda emitidos por empresas privadas
L3 Titulos de deuda emitidos, aceptados o avalados por instituciones de banca
muiltiple o banca de desarrolio
. Titulos cuyas caracteristicas especificas preserven el wvalor adquisitivo
" conforme al Indice Naciona! de Precios al Consumidor
e Acciones de otras Sociedades de Inversién, excepto Sociedades Especializadas

de Fondos para el Retiro

Todos los valores, a excepcion de los emitidos o avalados por el gobiemo federal,
deberan estar calificados por una empresa calificadora de valores autorizada por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores. Asimismo, la Comisién Nacional dc
Ahorro para el Retiro establecera los limites y regulaciones a las carteras o

portafolios de inversiones en SIEFORES.™ 3°

Si bien en la Ley del Sar, se presentan cstos objetivos en la realidad la mayor parte
de las Siefores orientan sits inversiones hacia aquellos instrumentos con riesgo bajo
y seguro en su rendimiento, siendo estos principalmente los instrumentos de deuda
avalados por el gobiermnos federal, por ejemplo de acuerdo a cifras de la Consar al
28 de junio de 2002, el principal monto de inversién de las Siefores Basicas (que
consideran a las mas importantes), no tenian ninguna inversién en renta variable
(acciones de¢ empresas), sin que casi el total dc sus inversiones (ver anexo
estadistico) se orientan a dos renglones inversién en instrumentos de tasa real con
180.6 miles de millones de pesos y en instrumentos de tasa nominal se tenian 88.1
miles de millones de pesos ¢s decir estos dos renglones representan el 95% del total

de los fondos de los trabajadores invertidos por las Siefores a junio de 2002.

Lo anterior, evidencia que mientras que cn los objetivos de la Ley del Sar, se dice
que estos fondos de ahorro de los trabajadores deberian de ser orientados al impulso

de la actividad productiva del pais en los hechos las Siefores administradas por la

33  Miranda Valenzucla, Patricio y Noricga Granados, Patricio, Op. cit. p. 76
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banca privada incluyendo la Afore Siglo XXI que es administrada por el IMSS, los
fondos basicamente se destinan a inversiones financieras que no estan ligadas con el
impulso de a actividad productiva, sino mas bien a instrumentos de deuda del
gobiemo federal y empresas bancarias, por tanto, esta es una de las principales que
tiene el sistema de pensiones en relacién al aplicado en otros paises de América
Latina, de ahi que se pueda desprender otra conclusién importante que es que las
instituciones bancarias administradoras de las Afores y Sicfores son las mas
beneficiadas ya que sus inversiones representan el minimo riesgo y por
consecuencia las tasas obtenidas son menores a las que obtendrian si esos fondos se
destinaran a instrumentos con mayor riesgo y por consecuencia al sector productivo

nacional.

En este sentido en una declaracién reciente del Director del IMSS, Santiago Levy

menciond lo siguiente:

“El Contrato Colectivo de Trabajo (IMSS) cubre muchisimos aspectos de la
relacién del Instituto con el sindicato. Es un contrato maduro, resultado de muchas

décadas de haberlo estado perfeccionando. Creo que funciona bien para ambas

partes. Sin embargo, si hay un probl en el régi de jubilaciones y p

En la préxima década, y particularmente entre 2003 y 2011, va a haber un problema
financiero muy fuerte al interior del Seguro Social derivado del régimen de
jubilaciones y pensiones. Por gjemplo: hacia finales de los setentas y principios de
los ochentas en el Instituto se crearon alrededor de 120 mil plazas, mucha de esa

poblacion sc jubilara en los préximos ailos.

Desafortunadamente en esas décadas en que se llevo a cabo esa contratacién no se
crearon las reservas financieras para pagar el pasivo laboral. Esta situacién va a ser
grave en 2003, y aun mdas grave en 2004, y asi de manera sucesiva en los préoximos

afios. De forma creciente, el Instituto tiene que tomar recursos de su gasto de
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operacién para pagar las pensiones de sus propios trabajadores, en detrimento de los

dechohabientes.
¢&Cuantos trabajadores y jubilados son del IMSS y en que se traduce eso?
Al 31 de diciembre del afio pasado (2001) habia poco mas de cien mil trabajadores
Jjubilados del propio Instituto. Dentro de diez arios va a haber 230 mil trabajadores

Jubilados. En la préxima década tendremos mds jubilados en toda la historia del

IMSS.
LEn que ée tmdﬁcc todo esto?

Al final de.cuentas en un célculo muy sencillo pero que ilustra la gravedad de la

situaciér{:"z.éte'aﬁo; después de pagar la nomina de los rabajadores en activo, las

i de os propios trabajadores y las pensiones de ley que estamos

p:

obligados a pagar del resto de los trabajadores de la economia, el Instituto dispone

de 312 pe;s-os por derechohabiente para su gasto de medi tos, conser »

equipamiento.

Si no actuamos ya, en los préximos cuatro afos esos 312 pesos por derechohabiente
se convertirin en 220 pesos. El pago para las jubilaciones de nuestros propios
trabajadores aumentara en mis de 60% en términos rcales. Y como los ingresos del
Instituto, aun si hay crecimiento econémico, no van a aumentar en esa magnitud, el

Instituto tomara aiin mas recursos del gasto de operacién para las pensiones. Ello se

traduciria en los proximos cuatro afios en una red; ion gasto disy ible por
derechohabi en medic tos y imiento en alrededor de 30% real. Es

gravisimo, yo diria inostenible.” *°

3¢ / Derbez del Pino, Julio, “Revista Vérntigo”, México 11 de agosto de 2002, entrevista con Santiago Levy
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La entrevista, anterior al director del IMSS, evidencia el problema de las
jubilaciones y pensiones al interior del Instituto y de ahi que se refleje de manera
importante al resto de la economia, por lo que pese, al nuevo sistema de pensiones
del SAR y de la existencia de Afores y Siefores, ¢l problema de las pensiones es un
problema real que deberd de atenderse de manera clara y satisfactoria mejorando la
regulak:ién que actualmente tiene la Consar sobre las inversiones de las Siefores y
buscar que la nueva regulacién tenga un verdadero impacto econémico en el pais
que ‘promueva nuevas inversiones y el crecimiento del empleo y que no
simplemente su impacto sea a nivel del sector financiero dec la economia como

actualmente esta sucediendo.

4.2 El ahorro interno, el desarrollo productive y la iniciativa privada

Antes de iniciar los efectos decl nuevo sistema de pensiones sobre el desarrollo
productivo de nuestro pais analizaré algunos aspectos teérico-empiricos, que han
influido sobre la conducta de la inversién en México y sus repercusiones que esto a
tenido de acuerdo al modelo neoliberal de crecimiento que actualmente esta siendo
aplicado y que afecta el empleo y la distribucion del ingreso entre la poblacién y por
consecuencia se refleja en un menor crecimiento del empleo y de la participacién de

un mayor numero de trabajadores al nuevo esquema de pensionecs.

Para ello, debemos de precisar algunos aspectos que son relevantes sobre todo en lo
que se¢ refiere al principio de 1a eficiencia marginal del capital en nucstro pais, ya
que como observamos en ¢l apartado anterior nos damos cuenta que el crecimiento
de la inversiéon productiva presenta un comportamiento inverso en relacién al
crecimiento de las tasas de interés del mercado financiero, lo cual es indicativo de
que cn efecto el principio de la eficiencia marginal del capital opera en nuestra
economia a pesar de qué sea el paradigma monetario el que sirva de referencia para

la formulacién y aplicacidén de la politica econémica en nuestro pais.
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En este sentido, algunos estudios reconocen que si bien existen algunos de los
planteamientos keynesianos como validos en la evolucién reciente de la economia,
reconocen también que estos deben de ser replanteados a fin de establecer un nuevo
paradigma econémico que tenga como eje de aplicacién el bienestar del ser humano

como lo afirma por ejemplo el Maestro J. Ricardo R. Brun que dice:

“El saldo de la evaluacién de¢ esos diez afios (década de los noventa), es de una
circunstancia, ademas de desbocada, polarizante y amenazante del Ser y la raza
humaha. De no recuperar y fortalccer nuestra vision holista, las opciones de corto
plazo ciue nos venden los centros culturales-intelectuales son mas de lo mismo; es

decir, opciones gatopardistas, que pueden reducirse a tres ofertas posibles:

1. El neoliberalismo, cientificamentc ataviado y apoyado por el poder mediatico,
el cual se ha convertido en una espccie de ideologia conservadora que se presenta

como el *“fin de las ideologias™ o “fin de la historia™.

2. La opcién ilusoria de los mercados emergentes asiaticos, que fungieron como
joyas de la corona neoliberal, y que durante medio siglo de acumulacién de capital y
flagrante antidemocracia, nos quisicron poner o imponer como el modelo a seguir.
Sin embargo, esta opcidén practicamente se cerré, después de la crisis asiatica de

1997.

3. La tercera via de Tony Blair y Gerard Schroeder en Inglaterra y Alemania,
respectivamente, cuya opcién socialdemécrata por el capital productivo, dentro de
las condiciones de pobrcza y explotacién de paises ncocoloniales, no pueden
funcionar. En otras palabras, la adaptacion de la politica a supiuestos imperativos

cconémicos —la llamada tercera via- s un camino que no va a ninguna parte.
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En estas lineas se han esbozado tanto la crisis de valores, como de los paradigmas y
las opciones gatopardistas que tiene consideradas el capitalismo global para matizar

sus efectos ‘nocivos,” continuar con su depredacién y arrasar a la dignidad de la

sin | embargo, insistimos en que la necesidad de supervivencia

humanidad;
propiciara las condiciones para crear y construir un sistema alternativo o un nuevo

proyecto histérico, que concilie tres aspectos fundamentales:

: Que el ser humano sea el objeto y sujeto —centro y gje- de accién publica y

privad'g'.:

b) : Que la sociedad del siglo XXI se elija en juez y parte de los modelos
politicos econdémicos y culturales que imperen en el futuro.

c) Que el Estado moderno resuma su papel de regulador del mercado y

promotor de politicas publicas para el desarrollo humano y social.™ 37

Es importante reconocer como el autor nos reficre en la critica al modelo neoliberal
quec es necesario que este sea modificado y restructurado a fin de crear un
paradigma cconémico que no sélo busque el interés del capital sino también que
considere los aspectos del desarrollo humano y de la poblacién en general,
retomando en parte algunos de los planteamientos del keynesianismo, en sentido
que plantea que un Estado moderno dcbe ser aquél que considere el manejo de
politicas publicas con objetivos de desarrollo humano y social que actualmente el
neoliberalismo, basado en los principios monetarios, lo han olvidado, ya que el
papel del Estado actualmente en la economia es de sélo regulador de la actividad
cconémica y no de promotor de este tipo de politicas que influyan en la mejora de

condiciones de vida de la sociedad.

Por tanto, es importante destacar que asi como convive ¢l principio de la eficiencia
marginal de capital de Keynes con el monetarismo moderno en nuestra economia es

necesario que también no se dejaran de lado algunos otros aspectos del Keynes

37 / Ramirez Brun J. Ricardo, Op. cit. p.p. 351-353
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relacionados con una participacién de politicas que atiendan a los sectores mas
desprotegidos de la economia sobre la base que su financiamiento no represente el

crecimiento del déficit del gobierno, sino que este sea considerado dentro de los

presupuestos anuales del gobierno federal.

En este sentido se dice también que... *Las bases para el surgimiento de una
economia alternativa se han sentado en primer lugar, por la falta de respucsta a fos
problemas econémicos centrales (desempleo, y subempleo crecientes, especulacién
financiera irrefrenable, mercados petrolcros virtuales, pobreza extrema y riqueza
intolerable, entre otros); en segundo lugar, en virtud de la pobreza intelectual del
pensamiento econdmico modemo, tratese de los iddlatras del mercado, como de los
seguidores del estatismo. Unos y otros, en su afin de cuestionar y probar sus

respectivas fallas, nos han neutralizado como individuos, cncadenandonos al

sisterna capitalista predomiante.

Al inicio del siglo XXI se requicre un sistemna totalmente nuevo de pensamiento, un

esquerna basado cn el ser humano y no sélo en las mercancias...

En suma, ratificamos nuestro conocimiento y conviccién de que el llamado fin de la
historia serd un ecngafio mientras persistan las crecientes desigualdades entre
bloques, regiones, naciones y personas. Estamos convencidos de que el proceso
evolutivo del hombre y de la socicdad es, para sorpresa de muchos, una jhistoria sin

fin!. Porque, en efecto, el siglo XXI sera de libertad, espiritualidad y de la sociedad,

o simplemente no scra.” 38

Es evidente que la discusién actual, se desprende de que el modelo neoliberal ha
generado un mayor nivel de empobrecimiento en la socicdad y concentrado el
ingreso lo cual es congruente con el monetarismo, ya que esta corriente de

pensamiento privilegia ¢l mercado y por el otro su formulacién cientifica actual se

3% / Ramirez Brun J. Ricardo, Op. cit. p.p. 353-354
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enfoco basicamente al resolver el problema crénico de la inflacién en las economias
menos desarrolladas o conocidas también como emergentes, con lo cual se han

abandonado los estudlos bajo este enfoque sobre el empleo y crecimiento con

‘dxstrlbuclén dél mgreso ¥y generacién de empleos. Sin embargo en varios foros
mtemaclonales, ya sc plantea el problema del desempieo y de la pobreza extrema,
como un factor que puede poner en riesgo el avance de la economia de mercado, de

iscuta ya el problema del desarrolio humano como uno de los elementos

‘ahi’ que se i
que el paradlgma monetarista debe de considerar a fin de que no sea este un factor

de dcsequxhbno internacional.

Como quxera que sea, si consideramos la definicién que nos plantea Keynes sobre la
cfcu:ncxa marginal de capital notaremos que en efecto la tasa de interés del
mercado‘ financiero es un factor que incide sobre de ella y por consecuencia sobre la
invéfsiéri, i:or consecuencia si consideramos que...”"l1a eficiencia marginal del capital
se define aqui en términos de expectativa del rendimiento probable y del precio de
oferta corriente del bien de capital. Depende de la tasa de rendimiento que se espera

obtener del dinero si se invirtiera en un bien recién producido .”* 3°

Es decir que si consideramos que la eficiencia marginal del capital esta en funcién
de los rendimientos esperados del bien del capital que se adquirié para producir
algiin tipo de mercancia, cualquier movimiento futuro sobre los rendimientos del

dinero en el futuro afectara la eficiencia marginal del capital al aiza o a la baja.

Si consideramos, entonces que un movimiento al alza de las tasas de interés en cl
mercado de dinero en el futuro inmediato, nos implicaria que la eficiencia marginal
de capital se reduzca, en virtud que la expectativa del inversionista era de
considerar una tasa menor, lo cual hacia atractiva la inversién en el pasado. Sin

embargo, un movimiento a la baja de las tasas de interés en ¢l mercado de dinero en

¥y Keynes J.. M “Teoria gcncml de la ocupaclén el interés y el dinero”, Ed. FCE, México 1992, p. 125
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el corto plazo mejorara entonces la eficiencia marginal del capital con lo cual el

inversionista estara dispuesto a continuar con el incremento de su inversién.

Por otra parte, si como ya observamos en los puntos anteriores del presente capitulo
que el movimiento de las tasas de interés histéricamente se ven influidas por los
nivelt;s dec inflacién en una econormia, resulta evidente que a los inversionistas en
ningiin momento les convendra una situacidn inestable de precios al alza, ya que
esto les afecta su expectativa de rendimientos futuros, por tanto, lo que les conviene
es el un escenario de estabilidad de precios en el mediano y largo plazo que les
favorezca una planeacién mds objetiva de sus expectativas de rendimiento de sus

inversiones en el futuro con lo cual se promovera su incremento en el futuro.

Bste es uno de los puntos mas importantes en donde se da lugar a la subsistencia
entre el principio de la eficiencia marginal de capital de Keynes y del manejo de una
politica monetaria enfocada a la reduccién del crecimiento de precios en una

economia. Ya que mientras que el modelo neoliberal, basado en la ortodoxia

flacionaria di el

monetarista en nuestro pais se enfocé a abatir la espiral i
control de la liquidez en nuestra economia, esto implico de manera directa una

reduccion del nivel de la inflacion y por consecuencia en una baja de las tasas de
d es el to de la

interés en el mercado de dinero, promo

inversion productiva en nuestro pais.

Lo anterior ha sido demostrado empiricamente, en ¢l andlisis que se realizé sobre la
inversién productiva durante toda la década de los noventa en donde pudimos

observar como claramente la inversién productiva manticne un comportamiento

inverso respecto de la tasa de interés.

De lo anterior podemos concluir, cs que si bien sc abandona el paradigma
Keynesiano a mediados de la década de los noventa, como fundamento del manejo

de la politica econémica en México, su abandono fue parcial ya que cl prircipio de
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la eficiencia marginal de capital continuo vigente y sélo la politica monetarista y el
propio modelo neoliberal mostraron su eficacia en cuanto a la reduccién de la
espiral inflacionaria que se habia observado durante la década de los ochenta ¢n
_nuestro pais y que el modelo keynesiano no daba respuesta. Sin embargo debemos
dé reconocer que también sc produjeron cambios importantes en el mancgjo del
Estado y de la regulacién del mercado, pero que en ultima instancia favorecié la

recuperacién de la inversion en el sector real de la economia.

De lo anterior podemos desprender y entender, ¢l porque durante el 2001 como
efecto de la rescecién econémica de Estados Unidos se contrajo la inversién
productiva en nuestro pais y sc incremento ¢l desempleo de nuestro pais, situacién
que no se a logrado recuperar ain en el primer trimestre del afio 2002, debido en

parte a que las expectativas de rendimiento del sector privado se han reducido.

De ahi que podamos, entender cn la actualidad la discusién en el sentido de que no
debe dejarse totalmente en manos del sector privado el destino del crecimiento
cconémico de un pais, sino que también debera de considerarse la participacién
temporal del Estado en la economia con el objeto de disminuir los efectos negativos

de la reduccién que la inversién privada tienc sobre el empleo y por consecuencia

sobre el ingreso.

Por otra parte, si consideramos que entre uno de sus principales objetivos del nuevo
sistema de pensiones en nuestro pais a partir de enero de 1992 y modificado en
1997, plantea la de promover la administracién eficiente de los recursos de los
trabajadores, canalizandolos a fomentar actividades productivas para el desarrollo

nacional, a través del impulso de inversiones en vivienda e infraestructura, que a su

vez generen empleos para los mexicanos.

Al parecer este objetivo no ha tenido un cumplimiento estricto, ya que como se

menciond anteriormente la mayor parte de los recursos invertidos por las Siefores

CON
ORIGEN |

TESIS

68




estan siendo invertidos en instrumentos del mercado de dinero en donde el riesgo es
minimo pero garantiza a las instituciones bancarias importantes beneficios no sélo

por los rendimientos obtenidos, si no también por las comisiones cobradas a los

trabajadores. -

Ahora bien, si consideramos que Ia cre;cién del nuevo sistema de pensiones debia
de haberse rcﬂe_jado en el incremento del ahorro interno, deberiamos de esperar que
a parur de 1992 1a inversién productiva en términos reales, mostrara un crecimiento
|mportanle o al menos constante en virtud de quec los fondos de las Afores debia de
canalizarse a’ la inversién productiva, lo anterior se reflejaria también en un
crecimiento de la actividad productiva, que para el caso implicaria un aumento del
PIB y por consecuencia en la economia. Sin embargo como podemos apreciar en la
grafica siguiente observamos que la inversién productiva como contraparte del

ahorro intemo no significé un incremento por el contrario empezoé a reducirse.
Grafica No. 7

PIB e Inversion Productiva Real
(Variacién % Anual)
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Fuenia: Banco de Mexico
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Por tanto, de ]a grafica observamos que si bien existe una alta correlacién entre los
movimientos de la inversién productiva y el crecimiento de la economia como lo
cstablece la politica econémica derivada de la teoria keynesiana, no se observa a
parfir de 1992 que la creacién del nuevo sistema de pensioncs compensara la caida
dé‘ la .inversién ya que las Siefores se convertirian en un instrumento de
financiamiento a la inversién privada dados los preceptos del modelo nocliberal y
po! gi contrario observamos que la inversién y por consecuencia la evolucién del
PIB real en la economfia se mueven independientemente dc la situacién que tengan

los fondos de las Afores, por consecuencia podemos afirmar que cn cfecto la

inversién de los fondos de pensién de los trabajadores no estan siendo canalizados
al sector productivo de la economia sino mas bien al sector financiero sin impacto
en el sector real de la economia. Por consecuencia, es necesario que la Consar
establezca modificaciones al régimen de inversion de las Siefores con el objeto de

que estas verdaderamente tengan un impacto real en la produccién y en el empleo

de la economia mexicana.

Grafica No. 8

Inflacion y Desempleo
(Variacién % Promedio Anual)

o T — T
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Fuente: Ranca de Mexico
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Es importante seifialar también que derivado, de las reduccién del crecimiento
econémico y sobre todo a raiz de la crisis econdémica y financiera que se presento en
nuestro pafs en 1995, se produjo un repunte de la inflacién y ¢l desempleo como se

puede apreciar en la griafica No. 8.

El ahorro ¢n los fondos de retiro de los traba:jadores, bajo ¢l nuevo esquema de
pensiones ‘en nuestro pafs si realmente tuviera un impacto real en la produccién y
empleo, pudo haberse utilizado para aumentar los problemas que la devaluacién del
peso tuvo sobre _|;l economia en 1995, en donde se elevo el nivel de precios
domésticq de riu'estl‘o pais y con ello también se registro un aumento significativo
en el ‘nivel de desempleo de México, situacién que se mejoré no por el
aprovechamiento del ahorro de largo plazo de las Afores, si no mas bien por la

reactivacién de la inversién extranjera directa dirigida a los sectores exportadores

de la industria.

Asimismo, si observamos otro aspecto importante en cuanto al comportamiento de
los saldos reales de las Afores han venido reduciendo su tasa de crecimiento como
se observa a continuacién.
Grifica No. 9
Saldo Total Real del SAR

(Varlacion % Anual
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D és de iniciado el nuevo de pensiones en enero de 1992, el saldo real

P

de las Afores, de acuerdo a las cifras proporcionadas por el Banco de México a

Jjunio de 2002, se observa que si bien a partir de enero de 1994, los saldos mostraron

crecimientos reales anuales superiores al 100%, su tasa de crecimiento actual en
términos reales se ha mantenido casi constante en un nivel de promedio de 20.0%

en términos reales durante los iiltimos cuatro afios.

Sin embargb,‘ ar que el crec:mlenlo real se cstablllzado sus aumentos son

encucntran por encima del crecimiento del PIB que se
os. con exccpclén del 2001 y de todas formas esto no

sxgmfcauvos ‘ya q
obscrvo _en_esos
contnbuyo a 'fomentar el ‘financiamiento de la inversién productiva, debido a si

observamos el comportamnen!o dela indlce de la produccién en México este mostré
bajas’ rcales durame 2001 y parece que ya para el abril del afio 2002 este muestra
una’ ligera recuperacién de la produccién que se confirmo con el crecimiento

positivo del PIB real en el segundo trimestre del mismo afio con una tasa de 1.3%

anual.
Lecralatind ,-VON
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Es decir, mientras que la produccién industrial mostré una baja desde el inicio de
2001 en términos reales el comportamiento de los fondos del SAR, registro una
trayectoria estable, lo cual evidencia que efectivamente los fondos del sistema de
pensiones realmente estan siendo utilizados en inversiones del mercado de dinero y
muy poco en el mercado de capitales ya que dichas inversiones no tienen ningin
impacto en el sector real de la economia como sc desprende del anilisis de la
lrayectona de la produccxén industrial y del propio PIB, lo que da lugar a que
también este se. rcﬂcje en la caida del empleo que tan solo durante el afio de 2001,
de acuerdo a: Ius clﬁ'as IMSS, de asegurados permanentes durante ese afio se

perdlcron 350 mj plazas de empleo, lo cual es una cifra muy significativa.

Por tanto, se hace necesario que la regulacién de la Consar sobre las Siefores sea
modificada en el sentido de que establezca porcentajes especificos de inversién en
el sector broductivo de la economia sobre todo si consideramos que el ahorro que se
mantiene en el nuevo sistema de pensiones con lo cual se podrian obtener mejores
rendimientos para los trabajadores y realmcnte se impulsaria al sector real de la

economfa como fue planteado en uno de sus objetivos del nuevo sistema de

pensiones desde encro de 1992,

i de fi iamis de largo plazo en la

4.3.- Las Sicfores como

economia

Derivado del punto anterior, las Siefores deberian de convertirsc en un verdadero
mecanismo de financiamiento de la inversion de largo y no simplemente un

mecanismo el cual se oricnta basicamente a la obtencién de beneficios en el

mercado financicro

Ya que en la actualidad, ¢l scctor financicro atraviesa por un proceso de

concentracién y trasnacionalizacion quc légicamente se esta reflcjando también en
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la administracién de las Afores, lo cual impide una verdadera competencia cn
términos de la obtencién de mejores rendimientos para los fondos de los
trabajadores y ademas limita las posibilidades en la reduccién en el cobro de las
comisiones que ha sido uno de los problemas que en la actualidad se ha puesto en la

discusién para que este pueda ser resuelto por 1a Consar.

De esta forma, tenemos que de acuerdo a las cifras mds recientes proporcionadas
por la Consar al mes de junio del 2002, el manejo de los recursos de los
trabajadores administrados por las Afores se concentra en mas de un cuarenta por

ciento en sélo dos instituciones bancarias como se puede apreciar en el siguiente

cuadro.
f Cuadro No. 3

Saldos de las Afores por Institucién Administradora
Institucién Millones de Pesos */ Participacién %
Banamex 103,586 23.7
BBV-Bancomer 95,650 21.8
Profuturo GNP 42,633 9.7
Santander Mexicano 39,874 9.1
ING 37.390 8._5
Inbursa 31,931 .73
XXI 27,374 6.3
Banorte Generali 24,653 5.6
Allianz Dresdner 15,475 35
Principal 10,538 2.4
Tepeyac 4,867 1.1
Zurich 3,817 0.9
Total 437,788 190.0

Fuente: Elaborado en base a datos de Consar.
*/ Pesos de junio de 2002,
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Derivado de la concentracién de los fondos de retiro de los trabajadores en sélo dos

instituciones bancarias, a dado lugar a las siguientes criticas que dicen:

“Las Afores han madurado en los 5 afios que lleva de vigencia el nuevo sistema de
pensiones y ante la facilidad de cambiar de una a otra, las administradoras deben

enfocarse a mejorar la calidad de sus servicios, los rendimientos y ser mas

competitivis.

Francisco . Gonié[éz Al:amétraz, presidente de la Asociacién Mexicana de
Administradoras de Fondols para el Retiro, reconocié que ante la baja de las tasas de

interés, los rendimientos de los trabajadores han disminuido.

La agilizacién en el cambio de trabajadores entre Afores, es una de las medidas que
ha tomado la Consar como parte de una estrategia cuyo objetivo es lograr mejores

pensiones para los trabajadores.

Este esquema prevé fortalecer y eficientar la supervisién; crear un marco regulatorio
que propicie la inversién rentable y segura de los ahorros; establecer esqucmas de
sana competencia y la participacion activa del trabajador, para reducir costos, y

estimular el ahorro voluntario como complemento de la pensién.

Vicente Corta, presidente de la Consar, manifestd que el organismo ha establecido

medidas para incentivar una mayor competencia entre Afores y fomentar una baja

cn las comisiones que cobran.

Uno de ellos, explicé, fue la asignacion a las Afores con las comisiones mas bajas, a

finales de junio, de 1 millén 133 mil cuentas individuales de los trabajadores que

aun no habian clegido una Administradora.” *°

40 / Periédico “Reforma®™, México 15 dc agost

de 2002, primera plana, scccion A
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Si bien, la Consar intenta establecer mayor competencia y mejores rendimientos
entre las Afores existentes en el mercado el grado de concentracién que presentan
actualmente dificulta enormemente estas acciones ya que ademas las inversiones no
son destinadas al sector productivo en virtud de que las decisiones responden a los

intereses de las instituciones bancarias que administran estos fondos.

Sin embargo, de acuerdo a las cifras de la propia Consar, en cuanto a las comisiones
que éobran las Afores a junio de 2002 observamos (ver anexo estadistico), que la
comisién més alta cobrada sobre los flujos de aportaciones es Banamex y al mismo
ticmpo es la que concentra el mayor numero de cuentas y de fondos de los
trabajadores, pero es importante destacar que csta administradora no cobra comisién
sobre el saldo al igual que Bancomer, cuya comisién por flujo es de 1.68%, en tanto
que el resto de la Afores, si cobran comisiones sobre los saldos, ¢s decir resulta

paradégico que las Afores que sélo cobran comisiones sobre los flujos sean las que

concentran mas del 40.0% del mercado.

Adicionalmente, supondriamos que la Afore Siglo XXI que es administrada por el
IMSS, fuera una de las que cobraran comisiones mas bajas para promover la
competencia y evitar que existan comisiones altas que perjudican a los trabajadores,
sin embargo, esti cobra comisiones de 1.45% sobre el flujo y adicionalmente 0.20%
sobre ¢l saldo, lo cual nos da un total de 1.65% anual real que si bien es la mas baja
la diferencia respecto a la de Bancomer es de sé6lo 0.03 puntos porcentuales, es

decir una diferencia muy pequeiia, razén por la cual la de Bancomer resulta ser una

de las mas competitivas.

Asimismo, de acuerdo a las estimaciones sobre ¢l cobro de las comisiones en los
préximos diez afios realizada por la Consar, plantca para las Afores de Banamex y
de Bancomer que estas (ver anexo estadistico) se mantendran hasta el afio 2009, es

decir se ubicaran en niveles de 1.70 y 1.68 por ciento hasta el afio de referencia,
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razén por la cual es dificil que se pueda esperar una reduccién en las comisiones

como lo plantea actualmente la Consar,

Por tanto, los costos de las Afores sobre sus fondos durante los préximos afios se
mantendran en los niveles actuales, con lo que el costo sera absorbido por estos,
berigﬁéi;’mdose principalmente a estas dos Afores, que concentran la mayor parte de
los fqndbs, de esta forma los principales beneficiados por la administracién de
fondos son justamente las dos instituciones bancarias de nuestro pais que
adicionalmente mantienen una fuerte participacién de capital extranjero, como cs el

caso de Banamex que responde a los intereses del City Bank.
Griafica No. 11

Trabajadores en la Afores con Aportacién
(Variacién % Anual)

TEC® "ON
FALLA DE ORIGER
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Fuente: Consar

Otro aspecto que es importante destacar es, que considerando las cifras de la
Consar, se observa una importante desacelcracién del nimero de trabajadores
registrados en ¢l sistema de pensiones Afores que a junio de 2002 registra apenas
un c;ecimiemo de sélo 2.1% en relacidn al cicrre de diciembre de 2001, afio en que

los trabajadores registrados crecieron a uns tasa récord desde que se cuenta con csta
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informacién en diciembre de 1997 y que ascendié a 51.2% que se explica
principalmente por el incremento de los trabajadores de la construccién de vivienda

que se vio impulsada por las inversiones del Infonavit y Foviste principalmente.

Sin embargo, el ntmo de crecimiento parece mostrar una importante baja que

Amclusxve P 'drlamos estimar que al cierre de 2002 cl crecimiento de los trabajadores

El oifo problema que se refiere al destino dc los fondos en actividades productivas

es el que 10 e ha resuelto, ya que de acuerdo al anexo estadistico que se presenta
casi el 90 0% de los fondos que son mancjados por parte de las Siefores estan
siendo canalizados al mercado financiero y el restante al sector productivo, lo cual
hace nccesarior como ya hemos venido mencionando que la Consar debe de
modificar su normatividad a fin de que las Sicfores se vean obligadas a incrementar

sus inversiones en el sector productivo de 1a economia.

Uno de lo problemas mas importantes que no ha resulto el nuevo sistema de
pensiones en México y que fue modificado en 1997 es que a pesar de que los
fondos de las Afores que incluyen vivienda y ahorro para el retiro pasaron de un
nivel de 1.2% cn 1992, afio en quc se inicia este sistema alcanzaron un nivel a junio
de 19.3% cn relacién al agregado monetario amplio dc la economia, esto no se
reflejé en un incremento de los fondos dedicados a la inversiéon sino mas bien al
sector financiero de la economia, ya que si bien ¢l SAR ha impulsado al ahorro
intemo de la economia o mas bien a permitido que cste no cayera méas después de la

crisis financiera de 1995, no ha significado un aumento de la inversién productiva
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de largo plazo, sino mas bien se ha convertido en el mejor negocio para ia banca

comercial mexicana en manos de extranjeros actualmente.

Grifica No. 12 T e v mnT
e A
SAR respecto a M4 i 10
Saespectod FaLLA DE ORIGEN
19.3

‘o0 ‘01 Jun'02

22 93 24 95

Fuente: Banxico

Si tomamos en consideracion que los fondos dc las Afores actuaimente, han sido
utilizados por las administradoras de estos fondos que son basicamente los Grupos
Financicros en México, podemos desprender que realmente poco han tenido que ver
en el desarrollo econdmico de nucstro pais, debido sobre todo a que por una parte la
banca comercial mantienc una astringencia crediticia (crédito escaso y caro) fuerte
hacia cl sector rcal de la cconomia, por tanto los fondos de largo plazo que tiene en
su poder estan siendo utilizados para la inversiéon financiera y no para el

financiamicento de la inversién productiva.

Por tanto, si bicn la creacion de! SAR forma parte del modelo neoliberal realmente
no ha contribuido a estimular ¢l financiamiento de largo plazo cn la economia si no
mas bicn ha impulsado cl crecimiento del ah» rro financicro (M4 menos billetes y
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monedas en circulacién), con lo cual se beneficia principalmente al propio sector

. ﬁnanciero de la economia, y no a la inversién productiva de largo plazo que deberia

dc sera la quc tendrlan que destinar los recursos que se encuentran depositados en

’ las Afores, permmendo de csta manera mejorar los rendimientos que actualmente

rec1ben los traba_,adorcs, ademés de contribuir al crecimiento del empleo en nuestro

pa!s. '

De ahf que vanas _organizaciones politicas actualmente se pronuncien por la
necesxdad dc modlfcar el marco juridico que rige la operacién de las Afores y por

consecuencia de las Siefores que son estas ultimas las responsables de invertir los

fondos de los trabajadores.
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Co liesi y

Debemos sefialar primero que la aparicién del nuevo sistema de pensiones en
México a partir del primero de enero de 1992, obedecié a dos factores
fundamentales, el primero de ecllos a los problemas financieros por los que
atravesaba el IMSS, en cuanto a las transferencias que le debfa de hacer el Gobierno
Federal para solventar los problemas de jubilacién y pensién bajo el esquema

anterior, y el segundo a que este nuevo sistema contribuyera a elevar el ahorro

interno de la economia de’ largo plazo.

Asimismq; las»rA_I;cy)rt_és‘ég insertan bajo la légica de funcionamicnto del Modelo
Neoliberal‘ gpliéédo"en ‘Meéxico desde mediados de la década de los ochenta y
fundamehtqlmenté'a partir de 1990, afio en que se inicia la desincorporacién de
empresas ptiblicas, incluyendo a la banca y sc da lugar al proceso de desregulacién
de la actividad econémica y el comercio en donde uno de los principales elementos
de este proceso era el de que el Estado redujera su participacién en la cconomia y

por consecuencia influyera en la disminucién del déficit financicro del sector

publico.

De esta forma se abandona el papel protector y promotor keynesiano del Estado y
en ese sentido la aparicién del SAR, le permite dar un mayor margen de maniobra al
Estado a 1a vez quec se estimula cl ahorro de largo plazo con objctivos que este
contribuyera al financiamiento de la inversion productiva y por consecuencia se

estimulara el empleo, sin embargo este proceso no se dio.

Por otra parte, ¢l funcionamiento y administracién del las Afores ha bencficiado
principalmente al sector bancario de la ecconomia, ya quc este mediante las Sicfores

Yy las modificaciones oficiales que sc lievan a cabo al SAR a partir de enero de

TESIS CO?
FALLA DE . IGEN

81



1997, les permitié orientar sus inversiones hacia el propio sector financiero a pesar
de que dentro de los ob_]ctxvos del nuevo sistema de pensiones cra el de contribuir al
desarrollo econémlco del pais, situacién que no se ha presentado ya que los fondos
no. han sxdo canallzados hacia instrumentos financieros de renta variable que

mcluso lmpulsaran al ‘mercado de capxtalcs.

or, a pesar de que la Consa.r como érgano responsable del Estado para

superv sar el buen funcxonamlenlo de:las: Afores no ha podido eliminar estos

mane_)os de. los fondos de los trabajadores en la actualidad, por tal motivo se
propone que ‘debe de establecerse una ley que le permxta a la Consar obligar a las
admxmstradoras de las Siefores a invertir al menos un 25% de los recursos que
manejan en financiamientos al sector real de la economia que en realidad permitan
el incremento de la produccién de bienes y servicios en la economia y que ademds,
les permitiria a los trabajadores obtener mayores rendimientos de sus fondos en
términos reales sobre todo si consideramos que en la actualidad las tasas de interés
que ofrece el mercado financicro manticnen una trayectoria a la baja acorde a los

menores niveles de inflacién en la economia.

Asimismo, la Consar debe de llevar a cabo un estudio en donde se establezca el
nivel adecuado en el cobro de comisiones de los bancos comerciales por la
administracién de estos fondos y promover una sana competencia, ya que el proceso
de concentracién en el mancgjo de fondos impide una competencia clara y por el
contrario, hace que se produzca un oligopolio en el servicio de la administracién de
fondos de los trabajadores, lo cual representa una fucente adicional de ganancias para

la banca comercial mis que para los trabajadores.

Es importante considerar cste factor, ya que a nivel internacional México se ubica
como uno de los paises en donde se cobran las mas altas comisiones por el manejo

de los fondos del SAR, superado unicamente por Australia, sin embargo, lo que
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debe de importar es el beneficio de los trabajadores y no de las administradoras de
fondos. '
En este sentido, és urgénte replantear las reglas de supervisién de la Consar a favor

de los mtercses de los traba_yadores que requieren una pensién digna, ya que de lo
os recursos de las Afores serdan insuficientes para el pago de

cont.rano en el ulur‘
pensnones alos trabajadores ‘que se jubilen como ya se esta observando por parte del

IMSS que durante:los’ fios de 2003 Y 2004, se vera afectado su presupuesto de
y S gundad lo que seguramente obligara al Estado a transferirle

os para seguir manteniendo sus niveles de atencién médica.

Por tanto,’si bien as"Afores ¥y el nuevo sistema de pensiones aplicado en nuestro
‘ 1:ahorro de largo plazo se debc de buscar también que este
z anera’ directa al crecimiento econémico del pais ya que de lo
contrarjo_én el fﬁiuro. los trabajadores en activo tendrin que transferir recursos a
aquclios trabajadores que se encuentren fuera del aparato productivo, causandose un

problemd mayor que debemos de prever actualmente en beneficio de los quc ahora

producen la riqueza de nuestro pais.

Si consideramos que ¢l nuevo sistema de pensiones en México forma parte de la
estrategia del modelo ncoliberal en nuestro pais, el Estado deberia promover que el
incremento en el ahorro interno de largo plazo que e¢sta teniendo ¢l nuevo sistema
de pensiones, deberia ser canalizado al financiamiento de la inversién productiva
con impacto directo sobre los niveles de empleo y del ingreso en nuestro pais, para

lo cual se hace necesario revisar el marco regulatorio de las Afores y Sicfores.

Finalmente, resulta importante que entendamos que después del analisis realizado,
el nuevo sistema de pensiones en México ha tenido como benecficiario uno sélo y

este ha sido principalmente el scctor bancario de la economia quc es el responsable

los rendi

en ¢l manejo de los fondos de los trabajadores y por cor
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que actualmente les son ofrecidos son realmentec bajos ya que ademas estas
instituciones obtienen ganancias adicionales por el cobro de comisiones altas por el

manejo de las cuentas individuales de cada uno de los trabajadores.
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Trabajadores reglstrados totales y registrados con aportacion del sistema

F’m Fmﬂs anterior (%) imm ‘Tmmm arteron %)

Julio 2001 25665592 04 o 17,381,299 18 61.7
Agosto 2001 26,297,659 25 22,359,124 286 85.0
pti 2001 26,353,396 0.2 22,832,852 ) 21 86.6
Octubre 2001 26417,13 02 23,848,590 44 90.3
Noviembre 2001 26,471,301 0.2 23,991,962 0.6 90.6
Diciembre 200t 26518534 02 24033372 0.2 906
Enerp 2002 26,563,779 0.2 24,173,081 08 81.0
Febrero 2002 28,617,597 0.2 24,198,713 0.1 908
Marzo 2002 26873487 0.2 24,301,697 04 91.1
Abri] 2002 26,781,656 04 24,354 492 0.2 909
2002 26,884,118 0.3 24,469,207 05 91.1
Junic 2002 28,044,152 44 24,539,037 03 87.5

FUENTE: CONSAR.




Trabajadores ragistrados totales y registrados con aportacién del sistema

[vm mes I'rTm Varacon mes antecr

anterior (%} (%)

Enero 2001 18,018,358 10 16,238,150 22 90.1
Febrero 2001 18,221,289 1.1 . 16,316,100 0.5 89.5
Marzo 2001 18,444,190 12 16,586,078 1.7 899
Abril 2001 18657474 12 16,665,214 0.5 89.3
Mayo 2001 18 865,906 11 16,933,854 16 898
Junio 2001 25,565,664 355 17,073,778 08 66.8
Julio 2001 25,665,592 04 17,381,299 18 87.7
Agosto 2001 26,207,859 25 22,359,124 286 85.0
Sepliembre 2001 26,353,395 0.2 22,832,852 21 [ 1]
Octubre 2001 26,417,113 02 23,848,680 44 90.3
Noviembre 2001 26,471,301 0.2 23,991,962 06 90.6
Diciembre 2001 26,518,534 0.2 24033372 0.2 9.6

NOD siszg 2

N39O 3q

‘FUENTE: CONSAR,




Trabajad gi totales y registrados con i6

Nomero Variacin mes Numero Variacion mes
anterior anterior
Enero 1998 11.442.460 20% 7,667,156 0% 672
Febrero 1998 11,691,783 20% 8391638 90% s
Marzo 1998 11,919,048 20% 8809958 50% 739
Abril 1998 12112151 20% 9,086,245 30% 750
Mayo 1998 12,451,369 28% 9,333,364 2% 750
Junio 1998 12,666,348 1.7% 9,587,804 27% 787
Julio 1998 12,8574 15% 10,149,282 59% 789
, Agosto 1998 13,073,950 1.7% 104345618 28% 798
Septiembre 1999 13,305,606 18%  10688,520 24% 80.3
Octubre 1998 13483219 13% 10997957 29% 816
Noviambre 1998 13,679,521 15% 11,200,402 1.8% 819
Diciembre 1998 13,827,674 1.1% 11,362,783 16% 823
‘e
“w
|
o o
(0]
oy
[25] 4]
oQ
50
==
Q
=t
-4

FUENTE: CONSAR,



FUENTE: CONSAR,

Participacion por Afore en el mercado potencial
(Al cierre de Diciembre, 2000)

Banamex Aegon 2,248,343 106
Bancomer 2,868,189 135
Bancrecer Dresdner 659,526 31
Banorte Generali 1,581,460 15
Bital 1,868,754 [K]
Garante 1,965,519 9.3
Inbursa 391024 18
Principal 610,745 29
Profuturo GNP 2,098,629 99
Santander Mexicano 2465,735 1.6
Tepeyac 298,820 14
XXI 579,09 27
Zurich 209,113 1.0
Total 17,844,956 843

" Pubiicado en ef Diario Oficial de la Federacidn el dia 24 de diciembre de 1999
{1.472442).




Trabajad I

it

totales y regi

{Al cierre de Diciembre, 2000)

con ap

por Afore

‘Am \Nm\em % ool [N Wdelia |Regiswados con
Japortacitn /
|registradas totales
%)

Banamex Aegon 2240343 126 2144312 135 954

Bancomer 2,868,189 16.1 2,626,243 16.5 91.6

Dresdner 659,526 37 576,605 36 874

Banorte Generali 1581460 89 135%621 8.5 858

Bital 1,868,754 105 1,699,323 10.7 %0.9

Garante 1565519 1.0 1,768,004 1.1 90.0

Inbursa 391,024 22 369079 23 944

Principal 610,745 34 537,321 34 88.0

Profuturo GNP 2,098,629 ns 1,700,699 10.7 81.0

Santander Mexicano 2465,735 138 2,162,633 136 87.7

Tepeyac 298.820 1.7 267,061 1.7 834

XXl §79,099 32 530481 33 916

Zurich 209,113 12 162,635 1.0 73.0

Total 17,844,956 100.0 15,891,028 100.0 89.1

FUENTE: CONSAR.

spadacitn.
spadacitn.
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Estructura de por {proximos 10 afios)

O e - O
Banamex Aegon
Sobre Fljo 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 170%  1.70%
Bancomer
Sobre Fivio 163%  168%  16B%  168%  LBAM  168%  16B%  168%  163%  160%
Bancrecer Dresdner
Sobre Fluo 160%  160%  T60%  160%  160%  160%  160%  160%  160%  160%
Sobre Sakdo 050%  050%  0S0%  050%  050%  050%  050%  OS0%  050%  050%
Estado de Cuenta Adidional WUDIs  10UDIs 10UDIs  10UDIs  J0UDIs  10UDIs  10UDs  10UDls  10UDIs 10 UDIs
Reposiion de Documenios 0UDls  100UDIs  10UDls  10UDIs  10UDIs  10UDIs  10UDIs  10UDls  10UDIs 10UDIs
Banorta Generah
Sobre Flujo 145% 1.45% 1.45% 145% 1.45% 1.45% 1.45% 1.45% 1.45% 1.45%
Sobre Sado 100%  100%  100% 100% 0TS O7S%  O75%  075%  OIS%  O75%
Bia
Sobre Fljo 168%  16A%  16B%  16G%  168%  GE%  163%  168%  168%  168%
Garante
Sobre Flujo 163% 162% 163% 163% 163% 163% 163% 163% 163%  163%
Sobe Saido O50%  050%  050%  OS0%  OS0%  OS0%  OS0%  0S0%  O0S0%  050%
Inbursa
Sobre Rendimiento Real 3300%  2300%  2300%  3300%  3300%  300%  3300%  3300%  3300%  3200%
Estado de Cuenta Adicional $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000 31000 *xy ’
Reposicion d8 Documentos $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000 81000  $1000 g
Poncipal
Sobre Flvio 160%  160%  160% 160N LK% 160N 1B0%  150% 1SN 160 | Ky
Sobre Saldo Q4% 04SN 04K 04N DAk 0¥ 0K 0% 0% o [y, ;
Profutirg GNP
Sotre Flujo 167%  16™% 16M 16T 16M% 1™ 1™ 16™  16m 1sm | () .‘e
Sobra Sakdo 070%  O070%  O70%  0J0%  D70%  OM% 0% 0% 07w ors | Lty
Sotre o 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 1.70% 170%  170% o
Sobre Sakdo 100%  100%  t00%  100%  100%  100% 100N  100%  100%  100% E
Tepeyac (] z
Sobrs Flip 160% 1B0% 160N 10N 1B0%  1BOK A% 1EN 1R 160% | oy
Sobre Sakdo 015%  O015%  DIS%  005%  095%  O9S%  05% 1% OI5% M54 >
Estado da Cuenta AdiGional $300 5200 $200 5300 300 $300 S0  $300  $300  $300
i $300 3300 $300  $300  $300  $300  $300  §300  §300 8300 \.‘
o
Sobre Flyjo 1.45% 145% 145% 1.45% 145% 1.45% 1.45% 145% 145%  145%
Sobre Sakdo 020% 0%  020% 0%  020% 0% 0%  020%  02% 0%
Torich
Sobre Flujio 155% 165% 165% 165% 185% 165% 165% 165% 185%  165%
Sobra Sakdo 050%  0S0%  0S0%  050%  O050%  0S0%  050%  050%  050%  050%
00 700 S700 $200 $T00- ST00- 8700 3OO 8200 8700
Pago da Reros Progy $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000  $1000 $1000  $1000

FUENTE: CONSAR. 6
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FUENTE: CONSAR,

Estructura de comisiones por administracién de las cusntas

Banamex Aegon 1.70 -
B 1.68 - -
Bancrecer Dresdner 1.60 0.50 -
Banarte Generali 145 100 -
Bital 1.68 - -
Garante 1.63 0.50 -
Inbursa - - 3300
Principal 1560 045 -
Profutwro GNP 167 0.70 -
Santandes Mexicano 1.0 100 -
Tepeyac 1.60 0.15

XX 145 0.20 -
Zurich 165 050 -
'SBC: Salario Base de Cilculo. Monto qua se abtiens de dividir entre 6.5% la aportacion obrero
patronal y estatal de RCV (sin cuota sociai).

7 Porcentaje anual,

IO 37 vr757

NOD s1537)



Fondos de los trabajadores en las Afores
{Millones de pesos. Ultimos 12 meses)

__

Marzo 2001 17,3829 1218499 2992328
Abril 2601 183,158.1 1224902 3055403
' Mayo 2001 1924336 1266482 319,081.7
=i Junio 2004 197,1806 1274553 3246359
E Julio 2001 2032536 131,657 3349093
g ] ‘Agosto 2001 279942 1332287 3562220
=] Septiembre 2001 2228147 1426463 365461.0
o 2 Gctubra 2001 20,1832 14,2957 3734188
= Noviembre 2001 219582 15404 3055986
) Diciembre 2001 23756.1 1401482 3919042
C = Enero 2002 2529696 151735 44,1431
&= Febrero 2002 2515474 1514113 4089508
g * Incluye los alas iones voluntaras.
7 vi wistradk las AFORES y admini por INFONAVIT.
=

FUENTE: CONSAR,

NIOMHO 3d V71TvE
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=i Fondos acumulados

?, {Millones de pesos. Ulmos 12 meses)

=

MR 3 1SSSTE INFONAVIT FOVISSSTE Retio Viiends

T2 el T W2 13323 H6%E ME63 A4 a5

ot 210610 13489 296400 15Mi6 350100 450905

C 8 . Ty 35 6 A1 155118 357505 452548

v CTTHMES 6 ) 84697 3704 4HN37

E—.,- - A58 153011 96014 165174 385069 46,1188

i 06617 15743 289507 171802 " 364%0 461309

z 105499 160037 - Tar4123 172%4 35,5535 44,648.7
193268 164738 212053 M54 356006 451508
18,189.1 166435 21,0690 178507 358327 50287
18,9904 171462 %3053 186665 36,1446 455119
18.9268 173106 268840 187040 362373 45578
190201 178897 %923 194434 39098 463657
19,0924 18,0722 21,1899 194529 311845 468428

FUENTE: CONSAR,

NIDONO 3a VI7V4
NOD SISal




Fondos SAR acumulados
{Milones de pesos. Utimos 12 meses)

Nes

Enero 1998
Febrero 1998
Marzo 1998
Abril 1998

Mayo 1998
Junio 1998

Julio 1998
Agosto 1998
Septiembre 1938
Octubre 1998
Noviembre 1998
Diciembre 1998

FUENTE: CONSAR.

L)
386635
35,2520
36,0437
209014
289149
26,780.1
229131
21,6564
21,1280
20,783.2
20,966.9
208542

ISSSTE
100118
10,1818
10,684.3
10,9095
13272
11,466.3
11,868.1
12,034.1
124765
126329
13,1685
133623

INFORAVIT
574618
52,499
53,0698
43.967.8
42491
39,2950
334172
4212
30.568.2
30,0715
30,1008
296968

(%4

3T vy
NOS 5155

NIdmo

FOVISSSTE
10,7232
10,868.8
11,9664
12,0392
126880
12,764.7
134047
134308
141112
14,1627
14,802.2
14,8363

Retim
486753
454336
46,7280
408111
40,2421
382464
34,7812
336905
336045
334161
34,1354
343464

Vivienda
68.205.0
63,365.7
65,0363
56,007.0
551840
520599
468220
44.861.0
446793
44,2343
449030
445331



Fondos de los trabajadores en [as Afores
{Millones de pesos. Ultimos 12 meses)

Enero 2001 166,088.1 1149419 2810209
Febrero 2001 1710700 154119 2864819
Marzo 2001 177,3829 1218499 2092328
Abril 2001 183,168.1 1224902 3056483
Mayo 2001 1924336 1265482 3190817
Junio 2001 197.1806 1274553 3246359
Julio 2001 2032536 131655.7 3349093
Agosto 2001 217,992 138.2287 356.2229
Septiembre 2001 2228147 1426463 365.461.0
Octubre 2001 230,183.2 143,285.7 3134788
Noviembre 2001 237,958.2 147,6404 385,508.6
Diciembre 2001 243,756.1 148.148.2 391,904.2

¥ Incluys los recursos carrespondientes a las aportaciones voluntarias.
¥ Los recursos de vivienda son registrados por las AFORES y administrados por INFONAVI

FUENTE: CONSAR.



NJIOHHO 3d vTIVd
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FUENTE: CONSAR.

Fondos de los trabajadores en las Afores

{Millones de pesos. Ultimos 12 meses)

Enero 2000 110,096.1 84,8705 194 966 6
Febrero 2000 138414 857410 199,582.4
Marzo 2000 119,397.6 89,652.3 209,049.9
Abril 2000 1222411 91,797.3 214,0384
Mayo 2000 125 580.6 95,1216 2213023
Junio 2000 1284244 96,2677 245921
Julio 2000 136.416.2 100,253.0 236,669.3
Agosto 2000 139.456.3 101,007.0 2404633
Septiembre 2000 145,274.2 105,055.0 250,392
Octubre 2000 148,773.1 1059417 2847148
Noviembre 2000 155,534.60 110,048.0 265,5626
Diciembre 2000 159,652.16 110,204.0 269.946.2

! Incluye los recursos cormespandientes a las aportaciones voluntarias.

7 0s recursos de vivienda son registrados por las AFORES y administrados por INFONAVIT.



Trabajadores registrados totales y registrados con aportacion del sistema

Vlmom mes Numemn Variacion mes
mnm(%) antarior (%}
Enero 2000 15.71 1,801 08 13,764 602 16 876
Febrero 2000 15.812.994 10 13,928,213 12 7.7
WMarzo 2000 76,049,804 X 14,135,538 15 88.1
brl 2000 76,198,106 09 14,250,381 09 EX)
Mayo 2000 16,380,131 1.1 14,439,206 13 88.2
Junio 2000 16,574,260 12 14,585,660 0 X
Julio 2000 16,776,200 12 14913258 22 809
Agoso 2000 16,096,074 13 5,067,172 0 86,6
bre 2000 17,163,880 12 15,217,550 4 839
Octubre 2% 17424 421 1.3 15,461,951 1.2 88.7
Nowermbre 2000 7,610,851 1 16,738,700 13 893
Dicembre 2000 17,604,656 3 15,891,029 10 59,1
(e,
E
o9
[ L]
=1
22
tn
b=
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FUENTE: CONSAR.
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FUENTE: CONSAR.
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