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INTRODUCCION

En México, ex:sten muy pocos mecanismos que, permltan utl‘llzar al. maxtmo los recursos
o fondos® generados internamente, lo que provocaique: muchos proyectos queden
estancados porfalta de financiamiento, y -a:i su.vez::no: ‘permite .promover . mas
eﬂcnentemente ‘el ‘desarrollo econdmico. En este” ‘estudio” ‘se analiza la situacion que
guarda:el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), asi. como la importancia del gas
natural y sus imprescindibles necesidades de fmancuamlento tanto en el corto, mediano
y largo plazo.

En nuestro pais existen graves problemas de financiamiento para la realizacién de
proyectos de exploracion y explotacion de gas natural como los proyectos de la Cuenca
de Burgos, Cantarell y Lankahuasa y ha venido realizando Petroleos Mexicanos
(PEMEX) desde 1997, que a decir de sus propios especialistas, en caso de no se
realicen inversiones inmediatas para la obtencion de este energeéetico, se tendran
severos problemas de suministro de energia.

Lo anterior obedece a que la oferta energética nacional resulta insuficiente para
satisfacer el constante incremento de la demanda, ya que la utilizacidn de este
energético se ha diversificado en actividades primarias como el bombeo neumatico para
la extraccion de petrédleo, la produccion del sector eléctrico y empieza a ser una buena
opcion en el sector automotriz. Como consecuencia, las fuentes de financiamiento
resultan ser de vital importancia para el desarrollo de este sector.

Por ello, este estudio analiza la inversion destinada para proyectos de gas natural, en lo
referente a la explotacion del recurso y la aplicaciéon de un proyecto de mediano plazo

| s |
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para tener una oferta del-gas: naturalv-namonahef‘cuente.,,Este .trabajo considera la
alternatlva de financiamiento:que epresenta el: SAR ‘el cual ha.venido aumentado su

paso del tiempo.

Asimisrrio se ‘propone

rendimiento generado en las SIEFORE
participantes en el sistema de inversion:

del desarrollo econdmico,

desde ese momento. ;

e Conocer cémo funcionai‘el:
administradores y las |nstgtu¢|

e Analizar el mecanlsmo’actual delinversioniasi
el SAR.

e Conocer el monto de'los recursos obtenidos: por el SAR y si estos son adecuados
para poder invertirlos a largo plazo.

e Describir la no realizacién de proyectos en el sector petrolero, especificamente en
el gas natural.

e Describir la participacion de produccion de gas natural a nivel naciona! de PEMEX,
es decir, describir la oferta y demanda del gas natural.

e Establecer un escenario que vincule el desarrollo de los proyectos del gas natural
con los recursos obtenidos por el SAR.

omo’ilas gananmas generadas por

Por lo tanto, esta investigacion plantea la siguiente hipétesis:

Si se invierte una parte proporcional del los recursos captados a través del SAR en
proyectos de exploracion y explotacion de gas natural de manera directa y con el riesgo
que esto representa, habra una mayor ganancia en comparacion a la que se tiene con
el sistema actual. Con ello se generara un detonador de la inversion y una mejor y
mayor distribucion de la riqueza en nuestro pais, lo cual se vera reflejado en la calidad
de vida de trabajadores y pensionados.
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El método utilizado -durante -la -elaboracion. de este estudlo .se _ubica en un contexto
histérico, es decnr. el problema vnene a ser. una mamfestacnon de hechOS que en nlngun

aplican los métodos deductivo y:: analntnco-s:stemlco. ‘se: desglosa cada uno de los
sistemas de nuestro interés para lograﬁ pe pectlva mucho mas nitida del tema y

gas natural
una alternativa de

encontra o: co echos’ angibles; flos que ‘no aceptan explncacnones subjetlvas, se
aplica‘el método’ del racionalismo critico. :

En lo ‘referente'a las fuentes de informacion, contamos con dos tipos; las fuentes
prlmarlas ‘siendo aquellos documentos de analisis generados directamente como son.
los dopumentos oficiales elaborados en el Instituto Mexicano del Petrdieo (IMP), |

Secretaria’ de Energia (SENER); la Comisidon Nacional del Ahorro para el Retiro
(CONSARY), el Banco de México (BANXICO), la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), la
Asociacion Mexicana de Administradoras para el Retiro (AMAFORE), el SAR, PEMEX y
las fuentes secundarias son los articulos, columnas, paginas web, etc., especializadas
en el tema. En términos generales, estamos hablando de una investigacion documental.

Con respecto a los alcances de la tematica, un primer capitulo se describe el marco
tedrico que sustenta la investigacion. Principalmente se toman las bases de la Teoria
del Ciclo de la Vida de Franco Modigliani, en la cual explica el comportamiento de los
individuos al planear un estandar de vida razonablemente fijo y mantener un consumo
constante.

Como compiemento se estudia la Teoria del Ingreso Permanente de Milton Friedman y
el teorema de la bursatilizacion. En este ultimo sefalan Miller-Modigliani que es
necesario la existencia de dos entes, uno dueno del ahorro con alguna alternativa de
inversion poco rentable y otro con una buena alternativa de inversion, mejor que
aquellas que presenten los duefios de los recursos.

Como toda inversion lieva sus riesgos, se analizan aquellos que se asumen con esta
inversion y que se pretenden minimizar para obtener una mejor ganancia.

Vi
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En un segundo capituio se descnbe camo surgen los snstemas de ahorro su evolucién y
las caracteristicas del actual, se presentan los'casos de’ Chile; Argentina, Venezuela y
obviamente el de México, ya'que’su: estructura financiera“es  similar, toda vez que el
modelo a seguir fue propuesto por eI Banc MUndlaI (BM)

Dentro de este capitulo, se analiza el ca hlle 'que fue el primer pais que reformo
su sisterma de pensiones en América Latina; el nuevo sistema fue implantado de una
manera:obligatoria en un sistema: dictatorial" hace 23 afos. Su principal ventaja es su
cartera ' de inversiones diversificada, incluyendo inversiones extranjeras. El resultado de
la reforma en Argentina fue un sistema mixto‘. debido a que no se concluyo.

También se habla del caso venezolano ,qu a pesar de tener una reforma lenta en el
sistema de pensiones, realiza cam oS’ interesantes en su politica energética. Petroleos
de Venezuela (PDVSA) utilizé una nueva',forma de financiamiento para la explotacion y
exploracion de petroleo,’ ‘mecanismao’ipar ido‘a’ los Contratos de Servicios Multiples

(CsSM) que se utlllzan en' Méxic

Finalmente; en este segundo capltulo se descrlbe Ia evolucion del sistema de pensnones
en Meéxico,: los: pnmeros resultados a partir de la reforma de 1997, el marco normativo
que rige:la’inversioniy los fondos acumulados que se han obtenidos a partir de 1997-"
2001. Mismos que se pretenden invertir en los proyectos de exploracion y explotacion

de gas natural.

En un tercer capitulo se analiza el mercado de gas mundial y nacional en el periodo de
1994-2001, asi como la Prospectiva de gas natural en México en el periodo 2001-2011.
Se describe a detalle las ventajas que se obtienen al utilizar éste energético.

Para concluir, en el cuarto capitulo se conjunta los dos anteriores para de esta forma
estudiar las ventajas que se obtendrian al invertir los recursos de las AFORE en
proyectos de gas natural por medio de los Certificados de Participacion Ordinaria
Amortizables (CPOA). Pero primero se analiza la situacion actual de PEMEX
Exploracion y Produccion (PEP), ya que éste es el organismo encargado de la
exploracion y explotacién de gas natural en México.

Asi mismo, se describe las necesidades de financiamiento para PEMEX para el afo
2001 y como afecta que no se cumplan con los requerimientos de inversion.

Posteriormente, para cumplir con el objetivo principal, de analizar si es posible obtener
mejores rendimientos al invertir en proyectos de exploracion y explotaciéon de gas
natural, se realiza un modelo de regresion simple para estimar fos fondos acumulados
en los proximos 12 meses a partir de julio de 2003. Se toman como variables, el nimero

Vil
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de afiliados al SAR y los montos acumulados por ellos mlsmos en . el periodo de mayo
1997 a junio de 2003, con 73

Con base a lo anterior, se
parte de una sola; ho/ding

estmado a la inversion. Se
roporcionan las SIEFORE
ajo’ rendimiento esperado

uniresumen sobre lo mas

la: seccion: d 1 un;
ados de esta investigacion, a

Por ultlmo fan

partlr de'los objetivos y la’ hlpotesnS;p aneada
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CAPITULO I. MARCO TEORICO

En este primer capitulo se plantean las teorias y los conceptos clave que sustentan la
investigacién como son; el ahorro y la inversion,:lo: intimamente
relacionados con el ingreso, el empleo y el nivel de consumo‘- Esto es precisamente
porque se plantea una alternativa de inversion en: proyectos de gas natural en nuestro
pais a base de un ahorro interno que se acumula con el nuevo'snstema de pensuones.

1.1. Conceptos Basicos

E! ingreso es la entrada de recursos monetarios de una persona, entidad, empresa,
organismo o un pais, como consecuencia de haber realizado alguna actividad o
transaccion econdmica. Los principales ingresos son: sueldos, salarios, ganancias,
beneficios, intereses, renta, entre otros.

El ahorro es definido: por Keynes como aquella parte del ingreso que no es consumida,
es decir, deiunitotal:del: ingreso que una persona recibe comoc contraparte a los
servicios’ prestados, ‘dice que éste unicamente tiene dos usos, o se€ consume o se

ahorra. ..

La inversion e ;actividad corriente que aumenta la capacidad de la economia
para producir.en:elifuturo, en la cual resultaria: incorrecto incluir solo la inversion en
maquinaria:y 'dlt"mos ‘sino: también se debe.contempla al factor humano, es decir,
todos aquellosﬁconommlentos y aptitudes que poseen las personas que intervienen en
el proceso productivo -capacitacion-, y que. permiten que éste se desenvuelva de
acuerdo a las expectativas.’ ’

Su importancia radica en ser uno de los determinantes basicos del crecimiento a largo
plazo, asi como de su productividad. La inversion es el gasto dedicado a incrementar o
a mantener el stock de capital, el cual esta constituido por las fabricas, maquinaria,
edificios y demas bienes duraderos que son utilizados en el proceso productivo;
asimismo, dicho stock contempla el gasto en vivienda, educacion, seguridad social y

salud.

Inversién Bruta: iIncrementos al stock de capital.
Inversion Neta: Inversion bruta menos la depreciacion.

' Definiciones tomadas de: Dornbusch, Rudiger. Fischer Stanley, Macroeconomia. 6a Ed. pp. 31-79.
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"Iarga;,duracién. trasladan su valor

inversion Fija: Son aquellos:factores.:de..muy.
paulatmamente y su vida atil es conslderada larga

“de: su inversion, e inclusive en algun
ertir, dada la nula rentabulldad pues, a

conjunto, que coordme los sucesos nacionales con los |nternactonale
economia globalizada- otorgara la confianza necesaria a los mversore_s

1.2. Teorias Basicas

1.2.1. Teoria del ciclo de la vida.

La teoria del ciclo vital del doctor en economia y premio novel 1985 Franco Modigliani,
parte de un plan de consumo hecho para toda la vida de un individuo, donde plantea
una teoria macroeconémica tanto del consumo como del ahorro.

Para plantear su teoria, Modigliani se basa en un conjunto de supuestos simplificadores
como:
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- Oportunidades de mversnon. g k

- Ingreso constante hasta’la jUbI|aCIOI"l que Iuego adqulere un valor de cero.
Tasa de’interés nula L ;
Consumo constante'ailo Iargo del tlempo.

duraCnon del retiro

Modigliani expllca en;su: hIpOtESIS del ciclo de vida, el: comportamlento de los ahorros
personales, partiendo de que el propdsito de ahorrar a lo largo del cnclo de vuda de una
persona es mantener un estandar de vida razonablemente fijo. :

Como los ingresos personales tipicamente suben en los afios de juventud, alcanza su
pico en la madurez y comienzan a declinar, hasta llegar a ser muy bajos en la vejez, el
deseo de mantener un consumo relativamente fijo conduce, segun Modigliani, a que la
gente joven ahorre y los ancianos desahorren.

Asi, al alterar la estructura demografica por edades el crecimiento demografico
incrementa la tasa de ahorro al aumentar relativamente el numero de trabajadores
jovenes y viceversa. Las tasas de crecimiento econdmico suben al mismo tiempo que
las tasas de ahorro al incrementar los ingresos de los trabajadores.

Con la intencion de distribuir su consumo de mejor manera a lo largo de toda su vida;
esta teoria sostiene, que las personas ahorran mientras estan trabajando para su
jubilacion, y mas particularmente, que las mismas intentan tener pautas de consumo
uniformes a lo largo de sus vidas.
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la cual mdlca que el comportamlento

A diferencia de la funcion de. consumo keynesnana

'a: cons:dera ‘querlas’ personas planifican
lo'largo’de’ amphos periodos.

Precusamente este result,
v:tal al cual agregarlam

estable, asu como ‘de un
instrumentos de inversion atractlvos

de teorias, aunque parten de mativaciones muy reales de.los individuos, no alcanzan a
validar sus supuestos debido principalmente a la dlferenma en los niveles de vida para

los que se aplica.

De esta manera, nos encontramos con que dentro de_un,‘ contexto particular, este tipo

1.2.2. Teorema de la bursatilizacién.

La bursatilizacion es la emision de valores soportados por fiujo de provenientes de un
pool homogéneo de activos.

El principal aporte del profesor Modigliani se encuentra en los teoremas que desarrollé
en colaboracion de Merton Miller sobre e! mercado empresarial y los costos de capital,
mediante ios cuales se determina que en una economia libre, el valor de mercado de
una empresa no se ve afectado ni por e! volumen ni por la estructura de los pasivos
registrados en la organizacion. Es decir, no existe una combinacion financiera optima,
por cuanto el valor de una firma es independiente de su estructura de costo de capital y
de la politica de dividendos seguida por el ente econémico.

Ei teorema de Miller-Modigliani (TMM) establece que:

2 Mendoza Alvarado, Juan José. La reforma al sistema de pensiones en México. p. 89.
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- En un mundo..sin..impuestos, . costos. de transaccién y costos de
informacion los: empresarlos son indiferentes entre fondear proyectos con
deuda o capital.®" =

- La intermediacion: fnan0|era crediticia ocurre si InleldUOS sin riqueza
tienen proyectos mas rentables que aquelios que tienen recursos.

Los costos del: momtoreo (mformacnon) son minimizados en contratos de

go de portafolio de un inversionista partncular y ayuda a
ostos de informacién al reducir la necesidad para el
monltorear el nesgo de portafollo.

- "Es un medlo de lndlcar la calidad crediticia..

De esta manera‘los benefnc:os que se obtienen con la bursatlllzamon son los siguientes:

Dlsmmumon de costos de capital de la
economia, mas amplio y profundo del
) : R mercado de capitales y dinero.

Publico - R R Diversificacion de la base de capital.

Economla

Companlas de seguros \ aseguradores Aumento de la clientela.
Bancos de Inversion Expansion de negocios.
Prestatarios Reduce el costo de capital.
Reguladores Transparencia.

1.2.3. Teoria del ingreso permanente.

Milton Friedman sostiene en la teoria del ingreso permanente, que una persona durante
el resto de su vida podria mantener una tasa constante de consumo, de acuerdo al nivel
actual de riqueza y la renta que percibe actualmente y percibira en el futuro. Para ello el
individuo averigud si aumento en su renta es permanente o meramente transitorio.
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1.2.4. Teoria de los fondos prestables. e s i

Teoria alternativa de la tasa de interés que tiene un doble ObjetIVO ya que pretende
conciliar la teoria keynesiana con la clasica a traves de s p’ ncnpal argumento:

- Teoria ciasica: teoria de Iargo plazo
mteres

pronodsticos :de’ amba Le
temporales en Ios que cad

na‘de ellas realiza sus predncmones.

un aspecto lmportante de esta teona ‘es conceblrla como una teorla ﬁnancnera de las
tasas ‘de -interés, en el: sentidoide’ que: incluye el analisis de las decisiones: de los
diversos:actores de la actwndad inanciera, explicado en el sentido mas amplio ya: que
incluye'la participacion de mas. de’ ‘esos actores de los que conciben las teorias clasica'y
keynesiana, tanto en . la’ calidad’ de oferentes como demandantes de credvtoi
consumidores, empresas 'gobnerno, intermediarios financieros y sector externo. SR

La interaccion de la oferta y la demanda de fondos prestables es o que determlna la
tasa de interés (concebida.como la tasa natural y sin riesgo). Las decisiones de los
agentes mencionados son’lo que determinan dichas fuerzas (ya que mientras ofrecen
fondos producto de su ahorro, demandan fondos a través del crédito)

El! analisis de esta teoria parte del examen de las decisiones que conducen a los
agentes a ofrecer y demandar fondos prestables en el mercado financiero.

La funcion o curva de la demanda de los fondos prestables resulta de la agregacion de
las respectivas funciones correspondientes a la demanda de consumidores, empresas,
gobierno y resto del mundo.

La funciéon de la demanda de los consumidores es poco elastica a la tasa de interés,
debido a que el crédito al consumo depende mas de las condiciones no pecuniarias del
crédito (plazo, periodicidad de los pagos, enganches, anticipos, etc.), que del costo
financiero propiamente dicho. Ademas, la tasa de retorno que se enfrenta al costo del
credito debe incluir la satisfaccion por el consumo anticipado, que es esenciaimente
subjetivo y funcion tal vez creciente de la tasa de interés.
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Es el mismo caso de la.demanda: de: fondos por parte del. gobiemo. donde el criterio
para solicitar crédito depende dezlas necesndades socnales compromisos politicos y de

componente de |
tasas de interés

a.favor del pais deudor, se incrementa ia demanda de
lferenCIal es menor o se torna negativo.

otorgado por: consumidores y gobierno al consumo anticipado y a los
rendimientos sociales del gasto publico, respectivamente; asi como al diferencial entre
la tasaide interés interna en relacion con la del exterior. En mayor o menor grado, la
relacion funcional de la demanda de fondos es negativa con respecto a estos factores.

LL.a oferta de fondos prestables depende del ahorro interno de consumidores y
empresas, del proceso de acumulacion y desacumulaciéon de efectivo por parte del
publico, de la expansion del crédito en el sistema bancario y del ahorro externo.

El ahorro de las personas y de las empresas es la fuente mas importante que nutre a la
oferta de fondos prestables. Dentro de la visidn keynesiana encontramos que el ahorro
es una funcion del ingreso y no de la tasa de interés. En otro analisis se supone que el
nivel de ahorro esta determinado por el aicance de ciertos objetivos y, en este sentido,
la tasa de interés y el ahorro se conciben en una relaciéon inversamente proporcional.

La ley psicologica del consumo de Keynes propone que a mayor ingreso el consumo
aumenta pero en una proporcion un poco menor, al hacer que el ahorro crezca en
proporcion mayor. El efecto ingreso es reforzado por el efecto interés, dado que a
mayor tasa de rendimiento presente, mayor es el costo de adelantar el consumo y
posponer el ahorro, lo cual representa un incremento en éste.
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El efecto riqueza también. contrlbuye a la relacuon posmva entre la tasa de interés y el
ahorro. g : BRI :

Un factor importante que |nfluye en el volumen de ahorro es la composicion de edades
de los agentes economlcos.. R

- Una poblac n mayontarlamente joven da lugar a volumenes de ahorro
bajo; yaique’ dependen de su sustento del ingreso de unas pocas, lo que
(- impide a éstas generar un volumen importante de ahorro.
= fUna- poblacnon ‘madura no genera demasiado ahorro ya que esta
involucrada en el proceso de formacion de capital familiar (bienes
§ durables) lo:que hace que sea demandante de crédito y no oferente de
~ahorro. "
- Solo’cuando la estructura de edades avanza, la sociedad tiende a
_convertlrse en: lmportante generadora de ahorro, en la medlda que las
personas se preparan para el retiro. :

La funcnon de Ia oferta deahorros:del publico (empresas y consumldores)A depende de
fa xmportancna ue ‘esos factores influyen - en  laifuncion’'y que son

contradictorio

ntnbuy aiformar.: la oferta de fondos prestables es el proceso de
esacumulacton de efectivo que se relaciona con la demanda de dinero.
e: mteres aumenta, los agentes tienden a disminuir sus excedentes de

La ultlma fuente de fondos se encuentra en el exterior y depende positivamente del
diferencial que existe entre la tasa interna y externa.

En la medida que la tasa de interés suba con respecto a la del exterior, mayor sera la
aftuencia de fondos e inversiones de cartera del exterior, y con esto las empresas y el
gobierno encuentran atractivo endeudarse en el exterior al aumentar asi la oferta de
fondos prestables.®

La funcion de la oferta esta relacionada con los siguientes factores:

- Tasas de interés
- Tasas de reserva legal
- Diferencial de tasas interna y externa.

3 Ortiz, Soto Oscar Luis. El Dinero, la teoria, la politica y las instituciones. E. UNAM, 2001, facultad de economia pp.
540.
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1.2.5. Teoria del riesgo de inversion.

Para el analisis de este tema es necesario tomar en cuenta la Teoria de Riesgos desde
el punto de vista financiero, este se enfrentan a _dos snuamones por un lado una
institucion de depodsito busca ganar una dlferencna ositiva: entre - los activos Que
invierten (préstamos y valores) y el costo de sus_fondos (deposntos y de otras fuentes) A
esa diferencia se le conoce como diferencia de‘ingreso o margen, con éste la institucion
satlsface sus gastos de operacion y gane un rendlmlento adecuado.

La dlferencua de mgresos provoca el enfrentamlento a varios riesgos como son:

- Riesgo total (Ilamado también Riesgo de Cartera) es dividido en Riesgo
Sistémico y no Sistémico, es la estimacion de la extension en la cual los
valores futuros de l|la cartera se desvian de! rendimiento de cartera

. esperado.

- Riesgo Sistémico, también llamado riesgo de mercado, es aquel que

' afecta a todos los valores.

- Riesgo no Sistémico (o diversificable), parte de la viabilidad en los
rendimientos de un valor que refleja solamente las situaciones unicas o
especificas de la empresa que emite el valor.

- Riesgo de fondos, riesgo que una institucion de depodsito hace al
dictaminar un mal juicio sobre las tasas de interés futuras, y tome
posiciones con respecto al pedir prestados y prestar para que se pueda
crear una diferencia negativa cuando cambien las tasas.

- Riesgo regilamentario, riesgo que los reglamentos corren al cambiar las
reglias en forma tal que impacten desfavorablemente los ingresos de las
instituciones financieras.

- Riego de credito (también llamado por incumplimiento) se refiere a que un
prestatario no cumplan una obligacion de préstamo con las instituciones
de depdsito, o que el emisor de un valor que tienen las instituciones de
depodsito no cumpla con sus obligaciones.

- Riesgo de mercado: como la posibilidad de que el valor presente neto de
unos portafolios se mueva adversamente, ante cambios en las variables
macroecondémicas que determinan los precios de los instrumentos que
componen una cartera de valores (tasas de interés, tipo de cambio, etc.).

- Riesgo de tasas de interés o liquidez: se refiere a las pérdidas que puede
sufrir una institucion por movimientos adversos a las tasas de interés .El
riesgo de liquidez también se refiere a la imposibilidad de transformar en
efectivo un activo o portafolios.

- Riego legal: es la pérdida que se podria sufrir en caso de que exista
incumplimiento de una contraparte y en esa transaccion no se pudiera

10
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exigir por la via juridica, cumplir.con los compromlsos de pago. Erroren fa
interpretacion juridica. . .
- Riesgo operativo: es muy ampllo ya que ‘esta’ asocnado a fallas en los
sistemas, procedimientos, en los modelos ‘o'en: las personas que manejan

dichos sistemas: También:esta ‘asociado a ‘la pérdidas por fraudes o por
falta de capacntacnon de algun empleado en'la orgamzacnon

La investigacion esta sustenta basncamente,en laj teoria que}’ desarrolla : Franco

Modngllanl (premio novel de econom

renta fija e mvestlga 'si
meramente transutorlo.

mdnvnduos sm riqueza tienen mejores proyectos mas
ue tlenen recursos.

Cabe senalar que todaA nversmn mantiene un riesgo y por lo tanto también se
consideran: los rlesgos adherentes. )

11
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CAPITULO II.DESCRIPCION DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL
RETIRO.

En este capitulo se describen los sistemas de ahorro que han existido, con el objetivo
de conocer las experiencias de varios paises y llegar a entender como se conforma el
Sistema |mplantado en México.

Se anahza la forma en como opera el nuevo Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) en
Meéxico; asi 'como los alcances logrados a partir de su implantacion en el afio de 1997

hasta el 2001.

A partir de esta generacion de recursos se planteara mas adelante una alternativa de
inversion en proyectos de exploracion y explotacion de gas natural en México.

1. Situacion y Estructura de los Sistemas de Ahorro a Nivel Mundial
Antes de las Reformas del Banco Mundial.

Es este apartado se describe cédmo surgen los sistemas de ahorro, su evolucion y las
caracteristicas del actual. Para ello, se tomaran especificamente los casos de Chile,
Argentina, Venezuela y obviamente e! de México, ya que su estructura financiera es
similar, toda vez que el modelo a seguir fue propuesto por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y el Banco Mundial (BM).

En la década de los afos setentas, s6lo se conocian los sistemas de jubilaciones como
una alternativa para ahorrar y procurar una vida digna a través de recursos suficientes
para después de retirarse.

Los paises adoptaron uno de.los:cuatro. modelos existentes que fuera acorde a sus
necesidades de ese momento (ver.Cuadro No. 1).

12
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cAPiTULO I

I

CUADRO No. 1
SISTEMAS DE JUBILACIONES

SISTEMAS DE
JUBILACION

CARACTERISTICAS

ADMINISTRACION

PAISES QUE LO ADOPTAN |

Anglosa)an

Basado en la reparticién, el grado
de cobertura del riesgo por vejez,
generalmente era muy bajo. No es
mas que una simple “red de
seguridad”.

Se administraban fuera de la
empresa y las sumas depositadas
se colocan en los mercados
financieros segun modalidades
que varian de un pais a otro,

Estados Unidos, Reino Unido,
Canada, paises Bajos. Suecia
Japoén, Australia

Tenia caracter marginal respecto
al régimen de la seguridag social.

Se componia de un seguro de
vejez para los asalariados det
sector privado al cual cotizan los
patrones, los asalariados y el
Estado

i Latino

Los fondos de pension
desempefaban un papel nulo o
despreciable.

Francia, Italia, E

Reparticion

Las pensiones de jubilados se
pagaban con las contribuciones de
los trabajadores activos 0 bien de

una prima escalonada con
contribuciones que permitian

Administradas por el sector
pubico cubren. tanto alos
trabajadores del Estado, como a

constituir reservas para e pago de los del sector privado.

obligaciones futuras.
Fuente . Elaboracion ‘propia basado en Guillen Romo, Héctor. “Hacia la hohwogeneldad delos
snstemas de jubilacion”. Comercio Exterior. BANCOMEXT Mexnco 2000 ‘pp. 7 -14. i

Conwe e hacer notar que no se tenia una estructura bien definida; apenas contaban
con lo justo para su retiro; era inequitativo en’‘la mayoria de los casos e inclusive en el
caso' reparticion simple se pagaba jubilaciones con las contribuciones de los
trabajadores  activos, como es el caso de América Latina que ya presentaba serias
deficiencias, como son:

» Los régimenes dependen de fuertes subsidios del Estado debido a las insuficientes
contribuciones para financiar ias jubilaciones. Los excedentes entre contribuciones
y jubilaciones 'se consumen en la rama de salud de la seguridad social o se
invierten activos de bajo rendimiento.

e Ha caido la relacion entre activos y jubilados®. Esto es por el envejecimiento de la
poblaciéon, el aumento del desemrpleo y el fuerte crecimiento de la economia
informal.

e Las jubilaciones se ajustan de manera muy irregular y a menudo no alcanzaban
una pension minima.

‘En el siglo XX| debido a la confusion de un efecto tendencial del aumento de |la esperanza de vida (ocasionado por
la baja mortalidad) y de un efecto de acordeén vinculado al elevado numero de nacimientos entre 1945 y 1975 (el
baby boorn) en 2005 sera la salida masiva a la jubilacidon. Por ello se piensa en un ajuste sobre una de las variables
que conforman “el triangulo de las jubilaciones”: las tasas de cotizacion, el nivel relativo de las pensiones, y la edad
de cese de actividad.
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Con estos - antecedentes ' se buscan  alternativas ‘que se adecuen a las nuevas
necesidades, ya que no es suficiente un sistema de ahorro, sino ademas se debe contar
con los recursos suficientes para hacer frente a las proximas jubilacién, que de acuerdo
con las nuevas caracteristicas demograficas, resulta ser insuficiente para lograr su
objetivo principal; ser un sistema jubilatorio que beneficie a la clase trabajadora.

n1.1. La propuesta del Banco Mundial para Ameérica Latina en materia de
sistemas de ahorro para el retiro de los trabajadores.

Como resultado de sistemas que dependen de subsidios estatales por la insuficiencia
de las contribuciones para financiar los gastos de la jubilacion y que los excedentes de
las pensiones se emplean como subsidios para otros servicios del seguro social (que
generaimente son de bajo rendimiento como salud, titulos gubernamentales incluyendo
el incumplimiento de las obligaciones, vivienda, etc.), ocasiondé una deuda publica ocuita
o implicita.

Los planes de jubilacion se volvieron injustos, ya que su lazo a los subsidios publicos
hizo que las prestaciones se financiaran con gravamenes indirectos, 1o que significd que
los pobres contribuyeran a financiar prestaciones a las que no tuvieron acceso (pero si
sectores de la sociedad como la fuerza armada y otros funcionarios). Aunado a ello, se
suma el hecho de no indizar correctamente los montos de pensiones, lo cual provoco
que la pensidn no tuviera un poder adquisitivo real.

Ante tales problematicas, el BM en el documento publicado en 1994 Averting the Old
Age Crisis, sefala que dichas recomendaciones se deben adecuar cuidadosamente a
las circunstancias de cada pais, expuso algunas caracteristicas comunes entre los
paises de America Latina para la modificacion de sus sistemas de pensiones y lo
describe de la siguiente manera®:

5 Lacey, Robert. “La reforma de la jubilacion en América Latina: Los retos y el papel del Banco
Mundial"Comercio Exterior, BANCOMEXT, Vol. 46, Nun. 9 , México septiembre de 1999, pp. 683-691.
14
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e El cambio en la gestlon estatal como., proveedor de seguro para la senectud, desde
su f:nancxamoento hasta su regulacuon

pleno f'nancnamlento en caso de separacion.

El BM: tomo. como base'a Ia expernencna chilena para identificar los posibles benef'cuos
reales o potenciales de Ia reforma como son:

e Reduccion de las distorsiones del mercado laboral.

e Una relacion mas estrecha entre beneficios y contribuciones (mediante a la
individualizacion de las contribuciones)

e Ampliacion y profundizacion de los mercados de capital.

s Mejoras en la regulacion y supervision; incentivos para servicios financieros,

mejorias en la informacion sobre las empresas, y modernizacion de las leyes

comerciales (ya que la reduccion de incertidumbre a inversionistas y el respaldo a

activos y derivados de intercambio comercial, aseguraron prestamos e

instrumentos).

Desarrollo de mercados primario y secundario para valores de empresas

medianas.

El desarrollo de instituciones de tasacién de crédito.

Crecimiento de la industria de administradoras de fondos de pensiones.

Permiso a la inversion en infraestructura.

Reanimacion de la industria de seguros, (misma que ha aumentado la competencia

y abatido los costos en ese pais).

De igual manera existian retos a los que se enfrentaban los paises que buscaban la
reforma en el sistema de pensiones, en un principio se pueden enumerar los siguientes:

e Se requiere mantener una cobertura y equidad en el sistema de pensiones, ya que

se esperaba que mediante la concentracion de recursos escasos se cubrieran las
necesidades basicas de seguro con ia pension minima.

15
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rro‘ para el retiro.
e admm_lstradora eran demasiado
ro-de transferencias a una

e Los costos. administrativos: al® camblarse
elevados, por lo que se hizo necesarly
vez por afo.

En términos generales, el objeto medular de la reforma era asegurar el ahorro para el
retiro ‘con una pension minima y, ante esta necesidad, el BM asesoré a los paises
planteando una nueva estructura del sistema de ahorro, de tal forma que cada uno lo
adoptara a su manera. A continuacion estudiaremos cada caso.

1n.2. Las Reformas de los Sistemas de Jubilacion en Ameérica Latina.

n2.1. El caso chileno

Durante la década de los setenta, en toda Latinoamérica existia una gran preocupacion
por llevar a cabo una reestructuracion de la economia en su conjunto, debido a la
situacién coyuntural que prevalecia en la mayoria de las naciones.

Uno de los prmmpales aspectos en los que se fundamento esa reforma se encuentra en
el ahorro, el cual seria el motor principal para llegar a un:mejor.funcionamiento de la
economia, ya que esos recursos serian facilmente destinado iala mversnon

El primer antecedente claro de esas reformas lo encontfar"’n'oqs’ e‘ Chile, ‘que fue el
primer pais latinoamericano que orientd sus esfuerzos hacua dlch ‘aspecto al iniciar la
reforma de su sistema de pensiones en 1979,

Segun estudios realizados por el reconocido investigador chileno Jaime Ruiz-Tagle, las
causas fundamentales por las que se realizé la reforma en el sistema de pensiones
chileno fueron, dadas principalmente por:

o Deficiencias de la burocracia estatal.

» Insuficiencias financieras del sector publico (en particular luego de la crisis del
petroleo y de la deuda que afectaron a la region en ios decenios de los setenta y
ochenta).
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Asi,
capitalizacién individual,
a los trabajadores de la socnedad cnvnl

de Pensnones (AFP) de caracter prlvado

Cabe destacar que ‘los - altos costos de admnmstracuon generados por;la’ transm n:del
sistema‘de.reparto. al:de capntal:zac:on individual: los asumid el Estado_’ asi:como los
Bonos de 'Reconocimiento’(BR) de los adscritos a éste, conforme se fueron Jubllando.
Asimismo,: se’ entregaron de’ golpe cuantiosas sumas, que en el antiguo® snstema se
habrian’ desembolsado. paulatlnamente durante un numero considerable de afos; "... se
calcula’ que ‘el costo’total de los'BR podria ascender a 15,000 millones de dolares cerca

de un tercno del Producto Generado Bruto (PGB) chlleno...".'5

Una vez que el goblerno supero dichos costos, el sistema de pensiones se volvid
altamente atractivo.para los: empresarios, quienes inmediatamente tomaron el control de
las AFP y sus fondos, pues-resultaba evidente que el objetivo mas importante para los
grandes grupos economicos era la intervencion en la direccion de las empresas en las
que los fondos poseian acciones. Por ello, los ahorros previsionales pertenecientes a
los trabajadores fueron manejados por grandes grupos empresariales, tanto nacionales
como extranjeros, mismos que obtuvieron enormes y crecientes utilidades, ademas de
un fuerte poder econémico producto del manejo de otras empresas.

El proyecto continud, y gracias a las enormes ganancias, las grandes AFP chilenas
pudieron emprender negocios en otros paises latinoamericanos. Por ejemplo, la AFP
mas importante llegé a tener inversiones en Argentina, Colombia, Ecuador y Perq,
ademas de proyectos avanzados para participar en los sistemas de pensiones de
Bolivia, El Salvador y Guatemala.

Cabe sefnalar que como precursor de los sistemas de ahorro, Chile esta a la vanguardia
en cuanto a las inversiones, la composicion de la cartera en el 2001, las inversiones
extranjeras representaban el 13.26%, el sector estatal y financiero por igual en 34% (ver
Cuadro No. 2).

€ www.afp.chile.gob
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CUADRO NoO. 2
COMPOSICION DE CARTERA DE LAS AFP
(MILES DE DOLARES)

30-Jun-01 Yo
Sector Estatal; 171,385,880 34.31
instrumentos emltidos Banco Central 9.898.310 29.83
Instrum entos’em.itidos Tesoreria 170 0.00
Bonos de Raconocimen(o 1,487.400 4.48
Sector’ Empre 5,834,730 17.58
Acciones: 3.499.830 10.5S
Bonos: 1,554,300 4 .68
C'uota's e lnversiédn 780,600 2.35
S ectoriFinanciera : : 11,394,420 34.34
Letras: Hipotecarias 4,308,920 12.98
DepOsi(osa Plaz Sl 6,257,070 18.86
Bonosrlnstlluclones Flnancneras 646.610 1.956
siAccione’st lnstituclones Financleras 236,420 0.71
Forwards BN . -54,600 -0.16
Sector: Extrnn]oro, 4,400,380 13.28
/Cuotas Fondos:M tuos‘y Acciones 3,022.180 9.11
Cuotas Fondos:de“lnversion Internacional 89,030 0.27
lnslrumentos de Deuda 1,253.150 3.78
“Forwards: = 10 0.00
O tros : 36,010 .11
Totalinversiones ) 33,015,410 99.49
Actlvos Disponlbles 168,580 0.51
T o ta)’ 33 183,990 100.00

(*) Todas Ias cifras en dolares al 31 de diciembre de 2000 indicadas corresponden al valor en
pesos a esa fecha actualizado por la variacion de la U.F. entre el 31 de diciembre de 2000 y
el 31 de diciembre de 2001 y dividido posteriormente por el valor del ddlar al 31 de diciembre

de 2001.:
Fuente: Superintendencia de AFP de Chile.

Aungue-en un principio los grupos sindicales se opusieron al cambio en el sistema de
pensiones, al final tuvieron que ceder porque el sistema tenia caracter obligatorio, por o
que no se considerod la valiosa opinion de los trabajadores, pero el gobierno se encargo
de ofrecer mejores ganancias. De esta forma, se decidio que el monto dependiera de:

La cuantia y evolucion de remuneracion salarial declarada.

El monto y evolucion de la tasa de rentabilidad del fondo de pensiones respectivo.
Duracion de la vida laboral.

Densidad de las cotizaciones.

Monto de las comisiones cobradas por la AFP.

Modalidad de retiro.

Duracion esperada del periodo de pasividad (segun edad de retiro y sexo).
Beneficiarios potenciales y expectativa de vida (o su edad si son hijos).

Con esta nueva modalidad, el sistema se presume de equitativo para los trabajadores y
tener un minimo de ingresos a la hora de la jubilacidon. La necesidad intrinseca del
nuevo sistema de pensiones, dominado por las administradoras privadas, hace surgir el

. 18
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,Iia .cual tiene como mision
e Chile en relacion a sus
“como '-~promover. desarrollar y

ahorros de vejez,. mvalldez y sobrevnvencua,
perfeccionar el slstema chileno de pens:ones i

¢ s. tradujo sus objetivos en

;presentar aSI

snstema

que; promueva
admlmstrados

fundtr las caracteristicas y benefmos
e maner‘ar 'de ‘acercarlo a los traba]adores y

,000 habitantes, de los cuales 5,948,820 forman parte de Ia
de’ desempleo de 7.90% y una tasa de inflacion de 2.6%:. Ha
) r--un:>modelo . ha seguir, como ‘un ejemplo para las economias
ana P ncnpalmente porque la transicion del sistema de capitalizacion al de
individualiz Yoite} ue’ muy rapido. Cabe recordar que Chile se encontraba bajo una“
dlctadura y o) ello ‘el sistema fue implantado de manera obligatoria. : £

Se dice’ que el sistema de capitalizacion individual ha sido muy exitoso porque aporta :
cuantiosos recursos al mercado de capitales, lo'que contribuye al desarrollo nacional,; al
contar con fondos suficientes que se han invertido en diversos activos como son;
inversiones de largo plazo para la vivienda, inversiones en diferentes paises, etc.

Hn.2.2. E! caso argentino.

A mediados de los cuarenta, en el gobierno del General Juan Domingo Perén se
acelero la expansion de la cobertura previsional y en la década de los cincuenta,
practicamente toda PEA quedod cubierta legaimente. En esa época se abandoné el
originai modelo de capitalizacion colectiva de aportaciones y los excedentes obtenidos
inicialmente se orientaron hacia la construccidn de viviendas, por ello se dice que
Argentina tomad su iniciativa en la reforma previsional estatal.
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El| sistema de proteccion. socnal de los pasnvos se termlno .de construir en 1971 con la
creacion del Instituto. Naciona Serwcnos Socuales ‘para’‘Jubilados y Pensionados
(INSSJP), la obra social: ‘masigrande’deArgentina:cubrid’a todos los beneficiarios del
Sistema Nacional -dePrevisionSocial -(SNPS),  incluyendo al grupo Fondos de la
Tesoreria Famlllar(FTF)

A principios de los ‘noventa, Argentlna sufrié una - crisis patrimonial del sistema
previsional, que afectd a la mayoria de las instituciones sociales. La hiperinflacion 1989-
1990 fue el punto en que aquélla se transformo en una "crisis de integracion social”.

Ante esto, la Ley de Reforma del Estado declaro en emergencia administrativa” a los
organismos dependientes de! Estado nacional, normo ‘ las privatizaciones y la
participacion del capital, al tiempo que establecid una metodologia para declarar
"sujetas de privatizacion"” a practicamente todas las empresas y dependencias
estatales.

Asimismo, se modifico el sistema de indemnizacion laboral y se establecié un régimen
penal, que incluia la prisidn, para quienes no cumplieran con sus obligaciones
tributarias y previsionales.

El nuevo sistema de pensiones argentino originalmente orientd sus leyes hacia la
opcion - de incorporar un régimen previsional publico financiado por reparto y uno de
capitalizacion :mixto. . Una vez realizadas las modificaciones, el Sistema integrado de
Jubilaciones (S1J) de Argentina tuvo las siguientes caracteristicas:

‘e La edad de jubilacidon es de 65 afos para hombres y 60 para mujeres, con 30 afos
de servicio minimos, simultaneamente.

e Para los dos tipos de regimenes:

* EI| previsional publico, por una prestacion basica uniforme, una prestacion
compensatoria y una prestacion adicional por permanencia. La cual estara a
cargo del Estado. )

* Capitalizacion, por una prestacion basica uniforme, una compensatoria y otra
por capitalizacion. Bajo la responsabilidad de las Administradoras de Fondos
de Jubilaciones y Pensiones (AFJP) o las compafias de seguros.

e La prestacidon basica uniforme sera una suma fija para cada jubilado. Hasta 30
afnos de servicio equivalen a 2.5 veces el Aporte Medio Previsional Obligatorio
(AMPO)” y se incrementara 1% por afno adicional.

e La prestacion compensatoria debera ser de 1.5% por afo de servicios con aportes,
con un maximo de 35 afios y caiculados sobre el promedio de las remuneraciones

? El AMPO es una especie de "unidad de medida" del nuevo sistema; se obtiene dividiendo el promedio
mensual de los aportes totales entre el nimero total de afiliados que estan aportando. Se computa dos
veces al afio.
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sujetas a aportes durante los 10 afos anteriores al término de los servicios, con un
maximo de un AMPO por. ano de servicios.

e La prestacidon adicional: por permanencia se calculdé como 0.85% por afio de
servicios con aportes realizados al nuevo SlJ, con igual forma y metodologia que la
prestacién compensatoria.

e El funcionamiento - del pilar de capitalizacidén individual (similar al chileno):
absorbera 11% de la ndmina salarial de los que opten por el regimen mixto.

‘e Ademas del sector privado, los estados provinciales, asociaciones profesionales de
trabajadores o empleadores, las cooperativas y otras entidades con o sin fin de
lucro podran; constituir una administradora de fondos de jubilaciones y pen5|ones
a la vez que el Banco de la Nacién Argentina constituye la propia.

e La recaudacion de todos los impuestos sobre la ndmina salarial que transfirieran a
las administradoras de fondos de jubilaciones y pensiones quedara a cargo:del
organismo publico denominado Administracion Nacional del Seguro Social (ANSS) :

o EI| Estado garantizara: .

* La rentabilidad minima sobre los fondos de las administradoras.

* La integracion en las cuentas de capitalizacion individual::
correspondientes capitales complementarios y de recomposicion, asi como el
pago de todo retiro transitorio por invalidez, en caso de quiebra de una
administradora.

* El pago de las jubilaciones, retiros por invalidez y pensiones por fallecimiento
a los que opten por renta vitalicia y en caso de quiebra o liquidacion de las
companias de seguro de retiro.

*  Un haber minimo, cuando estén cumplidos los seguros de retiro.

* Un haber minimo, cuando los jubilados manifiesten de manera expresa su
voluntad de acogerse a este beneficio, para lo cual se incrementara la
prestacién basica uniforme.

* La percepcion de la prestacion adicional por permanencia.

e Se establecen criterios para obtener prestaciones no contributivas a partir de los 70
afnos.

e Se establece en 60 aportes medios provisionales obligatorios la remuneracion
maxima sujeta a cotizaciones.

e |l a posibilidad de opcion, exige que el Estado se haga cargo de los retiros por
invalidez y las pensiones por fallecimiento.

» La ley permite reducciones de las cotizaciones patronales en tanto se preserve un
adecuado financiamiento del sistema previsional.

Una vez que se tomaron las medidas necesarias para poner en marcha el nuevo
sistema, se realizaron Acuerdos Bilaterales entre el gobierno nacional y las provincias
para que las cajas correspondientes que cubren a los empleados publicos se incorporen
al SlJ; se eliminaron los subsidios de algunos servicios en ciertas categorias de
jubilados de bajos ingresos, se autorizd legalmente que los jubilados siguieran
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reconocen la movilidad que
raa Ias remuneraciones.

kmado Slstema Integrado

La SAFJP fue supervisa
"nteractlvo que incluia

de Supervxsnon (SIS)

sino que creo uno: ‘paralelo.y dejo la‘alternativa de eleglr uno ‘0’0 ‘E Estado con lnuo
con la prestacion ‘minima garantizada y por-io tanto la: recaudacnon ‘Asi mismo,’ las
AFAP fueron formadas por entidades publicas: Sus: mdlcadores macroeconomlcos ‘en el
2001 se mostraban de la siguiente manera; una:inflacion —1.10%, “el: numero de
habitantes 36,027,041, PEA 14.208.000 y una tasa de desempleo 18.30%. e

11.2.3. El caso venezolano.

El Seguro Social de Venezuela se inicid el 9 de octubre de 1944, con la puesta en
funcionamiento de los servicios para la cobertura de riesgos de enfermedades,
maternidad, accidentes y patologias por accidentes, segun lo establecido en el
Reglamento General de la ley del Seguro Social Obligatorio, del 19 de febrero de
1944.

En 1946 se reformula esta Ley, dando origen a la creacion del Instituto Venezolano de
los Seguros Sociales (IVSS), organismo con responsabilidad juridica y patrimonio
propio. Con la intencion de adaptar al IVSS a los cambios que se verificaban en esa
época, el § de octubre de 1951 se deroga la Ley que creaba el Instituto Central de los
Seguros Sociales y se sustituye por el estatuto Organico del Seguro Social Obligatorio.

Posteriormente, en 1966 se promulga la nueva Ley del Seguro Social (LSS)
totaimente reformada el afio siguiente es cuando comienza a ser aplicada
efectivamente esta Ley, que fundan los seguros de enfermedades, maternidad,
accidentes de trabajo y enfermedades profesionales en el seguro de asistencia meédica;
se amplian los beneficios ademas de asistencia medica integral, se establece las
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nacional.
Brindar. proteccnon a los empleados y obreros ante Ias contlngen
invalidez, sobreviviente y paro forzoso, asi; mismo prestar ayuda eco I
casos de incapacidad temporal, nupcias’'y funerarias. )

e Conformar y regular los procesos inherentes al Servicio de Reglstro e Informacnon
(SRI) del SSSI.

s Prestar asistencia meédica curativa y preventiva a todos los venezolanos.

e Desarrollar los mecanismos necesarios que garanticen la prestacion de los
servicios médicos en estructuras consonas y adecuada dotacion de recursos.

e Establecer los procesos de liquidacion y recaudacion de ios recursos fmancneros
del SSSI y su distribucién a los respectivos subsistemas.

Venezuela al igual que los paises vecinos se encontraron con una serie de dificuitades
tanto econdomicas como sociales para mantener un mismo sistema, por ello recurrieron
a las politicas planteadas por el FMI y el BM, para no permitir que el sistema decayera.

Asi es como la ampliacion de la cobertura de la proteccion social es un propdsito de
politica publica insoslayable. Para Venezuela en particular, el desmesurado crecimiento
de la pobreza obliga a adoptar medidas que ataquen, con urgencia, ei problema para
evitar mayores desgarraduras sociales.

En el denominado sistema de “prestaciones dinerarias” se consagra el derecho a una
pension asistencial, financiada con impuestos generales, para quienes no tengan
posibilidades de acceder a ias otras modalidades de pensidon previstas en la ley..
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El resto del diseho de .la. ™ ension 'escansa sobre otros dos pilares
obligatorios: Uno de seguro; socnal r to colectlvo y de prestacion defnuda

afiliados al sistema podran participar,
rovisional de capitalizacion, individual o
n una ley especial. : ‘

. saparece el sistema hospitalario del IVSS que -
se: mtegra ‘al’: Slstema Nacuonal de Sa SNS) bajo la rectoria del Ministerio del ramo. .-
Todo lo que tlene que ver con eI reglmen proyectado es asumido por el Estado. T

En o referente al reglmen prestacnona e,empleo se trata, en lo medular, de proteger al
trabajador contra ia perdida mvoluntana ‘del empleo, es decir, lo que antes se regulaba
bajo el sistema de paro forzoso. No obstante se debe destacar que la orientacion de la
propuesta es correcta en el entendldo que se trata de favorecer politicas actcvas de
empleo y facilitar la capacitacion de la.mano de obra para que acceda al trabajo, mas
alla de Ia simple prestacion dineraria’ -que ordinariamente caracterizo al Seguro‘de:Paro

Forzoso (SPF).

Finalmente, el movimiento sindical considera que, mas alla de los propdsitos de justicia
que la inspiran, la propuesta en discusion genera serias dudas sobre sus posibilidades
de concrecion. No esta para nada claro cuales seran las fuentes de financiamiento y las
posibilidades de obtenerlo.

E! desmoronamiento de lo que fue el modelo central, embiematizado en IVSS y su
incapacidad para cumplir las prestaciones que ofrece; y el notorio florecimiento de
regimenes especiales de salud y pensiones, algunos de los cuales constituyen,
efectivamente, mecanismos privilegiados de proteccién financiados por el Estado,
continblan siendo los datos caracteristicos de una crisis estructural prolongada en el
tiempo y que se ha agudizado luego del intento de reforma mas consistente que se ha
intentado ejecutar y que tuvo como premisa los acuerdos tripartitos de 1997 y las leyes
que, sobre la materia aprobd el extinto Congreso Nacional en 1998.

En el afio 2001, la Republica Bolivariana de Venezuela cuenta con 24,880,885
habitantes, una tasa de crecimiento del 2% (dentro del periodo de 1990-2000). La PEA
es el 45% de la poblacion total, con una tasa de 11.2% de desempleo. La deuda
externa corresponde al 39% del PIB.
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Sus principales recursos naturales son; el petrdleo, el gas natural, hierro, oro,
diamantes y la hidroelectricidad.

11.2.3.1. La apertura petrolera en Venezuela.

La apertura petrolera es un fenodmeno que se ha dado en diferentes paises, como una
necesidad y no como una alternativa, tratando de solucionar los problemas que sufre
una entidad estatal por falta de una buena administracion e inversion eficiente. El caso
venezolano es claro ejemplo de ello.

La apertura petroler‘a’“en"Venezuela se dio a finales del decenio de los ochentas, debido
a que el.precio: mternamonal del petréleo cayd en forma considerable y el flujo de caja
de la‘corporaciénidejaba.un: margen reducido para financiar las inversiones de largo

de Venezuela S_A PDVSA) estaban alcanzando su madurez, y al no haber inversion

aidas: hasta de 25% anual.®

esencualmente'a as mismas. practlcas puestas en marcha en casi todas las partes del
actual - mundo globallzado. desregulacion, desreglamentacion, en una palabra la
desestatlzacnon. P

Al inicio de Ia apertura petrolera venezolana se consideraron varias etapas previas a la
asociacion del capital extranjero con PDVSA en ia exploraciéon y produccion de petréleo
convencionales. Esto no fue una medida de politica petrolera aislada ni soélo
compromete a actores nacionales, se trata de un proceso en el que coinciden proyectos
empresariales nacionales e internacionales, y posturas politicas de actores venezolanos
(ver Cuadro No. 3).

La apertura petrolera en VVenezuela, comenzd en 1992, cuando el Ministerio de Energia
y Minas (MEM) celebro la primera serie de convenios operativos o contratos de servicio
para explotar campos petroleros marginales o inactivos. La segunda etapa acontece en
1993, cuando el MEM emprende la siguiente ronda para explotar el mismo tipo de

& Domingo, Carlos y otros. “La apertura petrolera y el capitalismo rentistico venezolano”. Comercio
Exterior., Noviembre 1996. México pp.929-938.
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M

campos y el

congreso... autoriza

la_ celebracién

estratégicas para explorar-y explotar gas libre y petroleos pesados y extrapesados.

CUADRO NO 3

PARTICIPANTES DE LA APERTURA PETROLERA

GRUPO

INTEGRANTES

Rentistas o propietarios
de los hidrocarburos

Estado venezolano, sus socios de la -
OPEP, ofros paises exportadores
propietarios del recurso. .

3 Formular la politica de hidrocarburos y
" ‘controlar y supervisar su ejecucion.
.~ Tratan de que la produccion y los
precios se sostengan en ciertos niveles
. para evitar que |os capitales se
desplacen hacia el ahorro de energia o
"/ al desarrolio de nuevas fuentes.

Empresas petroleras
incluyendo a PDVSAy a
las grandes
corporaciones
interacionales

Sus representantes son los empresarios
petroieros y altos ejecutivos conocidos
como los CEO (Chief Executive Office).

Determnna los precios por medio de la
oferta y la demanda

Los capitalistas-rentistas

Funcionarios estatales y politicos que
han adquirido poder mediante la
distribucion de la renta petrolera

: Obtener una renta mayor mediante
contactos con el gobiermo y el control del
mercado intemo en los sectores o
secciones del proceso productivo que
generan los mayores beneficios. Lo
anterior hace que este grupo emplee
todo tipo de tacticas para obtener una
renta petrolera elevada y cubrir
impuestos reducidos.

Fuente: Elaboracion propia, con base en “La apertura petrol

era y el capitalismo rentistico

venezolano”. Domingo, Carlos y otros. Comercio exterior. Noviembre 1996. México pp.

929-938.

e convenios de asociaciones

De 1992 a 1993 el MEM liquidd varias areas petroliferas entre diversas empresas para
reactivar campos inactivos y marginales. Se suscribieron 13 convenios operativos entre
las filiales petroleras de PDVSA (Maraven, Lagoven y Corpoven) y unas 23 empresas.

Por tanto, extraido el crudo, su comercializacién esta a cargo de las filiales, que se
comprometen a resarcir a las operadoras sus costos y gastos, la amortizacion del
capital y una ganancia razonable, asi como a cancelar al estado los impuestos

correspondientes.

El objetivo de esta apertura, que permite la inversioén directa de capital privado en las
actividades de produccion de petroleo en territorio venezolano, no era solo la
explotacion de campos inactivos o marginales; si no la apertura de las actividades de
exploraciéon y produccion de crudos convencionales a la inversion privada.
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Los contratos operativos fueron una especie de peaje que el capital petrolero privado ha
debido pagar para lograr su ‘accesoi a’ la exploracidon y  producciéon de petrdleos
medianos y livianos del territorio:venezolano.

El tribunal venezolano dictamind que el Ejecutivo Nacional o PDVSA podian celebrar
“convenios de asociacion” con entes probados, siempre y cuando: se tratara de casos
especiales que convinieran al interés publico, se garantizara el control estatal, y que los
convenios tuviesen una duracion determinada.

Apoyada en la decisiéon de la'Suprema Corte de Justicia, PDVSA presenté al Ejecutivo
Nacional el segundo’ tipo. de contratos, que terminaron siendo autorizados por el
Congreso'‘en: septiembre de 1993. Se trata de “convenios de asociacion”, mejor
conocidos . como asociaciones estratégicas, entre Maraven-Conoco y Maraven-Total-
ltochu-Marubeni para explotar y mejorar unos 200,000 barriles diarios de petrdleos
(bdp) extrapesados de la faja operativa del Orinoco.

Por otra parte, para ejecutar el proyecto Cristdbal Colén, relacionado con la exploracion
y explotacion de campos de gas libre costa afuera, crear un complejo de licuacion y
transporte, asi como de exportacion o disposicion de cuaiquier otra forma delt gas
natural licuado y los subproductos que se obtengan del complejo.

Esos contratos suprimieron los beneficios netos que puedan resultar de la
comercializaciéon del crudo mejorado y del gas licuado a la misma tasa maxima
impositiva aplicable a los contribuyentes ordinarios (34%), reduciendo la parte de la
renta petrolera apropiada normalmente por el Estado. Ademas, hacen caso omiso de
las normas juridicas que establecen la competencia de la jurisdiccion nacional y limitan
la soberania impositiva nacional, asimilan el control del Estado a una participacion
menor a 51% y a un derecho de voto. Asi, los contratos se establecieron de la siguiente
manera:

e El recurso al arbitraje internacional’ en caso de controversias o denuncias
relacionadas con los convenios, y

e Las clausulas compensatorias a cargo de Maraven y Lagoven si, durante tla
vigencia de los convenios, se adoptasen decisiones de autoridades administrativas
nacionales, estatales o municipales o cambios en la legislacion que se traduzcan
en un trato discriminatorio a los socios extranjeros.

A fines de 1994 PDVSA presentd al Ejecutivo Nacional y éste al congreso un nuevo
modelo de contratos para completar la apertura de la industria petrolera al capital
privado: marco de modelos de convenios de asociacion para explorar y explotar
hidrocarburos conocidos como “contratos de ganancias compartidas”. Este modelo fue
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autorizado por la mayoria: parlamentar:a el congreso el 4 de julio de 1995 con la
denominacion de “marco de condiciones" para celebrar los convenlos de asociacion.

las siguientes:

s PDVSA desugnara a licitar diez areas geograficas entre
inversionistas callflcados para celebra convenios ‘'de asociacion.

e El objeto de Ios convenios' son‘las: actlwdade ‘relacionadas con la exploracién y
explotacion de: yac:mlentos de’hidrocarbd os’ ubicados en las areas especificas
situadas en la zona: general determlnad Ia t"llal por el Ejecutivo Nacional y e!
MEM.

e Para cumplir con el requlstto Iegal del ontrol estatal se cred un comité ad hoc
integrado por.igual numero de mnembros' or cada una de las partes, al cual se
someteran las decisiones de interés: nacional relacionadas con la ejecucion del
convenio. La presidencia estara a cargo.de’un miembro de una filial de PDVSA.

e Antes de iniciar las actividades- comprendldas en el convenio, los inversionistas
seleccionados 'y la filial de PDVSAL eberan constituir una sociedad mixta cuyo
capital se repartira 35% para’la filial.y 65% para el inversionista. La sociedad sera
responsable.- de  dirigir, coordinariy: supervisar. las actividades de exploracion,
produccioén, transporte y comercnahzacnon de’ los hidrocarburos que se extraigan
durante el plazo de 20 afios prorrogab e .a diez mas..

e Los inversionistas: prlvados a I'riesgo de explorar las areas especificas,
divididas ‘:en: bloques “en unZplazo acordado convencionalmente (hasta nueve
anos).

e Para la. producc:on de crudos: onvencnonales (liviano, medianos y condensados)
en las areas’ de 7los sOcios crearan un consorcio.

e De los ingresos .brutos ‘que -obtenga el consorcio se deduciran los costos
operativos;:la“depreciacion y los impuestos aplicables. Del remanente, antes del
impuesto: sobre’la renta, se pagara a la filial una Participacion del Estado en la
Ganancias (PEG), previa deduccién de gasto de la filial.

e Las controversias que se presenten en materias que no sean de la competencia
del comité de control y que no puedan resolverse por acuerdo de las partes se
someteran a arbitraje.

Este marco, para celebrar contratos de asociacidbn de ganancias compartidas
representa un avance significativo para el estado venezolano, en comparacion con los
convenios de asociacion estratégicas.

La mas grande empresa venezolana es PDVSA que por este hecho se apropia de la
renta, lo que resulta en una ganancia mayor que la media normal de una empresa
capitalista cualquiera. Su organizacion interna, capacitacion de personal, tactica
internacional de expansion, planificacion y salarios son los de una corporacidn petrolera
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internacional. Empero,. su.principal contradiccion es que pertenece a. un pais capitalista
rentista que forma parte:de -un cartel internacional: dommado por.los. estados arabes
comprometidos en luchas internas, con sus chentes y co‘ dlstlntos partlcnpantes

Es clara la enorme, presmn que desde el exterior se ejerce sobre Venezuela para lograr
una apertura’ petrolera ‘completa: en la mira ‘se encuentran las enormes reservas de
crudos mediano’ y:liviano que en parte estan comprobadas y en parte se supone, con
gran probabllldad e)usten en el pais. L .

Pero: el eX|to de la,,apertura también puede IIevér" a 'un en'ffenta'miento entre el gobierno

En México se plantea un’ riesgo: SImllar sobretodo en cuestlones normatlvas cuando se
pretende’ reallza eformas | legales necesarlas para permitir la inversion dentro de
actlwdades exclus As del Estado
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1n.3. Evoluciéon del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) en México.

Las primeras intenciones por formar un SAR en México se presentaron al transformar el
Estado con la Constitucion de 1917, donde se planteaba un proyecto nacional que, en
cierta medida, recuperaba algunas de las demandas que los trabajadores lucharon

durante el porﬁriato.

La polltlca economica: durante esa dictadura tenia un objetivo claramente definido, en
contra;; deilos 'trabajadores 'y campesinos, el cual consistia en ofrecer las mejores
rsionistas sin importar el costo social que ello implicara, aun a
aboral solo tuvieran un camino; continuar en sus puestos hasta el

fm de"sus dias’

La Constntucuon de,1917 esbozd la seguridad social en algunas de las fracciones del
Articulo” ‘1237 Por. primera'vez en la historia, y gracias a los parrafos escritos por Pastor
Roua/x9 el goblerno tomaba partldo en torno a los problemas de salud laboral.

De esta manera, la normatwidad respo'nsabillzé a los empresarios por los accidentes de
trabajo y de' las. enfermedades  profesionales de los trabajadores, que pudieran sufrir
durante e! ejercicio ‘de - su profesion, por lo tanto, los patronales pagaban Ila
indemnizacion correspondiente, ya sea el caso de una muerte o simple incapacidad
temporal o permanente para trabajar.

De igual forma, en la fraccidon XXIX del articulo 123, se hizo una primera propuesta para
resolver los problemas que se presentaban en la cesantia y vejez, ya que se
consideraba de utilidad social, el establecimiento de cajas de seguros populares, de
invalidez, de vida, de cesacidén involuntaria de trabajo, de accidentes y de otros fines
analogos; por el cual, tanto el gobierno federal, como el de cada estado fomentaron {a
organizacion de instituciones de esta indole para infundir e inculcar la previsidon popular.

Sin embargo, el gobierno de Venustiano Carranza no tuvo ni la intencién ni la fuerza
para aicanzar los objetivos que se habian planteado. Asi, tras la rebelidn delahuertista y
el asesinato de Carranza en Tlaxcalantongo, el Estado comenzd a llevar a cabo algunas
de las propuestas contempladas en la Constitucion.

Por el contrario, el caudillo de la revolucion, el Generat Alvaro Obregén, quien tuvo todo
el apoyo de la organizacion obrera de esos tiempos, como la CROM, respaldaron la Ley
del Seguro Obrero (LSO) que fue publicada en el Diario Oficial de la Federacion (DOF)

® Trueba, Lara José Luis. “AFORE bajo la Lupa”. Ed. Times. México, 1997. pp. 9-20.
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la
la
: SIeran construnr habitaciones en condlcnones
ser adquiridas por los mismos

vnsuon soc:al sino que también buscaba

ventajosas
trabajadore

Consecuentemente, a flnale d 922 Ios diputados de las Comisiones del Trabajo y
Segurldad Social: elaboraron una propuesta de Ley de Accidentes Industriales (LALI),
la cual sefalabacom |gatona 1a*’ contratacion de seguros por parte de los
empresarios, - que garantlzaran a‘indemnizacion y la atencion meédica para los
trabajadores que sufrleran élgun accndente o enfermedad.

Durante el goblerno de Plutarco Ellas Calles, se elabord la Ley de Pensiones Civiles
de Retiro (LPCR), mediante Ia cual los burécratas obtuvieron el derecho a ser jubilados
cuando cumplieran 55 afos o estuvieran imposibilitados para continuar laborando.

Sin embargo, a pesar de dichos avances en materia de seguridad social, no se habia
logrado fortalecer la Ley en esta materia, que junto con la crisis de 1929, golped
brutalmente la economia nacional y canceld todos los proyectos de seguridad social. En
aquellos dias, era mucho mas importante la conservacion del empleo que la obtencidon
de cualquier tipo de prestaciones. Ya que de acuerdo a la visidn de aquel tiempo, una
economia que estaba herida de muerte no podia darse el lujo de “desviar recursos”
para el bienestar de los trabajadores.

No fue hasta el periodo cardenista cuando se promuigo la Ley Federal del Trabajo
(LFT), el régimen buscaba consolidar su alianza con el movimiento obrero. Las
tensiones que caracterizaron al cardenismo, aunadas a los confiictos internacionales y
los enfrentamientos entre los sectores involucrados, impidieron que los ofrecimientos de
campafa se cumplieran, es asi como el seguro social quedd reducido a un cumulo de
papeles.

Durante el gobierno de Manuel Avila Camacho, se tomd como primera medida la
reforma administrativa del gobierno. Asi, el Departamento del Trabajo se transformd en
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aparicion de la nueva Secretarlar En ré 194 : C
que dirigia Ignacio Garcia-Télle trucc o de una comnsnon tripartita para redactar

la LSO (que daria vida:mas tardé,

: onsultores privados contratados por el IMSS, “... daban atencion a
103, 046 personas..."10 pero esto resulté un fracaso porque los obreros eran
‘|nd|scr|m|nados en relacnon con la clientela particular y que constituia una
constante salida. de dinero, sin la minima posibilidad de capitalizacion.

“ElL futuro ‘del. ‘instituto se tornaba incierto, ya que no se contaban con los recursos
'para cumpllr los compromisos adquiridos con los trabajadores a punto de jubilarse.

A medlados de 1945 el IMSS suspendié la subrogacion y emprendié nuevas acciones:
se crearon:los: puestos de fabrica que fracasaron a los pocos meses y, a finales del
avilacamachismo se inici® la construccién de las primeras clinicas. El IMSS se
transformé en una empresa que vendia servicios médicos y asistenciales a los

trabajadores, a los patrones y al gobierno.

Por otra parte, los seguros de invalidez, vejez, cesantia en edad avanzada y muerte
comenzaron a administrarse por medio de un sistema de reparto que, por lo menos en
apariencia, garantizaba la viabilidad del proyecto. Este sistema consistid en pagar
pensiones con las aportaciones de los trabajadores, lo cual implicaba que las personas
productivas sostuvieran a ios pensionados que ya no producen, generandose con ello
una transferencia de recursos entre generaciones.

A partir de esa transformacion, el IMSS comenzd a crecer a través de la construccion
de hospitales de primero, segundo y tercer nivel por todo el territorio nacional. Por su
parte, las guarderias y las prestaciones sociales (que iniciaron en 1956) ofrecian a los
asegurados una amplia gama de servicios y el sistema de pensiones por medio del
reparto funcionaba sin enfrentar graves escollos.

A marzo de 1995, el IMSS ya contaba con 1'432,736 jubilados y su desarrolio
institucional cubria a mas de 35 millones de beneficiarios, sin que los resultados de sus
ejercicios contables arrojaran numeros rojos y la supuesta solidez del Instituto comenzd

% jbidem.
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a resquebrajarse a partir de los primeros_ afios.de. ‘nuestra’ década. Los problemas
técnicos y administrativos del IMSS, aunados a. las cruszs periddicas que se iniciaron a
partir de la petrolizacion de la economia.

lL.os problemas enfrentados fueron:

e Aumento de la esperanza de vida, la cual se incrementé de manera constante y en
consecuencia, aumentoé el tiempo de disfrute de las pensiones. En efecto, los afos
en que se gozaba de este derecho “... pasaron de siete en 1973 a 18.6 en 1995,
por lo cual el sistema requiere de mas fondos... "1 precisamente el incremento de
la esperanza de vida representa mas afnos en los cuales existe la necesidad de
otorgar atencion meédica, siendo estos afos el periodo mas costoso.

e Ausencia de una reserva econdmica, derivado de que las cuotas pagadas eran
superiores a los egresos por pensiones del Instituto, éstas se emplearon para

" adquirir inmuebles y financiar los gastos que implican los servicios médicos de los
afiliados y nunca se destinaron 'a crear una reserva capaz de cumplir tas
obligaciones futuras.

e Inequidades del sistema de reparto.

* Las personas que cotizaron en el Instituto hasta los 60 y 65 afios tenian
derecho a una pension y quienes no alcanzaran dicha cotizacion, perdian el
derecho a una pensién y todas sus aportaciones.

* No existia relacion proporcional entre lo que se entregd al Instituto y lo que
se percibia como jubilacion, por ejemplo; los trabajadores que aportaron al
IMSS durante toda su vida laboral y quienes sdlo cotizaron durante 10 afos
tenian derecho a una pension casi idéntica; para definir el monto de la
pension sdlo se tomaban en cuenta los salarios de tos uUltimos cinco afios y
no el monto de los salarios percibidos durante la vida laboral, aunado a ello
los montos sufrian el impacto inflacionario.

* Como el trabajador no contaba con una cuenta individual, no conocia la
cantidad de dinero con el que contaban para su retiro y no le era posible
realizar aportaciones adicionales a su fondo de retiro a fin de obtener una
mayor pension.

* Los trabajadores no tenian libertad de elegir cual seria la institucion bancaria
que manejaria los recursos, pues ella era designada por el patron de acuerdo
son sus intereses y preferencias.

* Se crearon duplicidades, como consecuencia de utilizar para la cuenta del
SAR, el nimero del registro federal contribuyentes.

Frente a tales dificultades, era necesaria la transformacion a través de una nueva ley
que impidiera el colapso de la seguridad social. Por otro lado, el plan de pensiones que
se impulso a principios de los noventa como un compiemento a los programas de retiro

! Ibidem.
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de! IMSS también afrontaba serlos -problemas; el SAR no Iogro cumplir con el objetivo
de proporcionar una pensnon os: jubilados, lo que.en u prmcnplo se concibio como
una nueva prestacion: para’ios: trabajadores y-una-“ ayuda para la-inversién productiva,
termind siendo fuente de’ graves conflictos para estos. R

n:nuevo sistema de pensmne 'qu’ = ,garantlzara ia utilizacién
irsos,”a’ fin de: evitar. que ervas - para jubilacidn se
rubros ‘Asimismo’ era necesarlo«abn a pOSIbI|Idad de que los

na' intervencion activa . para Iogra na pensioén digna, para lo
de’ Ia nlcuatlva privada a fin de

Por ello, el goblerno cred:
transparente: de
destinaran :a: otros
trabajadores u
cual se requerla de una _mayor partlctpacu:m estatal

una valor

|storlco o devaluado, es decir,

: la economla mexmana entré:en:crisis, ocasionada principaimente por un
enorme’ endeudamiento externo, ‘provocando . en los siguientes afos que “... los
problemas se multiplicaron: altas tasas de inflacion, desaceleramiento de la actividad
econdmica, una fuerte caida del ingreso pér capita y una disminucion del poder
adquisitivo de los salarios en términos reales... ".12

Esto provocd, una disminucién en el ahorro interno, y por ende, en la inversion, que
obligaron al Gobierno Federal a utilizar los siguientes argumentos para la creacion de
los sistemas de ahorro:

e Fortalecer el ahorro interno para financiar la inversion, que permita ampliar y
modernizar la planta productiva del pais.

e Tomar prevenciones que permita a los trabajadores mejorar su situacion
econdmica durante la etapa de retiro a través de un sistema de ahorro solidamente
estructurado.

e Facilitar a los trabajadores de escasos recursos el acceso a los mejores
instrumentos financieros, es decir, aquellos con la mejor mezcla de riesgo y
rendimiento.

2 ibidem.
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A partir de estos tres puntos,: se genero un nuevo mecamsmo financiero de segundad
social con benéficos de meduano y largo plazo para los trabajadores y para la economia
del pais en general.

Para ello, se cre6 en 1992 el SAR mediante dos decretos publicados en el DOF del 24
de febrero de 1992 y entraron en vigor el 1° de mayo de ese mismo aho, donde se

establecian:

e El decreto que reforma y adiciona diversas disposiciones de la Ley del Seguro
Social (LSS) y de |a Ley del impuesto Sobre la Renta (LISR).

e Decreto que reforma, adiciona y deroga diversas disposiciones de la Ley detl
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los trabajadores
(LINFONAVIT).

El SAR para empleados del sector publico se creé mediante un decreto publicado en el
DOF. El 27 de marzo de 1992, entrando en vigor a partir del 1° de mayo de ese mismo
afo. El citado decreto se incorpord a la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado (LISSSTE) mediante diversas reformas,
adiciones y derogaciones a dicha Ley, publicada en el DOF. El 4 de enero de 1993.

Posteriormente, en 1994, se publico el Decreto para la Coordinacion de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro, en el que se incluyd la Ley para la Coordinacion de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro (LCSAR), asi como diversas reformas, adiciones y
derogaciones a las leyes del Seguro Social, de! INFONAVIT y del ISSSTE. Dicho
decreto entro en vigor el 23 de julio de 1994 y la principal aportacion fue la creacion de
la CONSAR.

Adicionalmente, el 23 de mayo de 1996 se publicé en el DOF e! Decreto de Ley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro, y de Reformas y Adiciones a la: Ley General de
Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros. Ley de Instituciones de
Crédito. Ley del Mercado de Valores y, Ley Federal del Proteccion al Consumidor.

Finalmente, el dia 21 de diciembre de 1995, se publicd en el DOF la nueva LSO, que
inicia su vigencia el 1° de enero de 1997. Esta ley fue el resultado de dos premisas
basicas:

e La convivencia de articular la politica social con la fiscal y financiera a fin de crear
ahorro interno para la generacion de empleos vy,

¢ La urgente necesidad de resolver la crisis financiera del IMSS, fortaleciendo como
instrumento basico y principal de la seguridad social en nuestro pais.

Esta nueva ley introdujo nuevos cambios en la administracion de la seguridad social, asi
como el funcionamiento de facultades de IMSS, con el objeto de:
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e Fortalecer, dandole viabilidad a largo plazo;

e Acrecentar su capacidad de proteccion;

e Mejorar la calidad y eficacia de sus servicios meédicos;

e Garantizar prestaciones sociales adecuadas, y

e Otorgar pensiones justas.
Sin embargo, la transformacion del sistema de pensiones no se redujo a ila modificacion
de la Ley del Instituto del Mexicano del Seguro Social (LIMSS), ya que unos cuantos

meses despues el Congreso de la Unidn recibid la propuesta de reforma para LSAR, la
cual fue aprobada y publicada en el DOF el 23 de mayo de 1996.

La evolucion del Seguro Social se puede observar en el Cuadro No. 4.
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CUADRO NO. 4
PUBLICACIONES Y DECRETOS

PUBLICACIONES Y DECRETOS | FECHA |
Publicacién en el DOF. de la Ley del Seguro Obrero. R E 09/12/27
Publicacién en el DOF. de la Ley de Accidentes Industriales. CEEU s 1922
Publicacion en el DOF. de la Ley de Pensiones Civiles de Retiro. ‘| © Plutarco Elias Calles
Promulgacion Ley Federal del Trabajo. Doaia] il Lazaro Cardenas

Transformaciéon Departamento del Trabajo en la Secretaria del Trabajo y] .

prevision Social. Avnla ‘Camacho

Comision tripartita para redactar la Ley del! Seguro Social. 1941 y:1942
Publicacion del nuevo de SAR. __,24/02/92 i
Entro en vigor. . ; . 01/05/92
Decreto publicado en el DOF. el SAR para empleados del sector publlco‘ 27'[03/92 -
Incorporacion Ley del ISSSTE publicada en el DOF. 1 04/01/93 i

Publicacion el Decreto para la Coordinacion de los’ Sistemas 'de Ahorrol
para el Retiro, lo que incluyd: Ley para Ia Coordlnac
de Ahomro para el Retiro. :
Derogaciones a las leyes del Seguro Soaa
ISSSTE. :
Publicacion en el DOF el Decreto de Le
el Retiro Reformas y adiciones a lai“:
Ley General de Instituciones y Socuedad Mutuahstas e Seguros Ley
de Instituciones de Creédito; Ley del Mercado de Valores Ley Federal del 3
Proteccién al Consumidor. Fo B i
Publicacion en el DOF. la nueva L.ey del Seguro Socual 21/12/95 -
Inicia su vigencia. 01/01/97
Fuente: Elaboracidn propia, con base en “AFORﬁajo la lupa” Trueba, Lara José Luis. Ed.
Times. México. 1997.

Hasta este punto hemos visto los diferentes sistemas que se han optado en algunos
paises latinoamericanos, de acuerdo a sus propias caracteristicas econdmicas, politicas
y sociales. También se mostraron la similitud a grandes rasgos de las situaciones
vividas en la transicion con su reforma estructural. A continuacidon presentamos a
manera de sintesis el siguiente cuadro gue incluye las caracteristicas generales de los
sistemas de pensiones de los paises analizados: Chile, Argentina, Venezuela y México
(ver Cuadro No. 5).
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CuUADRO NO. 5

CARACTERISTICAS DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

CARACTERISTICA CHILE ARGENTINA VENEZUELA MEXICO
A. Fecha y regimen
politico
| 1. Afo de legislacion 1979-1980 1993 1997-1999 1995-1996
2. Entrada de vigor. May-81 Sep-94 Drac-01 1997
3. Reqimen de creacion Dictatonal Democratico Democratico Democratico
[4.Tipo de tegislacion Decreto Presidencial Ley Congreso Ley Congreso Ley Congreso
8. Tipo de reforma Privado Sustitutivo Mixto Mixto Sustitutivo

Publico se refonma no

No refonrmado, se cierra
en vejez, no en

AFP privadas giro

Publico Reformado mas
AFJP; privadas,

1. Sistema antiguo Reformado se derra se ciema No reformado invalidez y muerte
Pnma media
a. Metodo financiero _Reparto __Reparto - _Reparto escalonada
b. % de asegurados en
este sistema, respecto
del total asegurados 5 67 nd. o
AFORE, giro exclusivo:

publicas, privadas,

1. Asegurados en el
momento de la reforma

publico y el privado el
plazo para pasarse al
privado ya expird

publico expira, pero auan
se transmite el plazo del
publico al mixto.

2. Sisterna nuevo exdusivo publicas. bancos. nss mixtas
Capitalizacion plena e | Capitalizacion plena e | Capitalizacion plena e | Capitatizacion plena e
a. Método financiero individual individual o mixta individual individual
b. % de asegurados en
este 95 33 n.d. 100
C. Cobertura
[OS 105 asegurados
deben comenzar a
Se aplicara contribuir al nuevo, pero
Plazo de 1 afo para obligatoriamente a los actuales pueden
Podria escoger entre el pasarse del mixto al todos los trabajadores | escoger al retirarse las

domicilio, domesticos,
termporales y
extempordneos

condiciones del antiguo
o acumulado en él
nuevo.

2. Asegurados futuros
que entran en el

Deben entrar con el
nuevo; pueden escoger

Pueden escoger entre el

Deben entrar al nuevo

Deben entrar en el
nuevo; pueden escoger

mercado laboral AFP. publico y el mixto sistermna. Afore
3. % de PEA cubierto en
los dos sistemas 80 82 54.7 38
4. % de afiliados que
contribuyen en el
sistema nuevo 54 58 30 nd.
D. Contribuciones

Igual en antiguo, se
1. Asegurados reduce en el nuevo ibidem Ibidem Ibidem

Se elimina saivo pnima
2. Empleadores riesgos om%'onales Ibidem Ibidem Ibidem
Tubre W eI antiguo|  impueslos y cubre THidem y cubre denicit |

y transferencias al déficit en programa dei antiguo cuando se

3. Estado nuevo ublico y transferentes a Ibidem extingan sus reservas

4. Total de contribucidn

salaras (sin Estado 1%

13.1 mayor en el
antiguo

27

Cotizacion estatal sobre
nomina

15.1 mas 2.4 de
catizacidén estatal sobre
nomina

continua...
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CARACTERISTICA

CHILE - s

ARGENTINA

VENEZUELA

MEXICO

E. Beneficios

1.Pension por edad

2. Reconocimiento de
aportes en el sisterna

antiguo

3. Pensién Minima

Se aurnenté y homoléga
la edad en todo el
sistema 60/65

Se aumenta y homologa
la edad en todo el
sistema 60/65

Se mantiene la misma
edad: 60 anos para
varones y 55 para
mujeres con 750 s/c

Se mantiene la misma
edad:. 65 anos para
ambos sexos mas 24
anos de aportes

Bono de reconocimiento
ajustado, gana interés
sin techo, paga el
Estado el nuevo sistema

Prestacion
compensatoria en el
antiguo y nuevo,
ajustada sin interés con
techo. requiere de 30
afios de aportes, paga
el programa publico

No existe

No existe. El asegurado
actual puede acogerse
a las condiciones del
sisterna antiguo al
retirarse

Si, en el Estado paga
toda, en antiguo y
diferencia en el nuevo

Si, en el programa
publico, es basica y
uniforme, no en la
AFJP, requiere 30 anos
de aportes

Si pagada por el
Gobiemo

Si, en el antiguo y la
diferencia en el nuevo
pagada por el Estado ;
requiere de 24 anos de

contribuciones.

4. Invalidez y Muerte

AFP contrata con
compaiiia de seguro
privado, y la cobra y

traspasa la prima

En el programa publico;
y en el mixto en la AFJP

Se mantiene el sistema
antiguo de seguridad
social.

Se mantiene el sistema
antiguo de seguridad
sogcial.

Unidades constantes de

AMPO basado en
recaudacion de

Revision del limite del
salario sujeto a
cotizacion para

de administradora

medicion de valor UF asegurados mantenerias en un nivel 8
5. Ajuste Unidades de Fomento contribuyentes real Anuaimente con el IPC
F. Administracion
(sistema nuevo de
capitalizacion)
1. Namero de RES LA e
administradoras .- 17 (aprobadas en ...
(capitalizacion) 13 21 n.a. ;- marzo de 1997)
2. Concentracion de . B TESA RN
asegurados en las tres g -
mavores % 68 40 n.a, n.d.
3. éapllal requerdo - 3,200,000 mas 500 D00 |
dolares) 650.000 3.000.000 n.a. ‘" _par cada inversora
4. Fondo de pension R - N
acumulado (millones de : = B . :
dolares 1996) 27.805 (3.9% del PIB) |~ 4.485 (1.4% del PIB) n.d. 12,295 (3.7% del PIB)
5. Rendimiento real
anual de la inversion % 12.2 (1991-1996) 16.2 (1994-1996) n.a. n.d.
6. Cambios permitidos
Libre 2 por aho n.a. Uno por aio

Superintendencia AFP,

Superintendencia AFJP,

Servicio de Registro e
Informacion de la
Seguridad Social

7. Supervision

Notas : n.a. = no aplicable; n.

financiada por el Estado|__financiada por AFJP
. = no disponible ; 1/1997. AFP, AFORE, AFJP, IVSS= distintos

Integral SEREISS]

CONSAR publica,
financiada por el Estado

nombres para administradoras de fondos de pensiones. SIEFORE = sociedades de
inversion ( México).
Fuente: Comparacion de los autores basado en la legislacion y estadisticas de los cuatro paises.
Tomado de Fundacion Friedrich Ebert Stiftung, La seguridad social en Guatemala.
Diagndstico y propuesta de reforma, Guatemala, abril de 1997.
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1.4 Descripcion del Nuevo SAR en México

En esta parte, se describe el nuevo sistema de pensiones en México, el cual comenzé a
operar a partir de 1997 como una solucion ante las serias dificultades por la que
atravesaba en ese entonces el IMSS.

Este sistema se basa en la LSAR, en ella se encuentran definidas las caracteristicas de
las AFORE, SIEFORE, asi como los organismos que las regulan (ver Esquema No. 1).

ESQUEMA NoO. 1
LEY DEL SAR

T, v N T AR A N B A AR, R LM N

Organismos que regulan-
CONSAR, CNBYV, SHCP,
CONDUSEF
““Administradoras de Sociedades de Inversion
Fondos para el Retiro Especializadas de
(AFORE) ' Fondos para el Retiro

ke et S A e o st Akt (SIEFORE) .. K
- S N WD A Ik TS T RN U T} : ]
e g
e T A IR T T e e T e T e e WY TS A W L R RO S 2 MR e a2 A WP S S ot T -.....\.h-—._é

Comision Nacional del SAR (CONSAR), Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), Secretaria de
Hacienda y Creédito Publico (SHCP). Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros (CONDUSEF).

Fuente: Elaboracion propia, con base en la LSAR
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odemos” enumerar tres tipos de

superwsnon

Opera'tiva“ 3y
Contable'_'—:‘ e Aportacxones, traspasos y, unlﬁcauones.
Saldos de Ias Subcuenta S :
Bursatil y Régimen de inversion.:
Financiera Analisis de nesgo. S
: Valuacxon.

comltes son los siguientes:

s EI comlte de Analls Sy gos cuyo objetlvo es establecer los crltenos y
lineamientos: para laivaloraciénide: los peligros que puedan tener los valores que
generaran las SIEFORE

s E| comité de Valuacno ‘de ' Documentos y los valores susceptibies de ser adquiridos
por las SIEFORE: intervencién de este comité posibilita que ninguna sociedad
de inversion pueda‘colocar los recursos de las cuentas individuales en documentos
o valores cuyo rendimiento no haya sido previamente evaluado.
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La ley del SAR propone una nueva’ley que permita adecuar el funcionamiento del SAR,
de esta manera regula:las funciones de los participantes que forma parte de este
sistema (ver Esquema No. 2).

ESQUEMA NO. 2
OBJETIVOS DE LA LSAR

Ley del Sistema de Ahorro
para el Retiro LSAR

I

Art. 1.
Propone una nueva ley
| que permita adecuar el
funcionamiento del SAR.

OBJETIVO PARTICIPANTES PARA EL SAR
Art. 1y 2 LSAR Art. 3LSAR
: Administradoras de fFondos para el
E : Retiro (AFORE)
Regular el funcionamiento de los Sociedades de Inversion

sistemas de ahorro para el retiro y Especializadas de Fondos para el
sus participantes. Retiro (SIEFORE) Instituciones de
Crédito

Empresas Operadoras de la Base de
Datos Nacional SAR K
Empresas de Servicios Auxiliares o ﬁ
Complementarios z
Instituciones de Seguros ]
f Sy Y- NS P B R NI 7 PR E T e 2T P ek AR g CET Ty P T £
S B DI TSI o S LS L R SRR ST T L e I I TS s £ P S R E L L P CTIr T Pe  Y- AT POD- Ere B S ayo) z 3

Fuente: Elaboracion propia, con base en la LSAR.
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de la CONSAR,

la cual: determln
Esquema No. 3). :

SQUEMA NO. 3
ADMINISTRADORAS DE AHORRO PARA EL RETIRO.

‘Administradoras de
Fondos para el Retiro
- AAEORE)

Art. 18
Entidades financieras que
administran las cuentas
individuales y canalizan los
recursos de las subcuentas, asi
como a administrar SIEFORE.

v e vom l

et ey -
Objetivo de las AFORE
Art. 18 LSAR

Requisitos y Capital Social
de la AFORE.

Abrir. administrar y operar las
cuentas individuales, que
envian los institutos de
seguridad social las cuotas y
aportaciones. Prestar servicios
de administracién a las
SIEFORE. distribucidén y
recompra de acciones
representativas del capital de

Art. 19, 20 y 21
Deberan ser Sociedades
Anonimas de Capital Variable,
autorizadas porla CONSAR
y la SHCP.

El capitatl social estara formado
por acciones
serie "A” que representaran
cuando menos el 51% de dicho

las SIEFORE que administren capitaly por acciones

de serie “B".

Prohibicion a las AFORE
Art. 38 LSAR
Emitir obligaciones y adquirir
acciones de otras AFORE
Gravar su patrimonio.
Otorgar garantias o avales.
Adquirir valores.
Obtener préstamos o créditos.
Adaquirir el control de empresas.

| LR T

= Gt

T R =
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Fuente: Elaboracion propia. con base en la LSAR.
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La caracteristica primordial"dél =
cuenta individual para: “tre
subcuentas:

e Subcuenta de v»vuenda En‘ella’ se,deposutan el'5% de’las aportactones patronales
las cuales seguiran siendo administradas por el INFONAVIT.

e Subcuenta de aportaciones voluntarias. Se compone de los depdsitos hechos por
el trabajador o por los que, segun las prestaciones de la empresa, realice el patron

(ver Cuadro No. 6).

CUADRO NO. 6
APORTACIONES DEL SISTEMA DE F’ENSIONES /1 (PESOS)

I"L ) PATRM""'J TRABAJADOR- l 'GOBIERNO. :
2
Cesantia en edad 3.15 1.125 0.225 4.5
avanzada y vejex
Cuota Social /2 2.34 2.34
Invalidez y Vida /> 1.75 0.625 0.125 2.5
Riesgo de trabajo Minimo 0.25% Minimo 0.25%
Maximo 15% Maximo 15%

1/ Porcentajes del salario base de cotizacion.
2/ Esta cantidad se aporta por cada dia de salario cotizado y se actualiza trimestralmente

conforme con la inflacidon.
3/ Las aportaciones se determinan con la formula establec:da en eI Articulo 72 de la Ley del

Seguro Social.
Fuente: Elaboracién propia, con base en “El Sistema de F’ens:ones Mexlcano a Cuatro Afos de

la Reforma de Seguridad Social”. Vicente Corta. El Mercado de Valores. Nacional
Financiera. Nun. 5.Mayo 2002. Afo LXIl. pp. 3-7:- :

El sistema de pensiones que optd México es centralizado, ya que Vel Proceso és‘
administrado por la Empresa Operadora de la Base Nacional SAR (PROCESA ):
socios son las AFORE y los bancos que manejan las cuentas. o

PROCESAR se encarga de verificar que los depodsitos registrados en el banco:central
sean los mismos que se depositaron. Posteriormente individualizan las- cuentas y ‘las

enviarias a su AFORE correspondiente

Para distribuir los recursos, PROCESAR solicita al BANXICO(BANXICO),Ia liberacion
de los mismos, que los deposita en las cuentas de cada administradora y por ultimo ia
AFORE concilia la informacidn contra los recursos depositos, determina las
aportaciones, y las comisiones sobre el flujo y canaliza los recursos a la SIEFORE para

su inversion en el mercado financiero (ver Esquema No. 4).
EsQuUEMA NO. 4
rr, DT ST
u:.uu [N
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SISTEMA CENTRALIZADO DE RECAUDACION

1.Envié de
informacion de los | INFOnaVIT |
pagos esperados.

EMPRESA
OPERADORA

2. Efectuadén del pago
- 3 a. Envio de la
PATRON informacion de los
B 6. Entrega
pagos realizados. de los
3 b. Envid de recurscs
BANCO BANCO
DE MEXICO LIQUIDADOR

5. Entrega de recursos

= & 2T T A T T ¥ T R RGN &
Fuente. Elaboracnon propua con base en El Snstema de Pens:ones Mexicano a Cuatro Afos de
la Reforma de Seguridad Social”. Vicente Corta. El Mercado de Valores. Nacional
Financiera. NOm. 5.Mayo 2002. ArRo LXII, pp. 3-7.

na.1. Las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORE).

Hasta aqui sélo se ha mencionado de manera muy superficial a los agentes encargados
del manejo e inversidn de los recursos generados por los trabajadores.

Los recursos aportados de manera tripartita por parte del gobierno, la cuota patronal y
la del trabajador, son asignados a la cuenta individual. Dicha cuenta sera manejada por
una AFORE, entidad financiera autorizada por la CONSAR.

Cada trabajador tiene el derecho de escoger libremente la AFORE que consudere mas
apropiada. i

En el proceso de eleccion de la AFORE se consideran diversas caracteristicas de éstas,
siendo las mas importantes el cobro de las comisiones y la tasa de rendimiento que
ofrecen. Es importante destacar que este rendimiento es muy relativo, ya que cada
administradora ofrece lo que considera dentro de sus posibilidades financieras, a veces
45
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de manera arbitraria,” por;lo ‘que’ resulta  indispensable~obtener-esta  informacion
directamente de la adm' ist o

AFORE‘ilehen casi el mlsmo caracter de los

. Cornbmacno_ ¢ s..Aqui las AFORE pueden cobrar por flujo y por saldo.
S Deposntos Y. retlros de la subcuenta de ahorro voluntario.
* Pago etiros programados.

Una vez evaluados los puntos anteriormente descritos,. podemos hablar de la eleccion
de la AFORE, con; lo cual se procede a la solicitud’ del reglstro mismo que puede
llevarse a cabo por medio de dos vias: e

s A través de un agente promotor

Donde el agente promotor13 debera contar con‘ os conommlentos necesarios para
informar detalladamente sobre  los: benef‘cnos y'servncnos -queofrece - la AFORE.
Asimismo, debera informar sobre’ lasicomi . I obrara:por administrar los
recursos de los trabajadores, ademas’ de conta registro- otorgado por la
CONSAR para realizar sus funcnone debe l'eCIb r dmero alguno de los trabajadores
por sus servicios.

e Directamente en las oficihas de’la AFORE

Para registrarse, se liena y: Frma la solicitud de registro; ésta también debe de ir firmada
por el agente promotor que'recub la solicitud. Una vez entregada la solicitud, la AFORE
verificara la informaciéniy:la _enwara a la.Empresa Operadora de la Base de Datos
Nacionai del SAR (BDNSAR) a ue Ia certifique.

'3 Agente promotor son personas que traba]an para las AFORE y cuentan con la autorizacion de la
CONSAR para ofrecer los siguientes servicios: Registro de cuentas individuales, comercializacion,

promocion y obtencidn de solicitudes de traspasos.
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Si la solicitud es acepta@é Ia AFORE envnara al domicilio que se indique dentro de los
a’ flrma 'de solicitud del registro.

Tras un afno de haberse iﬁsi:'rltro‘,”evh aTguna AFORE, el trabajador obtiene el derecho de
cambiar sus fondos de una a otra institucion (la principal causa de cambio radica en el
cobro de comisiones). E! proceso a seguir en el Cambio de AFORE es el siguiente:

El trabajador pide en cualquier sucursal el formato universal para solicitar un Estado de
Cuenta para Traspaso, el cual sera enviado por la AFORE dentro de los 10 dias
habiles. La informacién se entregara a ia AFORE elegida y ésta pide a la Empresa
Operadora de la BDNSAR verificarla para posteriormente dar aviso al trabajador del
traspaso.

1.4.2. La inversion del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Para la inversion del dinero de la cuenta individual se crearon las SIEFORE, estas son
operadas por las AFORE y reciben los recursos de todos los trabajadores regustrados
para invertirlos de manera segura. Al reunirse las aportacnones de todos se forma un
gran monto y obtienen rendimientos. . . .

La inversion de los ahorros para el retiro se lleva a cabo con 1a flnalldad de obtener un
mejor rendimiento, esta determinado por la cantidad mvert:da ‘as como el periodo.
Existen varios tipos de rendimiento (ver Esquema No. 5). S

1L4.2.1. Disposicion de los recursos.

La disposicion de los recursos del seguro de R y V.de 1992, asi como del seguro de
RCV y V 1997, se pueden realizar de dos formas:

e Retiros parciales: este tipo de retiro de fondos“se subdivide a su vez en:

* Por desempleo. A: partlr del dia 46 (contando desde la fecha en que deje de
estar sujeto a’ una’relacion: Iaboral) el derechohabiente tendra derecho a
retirar de la subcuenta de “RCV”, la cantidad que resuelve menor entre 75
dias de su Salario Base de Cotizacién (SBC) de las ultimas 250 semanas, o
el 10% del saldo de la subcuenta de RCV, de su cuenta individual.
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"EsQUEMA NO. 5
"RENDIMIENTO DE LA SIEFORE

RENDIMIENTO DE LA
SIEFORE
Ganancia obtenida por cada
peso de aportacion inversito en
la SIEFORE, por parte del
trabaiador en un operiodo dado.

Existen varios indicafio'res Rendimiento real
para conocer el rendimiento. Representa la ganancia
por arriba de la inflacion,
esto implica que el dinero
crecio mas alla de los que
crecio el nivel general de
precios durante un
periodo determinado

Rendimiento de
gestion
Este no representa la Indicador de Rendimiento
ganancia que ha Neto (IRN)
obtenido el dinero de Sefala la ganancia anual por
los trabajadores arriba de la inflacidon que
invertido en las podria ganar un trabajador si
SIEFORE, antes de que los rendimientos de gestion
las AFORE cobren obtenidos por cada SIEFORE
comisiones. y las comisiones autorizadas
de las AFORE se mantienen
iguales

[ T b i I S B e D Rk L WDTETTNA
Fuente: Elaboracion propia. con base en la I_LSAR.
= Por gastos de matrimonio. Como ayuda para gastos de matrimonio y
proviene de la cuota social aportada por el Gobierno Federal en su cuenta
individual tiene derecho a retirar una cantidad equivalente a 30 dias de SBC

vigente en el Distrito Federal, a la fecha de su matrimonio. Una vez cotizadas
150 semanas.
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e Retiros totales: se podra dlsponer totalmente de las cantidades acumuladas en la
cuenta individual cuando el trabajador: .

DESCRICCION DEL SISTEMA DE AHORRQO PARA EL RETIRO

* Obtenga del IMSS, una resolucion definitiva por los seguros de riesgo de
trabajo, invalidez y vida o cesantia en edad avanzada o vejez.

* Obtenga del IMSS una resolucion de pension por incapacidad permanente o
parcial mayor al 50%, incapacidad permanente o total, invalidez, muerte,
cesantia o vejez de acuerdo con la LSS de 1973.

* Adquiera una pensidon en funcion de una plan de pensiones establecido por
tu patron o derivado de contratacion colectiva. Si el plan de pensiones se
constituyd en términos de la LSS de 1973 y no se encuentra registrado en la
CONSAR, los recursos acumulados por el seguro de RVC y vivienda 97
seran administrados por la AFORE hasta que se tenga derecho a obtenerios
segun la ley vigente en ese momento.

* Adquiera del IMSS una resolucion negativa de pension.

También podra hacer uso de sus:aportaciones para la adquisicidn de vivienda, pero
sélo en el caso de que cumpla con los requisitos establecidos por el INFONAVIT, o en
caso contrario el monto umulado se.-sumara a la subcuenta de retiro para el calculo
de su pension. ; 51 e :

En el caso de: fallecnmlento los recursos acumulados en la cuenta

lndlv:dual otorgarén’ pro

redujo los cost S| de?obei’acnon de las empresas y S|mpllf‘co sus procesos P a detalles
de este tema ver ANEXO No 1). S e

AT = i A
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11.5. El Marco Legal para la Inversion de las Sociedades de Inversién
Especializadas de Fondos para el Retiro (SIEFORE).

Como se describio anteriormente, unoc de los problemas mas preocupantes en el
antiguo sistema de pensiones era que el trabajador no contaba con dinero suficiente
para vivir decorosamente después de jubilarse, esto sucedia precisamente porque los
montos generados Nno eran indizados correctamente y perdian su valor adquisitivo con
el paso de los afios.

El sistema de pensiones se volvid financieramente insostenible, los montos recuperados
para el sistema soélo se invertian en sectores que no proporcionaban rentabilidad
alguna, por el contrario, cada vez se necesitaban mas recursos mantener para al sector
salud.

Aunado a ello, los cambios demograficos, caracterizadas por los aumentos de vida y la
disminucién de la tasa de mortandad, han provocado que la poblacién mayor de 65
anos represente una proporcion creciente con respecto a la poblacién.

Por ello es que a mltad de los noventas, México inicid una profunda reforma en su
sistema de pensiones, el cual significé una transformacién estructural, ya que afecta a
muchos sectores. .

De esta manera, el Nuevo SAR se basa en un sistema de ahorro individual;en el cual
cada trabajador:puede invertir el monto de su cuenta  individual en' determinados
instrumentos, con el fin de protegerse contra variaciones econdmicas adversas'y asn
garantizar una jubilacion digna.

Es aqui donde intervienen las AFORE dedicandose exclusivamente a la administracién
de las cuentas, en tanto que las SIEFORE son las encargadas de realizar las
inversiones (ver esquemas No. 1, 2 y 3 anteriores). Las caracteristicas especificas de
las SIEFORE son:

e Tienen personalidad juridica y patrimonios propios y diferentes de la AFORE.
Sus fondos pertenecen exclusivamente a los trabajadores.
e Deben contar con la autorizacion de la CONSAR para su constitucion y

funcionamiento.
e Deben sujetarse a las disposiciones de la LSAR en io concerniente a sus

inversiones, informacién, y publicidad.

El objetivo primordial de las SIEFORE es invertir los recursos provenientes de las
cuentas individuales, por ello las leyes plantean que el nuevo sistema de pensiones
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servira para incrementariel’ ahorro naciona para ell
inversion y de Valuacron para analiza e

buena rentabilidad (ver Esquema No. 6).

debe contar con un Comité de
esgo Yy valorar los peligros al obtener una

EsQUEMA NO. 6
SOCIEDADES DE INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO

Sociedades de inversiéon
Especializadas de Fondos
para el Retiro

(SIEFORE)’

Objetivo de las SIEFORE
Art. 39 LSAR
Invertir los recursos
provenientes de las cuentas
individuales que reciban en los
téerminos de las leyes de
sequridad social.

|

o e
Régimen de inversion de los

fondos Art. 43 LSAR
Otorgar seguridad y obtener
rentabilidad. La cartera estara

6 S iy

Prohibiciones a las SIEFORE

Art. 48 LSAR
Emitir obligaciones, obtener
préstamos o créditos. recibir
integrada por: Instrumentos
— emitidos por el Gobierno Federal,
empresas privadas, Titulos de

depdsitos de dinero.
Dar u otorgar garantias o avales.

Compra-venta de las acciones a
deuda emitidos por instituciones de

banca multiple o de banca de

precio distinto al que da
el Comité de Inversion.
desarrollo: y aquellos que Adquiririnmuebles o empresas
preserven su valor adquisitivo
7] conforme al INPC, y otras, excepto
SIEFORE.

Celebrar operaciones en corto, con
titulos opcionales, futuros y
derivados.

Rentabilidad y seguridad de
las inversiones. Art. 43 LSAR
La rentabilidad se dara al
fomentar:

La actividad productiva nacional.
La mayor generacion de empleo
La construccidn de vivienda.
El desarrollo de infraestructura

E! desarroilo regional

Objeto del Comité de inversion y
de Valuacion. Art. 42 LSAR
Entidades financieras analizan el
riesgo y valoran los peligros que
puedan tener los valores que
integran la SIEFORE

Cada una debe contar con Comite
previamente autorizadas por la
CONSAR.
T - o RTTTT
T —eetan BeT SO IPoc: - (I PP Vol SR I g™ . CAT T A7 - PR TR Vg
Fuente Elaboracuon propla con base en Ia LSAR
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Nuevas formas de inversion para las SIEFORE

Y

En Boletines de Prensa publicados por la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) los dias 19
de Octubre de 2001 y 25 de Febrero de 2002, se dan a conocer nuevos instrumentos
de inversion a las que podran tener acceso a las SIEFORE, con el fin de diversificar sus
portafolios de inversion y poder captar un mayor ahorro de los trabajadores. Dichos
instrumentos se listan a continuacion en el Cuadro No. 7.

CUADRO NO. 7
INSTRUMENTOS DE INVERSION

TIPO DE INSTRUMENTO DE TOTAL DE CAMBIOS REALIZADOS AL REGIMEN
INVERSION : AcT‘IAVos ORIGINAL
1 a) | Bonos ligados a la Inflacion 51 min. Instrumentos denominados en pesos con
; rendimientos </= a la variacion de las UDIS de
emisores privados. bancarios v del gobierno.
.. ]a) |Valores emitidos por el Gobierno 100 max. inversidn en Instrumentos denominados en
Federal o Banxico. Yenes y Euros, toda vez que los denominados
en ddlares ya puedan adquirirse.
b) [(Valores emitidos por el Gobilerno 10 max. Requiriendo que estos instrumentos obtengan
Federal o Banxico en USD. una califiacidn minima de grado de invarsién
(BBB)Y.
c) |Bonos corporativos, valores 35 max.
emitidos por bancos u otros
intermediarios financieros y cuenta
de cheques.
d) |Bonos emitidos por bancos u otros {10 max. Los bancos actuen como fiduciarios de derechos
intermediarios financieros de terceros (CPO), estas emisiones. se
consideraran dentro del limite maximo de . 35%
del portafolio, aplicable a la adquisicién’ de
titulos de empresas privadas. o b e
e) |Reportos 5 max. -
f) |Cuentas de cheques $250 max.:
1ll. fa) |Bonos emitidos por un solo emisor |10 max.
b) |Bonos emitidos por una sola 5 max.
compafiia o un intermediario
financiero en donde las AFORE
tenga nexos patrimoniales. :
c) |Bonos emitidos por compafias que |15 max.
formen parte de una sola holding.
d) |[Porcentaje de una sola emision o 10 max. de Ia
serie emision. o S
V. |a) |Plazo de 0-182 dias. 65 min. Establecimnento de- un llm te: de Plazo Promedio)
Ponderado (PPP)  de /903 dlas ™ para’
instrumentos de la car(era de Ias SIEFORE;
b) |{Bonos emitidos por el Gob. Fed. o % min. o Ve E R EERE E
Banxico con vencimiento menor a establecido
90 dias, cuentas de chegues y por el fondo.

Fuente: Elaboracion propia. basados en las publicaciones de los Boletines de Prensa del 19 de

Octubre de 2001 y el 25 de Febrero de 2002.
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Aunado a las posibilidades de inversidn numeradas anterlormente. se amplia el
universo de emisores, ya que ademas de poderse adquirir: |nstrumentos denominados
en UDIS de las Entidades de Administracion Publica Federal,’ se incorpora la posibilidad
de adquirir papeles emitidos en Unidades de Inversion por parte de estados, municipios
y el Distrito Federal, asi como:

e La posibilidad para realizar operaciones con instrumentos financieros de cobertura
(derivados), sujetos a autorizacion expresa del BANXICOy al cumplimiento de las
Reglas Prudenciales para la Administracion de Riesgo en las AFORE y SIEFORE.

e La posibilidad de realizar operaciones "Préstamos de Valores” que formen parte"def
los portafolios de las SIEFORE, sujetos a las reglas de caracter general que sobre
esta materia emita en su oportunidad en el Banco de México. ;

e Se permiten titulos de deuda calificados como A, en un porcentaje del actlvo que'
no exceda 5%.

e Se modifica el enfoque de la regulacion para hacer mas eficiente el control de
riesgos al establecer limites en funcion de calidad de tituios (calificacion) en lugar
de fijar limites por tipo de emisor (gubernamental y no gubernamental). Ver Cuadro
No. 8

CUADRO NoO. 8
NUEVOS LIMITES POR NIVEL DE CALIFICACION EXIGIDOS A INSTRUMENTOS PRIVADOS

[ CALIFICACION | ACTIVO TOTAL (%) | MISMO EMISOR (%) |
AAA Hasta 100 Hasta 5

AA Hasta 35 Hasta 3

A Hasta 5 Hasta 1

Nota: Estos limites no aplican a los instrumentos emitidos o avalados por el gobierno federal.

Fuente: Elaboracion propia, con base en “E| Sistema de Pensiones Mexicano a Cuatro Afios de
la Refarma de Seguridad Social”. Vicente Corta. El Mercado de Valores. Nacional
Financiera. NUn. 5. Mayo 2002. Afo LXIl. pp. 3-7.

En suma, las SIEFORE son las sociedades de inversion encargadas de lnvertlr los
recursos de los trabajadores, de tal forma que estos puedan contar con’recursos’
indizados correctamente al pedir su pensiéon. Las alternativas de inversion que se ‘tienen-
para invertir estos recursos, fomentan la actividad econémica. nacional,: pero’: ‘resulta
insuficiente pata los trabajadores, por ello es necesario diversificar Ios mstrumentos de
inversion. S

El marco normativo de las SIEFORE en materia de inversion, establece que se’ pueden
invertir en bonos emitidos por companias que formen parte de una sola hold/ng, en.un..
total de activos de 15% como maximo.
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In.6. Evolucion y Resultados del SAR en México de 1994-2001.

La vida economica de México de 1994 a 2001, estuvo fuertemente marcada por un
hecho en especial: la crisis de diciembre de 1994, lo cual no sdélo tuvo consecuencias
economicas sino también sociales, al deteriorarse el poder adquisitivo, y con ello el nivel
de vida de la poblacion.

E! SAR que operaba desde 1992, sblo llevaba 2 afios en marcha en 1994, por lo que se
debilita de manera notable. Primero por las graves lagunas del sistema, producto de la
incipiente informacion que la gente tenia sobre el mismo para aceptar en toda su
extensién este nuevo sistema; en segundo lugar, por el gran nivel de desempleo que
siguid a la crisis, lo cual provocd que el sistema perdiera fuerza al disminuir las
aportaciones. :

LLos problemas que sufrié el IMSS son claramente defnldos por un lado. la ineficiencia
financiera del mismo - sistema, -ali no * contar:coni:los’ instrumentos  de inversiéon
adecuados, y por el otro, los problemas sociales’ Yy demograflcos que: nuestro pais

presenta desde S|empre

Dentro de ello se encuentra el aumento de la poblacién, el incremento de la esperanza
de vida hasta colocarse en 75.7 afos promedio en el 2001, sin embargo la PEA
mantiene un nivel menor a 40% y por cada 100,000 habitantes solo existen 1356.6
meédicos en el 2001 (ver Grafica No. 1 ).

GRAFICA NO. 1
INDICADORES DEMOGRAFICOS 1994-2001
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————C3gparanza de Vida al Nacer (afos)

- NGmero de Meéedicos ( pOor cada 100.000 habitantes) 1/
---@-- Poblacién (miiones)

1/ Concerniente al Sistema Nacional de Salud.
Fuente: Primer Informe de Gobierno 2001, Presidencia de la Republica, INEGI y CONAPO.
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En el periodo de estudio, 1994-2001 el nimero de afiliados al IMSS tuvo una tasa
media de crecimiento anual (tmca) de —3.5%, mientras que los eventuales muestran
una variacion de —35.3%, posteriormente la tendencia del numero de afiliados empezdé a
crecer pero en el 2000 y 2001 su tendencia volvid a la baja (ver Grafica No. 2).
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GRAFICANO. 2
NUMERO DE AFILIADOS AL IMSS 1994-2001
(TASA DE CRECIMIENTO MEDIA ANUAL)

— p— Pafmanentes

‘= «®= =Eventuales

Fuente: Elaboracion propia, con base en el Primer Informe de Gobierno 2001, Presidencia de la
Republica, INEGI y CONAPO.

El sistema de pensiones inicid sus operaciones, de manera formal el 1°.

de julio de

1997, al contar con trece AFORE y trece SIEFORE basicas, la cuales muestran los

rendimientos y comisiones diferentes.

Cabe destacar que el

mayor porcentaje se

destina a instrumentos gubernamentales (ver Cuadro No. 9), de ahi que se busque un
rendimiento mayor con la diversificacion de la cartera (ver ANEXO 2).

CUADRO NO. 9

RENDIMIENTO DE LAS CARTERAS DE LAS SIEFORE BASICAS

!MILLONES DE PESOS AL CIERRE DE 2001)

AFORE SEFORE VALGOR PORCENTARS

“oa. VALORES VALORES

TOTAL il MAVADOE __ BANCARIOS "2 ORTO
Aliare Oresdne Az Dresdne 11 8.93090 360 943 37 21
Bararmex Aegon Bonamex N 1 36.957.00 14.90 8a7 72 15 25
Sancamer Sencarmer Redl 53.843.80 2170 888 67 12 as |
Banore Generdi Fonab Sdlida Banone Gererali 14,0010 570 %3 as 21 1 :
Gaarte Gaaee 1 21.588.90 870 939 8 a1 |
Irtursa Inossa 18327.40 7.40 8a3 as 12 .
ING ING 21.43.10 860 813 139 15 a3
Prircpas - 6.081.30 250 863 77 as 26
Profuturo GNP Fono Prokauro 2364860 9.50 812 a1 a1 a6
Sartarcer Mmacao Ao Sartander Meocaro 22.605.50 9.10 816 a5 52 a7
Tepeyac Tepayac 2.825.90 1.10 889 74 26 a1
*d x4 15.472.00 620 889 ae as a6
Zunich Zunch 232250 aso 949 51 |
Tota 23817610 10000 878 78 24 2 :

a/ Instrumentos gubernamentales
Fuente: CONSAR, Boletin Informativo Mensual Noviembre-Diciembre 2001, p. 23.
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CAPITULO I

DESCRICCION DEL SISTEMA‘DE_'AHOVRRO PARA EL RETIRO

Un elemento importante dentr e:la‘evolucion que ha presentado el nuevo sistema de
pensiones, es el proceso que’'s en‘el ‘registro de trabajadores a partir de febrero de
1997, afio en que entré en vigor la: reforma del la LSAR. Al cierre de septiembre de
2001, se han afiliado a alguna de 'las administradoras, un total de 12,586,644

trabajadores ' (ver Grafica No. 3).

GRAFICA NO. 3
EVOLUCION DE LOS TRABAJADORES REGISTRADOS EN EL SAR 1997-2001

Jun-01

Dic-00
Jun-00

Dic-99

Milones de Trabajadores

Jun-99
Cic-98

Jun-98 €

Oic-97

Jun-97
Fuente: Elaboracion propia, con base a los Boletines Mensuales emitidos por la CONSAR

En este periodo de estudio, los recursos acumulados en el SAR incluyendo los de
vivienda y retiro han tenido un aumento considerable, sobre todo en 1997 cuando entrd
en vigor la nueva LSAR y aunque se tuvo una tendencia a la baja en 1998, éste se ha
recuperado. Es asi como en el afio 2001 se cuenta con 113,608.60 millones de pesos
(mdp), de los cuales se pretende invertir sélo el 15% como maximo en los proyectos de
exploracién y explotacion de gas natural (ver Cuadro No. 10).

TESIS
FALLA Db

4 Al cierre de 2002 ya se encontraban 12.877,190 registrados.
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CAPITULO It
DESCRICCION DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO ‘
e -

CuADRO NoO. 10
FONDOS ACUMULADOS 1994-2001

(MILLONES DE PESOS!

VIVIENDA TOTAL TOTAL DEL
ANO , RETIRO ] ISSSTE INFONAVIT | l FOVISSSTE RETIRO VIVIENDA SISTEMA
1994 9.,009.4 2,084.1 15,178.5 2,548.1 11,093.5 17,726.6 28,820.1
1995 17.615.7 4,093.4 22,293.2 4,447.2 21,709.1 26,740.4 48,449.5
1996 28,151.1 6,677.1 37.112.6 7,310.9 34.828.2 44,423.5 79,251.7
1997 38.201.5 9,651.1 56,897.5 10,302.3 47,852.6 67,199.8 115,052.4
1998 20.954.2 13,392.3 29,696.8 14,836.3 34,346.4 44,533.1 78,879.5
1999 19,092.4 18.,072.2 27,189.9 19.,452.9 37,164.5 46,642.8 83,807.4
2000 19,880.5 22.,956.6 28,704.2 26,352.8 42,847.1 55,057.0 97,904.1
2001 20.566.6 28,188.6 30.493.0 34,360.4 48.755.2 64.853.4 113,608.6

Nota: Los recursos de 1994-1996 son aquellos generados a partir del SAR. 92
Fuente: Elaboracion propia, con base en el Boletin Informativo de la CONSAR
www.consar.gob.mx e informe Anual de BANXICO.

Dentro de los principales objetivos de 1a reforma de pensiones. . del IMSS es
precisamente incrementar del ahorro interno. Al respecto, al cierre de enero del 2001, el
ahorro para el retiro de los trabajadores ascendié a 113,608.60 millones: de esos, lo
que representa el 6.8% del PIB. Segun algunas proyecciones de la CONSAR se espera
gue los recursos de jubilacion tengan un valor superior al 16% del PiBien: el ano 2010
(ver Grafica No. 4). L

Es por ello que en este proyecto se pretende dar una alternativa para-invertir en
diferentes instrumentos, en este trabajo se plantea que la inversidn de:los recursos
captados en el SAR (el ahorro nacional) se utilice en proyectos, especificamente de
exploracion y explotacion de gas natural que si bien ha sido uno de los energéticos que
han tomado una relevancia impresionante en todo el mundo debido a sus grandes
cantidades de reservas probadas y sus ventajas al utilizarlo en diversas actividades
industriales y comerciales.

En sintesis, las reformas que se presentaron en Chile, Argentina, Venezuela y México
son simplemente una respuesta ante las necesidades que se presentaban en el sistema
de pensiones mundial. Ante esta nueva ola de problemas que se expusieron, el BM

buscd nuevas alternativas para financiar el ya deteriorado sistema de pensiones. ’

Chile fue el primer pais que implantd la reforma de pensiones en 1979-80 y debido -a
que contaba con un sistema dictatorial, pudo realizarlo de una manera obligatoria y
definitiva, homologa las edades a 65 afios para pensionarse, ya en 1997 el fondo de
pensiones acumulados es del 39% del PIB.

En Argentina no se cerrd la reforma y por tanto su sistema permanecio mixto, de tal
manera que los recursos captados alcanzaron el 1.4% del PIB.
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CAPITULO 1

DESCRICCION DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO

GRAFICA NO. 4
PARTICIPACION PORCENTUAL DEL SAR CON RESPECTO AL PIB

2001

2000
1999
1998

1997

Nota: Recursos en las cuentas individuales de AFORE, Cuenta Concentradora.
Fuente: Elaboraciéon propia, con base en la CONSAR e INEGI 1997-2001.

Venezuela al igual gue los paises vecinos se encontraron con una serie de dificultades
tanto economicas como sociales para mantener un mismo sistema, por ello recurrieron
a las politicas planteadas por el FMI y el BM, pero no permitir que el sistema decayera.

En el denominado sistema de “Prestaciones Dinerarias” se consagra el derecho a una
pension asistencial, financiada con impuestos generales, para quienes no tengan
posibilidades de acceder a las otras modalidades de pensidn previstas en la ley. EIi
resto del disefio de la reforma pensional descansa sobre otros dos pilares obligatorios:
Uno de seguro social, de aseguramiento colectivo y de prestacion definida acorde con
los salarios cotizados y ajustado a lia inflacion, teniendo como una referencia la canasta
basica; el otro, de capitalizacidn individual, también bajo administracion del Estado.

Venezuela es un pais donde se comienza a dar la apertura petrolera cémo una
necesidad y no como una aiternativa, tratando de solucionar los problemas que sufre
una entidad estatal por falta de una buena administracidon e inversion eficiente. Esto
hace referencia a México y sus CSM y de lo cual se hablara en un cuarto capitulo.

En suma, México no fue la excepcién en las reformas de sistemas de pensiones y en
los afios de 1995 y 1996 se empezd a legisiar, para que en 1997 entrara en vigor la
nueva LSAR, en el cual la reforma fue sustitutiva, se crean las AFORE como gird
exclusivo y privado.

En 1997 el fondo dé pensiones tenia una participacion del 3.7% y para el afioc de_ 2001
era de 6.8% y se espera que para el 2010 sea del 16%, siendo que los recursos
aumentaran es necesario tener una buena aiternativa de inversion.

La inversidn de las AFORE son permitidas para la reactivacion de la econornla en
sectores especificos como el eléctrico, vivienda, entre otros.

TESI3 COwW 58
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CAPITULO I
DESCRICCION DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO |

Al respecto, Carlos Slim'?> explicd'que el modelo econémico que ha adoptado Meéxico
esta agotado y el Gobierno Federal debe negociar con los organismo financieros
internacionales el cambio de las medidas de ajuste por un modelo de desarrollo.

Subrayé que las politicas econdmicas actuales fueron planeadas para tiempos de
recesion, pero ahora “seria insano no crecer’ teniendo recursos para conseguir un
desarrollo en el largo plazo. Para ello la receta es la siguiente:

e Negociar con organismos financieros. internacionates un modelo econdémico. de

desarrollo que incluya medidas suficientes para impulsar el desarrollo. ;
e Atender el crecimiento del mercado interno de Ia economna que . es el que genera
empleo

(Piridegas) para abaratar su costo.
e Impulsar mayor participacion de inversiones. namonales A S
e Mantener finanzas publicas sanas. ‘trasladando eI “ manejo ~de-.- cuentas

gubernamentales al esquema empresaria! g R : LR

e No mantener como obsesion un déficit p

e Utilizar al menos de diez mil mdd-de la‘reserva internacional del BANXICO para
proyectos de extraccion de gas gue'tiene: entabilidad de 50% anual en vez de
colocarlos en el exterior, donde pagan una tasa de 1% anual.

e Eliminar pasivos contingentes y ser. efucxentes con el manejo del gasto Entre otras
medidas, prolongando la vida de'los: traba;adores del Estado —elevar los salarios y
con ello las jubilaciones— para dlsmmunr" levados costos para el erario.a.corto’y
largo plazos.

e Tomar medidas contracucllcas para: atenuar efectos econdmicos adversos.

)

Disminuir el 50% de
de los trabajadores

demanda global,y acion

S El Financiero, Saldafa ivette y otros. Martes 24 de junio de 2003. p. 10.
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CAPITULO 11

MERCADO DE GAS NATURAL EN MEXICO

CAPITULO IlIl.  MERCADO DE GAS NATURAL EN MEXICO.

Una vez analizadas las oportunidades de inversion en las SIEFORE, ahora como
objetivo principal de éste capitulo se pretende estudiar el mercado mundial y nacional
del gas natural.

En este capitulo se describen sus origenes, sus componentes, las ventajas que se
obtienen al utilizarlo, el proceso necesario para su obtencion y su consumo final:en
diversas actividades productivas. .

n.1. Origen y Componentes del Gas Natural.

La palabra de gas natural fue inventada y utilizada por primera vez por el cientifico
flamenco Jan Baptista Von Helmont. En 1975 el cientifico italiano Lazzaro . Spallanzan/
propuso el término de gas natura a pesar de que en Estado Unidos: fue‘u ili

El gas natural es:un:
procede dela:desco
como se encuentra e

Este - combustlble se
formados _por.roca porosa o' en los domos’ delos’ ‘depdsitos:naturales
Dependlend ] de su orlgen el gas natural se clasfca en dos tlpo

e’petréleo’ crudo.

-,Gas natural asocnado Se extrae junto con eI petroleo crudo y contlene grandes
cantudades de - hidrocarburos - que. son susceptlbles de Iucuarse como etano,
“propano, butano y naftas.

% Martinez, Salinas Daniel. “El mercado de Gas Natural y su rumbo hacia la privatizacion 1991-2000."
Tesis de Licenciatura en Economia ENEP Aragéon UNAM. p. 13.
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Fuente: Elaboracion propia, basado en www.pemex.com.mx

CAPITULO 111
MERCADO DE GAS NATURAL EN MEXICO |
Juyes

EsSQUEMA NO. 7
COMPONENTES DEL GAS NATURAL

El gas natural es una mezcla gaseosa
en condiciones normales de presién y
temperatura. Al momento de su
extraccion, contiene impurezas como
agua, acido sulfhidrico, diodxido de
carbono y nitrégeno gue tienen que
ser removidas antes de su transporte
y comercializacion.

Tipicamente el comercial esta
compuesto en un 95% o mas de
metano y el 5% restante de una
mezcla de etano, propano y otros
componentes mas pesados.

BL),) A SUfreaneo
P ITRI RN

e Gas natural no Asociado: Se encuentra en depodsitos que contienen Uunicamente

este combustible.

n.1.1. Propiedades del gas natural.

Las propiedades quimicas son las siguientes:

Es menos denso que el aire por lo que tiende a subir, mlentras que el-gas LP
tiende a permanecer en las partes bajas. :
Combustion limpia.

Requiere ignicion para la combustidon.

Eficiente y abundante.

No tiene color ni olor, aunque para su deteccion, se incorpora un componente
quimico (mercaptano) que le proporciona un olor caracteristico.

No es absorbente.

No es corrosivo.

No requiere de ningun proceso de transformacion para su utilizaciéon
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CAPITULO 111
MERCADO DE GAS NA rURAL EN MEXICO |

El poder calorifico del gas natural depende de su composicion quimica; entre mayor sea
la cantidad de hidrocarburos mas pesados gque el metano que contenga, mayor sera su
poder calorifico. Existen diferentes unidades de energia para medir el gas natural,
dependiendo del sistema de unidades que se esté utilizando.!”

1.1.2. Ventajas de la utilizacion del gas natural.

Sus ventajas son principalmente ambientales y econdmicas, las cuales se pretender
aprovechar al maximo en Meéxico, como ya lo estan haciendo en otros paises del
mundo. Cabe destacar que su ventaja econdmica consiste en que es un recursos
abundante, lo que permite que su precio sea competitivo, es a su vez incrementa su
demanda y la eficiencia en los procesos productivos (ver Cuadro No. 11).

CUADRO NO. 11
VENTAJAS DE LA UTILIZACION DEL GAS NATURAL

| AMBIENTALES I | ECONOMICAS Il

No es corrosivo. Tiene un precio muy competitivo comparado
con el de otros combustibles

Contribuye a abatir eficazmente el efecto]Reduce costos de mantenimiento de

invernadero. eguipos de combustion
MAhA
Es seguro de Transportar. incrementa la eficiencia de los procesos de

generacion y cogeneracion de energia

Es mas ligero que el aire. Es abundante
No es absorbente.
Fuente: Elaboracion propia. basado en www.pemexgas.com.mx.

7 La Unidad Teérmica Britanica 6 btu, representa la cantidad de energia que se requiere para elevar un
grado Fahrenheit la temperatura de una libra de agua a condiciones atmosféricas normales. En México se
utiliza la caloria, que es la cantidad de energia necesaria para elevar un grado Centigrado (14.5 a
15.5°C) la temperatura de un gramo de agua a condiciones normales de presion; un btu equivale a 252
calorias. Debido a los ordenes de magnitud que se presentan, se utiliza comdnmente un multiplo de la
caloria: la Gigacaloria (gcal), equivalente a mil millones de calorias.
El flujo de gas natural es una medida dinamica, mientras que el poder calorifico es una medida estatica.
Para poder determinar la cantidad total de energia entregada y vendida, es necesario combinar las dos
medidas anteriores. De esta manera, el usuario de gas tendra la certeza de que esta pagando por la
energia que consume y no por el volumen de gas que atraviesa su medidor.
La determinacion de !n cantidad de energia entregada requiere las lecturas de un medidor volumeétrico
(generaimente wna placa d2 orificio como elemento primario, conectada a un graﬁcador o un dispositivo
electronico), y,de un medidc: del poder calorifico del gas (calorimetro), que se combinan en una sola
medida: la castidad de energia efectivamente consumida.
R4 . 62
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MERCADO DE GAS NATURAL EN MEXICO

——————

Las ventajas que tiene con respecto a otros combustibles son variadas ya que al
utilizarlo emite pocos elementos de didoxido de carbono, 6xido de nitrégeno y didéxido de
de esta manera no provoca efecto

azufre,
accidentes son menos

En caso de fuga, se dispersa rapidamente, mientras que el gas LP se evapora

riesgosos.

invernadero y en consecuencia

formando una nube de gas expiosiva y la gasolina y el combustéleo forman depdsitos
inflamables que requieren de limpieza ambiental.

Por otra parte el precio del gas natural es de 3.7 pesos por litro que se pretende mejorar

con

los principales proyectos de gas natural

Cantarell y Lankahuasa (ver Cuadro No. 12)

CUADRO No. 12

en PEMEX, como

VENTAJAS COMPARATIVAS DEL GAS NATURAL RESPECTO A OTROS COMBUSTIBLES

[ TGAS NATURALJ GASLP T GASOLINA 1 COMBUSTOLED
Didxido de Azufre SO2 !
(libras/mmbtu)i/ 1 o 0 0.05 ! 0.25
: _ N PR . e en N S
°":g::l’::_',:f:g)'"° ' 0.25 0.31 0.30 0.91
e NOx (kgrikm) = e e e
O S e 0.186 0.17 0.21 0.22
: Bajo . f
Forma Nubes 9@ Vapor| comdicwnes | S 4 St MNe
-v-';'.','::‘;&: °F i -306 -156 .50 140
Punto de ebullicion *F | -258 -44 90 400
Limitas explosivos en 5-15 2.1 -9.5 1.3-6 NIA

Presion de
almacenamiento

Presurizado

Presurizado Ambiente

Ambiente

Comportamiento en
caso de fugas
'

Se dispersa
rapidamente

Se evapora.
formando ia
nube de vapor
. Texplosiva’

Forma depdsitos
inflamables., se requiere
iim pieza ambiental

Forma depositos
inflamabies, se requiefre
limpieza ambiental

lo es en Burgos,

Asfixiante

espacios
confinados

espacios
confinados

CTéMies T TR No B I , g
Cancerigeno No No Si i Si _
eeew_Inflamable Si Si Si ! _ Si
Si. en los Si, en los i
No No

irritacién de ojos.

frritacidn de ojos.
Narcoético. Nauseas,

i
|
|
!

1/ mmbtu : Millones de Unidades Térmicas Britanicas.

Otros riesgos de sajud No No Narcotico, Nauseas,
otros. ctros.
Precio x litro 3.7 2: 3.18 3. 59 v 6.6 4/ 49 v a8 s

2/ Estimaciones para diciembre de 2001y se espera que el precio disminuya 2.50 con la
factibilidad del Proyecto en Burgos.

3/ Precio al publico a diciembre de 2002.

4/ Se excluye Valle de México. Al primer trimestre de 2003 incluyen VA,

5/ Al primer trimestre de 2003 incluyen IVA.

Fuente: Elaboracién propia, con base en el Balance Nacional de Energia 2001; Prontuario del
Sector Energeético1996-2001 Visidon General del Abasto de Gas Natural en México y
Memoria de Labores de PEMEX 2001.
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n.2. Ruta Critica Produccion-Uso Final del Gas Natural.

Para su obtencion es necesario pasar por la Ruta Critica Produccion-Uso final, el cual
inicia con la extraccion, continia con el procesamiento y concluye con el transporte
hacia la distribucion final. A lo largo de este recorrido, el gas natural conserva sus
propiedades originales, ya que se distribuye sin transformacion alguna. Posteriormente,
se envia a Complejos Procesadores de gas para producir combustible de calidad y
liquidos del gas.

Se transporta y distribuye hasta los usuarios finales por medio de ductos de acero de
diametros variables. Las estaciones de compresion proveen la energia necesaria para
hacerlo llegar por del territorio nacional. Sin embargo, el consumidor debe
interconectarse a fas instalaciones del sistema de transporte existente, o a una red de
distribucién cercana

HL2.1. Extraccion.

Antes de iniciar con el proceso. de:extraccidon es necesario realizar actividades de
exploracion, que son un conjunto de tareas de campo y oficina que permiten descubrir
las reservas de gas natural. De esta manera se reahza un proyecto de explotacnon para
verificar el grado de viabilidad. : I

La extraccidén se realiza una vez que el pozo-ya esta explorando, se conecta:una
tuberia de separacién que divide el crudo del gas, continuando su curso por ductos
diferentes.

1nL2.2. Procesamiento.

Cuando el gas natural esta disueito con el crudo, necesariamente se le extrae junto con
él, pero cuando el gas se encuentra separado del crudo, no se le extrae hasta después
de recuperar el petrdleo del yacimiento; si por el contrario, se extrajese primero el gas,
se reduciria la presion natural del pozo, factor fundamental para la recuperacion del
crudo. En ocasiones el exceso de gas es reinyectado en el pozo para mantener la
presion de la reserva y asi obtener una mayor recuperacion del crudo y del gas.

Cuando el gas se encuentra fuera de los yacimientos productores, ya sea el asociado o
no al crudo, por sus caracteristicas y composicion puede ser clasificado en dos tipos:
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e Gas humedo, se obtiene de una concentracnon menos volatil (propano, butano,
etc.) recuperables en. cantidade v
milléon de pies cubicos dlarlos (mmpcd) S

* Gas humedo amargo es altamente corrosivo, guarda altas tasas de acido

sulfhidrico y es -necesario llevario’ a.complejos petroquimicos y someterio a

un proceso de endulzamiento (encogimiento de acidos) eliminando el azufre.

* Gas humedo dulce pasa a las plantas de extraccion licuables. En este

proceso se aplican bajas temperaturas para transportar en liquidos a los

siguientes elementos, también .conocidos como liquidos de gas natural
(LGNs): Etano, propano, butano y otros elementos (gasolina natural).

e Gas seco, se le puede extraer menos del equuvalente de 100 galones de

hidrocarburos licuables a una presion de 1 Kg/cm? y a una temperatura de 20° C '8,

H.2.3. Almacenamiento.

Existen problemas que han obligado a pensar en una nueva forma de suministro de gas
natural, principalmente por la necesidad de un  abasto : suficiente .y  oportuno, la
recuperacion por la fluctuacién en el nivel de precios y-el factor de incertidumbre que
ocasionan los cambios climaticos son, entre otros;.: Para’ellose han" desarrollado
nuevas tecnologias que permitan su almacenamiento en’ grandes volumenes en el
subsuelo. Por ejemplo, se han descubierto que:las: cavndades geologlcas que pueden
contener el gas natural de una forma barata y segura Ason Ias cavernas de sal. En
algunas ocasiones es necesario crearlas y ampharlas :

Las grandes distribuidoras de gas son las prmcnpales empre as que se benefician con
estos descubrimientos. Con sus amplios: volumenes de- ‘almacenamiento artificial, hacen
frente a las crisis en el movimiento de los: precuos o a-una-sobre carga fortuita en la
demanda del combustible. el .

1.2.4, Transporte.

Para el transporte es necesario conta c;on una amplia red de ductos, con diametros
amplios y enviarto bajo “presion. Estosresuita ser muy costoso ya: que:los materiales
utilizados son de alta resistencia,'aunado a ello que el costo puede aumentar de
acuerdo a las condiciones geograficas por las que se tengan que atravesar, factores de

'8 £n este estudio cuando se habla del gas natural, se hace referencia al gas seco.
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carga del sistema y las presiones que se empleen. Por-ello=resulta- mas caro el
transporte del gas natural que el crudo. g R

referirian a la tuberia y el resto seria para la excavacnon Ia colocacnon’,_’el revestimiento
y proteccion catddicas de los tubos.’®

En Meéxico, se considera como trasporte de gas natural a: “La actividad de recibir,
conducir y entregar el gas por medio de ductos a personas que no sean usuarios
finales localizados dentro de una zona geografica”.

Asimismo, la distribucién de gas naturai es “la actividad de recibir, conducir, entregar vy,
en su caso, comercializar el gas por medio de ductos dentro de una zona geografica.

Para  ello, se han desarrollaron nuevas y complejas técnicas, las cuales han hecho
posible el transporte de gas natural por via maritima a través de enormes buques-
tanques. Sin embargo, es necesario transformar el gas natural en forma liquida: el
metano se convierte en estado liquido, es decir, se somete a bajas temperaturas que
alcanzan hasta los —162.2 (-260° F) a presion atmosférica normal. De esta forma el
metano pierde hasta 600 veces su volumen original.

Una vez que el metano se ha vuelto liquido, |a siguiente fase es su transporte a través
de los buques-tanque (metaneros) especialmente disefados para manejar y mantener
este liquido a una temperatura en extremo ‘baja.

El costo de fabncacnon de estos buques representa sumas mayores al doble de lo que
representa invertir.enla. onstruccnon de: un: buque petrolero. El peso:especifico del
metano liquido:no alcanza a:0.5 'yien: ‘consecuencia una tonelada de. metano liquido
ocupa un volumen aydr que una tonelada de petrdleo.??

Estos dos factores
capacidad de trans

'® |a proteccién catodica tlene por ﬁnalldad el restab|ecxm|ento del equulbno electronlco de la conducmon,
aplicando a la misma un exceso de cargas negativas con el fin.de neutralizar . todos los/iones metalicos
positivos, ya que una tuberia enterrada en el suelo se comporta ‘como un. electrodo ‘dentro-de un
electrolito, de manera que el metal del que se esta formando se descompone en iones positivos y
electrones negativos, lo que produce la corrosion de la conduccion.

= Secretarla de Energia. Reglamento de Gas Natural, DOF. 8 de noviembre de 1995, p. 50.

! Ibidem.
2 Op. cit. Martinez, Salinas Daniel. “E! mercado de Gas Natural ...
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base la potencia térmica de combustibles, la relacion pasaria de 3 a 1, pues una
tonelada de gas seco tiene 20 mas calorias que una de crudo.

Los permisos de transporte para el servicio publlco amparan la construccion y/o
regulacion de 10,998.5 km? de ductos de acceso abierto con una capacidad de
conduccion de 7,821 mmpcd. En contraste los permisos otorgados para usos propios
representan la construccion de 667.9 km? de ductos con una capacidad de conduccién
de 2,981 mmpcd. Por otra parte, los permisos otorgados para distribucion representan
compromisos de cobertura de aproximadamente 2.3 millones de usuarios, a los que se
suministran 1,490 mmpcd de gas natural a través de la construccion de 28,042 km? de
ductos.

La mayor parte de los proyectos correspondientes a estos permisos han iniciado
operaciones, por lo que la Comision Reguladora de Energia (CRE), entré en una nueva
etapa dirigida a los aspectos de regulacidon, control y seguimiento necesarios para el
desarrollo eficiente de la industria de gas natural.

Con el otorgamiento de estos permisos, ias acciones de la CRE se han enfocado a:

La consolidacion y el fortalecimiento de la industria.
La eficiencia en la prestacion de los servicios.

La confiabilidad y seguridad del suministro, asi como de la |nfraestructura
La supervision permanente del desempefio y de Ia calldad de servicio de los
permisionarios. i o

111.2.5. Distribucion.

El unico productor de gas natural en México es PEMEX, que lo transporta a la mayor
parte del pals a través de una red de gasoductos con una longitud aproximada de
10,249 Km?. Existen diversos puntos desde los cuales se distribuye el gas natural
procedente de la zona de Campeche, Tabasco y el sur de Veracruz, ai resto de la
Republica a través de gasoductos e industrias por tuberias, de manera subterranea.

La CRE ha otorgado 21 titulos de permiso que abarcan en su totalidad a las cuatro
grandes zonas metropolitanas del pais (Valle de México, Guadalajara, Monterrey y
Puebla) y casi |la tercera parte de los centros de poblacion incluidos en el Programa de
100 Ciudades. Estos ultimos, junto con las zonas metropolitanas, constituyen la
estructura basica de los asentamientos humanos en el ambito nacional.
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Los nuevos proyectos de distribucion representan: una nueva opcion de combustible
para 2.3 millones de usuarios localizados en mas de 149 municipios de 18 estados del
pais y en las 16 delegaciones del Distrito Federal. Con ello se beneficiaran alrededor de
diez millones de habitantes en el pais (12% de ia poblacion).

Actualmente, se encuentra en proceso de definicion la zona geografica de Veracruz, la
cual permitird hacer llegar gas natural a 34 municipios de este Estado con una
cobertura minima estimada de 25,000 usuarios.

De esta manera los permisos vigentes para el afo 2001 en transporte, acceso directo.
usos propios y distribucion, forman un total de:105; con un longitud de 39,708.44 km?
lo cual representa una inversion de 2,316.96"de " mlllones de ddélares (mmdd) (ver
Cuadro No. 13) :

PERMISOS DE TRASNPORTE Y. DISTRIBUCION DE GAS NATURAL
- VIGENTES'A OCTUBRE DE 2001

LONGITUD DE LA RED INVERSION
Flpos DE PERMISOS I PERMISOS VIGENTESIv (km) l (Miliones de dolares)
Transporte 84 11.666.44 1.306.06
Acceso abierto 15 10,998.50 1.132.70
Usos propios 69 667.94 168.36
Distribucion 21 28.042.00 .015.80
Total 105 39.708.44 2.316.986
Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva del mercado de gas naturai 2001-2010.

Secretaria de Energia. México, 2001.

He.3. Utilidad del Gas Natural en México

A mediados del siglo pasado, la distribucion del gas natural era para uso exclusivo del
alumbrado publico. Posteriormente, se fueron descubriendo otras aplicaciones del
energético. Hoy en dia se exploran nuevas tecnologias en donde el gas natural se
utiliza para generar calor, frio y electricidad, asi como combustible para automoviles.

Generalmente en el consumo final. no se vende tal como es extraido del yacimiento, ya
que éste se extrae mezclado con algunos contaminantes como arena, agua, dioxido de
carbono y acido sulfhidrico, que son removidos previamente a ser comercializado, a
través de varios procesos.

Este energético es utilizado. dentro de la industria petrolera, en procesos tales como
refinacion y produccion de liquidos del propio energético. En naciones productoras de
petroleo. el mercado interno lo emplea como un insumo o matena prima para cubrir
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basicamente la demanda del sector industrial 'y kpetroquimico También es utilizado por
la industria eléctrica en la generacién de energia como combustible (ver Cuadro No.
14).

CUADRO NO. 14
Usos DEL GAS NATURAL

| secTor. [

El gas se devuelve a los yacimientos, para incrementar la extraccion vy
Inyeccion levantamiento artificial de petroleo, asi como conservar el gas para|
usos futuros.

Se usa para generacion de hidrogeno, elemento principal para la|

Petrolero Refinacion desulfuracion de petréleo (eliminacion de azufre).
rolel
Procesamiento Extraccion de liquidos del gas natural. Obtener los productos;
N Para la generacidon de vapor en plantas de compresion, generacion de)
Como Combustible | ectricidad y otras operaciones de produccion y refinacion del petroleo.
En la generacion de |La utilizacion del gas natural se ha incrementado debido a que
electricidad " |necesario utilizar nuevas formas de generacion de electricidad .
Procesos La industria petroquimica consume los productos derivados dei gas]
petroquimicos y  [natural (Etano y GLP), que se utilizan como materia prima para |a
"~ siderdirgicos obtencion de olefinas, amoniaco, metanol y productos terminados,
N En el sector no petrolero, el gas es utilizado como combustible en
Combustlt.alz e; Qtlros reduccion del mineral de hierro, la fabricacion de cemento y materiales|
procesos iIndustnales| s construccion en las fabricas de celulosa. papel, carton, textiles,
No petrolerol Combustible en los |El gas procesado o residual (metano), se empiea como combustible en|
" _sectores doméstico, |€! sector domestico y comercial (gas directo); también se usa en log
_comercial y sistemas de refrigeracion (aire acondicionado) de industrias, oficinas y
‘automotor complejos turisticos. Y se como combustible altermo a la gasolina.

Otros productos derivados del gas como el propano y el butano,
conocidos como gases licuados del petréleo (GLP), son empleadosy
como combustible y distribuidos en recipientes comunmente llamados;
“bombonas de gas” para el consumo en el mercado intemo.

ac:én propia, con base en Informacidon www.gaspemex.com.mx.

OiroS usos

Fuente: Ela

De acuerdo con datos de la Secretaria de Energia (SENER), el consumo de gas natural
por rama del:sector industrial y regiéon 2001 se encuentra de la siguiente forma; las
industrias de hierro y acero obtuvieron la mayor participacion con un 21.92%, la quimica
basica de 10.63, la industria de productos a base de minerales no metadlicos de 7.57% y
la industria de vidrio de 7.47%. En conjunto estas representan casi el 50% del totai del
consumo nacional.

En el afio 2001, la regién que consumid en mayor cantidad fue la Noroeste, esta region
se encuentra conformada por los estados de Chihuahua, Durango, Coahuila, Nuevo
Ledn y Tamaulipas y que las industrias manufactureras se encuentran en esta porte
norte del pais (ver Cuadro No. 15).
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CUADRO NO. 15
CONSUMO NACIONAL DE GAS NATURAL POR RAMA DEL SECTOR INDUSTRIAL 2001
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)
LY NORCESTE NONESTE P iind

Tous 145
46 INDUSTRIAS BASICAS DE HERFRD Y ACERO 04
35 aimcaBAICA
45 PRODLCTOS A BASE DE MNERALES NO METALICCS
43 VDRIO Y PRODUCTUS 0E MORIO 08
100 NOICENTIRCADA
31 PAPEL Y CARTEN 09
£0 OTRAS INCLSTRAS MANUFACTURERAS 08
19 OTROS PRODUCTOS ALIMENTIACS 11
57 CARROCERIAS MOTORES, PARTES Y ACCESCRICS 06

24 HLADCS Y TEJDOS OE FIBRAS BLANDAS

50 OTROS PRODUCTOS METALICOS, EXCEPTO MACIUNARIA 01
47 INDUSTRIAS BASICAS DE METALES NO FERROSOS

21 CERVEZAY MALTA

17 ACETES Y GRASAS CCMESTIRLES

5 VEHICULOS AUTOMOTORES 0.1
30 JAECNES, DETERCENTES Y COMETICOS
8 EXTRACCION Y BENEFICIO DE MNERALES METAUCOS 79

37 RESINAS SINTETICAS Y ABRAS QUIMCAS

48 MLERLES METALICOS 02

54 EQUIFCS Y ARRATOS B ECTRONICOS 07

40 PRODUCTOS METALI OOS ESTRUCTURALES

11 CARNES Y LACTECS 0.1
42 ARTICULOS CE RASTICO

53 APARATOS BECTRO-DOVESTICOS

58 HIAFO Y MATERIAL [E TRANEFORTE

22 REFRESCOS Y AGUAS ENVASADAS 0.1
80 CONSTRUCQON 0.1
18 ALIMENTOS PARA ANMALES

20 BEERIDAS

55 MATERIALES Y ACCESCRCS BLECTRICOS 03
33 PETRALEO Y DERIVADAS 02

51 MACIANARIA Y BEOUPO NO BLECTRICO

29 ASERRACEROS TRIPLAY Y TARLEROS

2 MAOUINARIA Y APARATOS B ECTRICOS

15 BEENEFIOO Y MOUENDA DE CAFE

9 EXFLOTACION CE CANTERAS Y EXTRACOION CE ARENA [+3-3
16 AZICAR

7 EXTRACCION Y BENEFI QO OE MNERAL DE HERRC
35 HLADCS Y TENDOS CE FIBRAS CLRAS
34 PETROSIMCA BAGICA

Fuente: Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p.41.
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n.4. Oferta y Demanda Global de Gas Natural.

La oferta global de gas natural medida a través de las reservas probadas con que
contaba el mundo entero en el afio 2001 ascendia a 5,477 billones de pies cubicos
(bpc), 370 bpc mas que en 1995.

La Ex Union Soviética tuvo reservas de 1,983 bpc, lo cual representa un 37.8%, Iran
con un 15.3%, mientras que México solo tiene reservas probadas de 30 bpc, lo cual es
apenas un 0.6% de la reserva mundial (ver Grafica No. 5).

GRAFICA NO. 5
RESERVAS PROBADAS MUNDIALES DE GAS NATURAL SECO 2001
(BILLONES DE PIES CUBICOS)

7 'Venezuela
iiEstados Unidos
rabia Saudita

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p.18.

En el periodo de 1994-2001, la produccién mundial de gas natural ha mostrado
incrementos considerables, principalmente en los pequenos paises productores como
Meéxico, Argentina y EUA, fendmeno que no ocurre con los lideres mundiales de
produccion de gas natural, como la ex URSS y Estados Unidos

El pais que mayor tmca anual registré fue Iran con 12.16%, seguido de la EUA y
Argentina con 8.32% y 8.28% respectivamente. Por otro lado, México crecio en 3.81%,
muy .porencima de paises con grandes cantidades producidas anualmente, como
Estados - Unidos ‘que registré un moderado incremento de 0.96, o la URSS quien,
incluso, registré un una cifra negativa del 0.67% (ver Cuadro No. 16).
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CUADRO NO. 16
PRODUCCION MUNDIAL DE GAS NATURAL SECO 1994-2001
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)

[PAIS 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 tmca
[Ex URSS 64,950 63,847 64,737 60,654 62,376 63,508 65,231 65,530 -0.67
Estados Unidos 62,421 51,753 52459 52,546 52,256 51,821 53,756 53,736 0.96
Canada 13,149 14,339 14,861 15,113 15529 15693 16,235 16,641 4.28,
Iran 3,077 3,415 3,889 4,547 4,838 5,128 5,825 5,863 12.16|
Arabia Saudita 3,646 3,677 4,296 .4,383 4,218 4,470 4,547 5,196 4.
E.A.U. 2,496 3,028 3,270 3,512 3,590 3,677 3,851 3,996 8.32
[Argentina 2,158 2,419 2,574 2,651 2,864 3,348 3,609 3,715 8.28
México 2,777 2,719 3,019 3,270 3,541 3,580 3,464 3,357 3.81
|Resto del mundo 57,578 60.954 66,857 69,139 70,948 73.977 77.847 140.364 2.29
Total Mundial 202,252 206.151 215962 215.815 220,160 225.212 234.365 298,398 2.29

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2001-2010 y 2002-2011,
SENER, p. 20.

El consumo mundial de gas_natural mas representativo correspondio a la extinta Unién
Soviética y los Estados Unldos ‘'ya que ambos paises abarcan mas de la mitad del
consumo mundial.

A partir de 1998, MexncoL a adqunrldo un incremento cons:derable en el consumo del
gas natural al mostrar.una: tmca Vde 5.06%. Sin embargo aun es inferior al registrado por
paises como Argentma C :

Es lmportante destaca e.,los palses que muestran un importante incremento en el
consumo de‘gas* natural curiosamente son también productores de petrdieo:y otros
derivados de :éste. De,:ah ‘que el aumento en el consumo del energético se deba
principalmente a que“dichos’ paises lo estén canalizando al consumo domestico e
industrial (ver Cuadro No. 17).

CUADRO NO. 17
CONSUMO MUNDIAL DE GAS NATURAL SECO 1994-2001
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)

PAIS 1994 199S 1996 1997 1998 1999 2000 2001 tmca
Ex URSS 57,674 60,045 61,119 61,041 59,387 60,383 63,315 65,530 1.7
Estados Unidos 54.859 52,924 53,504 50.098 51.259 51,569 53.049 53,736 -1.4
Canada 6,395 6.821 7.943 8,069 8,408 8,901 9,258 16,641 6.0}
iran 4,383 4,828 4,983 5,147 5,534 6.018 6,173 5,863 4.6
Arabia Saudita 2,990 3,183 3,493 3,348 3,580 3.648 3,831 5,196 3.1
E.A.U. 2,845 2.874 2,999 3.067 3.328 3,280 3.435 3,996 3.4
Argentina 2,100 2,399 2,632 2,808 2,941 3,038 3,232 3,715 8.0‘
México 2.351 2.612 2.767 2,757 2,951 3,261 3,203 3,357 5.1
Resto del mundo 65,5988 69,584 76,018 77.547 79,327 81,911 87.165 97,550 2.1
Total Mungial 199.195 205.270 215458 213,880 216,715 222,009 232,651 255.584 2.1

Fuente: Elaboracion propia. con base en Prospectiva de Gas Natural 2001-2010 y 2002-2011,
SENER, p. 20.
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Durante el ano 2001, los: precnos p me_ o-de s-diferentes mercados presentaron
comportamientos distintos mejores precios del mercado, al
mantener un precno porde ajo ‘de“los74délares” por millén de btu. En los Estados
Unidos, los precios continuaron reflejando la tendencia alcista que prevalecid en el

mercado durante el afio 2001, aunque con menor intensidad.

En cambio, la Unién Europea observd un incremento importante en sus precios de 94
centavos respecto al registrado en el aifo 2001 (ver Cuadro No. 18).

CUADRO NoO. 18
PRECIOS INTERNACIONALES DEL GAS NATURAL /1, 1994-2001
(DOLARES POR MILLON DE BTU

GAS NATURAL
GNL UNION EUROPEA E.U. CANADA

ANO JAPON (csf) (csf)? (HENRY HUB) (ALBERTA )
1994 3.18 224 1.92 1.45
1995 3.46 2.37 1.69 0.89
1996 3.66 2.43 2.76 1.12
1997 3.91 2.65 2.53 1.36
1998 3.05 2.26 2.08 1.42
1999 3.14 1.80 2.27 2.00
2000 4.72 3.25 3.88 3.75
2001 4.64 4.19 4.26 3.61

1/ Precios promedio
2/ csf: Costo + seguro + flete
Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, P. 26.

En suma, los paises que son pequefios productores han mantenido aitas:tmca:en:.
produccién y aunque no lo hacen: en: la. misma magnitud, el consumo refleja una
tendencia hacia la alza. SR .

Estos datos reflejan que ia demanda sobrepasa su oferta, por lo que'es necesarlo un
mayor abasto de gas natural. "Un:claro ejemplo de ello es el caso deila s
Soviética, pais que registra una tasa d recimiento en su consumo de-1. 69%,
que su tasa de produccién es nega “en -0.67%, lo cual se refleja en‘mayores
importaciones. - g ; o

Sin embargo, naciones como Arrg’é,r)t y‘Afabia Saudita presentan un balance positivo
en lo que se refiere a su produccion y consumo de gas natural, lo cual les permite tener
ciertas armas competitivas .con otros kpai‘s’esk (ver Cuadro No 16 y 17).
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n.s. Oferta y Demanda Nacional de Gas Natural.

La oferta en México se encuentra conformada por la cantidad de gas natural asociado
extraido, el cual ha superado ampliamente la produccion del gas no asociado, ya que
represento el 71% del total.

Cabe mencionar que el gas asociado proviene fundamentalmente de la region sur y
marina y que estas regiones han sido mayormente explotadas, mientras tanto el gas no
asociado ha encontrado en la regidon norte su principal fuente de extracciéon (ver Cuadro
No. 19). :

CUADRO NO. 19
EXTRACCION DE GAS NATURAL POR TIPO Y POR REGION 1994-2001
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)

1994 1998 1996 1997 1998 1999 2000 2001 tmca
Gas asociado 3,108 3.154 3,479 3,631 3631 3,704 3,380 3,239 2.90
Sur 1641 1649 1,788 1854 1854 1,888 1,709 1,597 0.60
Marinas 1,339 1,379 1,563 1649 1649 1,686 1,557 1,529 -0.90
Norte 128 126 128 128 128 130 114 113 2.60
Gas no asociado 517 605 717 837 837 1,087 1299 1272 -1.30
Sur 166 183 202 192 192 179 148 146 12.90
Marinas o] o} o o o] o] 0] 0 n.d.
Norte 3851 422 515 645 645 908 1.151 1,125 -1.60
Total 3625 3.759 4,196 4468 4468 4791 4679 4,551 17.20

Fuente: Elaboracién propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p. 50.

Para satisfacer la creciente demanda esperada de este energético, se deberan
asegurar recursos de inversion para el desarrollo de proyectos, tantoc en PEP como en
PGPB.

En el 2001 PGPB contdé con nueve centros de procesamiento ubicados principalmente
en la zona Sureste del pais. Dentro de estos centros, se encuentran los Compiejos de
Cactus, Nuevo PEMEX y Ciudad PEMEX que en su conjunto procesaron el 80 % dei
gas ofertado por PEP (ver Cuadro No. 20).
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CUADRO NO. 20
PGPB: CAPACIDAD INSTALADA ¥ PRODUCCION DE GAS NATURAL 2001
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)
/CENTRO f'::_’rAc":’l‘;E f:s':f:_':’;:’ PROCESO DE PROCESO DE PRODUCCION DE
{PROCESADOR GAS A‘LAMARGO GAS DULCE GAS AMARGO GAS DULCE  GAS DULCE V/
Cactus 1,800 1,275 1,550 933 728
Nuevo Pemex 800 1,550 648 1,179 862
Cd. Pemex 1,440 915 787 733 643
La Venta 382 96 161 134
Matapionche 53 125 145 o3 89
Pajaritos 192
Cangrejera 2/ 30
Poza Rica 230 290 166 9S4 84
Reynosa 275 286 265
Total 3.923 5,034 3,227 3,479 2.804

Nota: Los totales pueden no coincidir debido al redondeo.

1/ No incluye etano a ductos de gas seco

2/ Esta planta se disend para recuperar liquidos del area de Coatzacoalcos. : -
Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER p 52

En el periodo 1994-2001 la produccién de PGPB se ha incrementado a: una tasa
promedio de 2.0% anual. Sin embargo, debido a la disminucién de 5. 6% ‘enel:gas.
directo de campos, durante 2001 la oferta total de gas natural registré una baja de 0. 4%'
respecto al afio anterior.

A lo largo del periodo, la oferta nacional de gas aumentd su tasa media de crecimiento
anual en 4% como respuesta al estimulo expansivo del consumo interno. La oferta (sin
considerar el gas de formacion empleado por PEP y la entrega directa a Refinacion)
presentd un incremento de 3.8% anual en el mismo periodo (ver Cuadro No. 21).

CUADRO NO. 21
OFERTA NACIONAL DE GAS NATURAL, 1994-2001

(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARlosz

19‘1951961971@199“@1“12

Oferta de PEP BO 56 476 475 452 438 445 6.1
De farmacidn empleado por PEP X4 440 515 454 457 435 426 439 7.1
Autoconaumo 132 157 181 1555 175 192 186 197 11.9
Recircuaciones propias 192 283 334 299 282 243 240 242 4.3
Entrega directa a Refinadon 26 2 21 21 18 17 12 ] -15.6
Oferta de PGPB 2,781 2718 3,009 3,251 3,529 3,587 3.654 3,629 3.8
Plantas PGPB 2,458 2,376 2,615 2,799 2816 2709 2,791 2,804 20|
Oirecto de campos 149 190 277 381 09 750 752 710 23.2
Bano inyectadd a ductos de gas Seco 127 109 82 a7 sS4 114 88 101 2.4
Ofras comentes suplementanas 47 42 36 24 20 14 13 14 12.4]
Total 3.131 3.180 3.545 3.726 4.004 4.039 4.081 4.074 4.0

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p. 52.
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Asimismo, en los afios recientes comenzaron a operar nuevas interconexiones entre los
sistemas de ductos de PGPB y los de Tennessee, Coral Energy y EPNG (El Paso
Natural Gas), con el objeto de flexibilizar los flujos de gas en ambos sentidos de la
frontera norte.

De esta forma, Meéxico mantiene 10 interconexiones con las principales cuencas
productoras de gas del sur de EUA: Naco, Ciudad Juarez, Samalayuca, dos en
Arglelles, dos en Reynosa, una en Piedras Negras, Mexicali y Rosarito. A medida que
el mercado continue en expansion, es probable que en el futuro inmediato se sigan
realizando este tipo de proyectos,.

Por el lado de la demanda de gas natural en México, en el afio 2001 adquiri®6 mayor
importancia, ya que el consumo del gas natural aumento de 3,235 en 1994 a 4,358 en
el afio 2001, lo cual representd un aumento del 34.7%, con una tmca 4.6%.

En el periodo de 1994-2001, la demanda de gas natural sin considerar a PEMEX
presentd una tmca de 2.9%. Asimismo, dicha demanda ha reducido su participacion
porcentual al pasar de 62.6% en 1994 a 55% en el 2001.

En este periodo, las recirculaciones internas tuvieron una tmca de 12.1%, mientras que
el sector eléctrico publico observé una tmca de 12.5%. Por otro lado, el sector
residencial presentd un lento crecimiento y en el sector vehicular, el aumento fue nulo
(ver Cuadro No. 22).

CuADRO NO. 22
CONSUMO NACIONAL DE GAS NATURAL POR SECTOR, 1994-2001

(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS!

SECTOR 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 tmca
Petroiero 1,210 1,205 1,406 1,564 1,729 1,622 1,843 1,961 7.2
Autoconsumo 751 695 735 754 825 845 913 994 3.8
Recirculaciones intemas 459 510 672 809 904 777 930 967 12.1
Demanda sin Pemex 2,026 2,144 2,198 2,201 2,331 2,370 2,484 2,397 2.9
Industrial 1,406 1,482 1,525 1,468 1,503 1,472 1,393 1,155 -2.1
Pemex Petroquimica 658 680 657 580 537 449 373 316 -8.3
Otras 748 801 868 888 966 1,023 1,020 838 1.6
Electrico 546 589 596 653 756 821 1,011 1,156 12.1
Publico 465 494 492 538 639 705 870 986 12.5
Particulares 81 95 104 116 116 116 140 170 9.9
Residencial 58 57 60 62 56 57 60 64 04
Servicios 15 16 17 18 17 20 20 21 4.5
Transporte vehicular o] ] o} o o 1 1 1 0
Total 3,235 3.349 3,605 3.764 4,060 3,993 4,326 4,358 4.6

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p. 38.
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Cabe destacar que el consum egional de ‘gas’’ natural “ importante por las
implicaciones que se tienen en ‘cuanto a requerlmlentos de’ mversnon y de infraestructura
de transporte y compresion: Por.ello, con el fin de contar. con’cifras comparables entre
mercados, el analisis regional' se divide en cinco zonas: . Noroeste, Noreste, Centro-
Occidente, Centro.y. Sur—Sureste (ver Cuadro No. 23 y Mapa No. 1).

CUADRO NoO. 23
REGIONALIZACION DEL MERCADO DE GAS NATURAL EN MEXICO

| NOROESTE * ﬁ i NORESTE | CENTRO-OCCIDENTE | CENTRO - '] SUR-SURESTE |
1 i
Baja Calnfornla - Chlhuahua Aguascalientes Dlstnto Federal Campeche
Baja California Sur. [Durango Colima Hidalgo: Chiapas
Sinaloa 7. Coahuila Guanajuato Mexico Guerrero
Sonora“ Nuevo Ledn Jalisco Morelos = Oaxaca
: Tamaulipas Michoacan Puebla % Quintana Roo
Nayarit Tlaxcala Tabasco
Querétaro : Veracruz
San Luis Potosi Yucatan
Zacatecas

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p. 43.

MAPA NO. 1
REGIONALIZACION DEL MERCADO DE GAS NATURAL

Centro Occidente

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p. 44.
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La region Noreste registré el mayor dmamlsmo en ] onsumo ‘de gas natural a lo largo
del periodo de 1994-2001, observando una: tmca d 6: 5% _Sin‘embargo, la region mas
importante es la Sur-Sureste, toda vez que es’ahi donde se’ubican la mayor parte de
las actividades petroleras concentrando el 51:2% del total nacional. De esta manera, el
consumo en la region Sur-Sureste aumenté:d ano ‘2000 a 2,232 en 2001,

lo cual representa un incremento del 5.5%.

La region Noroeste ha mostrado un incremento  considerable en su consumo al
mantener una tmca de 5.4%, esto es precisamente porque se han incrementado las
redes de distribucion con el Estado Unidos y las industrias cercanas a la frontera norte
del pais (ver Cuadro No. 24).

CUADRO NoO. 24
CONSUMO REGIONAL DE GAS NATURAL, 1994-2001

SMILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS! !
REGION

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 tmca
Sur-Sureste 1,725 1,763 1,961 2,019 2,169 1,958 2,115 2,232 4.5
Noreste 765 804 853 868 933 1,013 1,137 1,071 6.3
Centro 505 502 492 541 584 615 624 612 4.4
Centro-Occidente 237 272 287 325 359 383 389 345 4.5
Noroeste 4 7 12 12 16 25 61 97 5.4
Total 3,236 3,348 3,605 3,765 4,061 3,994 4,326 4,358 5.2

Fuente: Elaboracion propia, con base en Prospectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER, p. 45.

La situacion del.consumo:del gas-natural por regién se observa mas claramente al
saber en que sectores se utilizan éste energético..El ejemplo mas claro es el caso de ia
region Sur-Surest ue consume;en el sector petrolero, autoconsumo,. recirculaciones
internas, -ya:qu consumo es de 2233 mmpcd, ual representa el.. 7% (ver{
Cuadro No3 25). :

del:mercado nacional .del:gas
ento significativo-a pesar drekla

r e observa como el desenvolw
natural -en’ perlodo de:1994-2000 ha tenido. u )

crisis por |e

La demanda nacmnal de gas natural ha tenido una:‘tendencia positiva de 5.06%,
mientras:que la: .oferta muestra un incremento d .:81%: Esta situacion se pretende
rnejorar reactlvando la exploracion y explotac:on con.inversiones privadas, pues de no

ser asi, Ios pre0|os sufririan las consecuencias (ver. Cuadro No. 16 y Cuadro No. 17).

En general -en el afo 2001 la oferta nacional fue de 4,074 mmpcd, mientras que la
demanda era de 4, 358 mmpcd, es decir, por o que existe un déficit de 284 mmpcd, Io
cual representa un 6.5% (ver Cuadro No. 21 y Cuadro No. 22).
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CUADRO NoO. 25
CONSUMO DE GAS NATURAL POR SECTOR Y REGION 2001
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)

SECTOR 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 tmca
Petrolero : 1,210 1,205 1,406 1,564 1,729 1,622 1,843 1,961 7.2
Autoconsumo ) 751 695 735 754 825 845 913 994 3.8
Recirculaciones internas 459 510 672 809 904 777 930 967 12.1
Demanda sin Pemex 2,026 2,144 2,198 2.201 2.331 2,370 2,484 2,397 2.9
Industrial 1,406 1,482 1,525 1,468 1,503 1,472 1,393 1,155 -2.1
Pemex Petroqulmxca 658 680 -657 580 537 449 373 316 -8.3
Otras 748 801 868 888 966 1,023 1,020 838 1.6
Eléctrico 546 589 596 653 756 821 1,011 1,156 12.1
Publico 465 494 492 538 639 705 870 986 - 12.5;
Particulares . 81 95 104 116.-.116 116 140 170, . 9.9
Residencial - N 58 ‘57 ;1607162156 . 87 60 .64.°..704
Servicios & : 15 17 8 17 20 20 21 4.5
Transporte vehlcular . el O ; L0 . 1. A naE 07
Total - = G 3,238 3 3495%3, 605 764 4 060 3. 993 4 326 4, 358' - 4.

Fuente: Elaboraclon propia, con spectiva de Gas Natural 2002-2011, SENER p 48

En concusnon Ia dernanda sobrepasa a:la oferta por lo que es necesario ampllar Ios
procesos de’ exploracnon Y. cion:; para: no depender en mayor medida’ de:las
importaciones’ para el suministro’de ste energético, de otra manera el precno'del gasV
natural aumentarla.

Un ejempio del desarrollo de este tlpo de proyectos es el de Burgos, el cual mejoro el
precio del gas natural’al’aprovechar las reservas probadas en el pais y.que; se pretende
mejorar aun mas con los’ proyectos de Cantarell y Lankahuasa. Esto se descrlbe en el
siguiente capitulo. :
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H.6. Reformas al Marco Normativo y Politica Energética en la
Exploracion y Explotacion de Gas Natural en México.

L.a reforma energética ha sido tema de discusion para mejorar las condiciones en el que
se encuentra el mercado de gas natural. Prueba de ello, es que el H. Congreso de la
Union aprobdé en 1995 diversas reformas al marco regulador de este energético,
mismas que aceleraron la apertura a la inversion privada en rubros como el transporte,
almacenamiento, distribucién y comercializacion.

El marco normativo parte de articulos especificos de la Constitucion de los Estados
Unidos Mexicanos. A partir de esta, se desglosan una serie de Leyes, Reglamentos,
Decretos, Directivas (ver Esquema No. 8).

EsQUEMA NO. 8
MARCO NORMATIVO DEL GAS NATURAL EN MEXICO

Marco normativo del:
Gas Natural

Organismo regulador
Comision Reguladora de
Energia. (CRE)

\onstltuclén de los Estadoﬂ Leyzl;eglamentaria f:e'
S 1 Art. constitucional en
S Unidos MeAxlcanos .“'g” el Ramo del Petrdleo.

Ley Organica de
Petroleos Mexicanos y
Organismos Subsidiarios

Reglamentos y Directivas
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La Comision Reguladora de Energia (CRE) es la autorldad encargada de la regulacion
de las actividades referidas en materia energética?®. Es un érgano desconcentrado de la
Secretaria de Energia (SENER) con el objetivo de promover el desarrollo eficiente de
las actividades que ejercen los operadores publicos y privados en gas natural (ver
Esquema No. 9)

EsQUEMA NO. 9
COMISION REGULADORA DE ENERGIA

3
Organismo regufador g
Comisiéon Reguladora de
Energia. (CRE) ‘S
o’
3
£
nstituciéon de los Estad qid Ley Regilamentaria del 3

Unidos Mexicanos Art. 27 constitucionalen
LM el Ramo del Petrdoleo.

REIRTRNE R

Ley Organica de
Petroleos Mexicanos y
Organismos Subsidiarios

53

Reglamentos y Directivas

RO A AFGa BT

B4 VT R N L PP

-SRI T 1] TR e
Fuente EIaborac:én propla con base en la Ley de la Com on Reguladora de “Energia.
Secretaria de Energia.

La Constituciéon de los Estados Unidos Mexicanos establece las normas legales
especificamente en los articulos 25, 26, 27, 28, 73, 90. En el articulo 27 sefala que es
dominio de la nacidon todos los recursos naturales de la plataforma continental y los
zdcalos submarinos de las islas (ver Esquema No. 10).

S En conjunto estas representan casi el 50% del total del consumo nacional del consumo de gas natural.
La region que consumid en mayor cantidad fue ia Noreste (ver Cuadro No. 14). .

TRETE
FALLA Db
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EsQUEMA NO. 10
CONSTITUCION DE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS

1l:ol'lstltm:lcsﬂ de los Estado.

Art. 25. El sector publico tendra a su
cargo, de manera exclusiva, las
areas estratégicas que se sefnalan
en el Art. 28, parrafo cuarto de la
Constitucién, manteniendo siempre
el Gob. Fed. La propiedad y el
control sobre los organismos que en
su caso se establezcan

Art 26 EI Estado organlzaré un
sistema de planeacion democratica
del desarrollo nacional de la
economia para la dependencia y la
democratizaciéon politica, social y
cultural de la Nacion.

Art. 27. Corresponde a la Nacién el
dominio directo de todos _los
recursos_naturales _de la plataforma
continental Y los Zocalos
submarinos de las islas; de todos
los minerales o sustancias que en
ventas mantos masas [o]
yacimientos los combustibles
minerales solidos liguidos o
gaseosos; Yy el __espacio situado
sobre el territorio nacional.

Art. 28. No constituiran monopolios
las funciones que el Estado ejerza
de manera exclusiva en las areas
estrategicas a las que se refiere
este precepto: correos, telégrafos ...
petroleo y todos los hidrocarburos;

petroquimica basica, minerales
radioactivos y generacion de
energia nuciear; electricidad;

ferrocarriles y las actividades que
sefale el Congreso.

Art. 73. El Congreso de la Union
tiene la facultad...Para legislar en

toda la Republica sobre
hidrocarburos, mineria...; Para
expedir ieyes tendientes a la
promocién de la inversion mexicana,
la regulacion de la inversiéon

extranjera.

Art. 90.La Administraciéon Publica
Federal sera centralizada y
paraestatal conforme a la Ley
Organica que expida el Congreso,
que distribuira los negocios del
orden administrativo de la
Federacion que estaran a cargo de
las secretarias de Estado y
departamentos administrativos Y
definira las bases generales de
creacion de las entidades
paraestatales y la Intervencion del
Ejecutivo Federal en su operacion.
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CAPITULO U

-

Ley Reglamentaria del Articulo” 27 Constutucnonal en: eI Ramo del Petroleo, establece

que la industria petrolera abarca funcnones ‘de’elaboracioni transporte, almacenamiento,

distribucion y ventas de primera’ mano de aquellos derivados del petrdleo y del gas

LEY REGLAMENTARIA DEL ART‘CULO 27 CONSTITUCIONAL EN EL RAMO DEL PETROLEO

Ley Reglamentaria del
Art. 27 Constitucional en
el Ramo del Petrdleo.

Art. 3. La industria petrolera abarca: la elaboracion,
el transporte, el aimacenamiento, la distribuciony

las vertas de primera mano de aquellos derivados

del petroleo y del gas que sean susceptibles de
servir como materias primas industriales basicas y
que constituyen petroguimicos basicos. /

Art. 4. Cuando en la elaboracion de productos
petrogquimicos distirntos a los bésicos enumerados
en |a fraccion |1l del articdo 3° de esta Ley se

— abtengan, como subproductos, petroliferos o

petroquimicos basicos, eéstos padran ser
aprovechados en el proceso productivo dentro de
las plantas de una misma unidad o camplejo, o bien
ser entregados a Petrolens Mexicanos.

Axrt. 10. La industria petrolera es de utilidad pdblica,
preferente sobre cualquier aprovechamiento de la
superficie y del subsuelo de los terrenos, induso

sobre |a tenencia de los ejidos © comunidades y

procedera la oapacidn provisional, 1a definitiva o la
expropiacion de los mismos, mediante |la
indemnizacion legal, entodos los casos enqgue lo
requieran la Necidn o su industria petrolera.

Fuente Elaboracuon propia, basado en la Ley Reglamentarla del Art:culo 27 Const:tucnonal en el
Ramo del Petrdleo

*/ Se consideran petroquimicos basicos: Etano, propano, butanos, pentanos, hexano, heptano;
materia prima para negro de humo, naftas; y metano, cuando provenga de carburos de
hidrogeno, obtenidos de yacimientos ubicados en el territorio nacional y se utilice como
materia prima en procesos industriales petroquimicos.(Reformado el 13.XI1.96 ). Cualquier
otro producto se considera secundario y por lo tanto susceptible de ser producido por

empresas privadas.

FALLA D¥ URGEN
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La Ley Organica de Petroleos Mexicanos® y Orgamsmos Subs:dnarlos establece que el
objeto primordial de PEMEX —Gas y Petroqunmlca Basica (PGPB) es el procesamiento,
transporte y distribucion y comercializaciéon de: estos  hidrocarburos cuando no sean
necesarias e indispensables para conectar su explotacion y elaboracion.

El Reglamento de Gas Natural se publicé el 8 de noviembre de 1995 para regular las
actividades relacionadas con el gas natural.” Los criterios del Reglamento estan
especificados en los documentos que a continuacion se enlistan (ver Cuadro No. 26).

CUADRO NO. 26
REGLAMENTOS Y. DIRECTIVAS

FECHA REGLAMENTOS Y DIRECTIVAS. SR L FUNCIONES

Regula las ventas de primera mano. las
08/11/95 . Reglamento de Gas Natural actividades de los servicios que formen parte de

la industria petrolera en materia de gas natural.

Regula el precio maximo para las ventas de
primera mano y las tarifas que aplican para los

20/03/96 .

Dylrec]tlva de Precios y Tarifas servicios de transporte, ailmacenamiento vy
i distribucién.
Establece criterios vy lineamientos contables

homogéneos para el calculo de precios y tarifas,
por medio de los cuales la CRE verifica que no
existan subsidios cruzados entre diferentes
lineas de negocios o servicios y evaluaa el
desempeiio de las em presas reguladas.
Establece los criterios y lineamientos gque seran
utilizados por la CRE en la determinacion de las
S - zonas geograficas de distribucién asi como de
Geograficas - |55 condiciones para hacerias del conocimiento
S de los interesados en desarrollar proyectos de
distribucién de Gas Natural en el pais.

Detalla |a Directiva sobre las Ventas de Primera

23/02/0'0 iy Directiva de Ventas Primera Mano Mano de Gas Natural y se explican los Términos
y Condiciones de VvPM recientemente

Fuente: Elaboracnon propia, basado en www.gaspemex.com.mx

03/06/96 " Directiva de Contabilidad

27/10/96"

Directiva de Zona

Asi es coOmo se considera oficialmente en 1995 que el transporte, el almacenamiento y
la comercializacion del gas natural son actividades que no forman parte de la industria
petrolera en materia de gas natural. Por el contrario, que la exploracion, el desarrollo, la
extraccion, el procesamiento y las ventas de primera mano, asi como el transporte y el
almacenamiento indispensabies y necesarios para interconectar su exploracion y su
elaboracion, si son de ella, por lo que sélo podran realizarse por conducto de PEMEX.

E1 Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2000-2006 establece lineas estrategicas para
impulsar el crecimiento econémico sostenido y sustentable. En este contexto, el sector
energético promueve el uso eficiente de_los recursos Asimisn;}o, el Programa Nacional

mTs
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de Financiamiento para el Desarrollo-Economico (PRONAFIDE) 2000-2006 para el
sector energético plantea dos 'objetivb,svespeciﬁcos:

¢ Promover una mayor partncupacnon del sector privado en el funcionamiento del
sector.

e Eficientar la administracion de Ias empresas paraestatales para ofrecer servicios a
precios competitivos.

Para provocar {os siguientes impactos econc’)micos:

e Proporcionar precios y servnmos energetlcos mas competitivos y limitar el
desperdicio de recursos.

e Liberar recursos del sector publlco para invertirlos en otros sectores.

e Generar reservas suficientes de energla para evntar la lnterrupcnon de los procesos
productivos. s

acién del Sector de Energia (PDRSE) 2000-
ntre otros, tres elementos

El Programa de Desarrollo y Reestruct
2006 establece una polmca energ
estratégicos:

e Lograr una rapida y ef'

e PEMEX debe désarrollar las actividades de integracion vertical hacia arriba y;

2% Rodriguez Padilla Victor y otros. El comercio de gas natural con Canada y Estados Unidos. Una mirada
al futuro. Comercio Exterior. Marzo de 1997. México. pp. 234-241.
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e El sector privado hacia abajo:

A partir de esas condiciones es'pqsible;plante'ar los . siguientes cuatro escenarios en
donde se incorporan las variables’ consumo,‘produccién y comercio exterior:

e Si PEMEX cumple pero el sector prlvado no, se tendra un consumo nacional lento
y exportaciones significativas. . :
e Si PEMEX no cumple y el sector prlvado si Io hace se incrementaran consumo
como las importaciones.
e Si ambos no cumplen continuara el estancam|ento y persistiran las importaciones
netas, pero en volumenes reducidos.

e Siambos cumplen, aumentaran el cons mo y, posterlormente las exportaciones.

Debido a que las limitaciones a la apertura del gas natural se encuentran en la Carta
Magna, ya que aun se consideran coémo - actividades exclusivas del Estado, la
exploracion y explotacion de gas natural. En el siguiente capitulo se analizaran algunas
alternativas de inversion, con el objetivo de beneficiar a este sector, al cual lo danico que
necesita es la reactivacion por medio de la inversion a mediano plazo.

En sintesis, el gas natural es un energético que de acuerdo con sus  propiedades
quimicas no provoca efecto invernadero, tiene grandes reservas probadas en el mundo
y en Meéxico. Es por ello que se ha diversificado su utilizacion en las:industrias mas
representativas como lo es la industria automotriz, el eléctrico, el autoconsumo:e
inclusive el autoconsumo de PEMEX en las recirculaciones internas. :Es:decir, .la
demanda de gas natural va en constante aumento, ademas de que oferta’ ya_ es
deficiente.

Por tal motivo, en nuestro pais ya se tienes prospectivas sobre el gas natural, existen ya
proyectos dirigidos exclusivamente a la exploracion y explotacion de gas natural, que se
despliegan a partir del PND, el PRONAFIDE, PDRSE y la Politica- Energética del
periodo 2000-2006.

Sin embargo, el marco legal para la inversion en proyectos de PEMEX no es posible y
solo permite la inversion en el proceso de distribucion y comercializacion.
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ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO I
Inisles

CAPITULO IV. ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE
GAS NATURAL EN MEXICO.

El presente capitulo pretende establecer las ventajas que se obtendrian al invertir los
recursos de las AFORE en proyectos de gas natural. Para ello es necesario considerar
la situacién actual de PEMEX Exploracion y Produccion (PEP)?°, ya que éste es el
organismo encargado de esta actividad.

PEP ha utilizado diferentes financiamientos, como los recursos presupuestarios con
prestamos de agencias multilaterales y la banca internacional; la emision de bonos;
operaciones de factoraje financiero y emision de deuda interna, entre otros
mecanismos. El acceso a esas fuentes de financiamiento no ha estado libre de
obstaculos, por ejemplo, la compleja normatividad impuesta por el Congreso a la
Secretaria de Hacienda para las operaciones financieras del sector publico por,
argumentando razones macroeconomicas.

La estrategia mas reciente implementada por la paraestatal para obtener ingresos ha
sido a través de los Proyectos de Infraestructura Productiva de Impacto Diferido en el
Registro de Gasto Publico, conocidas como PIDEREGAS.?® . Sin embargo, dichas
alternativas, estrategias de inversion y financiamiento no son suficientes para impulsar
dichos proyectos y el desarrollo del pais es estancado.

IvV.1. Comportamiento de la Inversion para Proyectos de Exploracion y
Explotacion de Gas Natural en México.

En el ano 2001, la produccion de gas natural fue de 4,511, misma que al dividiria por
region se observa claramente que la mayor produccion se dio en la regién Sur con
1,743 mmpcd, seguida por la region Norte con 1,238 mmpcd. En esta clasificacion se
puede observar como el proyecto “Cantarell”’, va adquiriendo una mayor participacion,
de modo que en el afio 1994 produce 563 mmpcd, lo que representa el 10% de la
produccién nacional. Esta cifra es superada conforme al tiempo y ya en el 2001 produce

2% PEP es uno de los organismos subsidiarios de PEMEX, creado el 16 de julio de 1992 a través de la
aprobacion de la Ley Organica de PEMEX y Organismos. Es una entidad descentralizada, responsable
de diferentes tareas como la de incorporar las reservas de gas natural en el pais. »

Son aquellas  inversiones realizadas por algunas entidades del sector paraestatal bajo control
presupuestario directo con financiamiento privado a largo plazo para construir activos generados de
ingresos, cuyo impacto presupuestario se difiere en los subsecuentes ejercicios fiscales. Su objetivo es el
de proporcionar al gobierno un mecanismo que le permita controlar desde un principio a fin la
construccion de obras de infraestructura, sin afectar su conclusion por ajustes presupuéstales.

TRESS CoN
FALLA DE ORIGEN
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el 18% de gas natural en el pais. Precisamente de ahi la importancia de estudiar
diferentes alternativas de inversion en este tipo de proyectos (ver Cuadro No. 27).

CUADRO NO. 27
PRODUCCION DE GAS NATURAL POR REGION Y ACTIVO
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)

REGION 1994 1998 1908 19897 1998

MARINA NORESTE 563 547 882 &40 (Y 1]
Cantarell 416 396 424 465 505
Ku 80 87 104 123 29
Zaap 2 :

Maloob 14

Otros 50

MARINA SUROESTE 78

Caan 233
Chuc ‘114 °
Abkatan
Taratunich

Pol

Otros

SUR

Muspac
Catedral
Samaria
Giraldas

Sen

Luna ;.
Copano

Jujo

iride

José Colomo /a
Cunduacan *
Agave
Tecominoacan [
Cardenas
Jolote
Oxiacagque
Beliaota

Jacinto
Caparroso
Cactus
Chilapilia /a
Otros

NORTE
Culebra /a
Arcos /a
CuitltAhuac /a
Arcabuz /a
Peas Blanca /a
Corindon /a

Copite /a

Mecayucan /s 15 ‘14

Aranque 26 23

Otros 3aS5 371 374 348
Total 3,625 3,759 4.195 4.467

a/ Campo de gas no asociado.
Fuente: Anuario Estadistico 2002. PEMEX Exploracion y Producciéon. p. 19.
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ANALISIS DE LA INVERSIQN EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO

1\

Para ello, la inversion requerida“en la‘industria- petrolera durante el periodo de 1994-
2001 aumenté en 13,784,843.5 mdp. Cabe sefalar que el concepto que requirid de
mayor inversion fue la rehabilitacién, modificacion y reacondicionamiento por contrato,
seguido por la perforacidon de pozos (ver Cuadro No. 28).

CUADRO NO. 28
INVERSION EN LA INDUSTRIA PETROLERA
(MILES DE PESOS)

o a mm, TESE . ame s omew
1904 104880330 480.751.0 2675967.0 1.540.0280 QA7744480 6265530 1410260
1986 159802353 E25081.5 3980488.3 25089723 55186807 766.031.5 2521000
1966 RO37.586 7072157 6974366 5131371 6407 4863 20528668 1(154261’
1997 270802 oeR100.8 rzrrezr.7 a830.506 60532662 2397.347.1 azeaa
1988 31,0643, 1438 906.181.6 8348.64 Q.080,040.8 57550135 27256018 4,140,940,
19809 251369983 SERSE0.0 57866821 asssami 4,537,147.9 21759809 31528463
2000 10,147,026 246878 16629131 29074103 20854888 114317608 21&@1451
Xomc/ 24272.8/%.5 7389140 54900806 8385.006.9 3767.575.1 2412057.0 347!11&.q

a/ Rehabilitacion, modificacion y reacondicionamiento por contrato.
b/ Incluye inversiones financieras.
c/ Estimaciones.

Fuente: Secretaria de Energia. Compendio Estadistico del Sector Energia.

Como consecuencia del desarrollo en la exploracion y explotacion de los campos en
2001 se han terminado 459 pozos, 449 de ellos son perforados. Existen 406 pozos de
desarroilo, de los cuales 370 son productlvos es decir, el 91% de éxito (ver Cuadro No.

29).

CUADRO NO 29.

1997

PERFORACION DE POZOS.Y EXPLOTACION DE CAMPOS

19898

Pozos pertorados /a
Pozos terminagos
Pozos expioratarios
Productvos

% oe éxito

Pozos de desarrollo
Productivos

*a cde exito

Equipos

Kiometros perforados

130
121

233
203
21
13
82
182
178
98
. 80
728

Protundidac promediopor pozoe /b (m) - 3,807
Campos descubiertos ' )
Acens 2

Gas
Campos sn produccion

Pozos en sxplotacion /¢
Produccién de hidrocarburos totales
por pozo {bd)

1898 2000 2004
233 285 449
234 247 as9

22 37 s3

° 21 28

41 57 53
212 210 408
193 199 aro
91 9s s1
427 43 so
706 782 1.098
3.082.77 2,838 2,359
28 e 23
[} 1 2

s s 21
313 -298 301
a.269 4184 4.185
920 CEX) 878

a/ Pozos perforados hasta el objetivo.

b/ Se refiere a la profundidad promedio de los pozos perforados hasta el objetivo.

c/ A partir de 2000 es promedio anual.

Fuente: Anuario Estadistico 2002. PEP p. 14
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cAPITULO IV

ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO

Para ello, PEP cuenta con’una’amplia estructura-con: proyectos prioritarios a nivel
regional (ver Cuadro No:'30), con responsables en los diferentes campos y yacimientos
petroleros, que incluyen:::la exploracion de nuevos yacimientos, produccion de
hidrocarburos  en los. ‘campos descubiertos, asi’ como su transportacion y
comercializacion a los puntos de venta.

CUADRO NoO. 30
PRINCIPALES PROYECTOS POR REGION

an - Cantarel! - Campeche Orierte - Atasta-Ciudad Pemex
nna -
L e - Ku-Maloob-Zaap
. ' - Ek-Balam
- Crudo ligero marino. - Playuela.

- Optimizacion  Integral  del
campo Chuc.

. sl\mﬁna - Abkatun integral.

uroeste - i - .
- Optimizacion integral de ia
terminal marina de dos bocas.
- Campo Pol.

- - Culera-Arcabuz-Pena Blanca. |- Burgos Reynosa.

€ - Agua-Fria-Coapechaca-Tajin. - Cazones.
- Delta de Gnijalva. - Comailcalco,
Sur g - Jujo-Tecominoacan. - IVBcuspana Terciario.

- Complejo Bermudez i

"/ En los proyectos de produccion se considera la perforacion de: pozos adlclonales. la
realizacidn de fracturamientos hidraulicos, la terminacion de los mtervalos multlples y:la
perforacion de pozos esbeltos.

**/ Los proyectos de exploracién tiene como objeto, la incorp,orarcién de reservas de
hidrocarburos a fin de compensar la declinacién de las reservas’'de la region.

Fuente: Elaboracioén propia, con base en “La reserva de hidrocarburos en México" PEMEX

Exploracion y Produccion. Volumen I. Evaiuacion al 1 de Enero de 1999. pp.199.

En ese mismo ano, la inversion ejercida en: d:chos,proyectos ascendié a 45,744 mdp,
80.4% de los recursos aprobados: Del monto:ejerc el:78.5% correspondio a PEP y
el porcentaje restante a PEMEX Ref(inacién."; ) e

Segun el plan  de negocno . 'e sten varias propuestas y estrategias a
desarrollar, estableciendo: com prlonta iproyectos de la Cuenca de Burgos,
Cantarell, Lankahuasa. tanto para’ corto medlano y largo plazo. (ver Esquema No.
12). :

Cabe aclarar que para lasiactlvndades ‘de exploracnon el corto plazo se considera dentro
de un periodo que abarca de 2002-2006; el mediano plazo hasta comprende del 2002 al
2007 y/o al 2010, y la vision de 'largo plazo, del 2002 hasta el 2020.
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CAPITULO IV
ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO ( I

EsQUEMA NO. 12 .
PRINCIPALES CUENCAS DE EXPLOTACION Y EXPLORACION DE GAS NATURAL

Gas asociado

Sierra Madre Oriental
San José de las Rusias
Lamprea
Lankahuasa y Cazones

Aceite ligero / gas asociado

¥l

Sierra de Chiapas

TR S AT T

Tah

Aceite Pesado

2003 1 2015 |

E xpioracion de Frontera

Pian Estratégico de Gas

Fuente Plan de Negocnos de PEP 2001

No obstante, el objetivo central de PEP es alcanzar a través de la incorporacion y
exploracién de las reservas de hidrocarburos, el mayor beneficio econémico en el largo
plazo.

P —— 91
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CAPITULO IV
ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO |
o il L )L .

Hasta el 2001, Petréleos Mexicanos tenia 12 Proyectos de Infraestructura Productiva de
Largo Plazo como PIDIREGAS incluidos en el Tomo 1V del Presupuesto de Egresos de
la Federacidon. De éstos, 11 correspondian a inversién directa y uno de inversiéon
condicionada. .

PEP, ha propuesto una estrategia de exploracidn enfocada a la produccién acelerada
de gas a través de Programa Estratégico de Gas (PEG), el cual tiene por objeto
asegurar el incremento sustancial en la oferta de gas natural para los proximos 10 afios
y reducir al maximo posible el balance deficitario del combustible. Ademas. tiene la
intencion de incrementar la oferta de gas asociado en el corto y mediano plazo.

El PEG, contempla el desarrollo de cuatro cuencas productoras de gas no asociado
como:

e Macuspana.

e Veracruz.

e Tampico-Misantla (asi como las areas productoras de gas no asociado poco
exploradas).

e Sur de Burgos.

Sin embargo, para el desarrollo de estos campos se requiere de inversiones cuantiosas
en infraestructura especializada para el proceso del gas natural, asi como para la
adquisicion de equipos de perforacién especializados, ductos, plataformas marinas e
infraestructura de produccion.

De esta manera, durante el afo 2001, nuestro pais contaba con una produccién de
4,511 mmpcd, con 301 campos de produccién, 4,185 pozos en explotacién y 185
plataformas marinas. Rebasa la produccion del crudo (ver Cuadro No. 31).

CUADRO NO. 31
PRODUCCION TOTAL DE PEMEX 2001

I PR ODUCCI1ION 1
i
P RO DUCCION TOTAL 7 .638
€ rudo (M bd) 3.127
G as natural (M M pcd) 4 .5 11
CAMPOS EN P RO DUCCIO N 3 01
P O Z0 S EN EXPLOTACTION 4 .1 85
PLATAFORMMAS M ARINAS 1 85
D UCTO S (km ) 11 .27 8
O leo ductos 4 .6 80
G asoductos 6 .5 98

Fuente: Elaboracion propia, con base en PEP, Agosto 2002
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CAPITULO IV

ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO

vV.1.1. La Cuenca de Burgos.

Una importante alternativa de inversion en gas natural lo constituye actualmente el
denominado Proyecto Integral de la Cuenca de Burgos (PICB), que de acuerdo al actual
director de PEP, Ing. Luis Ramirez Corzo, sostiene que el proyecto "...se encuentra
actuaimente produciendo mil 050 mmpcd, lo cual representa una cuarta parte de la
produccnon nacional y representa el polo de desarrollo en produccno de gas. natural
mas importante, no solo del pais sino de Latinoamérica.”

proyecto tiene un potencial de 100 km?Z2, incluyendo la parte de Coa ui
Sabinas y:Piedras Negras, lo que sngmfca sin duda, el potenc:al
pais.

mportante del"

El director de PEP puntualiza que la estrategia a seguir, de acuerdo ailos mveles de
inversion, se enfocan en cuatro procesos principales: . :

e El Proceso de revertir el crudo ligero
e El de la declinacion (o re-inyeccion para obtener el crudo lige
o E| de revertir la declinaciéon de gas vy,

e Mantener la produccion de crudo pesado.

el sur de Texas se
eces mayor que la
7 los* esquemas - de

Al comparar la produccion de l|la regidon de Burgos y: de la eglo
observa que la produccion actual de esta ultima:zona“ es cuatrof
primera, debido a que los niveles de asignacién de’ mversmn
contratacion, resultan inadecuados (ver Cuadro No. 32). C :

CUADRO NO. 32
COMPARACION DE LA REGION BURGOS Y LA REGION SUR DE TEXAS

| | REGIONBURGOS | REGION DEL SUR DE TEXAS |
ARO de inicio de Produccion 1935 1945
Areas de produccion Km?2 50000 66000
Pozos perforados 83000 4000
Pozos productores anuales 10000 1300

Fuente: Elaboracion propia, con base en el Discurso del Director de PEP, Luis Ramirez Corzo,
durante la visita de! Presidente Vicente Fox a la Planta “Culebra Sur” de la Cuenca de
Burgos, en el Municipio de General Bravo, N.L.

% palabras del Dnrector de PEP, Luis Ramirez Corzo. durante la visita del Presidente Vicente Fox a la

a3
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CAPITULO IV

I

E! PICB aporté 990 mmpcd de gas natural al cierre de 2001, lo que representd 21.9 %
de la produccion nacional. Durante el afo, se tuvo un avance importante en las metas
fisicas del proyecto, al realizar 2 906 km? de sismica bidimensional, y 1,594 km? de
sismica tridimensional; se perforaron y terminaron 36 pozos exploratorios y 362 de
desarrollo.

ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO

De acuerdo al referido informe, el proyecto basico requiere niveles de inversion de
alrededor de 10 mil millones de ddélares (mmdd) anuales en lapso comprendido del 2003
al 2017, y que con los CSM (que es la parte en blanco) se estarian asignando recursos
de alrededor de 20 mil mmdd en el mismo lapso.

Con ello se permitiria tener los niveles de produccidn que se necesitan, pero esta
inversion esta fuera de presupuesto ya que el repago de esta inversion a los
participantes en estos esquemas provendria de los flujos que se recuperarian de esa
produccion.

Es asi como el valor presente neto de la inversion es de 8 mil mmdd con un valor
presente de inversion de 15 mil mmdd y una relacion de repago en los cuatro primeros
anos.

Cabe mencionar que el director de PEP, propone una meta mil mmpcd adicionales,
dupllcar la produccién actual de la region con un levantamiento de sismica de mas de 8
mil km?2, una perforacion de pozos de mas de 5 mil pozos distribuidos en 800
exploratorios y 4 mil 250 de desarrollo.

De continuar con este proyecto, se pretende obtener una produccion de
aproximadamente 50 mmpcd y al liegar al 2007 de mil mmpcd. Ademas se explotara el
potencial adicional de las areas de Cuenca de Sabinas en Coahuila; Piedras Negras en
Coahuila, Deita del Bravo, Lamprea al sur de Delta del Bravo también marino y el sur.
Ya que la parte mas al sur de la Cuenca de Burgos conocida como San José de Las
Rusias contribuyendo con recursos prospectivos de 5.3 trillones de pies cubicos diarios
(tpcd).

Con lo anterior se proyecta para el afio 2006 una produccién de 7 mil mmpcd, por parte
de PEP, esto es casi el doble de lo que estamos produciendo actualmente de'los cuales
2 mil millones provendran de Burgos y de estos mil millones unlcamente de la primera
ronda de CSM.
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Cantarell. S e

En 1997 se inicid el Proyecto Cantarell?® con el propdsito de modernizar y ampliar una

parte de la infraestructura en el Golfo de Campeche; tanto aumentar la produccion de
petroleo y gas natural, como las reservas probadas de hidrocarburos de la region. Para
ello, se construyeron 26 plataformas marinas de perforacion, produccion y compresion
de gas; 65 ductos de diferentes diametros y longitudes para el transporte de petréleo
crudo y gas, con una extensidon total de 454 kildbmetros y 36 obras diversas para la
interconexion y funcionamiento de plataformas.

Asimismo, se ha aplicado un proceso de mantenimiento de presion al campo Cantarell,
mediante la inyeccion de nitrégeno, proveniente de una planta productora ubicada en
Atasta, Campeche la cual fue construida por el consorcio empresarial "Nitrogeno
Cantarell®, al que PEMEX compra mil 200 mmpcd.

Para la inyeccion de nitrogeno se realizo el tendido de dos ductos y transportar el gas
hacia la plataforma de inyeccion, en la cual operan siete pozos inyectores en la parte
central del Complejo Cantarell.

A fines del mes de dlc1embre de 2001 la:producciéon del Complejo Cantarell alcanzo la
cifra récord de un millén 950 mil barnles diarios de crudo (bdc), de los cuales 270 mil
bdc son atribuibles ‘al mantenimiento’ de: |a presuon y 830 mil bdc a la perforacion de
nuevos pozos adicionales y la puesta en operacnon de obras adicionales.

Si PEMEX no hubiese emprendido este*proyecto la extracciéon de aceite en el campo
Cantarell actualmente seria menor a 850 mil bdc por.efectos de la declinacion natural
de la presion del yacimiento.

Es por ello que durante los 15 anos de desarrollo del Proyecto Cantarell: (1 997 201 2)
se estima obtener ingresos por 70 mil 650 mmdd, lo; que: comprueba su -alta blhgiad
y los beneficios econémicos que representa para el pais. Ly

De acuerdo con los resultados. operatl

28 5 ;
Ibidem.

*® Durante 22 afos de explotacton este yacimiento ha producido ocho mil 530 mlllones de barrlles de

crudo, quedando un remanente de reservas. posibles de nueve mil 830 millones de barriles y se h'an

extraido 3.5 billones de pies cubicos de gas, quedando por sustraer poco mas de 4.7 billones de pies

cubicos.

0 Altamente Rentable el Proyecto Cantarell, PEP Boletines 17-05-2002.
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CAPITULO IV
ANALISIS DE LA INVERSION EN PROYECTOS DE GAS NATURAL EN MEXICO l

calculado en 13 mil 227 mmdd;~para-la- ejecuciéon del Proyecto Cantarell, vy,
adicionalmente, representa un beneficio econémico que excede en seis mil 205 mmdd a
la inversion realizada hasta el momento.

v.1.3. Lankahuasa.

El proyecto Lankahuasa es el primer descubrimiento explaratorio del siglo XXI|, con el
potencial suficiente para sustentar la demanda de gas seco de México a corto plazo. El
costo de oportunidad de este proyecto iene un fuerte impacto en el Plan Estratégico de
PEMEX (PEPEMEX).

El Plan de Negocios de PEP (PNPEP) senala como prioridad el desarrollo de proyectos
con alta oferta de gas a fin de sustentar laicreciente demanda del pais, temendo como
meta la capacidad de producc:é de 6:900 mmpcd en el ano 2006. :

rciarios ‘de la

plataforma continental, medlante‘
explotadas para incrementar’la‘ ofe

parte de las Provincias Marinas de Tamplco y_
area frontera para el Terciario de: 10,80 Km?2

‘2 'gasoductos,
el proyecto de

La reingenieria propuesta de la per Yeile t arro!lo coadyuvara aun
ahorro substancial de . la |nver5|on

3' Estado Actual del Proyecto Exploratorio Lankahuasa Alfredo E. Guzman, César Cabrera Cuervo. PEP.
Region Norte. Agosto 2002,

Soiy LN
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IvV.2. Escenario del Balance Oferta-Demanda del Gas Natural en México
2001-2011.

En la Prospectiva de Gas Natural 2002-2011 se considerd conveniente analizar dos
escenarios de produccion de gas natural: 1) el Balance de Oferta de Minimo Equilibrio
Nacional y, 2) el de Desarrollo Acelerado. Ambos escenarios buscan cuantificar et
potencial de produccion de hidrocarburos con que cuenta PEP.

El Balance Nacional de Gas Natural: demanda base sin Tula y Salamanca con Oferta
de Minimo Equilibrio Nacional, 2001-2011 maneja un escenario moderado o de baja
produccion, ya que en éste no se consideran las diferentes estrategias para el
desarrollo del gas natural como lo son los CSM y el desarrollo de grandes proyectos.

El escenario observa una tmca en su oferta de 7.5 y una demanda de 7.67, de tal forma
que la mayor oferta nacional recae en las recirculaciones internas de PEP, con una
tmca de 10.35 (ver Grafica No. 6).

GRAFICA NO. 6
DEMANDA NACIONAL POR SECTOR (2001-2011)

8000

8000 — e —Autotransporte  48.61 |

7000
——e— Bléctrico 12.64
6000

5000 ] Servicios 17.20

4000 industriat  6.13 i

3000

i

- -- = .- Residencial 16.36 i

2000

——— Petrolero recirculaciones .

1oca internas 0.03

- ~o= - Petrolero autoconsumo

— o foe w ~ @ =2 o

P [=1 p=1 = [=-1 2 (=1 1= S - 4.59 '
P=1 (=1 = = j=1 j=1 j=1 p=1 = .
~N ~ ~ ~ < < (31 o~ ~ < e e e

Fuente: Elaboracion propia, con base en la Prospectiva de Gas Natural 2001-2011

Por el lado de la demanda, los subsectores mas activos son e! Autotransporte,
Servicios, Residencial y el sector Eléctrico con una tmca de 48.61, 17.2, 16.36 y 12.64
respectivamente (ver Cuadro No. 33).
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CUADRO NoO. 33
BALANCE NACIONAL DE GAS NATURAL: DEMANDA BASE SIN TULA Y SALAMANCA
CON ESCENARIO DE OFERTA DE MINIMO EQUILIBRIO NACIONAL, 2001-2011
(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARIOS)

CONCEPTO 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 tmca
Oferta 4454 4,837 5783 6,251 7,015 7,874 8,706 9,227 9,537 0,624 9,184 7.5
Nacional 4,074 4200 4,720 5438 6,001 6492 7,205 7,595 7,728 7,749 7,257 5.04
Gas de formacian empieado por PEP /1 197 194 235 194 202 226 23 233 235 236 235 1.81
Gas para recirculaciones intemas propo de PEP 242 216 372 646 649 650 646 644 646 647 648 10.35
Gas para Refinacion directo de PEP ] 25 . 0 4] 0 0 0 [s] o V] )] i
Produccion PGPB 2,804 2949 3,162 3,325 3,580 3,836 4,287 4,480 4,507 4,477 4,125 3.93
Directo de campos 710 708 818 1,114 1,404 1,632 2176 2,237 2,116 1154
Etano inyectado a ductos ae gas seco 101 94 112 137 145 127 141 130 110 0.87
Otras comentas suplementarnias 14 16 210 22 22 22 22 | 22, 227447
Externa 380635 1063813 1,014 1,381 1,809 1,875 1,928 17.63
Importaciones de sistamas aistados 228 363 479 634 828 " 868 " 1,191 1,267 © 1,327 19.28
tmportaciones PGPB 140 236 256 330 345 349 459 451 459 - 12.62
importacones sector eléctrico 67 104 198 265 359 393 ‘603 :-. 687 - 738 27.14
Importaciones por particulares 21 2 25 39 124 126 128 129 130  20.06
Importaciones por balance PGPB 15827 . 272 584 178" 186 . : 194 70183 - 175 (142
Importaciones por balance PGPB [
(fijas: Kinder-Morgan MTY) [+] 0 132 178 186 194" 194 183 175
importaciones por balance PGPB (varables) 152 272 452 o 0.0 -0 0. ]
importacion de gas natural licuada 0 o 0 4] 1] 319 425 425 425
Demanda 4,385 4,837 5,783 6,251 7,015°.7,874.. 119,537 9,624 9,184 767
Nacional 4,358 4,837 5783 6076 6673 7,174 8,389 8,687 8,883 7.38
Secior petrolerd auloconsumo ‘e84 1,027 1,242 1,256 . 1,348 - 1,477 . 1,587 1,589 1,556 4.59
Pemex Expioracion y Produccion 2 505 513 670 672 701 749 828 836 822 4.99
Pemex Refinacion . 230 427 430 430 6.47
Pemex Corporativo 1 1 1 1 o
Pemex Gas y Petroguimica Basica 258 330 323 304 164
Sector petrolerc recirculaciones internas 967 1,103 1,022 970 0.03
Sector industrial 1,155 1,943 2,021 2094 613
Industnal 838 1,506 1,583 1,656 7.04
Pemex Petroquimica 316 438 438 438 331
Sector ewectnco 1,156 3,351 3,621 3,801 1264
Publico 986 740 684 652 . -4.05
[ Feceral de 950 740 684 652 -3.7
Luz y Fuerza dal Cento 36 CO e 0 0 - 39.81
Particulares 170 - 2,611 2937 3,149 3389
Procuctores independientes 90 2,248 - 2,573 2,786 40.93
Autogeneracion 80 266 267 267 1281
Generactn para expontacion 0 96 26 96
Sector resdencial 64 271 283 292 16.38
Sector Sencios 21 .. B8 93 101 17.2
Sector Autotransoorte 1 49 59 70 48.61
Exema 25. 1,148 a37 301 2831
Exportacones 25 1,148 937 301 28.31
Empague PGPS 3 0 [\ 0
Drferencias estadisticas 69 : 0 [] ]
1/ Para efectos de balance, la mezcla de gas contemplada en este renglon se considera equivalente a
gas seco.

2/ Incluye el consumo de Comparnia de Nitrégeno Cantarell a partlr del ano 2000.

Nota: Las cifras estan redondeadas a nidmeros enteros, por o que los totales podrian no corresponder
exactamente a las sumas.

Fuente: Prospectiva del Mercado de Gas Natural, 2002-2011. Secretaria de Energia 2002. p. 94.
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Sin embargo, la oferta neta de PEMEX tendra una tmca de 8.39, esto es debido a que
es resultado de la oferta nacional menos el sector petrolero de autoconsumo y
recirculaciones internas, los cuales sélo tendran una tcma de 4.59 y 0.03,
respectivamente. Es decir que la oferta nacional sélo tendra un tcma de 5.94 (ver
Cuadro No. 34).
CuADRO NoO. 34
OFERTA NETA DE PEMEX, 2001-2011

(MILLONES DE PIES CUBICOS DIARlosz
[concerto 201 002 203 04 205 008 2007 22008 2000 22010 01 e |
Oferta neta de Pamex (vertas de preTewa imano)
Olerta nacsonal towl 4074 4.201 4720 5,438 8.001 6,492 7,205 7.586 7.728 7,749 7.257 5.94
Mencs
Sector petrolert AfAoCNSUTD 934 1.027 1,242 1.2% 1.348 1477 1574 1.581 1.587 1.589 1.556 4.59
Sartor petrolero (ECITL4AGONSS inema 967 1024 1135 1186 125 120 1185 1149 1103 102 970 o.mb
Olferta neta de Pemex (ventas oe pnmera mano) 2413 2151 2343 299 339 3816 4475 4865 5038 5139 4731 839
Saldo del comecio edenior
Del Pars 283 835 1063 838 671 o682 352 385 661 38 1627 19.09
Del ionel de GanodL 56 72 464 175 343 899 1150 1248 1,748 937 amn

Fuente: Prospectiva del Mercado de Gas Natural, 2002-2011. Secretaria de Energia 2002. p. 94.

También existe un escenario denominado de “Desarrollo Acelerado”, en ei cual se
reflejan las decisiones e intenciones de PEMEX para administrar las reservas de
hidrocarburos, en el caso de que se le permitiera optimizar la renta econédmica que
ofrecen los recursos dei pais.

En este escenario, PEP se separa de las restricciones presupuéstales que se le
imponen en el Presupuesto Federal afno con afo. Con ello, |a paraestatal supone un
cambio estructural en su relacion con el Gobierno Federal; toda vez que al cambiar el
réegimen fiscal; se concederia una mayor autonomia administrativa al organismo, al
tiempo que se fortalecerian las facultades de decision del Consejo de Administracion;
traduciéndose en cambios en el marco legal y normativo que privilegiara la eficiencia,
competitividad y rendicion de cuentas.

Con una cartera de proyectos que permita aprovechar el potencial maximo de
producciéon, este escenario proyecta durante el periodo 2002-2011, introducir CSM con
un volumen de produccion maximo de 878 mmpcd: asi como una produccion potencial
promedio de 421 mmpcd para los nuevos proyectos del Programa Estratégico de Gas
(PEG), Playuela y Lankahuasa, A diferencia del Escenario Minimo de Eguilibrio
Nacional, éste incrementa la inversion para el desarroilo y expiotacion de nuevos
yacimientos con un riesgo relativo mayor, pero potencialmente atractivo.

Este escenario requiere una inversion fisica anual de 94 mil mmdp, 13% mas que en el
escenario minimo de equilibrio nacicnal. La produccion de gas, en el mismo lapso,
Barale
I .Ifu‘).x.
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promediaria 7,096 mmpcd y alcanzaria un maximo de 9,000 mmpcd en el 2010,
aumentando a una tasa anual promedio de 9% hasta el 2010. Este escenario considera
que México se convertiria en un importante actor en el mercado internacionat de gas
natural y el sector de energia en un promotor del crecimiento econdmico.

Dentro de los beneficios que podria obtener el pais destacan:

e Mayores ingresos por exportaciones de crudo y gas natural

e Incremento en la recaudacion de ingresos publicos

e Reduccién en el costo del suministro de gas natural para el pais, con una mayor
generacion de empleos.

e Precios relativos mas favorables para el aparato productivo y muy posiblemente,
con menos volatilidad al pasar de ser importadores a francamente exportadores.

e Llevar el gas natural a las regiones del pais que actualmente no tienen la opcion de
utilizar este energético. Con lo que se promoveria no solo la descentralizacion, sino
un desarrollo regional mas equilibrado en el pais.

e Se generarian condiciones favorables para atraer recursos de inversidn de
particulares.

o Mayor produccion de liquidos del gas entre ellos el gas licuado, reduciéndose las
importaciones de éste.

Cabe sefialar que el balance con un . escenario de oferta minima nacional, es el mas
conveniente para este estudio, ya que: no; contempla el maximo tope de la producmon
de gas naturai en nuestro pais. ; ST
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IvV.3. Inversion Requerida para el Desarrollo de Proyectos de Gas
Natural en México.

Con un presupuesto en el 2001 de 93 mil 858 mmdp para PEMEX, aprobado
recientemente por el nuevo consejo de administracion de la paraestatal, se dejaran de
lado los proyectos estratégicos que debieron realizarse este afio (ver Grafica No. 7).

GRAFICA NO. 7
PEMEX: PRESUPUESTO DE EGRESOS DE 2001
(MILLONES DE PESOS DE 2002)

Solicitud Reduccion nversion o Presupuesto
original nterna Esquerma Privada o F:puestas incrementc Techo aprobado por
Rerrex (Reduccion Pdregas Esquemas esuesto de techo sHaP &l Consejo de

sin afectar de Ferex Admon. de
metas) asocacion Femex

Fuente: Elaboracion propia, con base en el Presupuesto de Egresos.

En un principio se tenia contemplado un gasto de 136 mil 427 mmdp y con el fin de no
afectar los planes, se proponia bajario a 112 mil 500 mmdp.

En un documento elaborado en noviembre de 2000 por el aun director general de
PEMEX, Rogelio Montemayor, éste advertira sobre las consecuencias de no contar con
los gastos suficientes para concretar dichos planes en el 2001.

Explica que en PGPB las consecuencias del recorte presupuestal es que diferiran
proyectos que provocaran un deficiente aprovechamiento del gas natural, por lo que
seguira la quema de este hidrocarburo en la regién norte con un costo anual de unos 45

millones de dodlares.

32 Las consecuencias que tendria la produccién del crudo al tener una pérdida de 101 mmdped de gas
para el 2000, parar llegar a un déficit de 871 mmped al 2005. con un costo de oportunidad de mil 170
mmd: una merma de 354 miliones de barriles de petroleo crudo eguivalente (mmbpce) de reservas con
un vaior de mil 430 millones de ddlares. r

Ao
i UAL'H" *J;" Ll
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Habra subutilizacion” de-las "plantas criogénicas |-y ll=de-Ciudad de PEMEX y se
incumpliran con la demanda de gas seco para bombeo:neumatico en las regiones
marinas, situacion que aplazara la produccion de crudo.

Asimismo, el procedimiento de gas humedo dulce se hara en plantas criogénicas de
menor eficiencia, lo que afectara directamente el balance nacional de gas natural, con el
consecuente aumento de las importaciones.

El desabasto de este energético repercutira en los proyectos de generaciéon eléctrica,
afectando en un 42 % la capacidad de generacién contenida en el programa de
expansion de fa Comision Federal de Electricidad (CFE) para los proximos cinco afios.

Al posponer estos proyectos se seguiran operando los sistemas de ductos con vida util
mayor de 40 afnos, los cual implica riesgos de accidentes en el centro y occidente del
pais.

PGPB ha firmado contratos, compromisos de compraventa y acuerdos. con sus
diferentes clientes comerciales (especialmente con el sector eléctrico) para el transporte
y suministro de gas natural por periodos de 20 a 25 afios, que de no: cumplirse el
organismo tendria que pagar importantes penalizaciones con los costos asocnados que
esto conlleva.

En PEMEX se atrasaran nuevos proyectos en la cadena de etileno, cuatro en
petroquimica Cangrejera y dos en:Pajaritos.- En la cadena de propileno, metanol y
derivados se perdera uno en Tula y otro en el complejo de Independencia

Por ello se pretende utilizacién de recursos de Pidiregas, sin embargo con el paso de
los afios su amortizacion ascuende a17.4 mmdp y el presupuesto reduce a 28 7 mmdp
(ver Grafica No. 8). L .

Balance Nacional se requiere de una inversion fisica anual de 84 m|k
mantener los niveles de produccidon programados.

De no ser asi, las consecuencias se manifestarian en el precio: del gas natural al
aumentar los volumenes de importacion.
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GRAFICA NO. 8
REDUCCION DEL PRESUPUESTO EN LA INVERSION Fisica
(MILES DE MILLONES DE PESOS A PRECIOS DEL ANO 2000)

= — o P - o w — =) = =
8 = p=3 =2 = = b= = = 3 2
= p=1 b= b=1 p=1 = b= E=1 = = =
= = = = = = b s = < =
OAmortizacion PIDEREGA S* B3P resupuesto Programable“*®

*/ Preeliminar.

**/ Inversioén fisica.

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de PEMEX, Presupuesto de Egresos de la
Federacion, 2001.
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v.4. Alternativa de Inversion en Proyectos de Gas Natural a partir de
los Recursos Generados en el SAR.

E| objetivo primordial de la investigacion es buscar una alternativa de inversion de los
recursos captados por parte de los trabajadores en las AFORE en proyectos de
exploracion y explotacion de gas natural.

Hasta aqui se describio el funcionamienio del SAR y el mercado de gas natural
nacional.

Ya se sabe que dentro del SAR se acumula los recursos por parte de los trabajadores
para su retifro, que estos recursos han demostrado a lo largo del tiempo una
desvalorizacion al no contar con los mecanismos de inversién que permita contar con
una pension minima por arriba de la inflacion, es por ello que los recursos generados a
partir de la reforma que se dio en 1997 se canalizan a una AFORE para que los invierta
en los instrumentos que mejor le convengan pero bajo la supervision de la BMV.
Mismos que son cambiados peridédicamente en estructura y participacion porcentual.

De esta manera se amplia el universo de emisores, ya que ademas de poderse adquirir
instrumentos denominados en UDIS de las Entidades de la Administracion Publica
Federal, se incorpora la posibilidad de adquirir papeles emitidos en Unidades de
Inversién por parte de estados, municipios y el Distrito Federal, asi como:

e Se pueden realizar operaciones con instrumentos financieros de cobertura
(derivados), sujetos a autorizacion expresa del BANXICO y al cumplimiento de las
Reglas Prudenciales para la Administracion de Riesgo en las AFORE y SIEFORE.

e Realizar operaciones denominados Préstamos de Valores que formen parte de los
portafolios de las SIEFORE, sujetos a las reglas de caracter general que sobre
esta materia emita en su oportunidad el Banco de México.

e Se permiten titulos de deuda calificados como A, en un porcentaje del activo que
no exceda 5%.

e Se modifica el enfoque de la reguiacidn para hacer mas eficiente el control de
riesgos al establecer limites en funcion de calidad de titulos (calificacién) en lugar
de fijar limites por tipo de emisor (gubernamental y no gubernamental).

En cuanto a los bonos emitidos por compafiias que formen parte de una sola holding .se
les permite invertir un 15% como maximo.

En el SAR, al cierre de enero del 2001, el fondo acumulado ascendié a 113,608.60
mmdp, lo que representa el 6.8% del PIB. Segun algunas proyecciones realizadas por
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la CONSAR se espera que los recursos k'de'jubilatiénite‘ndrén un valor superior al 16%
del PIB en el aifo 2010 y inclusive que para el 2060 sea del 50.5%.

De ahi la importancia de reactivar la economia del pais con recursos nacionales que a
su vez, de beneficios a los mexicanos.

IV.4.1.1. Planteamiento del porcentaje de las AFORE a invertir en los proyectos
de inversion de gas natural en México.

Durante la proxima década, los sectores eléctrico, residencial, servicio y autotransporte
explicaran la expansiéon del mercado de gas natural. Y por el lado de la oferta, las
estrategias planeadas para enfrentar el crecimiento del mercado se orientan a satisfacer
la demanda interna incrementando las inversiones en exploracion y produccion de gas
natural. para esto ya se analizd el Balance de produccién “Minimo de Egquilibrio
Nacional " con el cual se planea que el gas natural se convierta en un impulsor de
desarrollo econdmico.

Como se menciond en el segundo capitulo, ios recursos provenientes del SAR son
utilizados para invertirse en instrumentos con un minimo de riesgo, pero por
consecuencia con un bajo nivel de rentabilidad, estos criterios son establecidos por la
BMV33, y las SIEFORE siguen los Ilneam|entos.

Para llevar a cabo la inversién de los’ recursos generados partlmos de: Ios sngmentes
supuestos: : o

e Que en el Balance Nacional de gas natural-(demanda base sin /ulr Salamanca
con escenario de oferta de minimo equilibrio® namonal 2001-2011), se considere’
una alta rentabllldad con un minimo de riesgo.: 34

de nuevos empleos que se necesutan al afio.®
e Los recursos de las AFORE tengan una partncnpacn

en el afio 2010 y del 50.5% en el 2060.3° ‘ R
e Los CSM?* sean los instrumentos mas adecuados para mvertlr en Ios proyectos.‘

3 ver punto 1.5. del capitulo | de esta investigacion.
Como se plantea en “Prospectiva de Gas Natural 2001-2011". SENER.
3% >do. Informe de Gobierno del Presidente Vicente Fox
% Ccomo lo menciona Vicente Corta, Presidente de la CONSAR, en "El Mercado de Valores “ NOm. 5
Mayo 2002, afio LXII. Nacional Financiera. p. 4.
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e flexibilice, con el fin de
el: total de los recursos

e El marco regulatorio para inversion en:gas= natural:

permitir una mayor inversién, es dec: 3
generados, en las AFORE. R

» Los impuestos sean constantes durante el tiempo. del ntrato.

e Exista un intermediario, encargado de la emisién:de bonos para la inversién en los
proyectos de inversion.

Cabe sefialar que actualmente de un peso captado por las AFORE, 20 centavos son
retenidos por el cobro de las comisiones por manejo de cuenta y otros elementos vy, los
80 centavos restantes son destinados a la inversion fija en un 70% y 30% de capital, lo
cual representa 56 y 24 centavos, respectivamente. Sin embargo, séio el 15% del total
de los activos es el maximo permitido para la inversidon en bonos emitidos por
companias que formen parte de una sola holding, es decir, s6lo 12 centavos (ver
Esquema No. 13).
EsQUEMA No. 13
PLANTEAMIENTO DE INVERSION
(MILLONES DE PESOS)

m'gé“ ?‘-ﬁ.tf%%‘ e 8,520,645.0 »[15.9% |

FONDOS ACUMULADOS 100% 11,360,860.0

FONDOS RETENIDOS 20% 2,272,172.0

INVERSION 80% 9,088,688.0 100%J 30% FIJA 2,726,606.4 |15% 1,363,303.2
70% CAPITAL 6,362,081.6 I

INVERSION REQUERIDA 4%

Fuente: Elaboracion propia, con base en toda la investigacién de la tesis.

Para la lograr esta inversion es necesario contar con un mecanismo,. dentro del cual
queden claramente definidos los participantes y las funciones a reallzar por parte de
cada uno de ellos (ver Esquema No. 14). ;

*7 £1 CSM, es una herramienta encaminada a reducir las importaciones de .gas: natural . v aprovechar los
recursos naturales para transformar a México en un pais autosufiente, mediante un acuerdo firmado entre
PEMEX y aquellas empresas de probada trayectorla exitosa, solvencia economica y experlencla técnica,
gaue ofrezcan precios mas bajos por los servicios a ejecutar durante un plazo de 10 a 20 afos."

De acuerdo a las estimaciones que se realizaron en los proyectos de Burgos, Cantarell y Lankahuasa.
El costo de producir et gas natural en México es de 2.50 ddlares por millar de pie cubico de gas (dmpc) y
de 3.70 por importarlo, este costo de produccion es estimado sin factores de descuento con practicas
actuales de contratacion y con base en el estudio de factibilidad del proyecto Burgos. Por ello se requiere
reducir las importaciones y a su vez utilizar el gas natural del pais. Esta informacion se obtuvo de un
estudio de mercado de hidrocarburos, Petroleos Mexicanos, 2001. Escenario base. costo de produccion
es estimado sin factores de descuento con practicas actuales de contratacion y con base en el estudio de
factibilidad del proyecto Burgos.
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EsQuUEMA NO. 14
MECANISMO DE INVERSION Y SUS PARTICIPANTES

P R

ntermodl-rlo f
(Emisor de
bonos)

e nversuon da comienzo en el momento que los trabajadores
las:'AFORE, posteriormente estas pueden invertir en
(anterlormente ya se demostré que la |nversi6n en

CONSAR CONDUSE CRE‘ SENER Y PEMEX
Las opciones" emltldas para este fin tendran las caracteristicas de los Certificados de
Participacién: Ordinaria . Amortizables (CPOA) mismos que fueron utilizados para la
realizacion de infraestructura en nuestro pais. Sus caracteristicas principales son:

TREE 0T
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e Ofrecen una rentabilidad fija3°.

e Son emisiones de largo plazo mayor de 10 afios.

e Proporcionan una rentabilidad mayor sobre la amortizacion, adicional a la
rentabilidad fija.*°

Los certificados se pueden ofrecer como parte de un paquete de otros titulos emitidos
por el Gobierno Federal (como es el caso los Cetes, Bondes), ya que son los
instrumentos mas utilizados por las AFORE.

Cabe sefalar que los resultados emitidos por los CPOA a partir de 1991 fueron
satisfactorios, como Io muestra el Cuadro No. 35.

RENDIMIENTOS DE LAS CPOA
CUADRO NO. 35

i)
Cud

ITERM EX97
GTOSILe?
GEO1

GEO2 e
LAVENTA 93U g _ 14 .40

ey
L'V‘;{:‘»

‘_“4

kKancunss . 11.80
VIPESA9S » ) Prom. 11.40
Pacos |
META992U
META991U
ATMOO0U
BINM EX97U
SINALOA9Y
MEXTOLS2

Fuente: Elaboracion propia, con datos de la CONSAR, BANXICO. Indicadores Bursatiles de la
BMV 2001.

Para efectos de este estudio se toman los rendimientos mas representativos, el maximo
es ITERMEX serie 92 con un 22.62%, el minimo de MEXTOL (Carretera México-Toluca)
serie 92 con 5% y el promedio de de 9.25% la emision de META (Carretera México-
Tamaulipas) serie 992U.

3 Los instrumentos dieron buenos resultados en la elaboracion de carreteras de peaje, en construccion
de vivienda y empresas privadas, lo cual hace mas atractiva su inversion.
4% Esta amortizacion se da cuando el plazo del instrumento se cumple.
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Para tal efecto se compara_los rendimientos‘a mulados hasta el 2001 en las AFORE y
aquellos que se obtienen - al invertir: enlos CPOA. Con base en ello se muestra
claramente como la emisién de los certnf‘c dos 'genera mayores ganancias (ver Cuadro
No. 36).

RENDIMIENTOS NETOS (PORCENTAJES)
-CUADRO NO. 36

CERTIFICADO DE PARTICIPACION ORDINARIA
AMORTIZABLES
. c ALTO MEDIO BAJO
RENDIMIENTO DE GESTION REAL /1 Qi 10.42 2262 11.40 5.00
COBRO DE COMISIONES SOBRE SALDO i 8.06 2.00 2.50 3.00
REDIMIENTO NETO ACUMULADO S 237 n.a. n.a. n.a
RENDIMIENTO NETO ANUAL i 0,80 20.62 8.90 2.00

1/ Rendimiento acumulado de 1997-2001,: Boletin Informativo de la CONSAR Diciembre de
2001. El 86% en emisiones del Gobierno Federal, 9.2% valores privados, 2.6 Valores
Bancarios, 2.1 % Valores Reportos.

n.a. no aplica a los escenarios porque ya va implicito el cobro de comisiones.

Fuente: Elaboraciéon propia, con datos de la CONSAR, BANXICO. Indicadores Bursatiles de la

8MV 2001. i :

De esta manera, bajo este esquema se puede comparar Ia rentabilidad que se obtiene
al invertir en los instrumentos que acostumbran:las; SlEFORE y.la rentabilidad que se
pretende obtener con los bonos de opcxop b puestos que ya se mencnonaron

e P
15% se pueden destinar a empresas que formen una’ ola{hold/ng A partir de este

datos se proyectan los siguientes escenanos (ver. Cuadro No.:37):
Los diferentes escenarios que se muestran su tendencia hacia la alzé principaimente

por que el cobro de comisiones no es tan: elevado como en el actualiy: esta es la
principal desventaja que muestra el actual SAR (ver Grafica No. 9 ).
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RENDIMIENTOS DE LOS ESCENARIOS
CUADRO NO. 37

ESCENMRIO
REQURSCS % CPOA
FEOA AQMILADCE INERSION WMk ACTUM - ALTO | MEDIO  BAD
30NE  115417.58 LIR0G  _RE0T 83007 65D 1BI607 27,023
oveRe 11569840 LEFER 38R 83INM PR 1BHBIE .66
R 12 FAES! MEES 8BNS ALERES 10MS 203717
VDOVR 1264808 B11846 WM71777 8&NE AR4AMNA0 1NBIS  X4E.

Ve 12460861 WEEHBHO WMOEA0CB 871k AW/IBLE 1X[B0O0R0OD 2906
B 124,808.46 w877 1781 89REB IWOB74 1BI1L.D pelert
3107 12475633 PVEMFB 14IN64 89R3B ABEMD 13328660 29911,
ose 1247925 MW779490 WKIEEI 815 AWBE17.60 1[BA65D pclecct

30R 125465725 10036680 1506487 90RE 31043142 133984 30,1B7%
[C0 48,87 12525300 M0AR4A 1503036 90182 I\ 1377021 30,080.72
A 1R 126402 33 101,168 151798 910746 312963 1360681 ANIB
12 107, 284.96 BT 128740 774 AR 11458034 57483
300N 108,184.20 873473 131210 7813 20164 11668873 220421
ovaes s stoc elerd 6312 13148 788681 Z1,0483% 116987.68 2620037
oo 1363879 avoM8gE 1BEB77 8106 281,190 11,3679 2727355
ovos 1M14.871.36 NEFZ.® 1B7BAHB 8ZN74 P42 126861 27,5013
ovos B 11640262 W15410 1397311 8§3F3E7 2881256 1243072 27,996,234
ovos®s 11647833 WIREB 1397740 83644 FE21398 14388 27, 964.890
0271077,0¢] 1165134 B210HB 139819 83IBH BBIANHB 14464 2798318
ovoe 3 116.547.38 W70 139866 830141 BBIBASE 147260 27,971.37]
ovags 11688075 WH4E0 1398068 3EB1 20846741 14598 27,.979.38
ovioxs 11661330 W2N71 139B61 8FE16 BB 14540810 Z7.B7.21
oviue 11664629 SB3623 1399744 83B4IS 2862711 1457717 27,.994.87]
ovi2m 11667649 W3N.19 1A.18 840071 27040 1461040 BORX
ovov4 11670699 WIS MOM8d 84RD 2BB7/978 1464007 2200068
oV 1167381 B34S MUMOBR SAB006 286357 146742 BO1684|
o4 1Ma786957 WIART78 MO 840715 BBIET2 12470606 B3 83
o4 116.794.48 BWLAHBD MOIEH 841D 2MIBLT 1247651 R ON.65
ovaem 1168236 WBAS780 101868 B41121 20OHEDS 1MM76B 28037.37]
027050, 116.840.61 B4OH  UAR1B 841317 B0 1RED 12479638 2804391

Nota: A partir de julio de 2003 a junio de 2004 son estimaciones.
Fuente: Elaboracion propia. con base en Boletin Informativo de la CONSAR, junio de 2003.
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RENDIMIENTOS GENERADOS EN LOS ESCENARIOS
GRAFICA NO. 9

350.000
300.000
250,000
200.000
150 000
100.000

50.000

------- ESCENARIO CPOA MEDIO - =x= - ESCENARIO CPOA BAJO

Nota: A partir de julio de 2003 a junio de 2004 son estimaciones.
Fuente: Elaboracidon propia, con base en Boletin Informativo de ia CONSAR, junio de 2003.

Es asi como llegamos a la conclusion de que el problema de proporcionar una buena
calidad de vida para los jubilados al proporcionar una pensién adecuada, no ha sido del
todo resuelto y que necesariamente las alternativas de inversion tienen que ser
modificadas y mejoradas al mismo tiempo, es decir, diversificar su.cartera de inversion.
De no ser asi, el SAR dificilmente podria cubrir las pensiones a partir del 2005.- S

En este ultima parte del trabajo, se analizé las aiternativas de inversion de gas natural .y
sus ventajas, posteriormente se planteo la utilizacion de los CPOA para hacer llegar los
recursos a los proyectos de exploracion y explotacién de gas natural en México.

Asimismo se proyectaron tres posibles escenarios con los rendimientos de los CF’OA, Y
uno de acuerdo a las condiciones actuales de las SIEFORE, dando como resultado;’
mayor beneficio en los tres primeros escenarios e inclusive resulta mejor un escenario
bajo, ‘ya que los rendimientos generados en las CPOA son elevados y el cobro de
com| iones no menor. .

Una vez que se obtienen mejores rendimientos, las SIEFORE acumulan en las cuentas
recursos ‘acrecentados y por lo tanto se cumple con el objetivo de mantener una buena
retnbucnon y mejorar la calidad de vida de los pensionados en México.
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CONCLUSIONES T

De acuerdo a lo investigado, se observa que: el -problema central de México es la falta
de recursos para financiar proyectos en |los sectores productivos del pais.

Dentro de estos sectores con mayor demanda de recursos, se encuentra principalmente
el sector energeético, eléctrico y salud; que de no‘contar con un financiamiento proximo
habria un desabasto en estos servicios.

Esta situacidn provoca un efecto domind; por un lado las empresas al no cubnr su
demanda por falta de financiamiento, es imposible que contraten mas trabajadores,
estos disminuyen sus ingresos, su CoNsumMo 'y por lo tanto el ahorro es’nulo La
economia practicamente se estancaria. ;

El modelo econédmico adoptado por M‘é)kico esta‘ agotado, o que serla_

por -
recomendable que el Gobuerno Federa egocne con i

captados por las AFORE para f'n
explotacion de gas natural.

Ya que como se describio e
utilizado a nivel mundial:y_ naci 3 .
(sector eléctrico, autoconsumo \V automotrlz) ‘ademas’ tlene ventajas ecologicas (no
produce efecto mvernadero) y or Si fuera poco exlsten grandes reservas probadas.

Cabe senalar que los recursos captados del SAR hasta el 2001 son.113,608.6 mdp lo
cual representa el 6.8% en el PIB y se espera que para el 2010 sea del 16%, segun
datos de la CONSAR. Pero de esta cantidad sdélo el 15% como maximo’ es posible
invertirlo en empresas que formen parte de una soia holding, es decir, una empresa‘
como PEMEX. .

La inversion propuesta es de la siguiente manera; un intermediario financiero’ emite. ]os
CPOA, las SIEFORE compran los certificados. Solo es un instrumento mas adgquirido
por la SIEFORE.
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Las CPOA son adecuadas para este tipo de inversion, ya que manejan una rentabilidad
fija y son emitidos a largo plazo aproximadamente un periodo de 10 anos, pero sus
beneficios se adquieren una vez que transcurra el primer ano de la emisién.

Es asi como, PEMEX obtendria el financiamiento para utilizar los CSM y extraer la
materia prima, la procesa, la vende y posteriormente hacer frente a sus compromisos
financieros. Ambas partes cumplirian con su objetivo: PEMEX contaria con recursos
para financiarse y los trabajadores obtendrian una mejor pension al contar con una

ganancia.

Esto es posible siempre y cuando se cumplan con los supuestos planteados, es decir;
que los objetivos de la politica econdmica:encaminada hacia estabilidad econdmica -
(generacion de empleos, baja lnflamon) os . rendimientos sean los esperados, el
proyecto cumpla con las expectativas I nstrumento sea utilizado correctamente.

De esta manera, los proyectos de‘exploramon Y. xplotacnon de gas natural mejorarian la
mvertlr las

buscar
xac_:tas

nfrentaron serlos problemas al

A excepcidon de este problema; los: objetlvo -plantea os:ier
cubiertos integralmente al conocer: Ias ‘nuevas_ forma
una alternativa de inversion de mayo i
desarrolld como se esperaba. =

como los CPOA, Ias'SIEFOR |
entreguen en el primer.  ano los beneﬂcnos las SIEFORE colocaran los fondos

capitalizados en las cuentas’'individuales de los trabajadores. Esto proporcnonarla una
pensién digna para los trabajadores, ya que estara por arriba de la inflacion y mejorara
su calidad de vida.
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ANEXO 1
SISTEMA UNICO DE AUTODETERMINACION (SUA)

A partir del 1 de julio de 1997 se inici6 el nuevo sistema de recaudacion, realizandose el
primer pago en el mes de agosto, que tuvo como fecha limite el dia 17 de dicho mes.

El SUA es “un nuevo proceso, mas agil y simple, por medio del cual los patrones podran
registrarse, afiliar a sus trabajadores y pagar las cuotas obrero-patronales al IMSS, SAR
e INFONAVIT de manera conjunta, lo que simplifica los tramites administrativos™'. Los
beneficios que proporciona son principalmente para agilizar y facilitar los tramites, asi
como eliminar errores que se podran corregir en el mes inmediato (ver Cuadro No. 38).

Los pagos seran de la siguiente forma:

e Los pagos al SAR e INFONAVIT se llevaran a cabo bimestralmente en los meses
de septiembre, noviembre, enero, marzo, mayo y julio.
e Los pagos a los demas ramos de aseguramlento del IMSS se realizaran
mensualmente.
e Los pagos tendran como fecha limite el dla 17 de mes.
e El procedimiento a seguir se describe a continuacion:
= Patrones con cinco o mas trabajadores. Estos patrones deberan utilizar el
SUA para el pago de las cuotas en cualquier sucursal bancaria autorizada o
subdelegacion del IMSS. .
= Patrones con cuatro o menos. trabajadores. Estos patrones tendran las
siguientes tres opciones:

— Los patrones que asi lo deseen podran solicitar el SUA y reallzar el pago
de cuotas en cualquier sucursal bancaria autorizada o subdelegacnon del
IMSS.

- Aquellos patrones que no tengan ajustes en su I|quudacnon de: cuotas
obrero-patronales podran hacer el pago en cualquier sucursal:bancaria
autorizada o subdelegacion del IMSS, presentando dicha liquidacion.

- Los patrones con cuatro o menos trabajadores que.presenten_ajustes,
tendran gue acudir a la subdelegacion del IMSS correspondiente, donde
se capturaran los ajustes y se les entregara un  disquete para la
realizacion del pago.

Es importante mencionar que,'é,l vlrl:\:lljS'S,bond_ré a disposicion de todos los patrones que
asi lo requieran, computadoras con el SUA en todas las subdelegaciones del IMSS.

41 Amescua Ornelas, Norahenid. “Seguro Social. ‘Manual practico 1998". Sistemas de Informacion
Contable y Administrativa Computarizadas.: SICC{O; S.A.de C.V. 1998. p. 476.
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i CUADRO No 38
BENEFICIOS DEL SISTEMA UNICO DE RECAUDACION

| eeneficios | DESCRIPCION |

Es un solo proceso |[Solo: registrando a patrones y trabajadores en el IMSS, quedaran
de afiliacién. automaticamente afiliados 'al SAR y al Infonavit.

Cada; trabajador tendra el mismo numero de identificacion. ante elf”
IMSS,"SAR ‘e Infonavit, con lo que se S|mpllf|can los'tramltes
evitan ‘errores o confusiones.

La misma base de  |EI'IMSS y el Infonavit han unificado sus bases decotizacion:; para :
cotizacion. snmpllflcar el pago de cuotas que realizan las empresas

Un soélo numero de
seguridad social.

Una sola Ilqusdacufm
: de cuotas.

“Ha seguridad social.

El pago al IMSS, SAR e Infonavit se: realizara’ conjuntamente; en e
cualquier sucursal bancaria autorizada’ o subdelegacnén del
Ademas, la fecha limite sera la misma. :

0 Es mas facil de utiliza. Eliminan el papeleo y Ios posnbles errores enj..
automatizados . los calculos. 35
y Se realizan movimientos de reingresos, modnﬁcacnones de salarlo S E
bajas de trabajadores desde su empresa, transmitiéndolos a traves del
telecomunicaciones, lo que permitira agilizar el mtercamblo elect Snicof. -
de datos y reducir los costos administrativos. FEE N R

‘Movimientos desde
“la empresa.

Fuente: Elaboracion propia. con base en Amescua Ornelas, Norahenid. “Seguro Social. Manual
practico 1998". Sistemas de Informacién Contable y Administrativa Computarizadas.
SICCO. S.A. de C.V. 1998, pp. 473-507.

Pago mensual

Pago provisional. Este desaparece tanto para el pago mensual como el bimestral.
Por medio del SUA podran autodeterminarse y efectuar el pago de:

e Las cuotas de los seguros de riesgo de trabajo, enfermedades y maternidad,
invalidez'y vida, y guarderias y prestaciones sociales (autodeterminacion y pago
mensual).

e Las cuotas de RCV:; las aportaciones al INFONAVIT y los descuentos por créditos
otorgados a los trabajadores (autodeterminacion y pago bimestral).

El plazo para realizar el pago mensual y bimestral es a mas tardar el 17 del mes o
bimestre subsiguiente, segun corresponda. El pago mensuai que se efectiGa mediante
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cédula o disquete se entregara en la entidad receptora autorizada- por el IMSS ubicada
en la subdelegacion correspondiente del IMSS.

Con la nueva ley y el nuevo Reglamento para el Pago:

a _Cuotas del Seguro Social,
surgen dos obligaciones independientes para los patrones

o La prestacion de la cédula de determinacidn de c ot
e El pago de las cuotas determinadas.

Hay que aclara que el patron debe presentar oport
no tenga para pagar sus cuotas, de lo contrarvi\o}'vs‘
correspondientes de acuerdo al articulo- 6;: fraccio
Reglamento para el pago de cuotas del Seguro Socna

\amente; la determinacion, aunque
letaplicaran las muitas y recargos
j V‘.{‘y’,18 Fraccion |, del nuevo

Los lugares donde se debe presentar la cedula e determlnacuon y donde se efectuara
el pago de cuotas, son: . -

e Ante la entidad receptora por el IMSS: Cuando la determinacié.n se . efectue
mediante el SUA en un disquete o al efecto se utilice la cédula’emitida y. notificada .
por el IMSS sin hacer ajustes, stempre que .al momento. de:: presentarse la
autodeterminacion por alguna de las dos vias, se efectuée el pago

Comprobante del pago efectuado. Lo debe entregar la entidad receptora sm que'sea
obligatorio presentar resumen de la cedula de determinacion que genera el SUA
(acuerdo 328/97, DOF del 15 de agosto 1997). :

Pago mediante cédula emitida por el IMSS. La copia sellada ‘d,e,_,e
comprobante de pago, en este caso. o !

Entidad receptora. Sus sucursales bancarias instaladas en el as subdelegacnones del
IMSS y autorizadas para recibir el pago de las cuotas:

e Ante el departamento de Cobranza de las subdelegaciones del IMSS: cuando el
patrén se autodetermine mediante el SUA y al presentar el disquete no realice el
pago; cuando el patron utiliza la cédula notificada por el IMSS, pero le realiza
ajustes, o el patron se autodetermina usando los formatos COB-10 y COB-20, en
estos dos ultimos casos no importa si se realiza o no el pago. Para estos pagos
ante la subdelegacion, debera presentarse credencial o tarjeta de identificacion del
patron; finalimente, como comprobante, el patréon recibira copia sellada del resumen
generado por el SUA impreso en papel o de la cédula relativa.

Patrones con multiplicidad de registros. Deben presentar por cada uno de eilos una
determinacidon de cuotas por separado.
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1}

Industria de la construccion. Estos patrones deben presentar dos autodeterminaciones:
la primera por los trabajadores eventuales dedicados a las actividades propias de la
construccion, y la segunda por los trabajadores permanentes y eventuales no dedicados

a dichas actividades.

e El procedimiento para la utilizacién del SUA es muy sencillo:

El patron recibe, por una sola vez un disquete con el programa;

e El patron instala el programa en la computadora de su empresa y registra en los
formatos del SUA los datos de su empresa y los trabajadores;
e Cada mes el patron actualizara la informacion, y utilizando el SUA calcula las
cuotas a pagar, generando el respectivo disquete de pago;
e Con dicho disquete, el patron acude a realizar su a pago a cualquier sucursal
bancaria actualizada o a la subdelegacion del IMSS que le corresponda, y
o Referida la sucursal bancaria autorizada o subdelegacion del IMSS en que se
realiza el pago, valida la informacion y le entrega su recibo de pago. (ver Esquema

No. 15).

EsQUEMA No. 15
PROCEDIMIENTO PARA LA UTILIZACION DEL SUA

1. Entrega: del programa

| al patron

3. Calcula automaticamente las
contribuciones y amortizaciones

5.La entidad receptora valida la [
informacidn y recibe el pago.

?

4.Presenta en |la entidad receptora
el diskette con la informaciéon
detallada del naco.

Fuente: Elaboracion propia, con base en Amescua Ornelas, Norahenid. “Seguro Social. Manual

practico 1998". Sistemas de Informacidn Contable y Administrativa Computarizadas.

SICCO. S.A. de C.V. 1998. pp. 473-507.
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ANEXO 2
RENDIMIENTO Y COBRO DE COMISIONES DE LAS AFORE

Las SIEFORE que son las encargadas de invertir el dinero de los trabajadores en los
instrumentos de inversion, han invertido en el 2001 de la siguiente manera:

EsQUEMA NO. 16
INSTRUMENTOS DE INVERSION DE LAS SIEFORE

9.2 %

Instrumentos Gubernamentales
V alores Privados

V alores Bancarios
v

o |
-
[ e )
— alores Reporto

Fuente: CONSAR, Boletin Informativo Mensual Noviembre-Diciembre 2001, p. 24.

Asimismo, los instrumentos utilizados para la inversion se encuentran en las siguientes
emisiones:

CUADRO NoO. 39
INSTRUMENTOS GUBERNAMENTALES EN LAS CARTERAS DE LAS SIEFORE BASICA
(MILLONES DE PESOS AL CIERRE DE DICIEMBRE DE 2001)_

FORCENTASE
’ SEFORE %0R " EONES
TONAL w2 BONESS! HONE UDBONDS HNDES CEES AC  BREME 8P DEPEMK

| Atiare Eyescrer 1 841990 39 a1 262 21 129 a3 04 - - - 0

Bramex N 1 RED2O 1581 3 = %1 135 3 - 14 - - o
[arm Real 4781520 219 408 57 199 124 - a1 - - - o
| Farao S Bsonte

| Garerati 1357540 62 ars 11.3 17.8 112 &6 134 23 - - o
{Carane1 202170 Q3 408 =6 19 10 - 27 2 - - [}
i intursa 163090 7.5 as Q7 - 7.9 156 26 - 64 - 0
[ING 174870 8 402 182 as s5 13 as 52 - - o
i Prrooa 52610 24 2 s 199 as 23 2 3 - - ]
| Foroo Arofusro 1219430 &8 431 141 171 a8 52 - 56 - - o]

ACTO SEtaroa

Mascao 184330 &5 1as 316 174 az 104 a6 a3 - - o
| Tepeyer: 24540 11 ;|1 8 81 16 29 - 11 - 14 [*]
2040 137%6.10 &3 389 5] 17.3 86 - 18 34 - - o
izuim 220810 1 281 = 19 128 58 34 as - - o
| Totad 21802130 W0 349 .3 161 a6 a6 38 21 as 0 0

Fuente: CONSAR, Boletin Informativo Mensual Noviembre-Diciembre 2001, p. 24.
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CUADRO NO. 40
VALORES PRIVADOS EN LAS CARTERAS DE LAS SIEFORE BAsICAS
(MILLONES DE PESOS AL CIERRE DE DICIEMBRE DE 2001)

%08 RORCENTAJES

SIEFORE VALCR TOTAL FORD TELMEX CEMEX AN MEVSA GCC  QTROS*
Alliarz Dresdner 1-1 266 17 29 254 - 334 - - a4
Banamex N° 1 267200 138 19.8 188 18.8 9 12.1 38 17.8
Bancamer Real 361880 188 166 85 207 135 152 66 188
Fordo Sdlida
Banorte Generali 74.8 04 273 - 21.4 21.8 - - 295
Gararte 1 1,294.40 67 21.3 - 22 18.3 - - as2
Intursa 1,734.50 9 - 1.8 - 121 342 - 41.8
ING 298340 155 134 164 19.3 17 14 7.3 126
Principal 465.7 24 44 - 0.6 - 77 14 433
Fando Profuturo 2,15380 1.2 257 02 : - 13 - 84 138
Ahomo Santander
Medcao 2,157.70 11.2 169 189 23 a6 25.8
Tepoyac 207.9 11 52 . 303 57 - 196
X 1,486.00 7.7 233 1103 57 - 358
Arich 1184 06 5. e 10,1 - - 6BS:
Tota 19,293.60 100 16.8 15.8 10.8 4.7 23.3

*OTROS: PAN-MEX, CUERVO, DESC, IMSA, CIE, HNALCB, COMERCI!, GMAC, GMODERN, VITRO,
MUNDOE, HOGAR, CASITA, ARCOAM, FCOAM.
Fuente: CONSAR, Boletin Informativo Mensual Noviembre-Diciembre 2001, p. 24.

CUADRO NO. 41
VALORES BANCARIOS EN LAS CARTERAS DE LAS SIEFORE BAsIcAas
(MILLONES DE PESOS AL CIERRE DE DICIEMBRE DE 2001)

e PORCENTAE
SEFCRE VAR oorm POS CESARROIIO  MALTAE
META ATM  CGM  TUCA  TERAGM BANCERA BANCRTE
Aliare Desgrney -1 1845 31 = - B7 - 41 203 =
Baramex N 1 5634 94 1B7 - 211 - - - 831
Bavome Redt 6483 109 66 463 75 - - - 195
Fodb Sdida
Banate Genadi B4 49 - - - - - 100 -
Caaee 1 - - - - - - - - -
Intursa /] 37 - 4.8 2.2 182 - - -
ING 31 52 - - |5 - 405 - -
Priraed 2138 36 - - - - - 100 -
Fadb Profuturo 26010 *B1 - - - - - 87 13
Arcmo Santacer
Meacao 1,4699.70 196 - - D6 - - - 724 -
Tepeyc 747 12 B6 48 < - - 55 -
xx 1B4 23 - - - - - - 100
Arch - - - - - - - - -
Tcta 598030 100 27 7 148 07 34 554 15.1
Fuente: CONSAR, Boletin Informativo Mensual Noviembre-Diciembre 2001, p. 25.
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CUADRO NO. 42
REPORTOS EN LAS CARTERAS DE LAS SIEFORE BAsIiCcAs
(MILLONES DE PESOS AL CIERRE DE DICIEMBRE DE 2001)
{ “%0DRL PORCENTAES |

. TOTAL IEIB BHB mm m m& BPAs |
Allianz Dresdner 1-1 - - -
Baremex NP 1 @4 191 @8 - - - 102 -
Barcanea Redl 1,760.50 3B 91 0.9 - - - -
Fando Sdida Berarte

Genadi 165 3 - a7 - 893 - -
Gararte 1 128 03 100 - - - - -
Inursa - - - - - - - -
ING 709 145 - - 100 - - -
Prindpsl 1568 a2 aB7 - - 13 - -
Fando Profuturo 14060 29 - - - 100 - -
Ahamo Sartander

Meécano 84 80 17.3 100 - . - - - -
Tepeyac 87.9 1.8 - 100 - - - -
x4 95 19 - - e : - - 100
Zirich - - - . - - -
Toa 48080 100 411 a8 a5 _AT 19 - 19|

Fuente: CONSAR, Boletin Informativo Mensual Nowembre—chlembre 2001 p. 25

Para la determinacion del rendlmnento se utlllza'el de gesﬂon real, el cual contempla la

variacion del INPC. La:AFORE Profuturo GNP con-la:SIEFORE’ de Fondo: Profururo da

el rendimiento mayor.de 10.43% y la'mas’ baja es’ 1a ’AFORE Tepeyac con:8.99%. En -
promedio estamos hablando que las: SIEFORE tlenen un rendlmlento de 982% (ver

Cuadro No. 43). :

el

TTREYN MATT
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CUADRO NO. 43
RENDIMIENTO DE LAS SIEFORE Y RENDIMIENTO DE GESTION

(RENDIMIENTOS HISTORICOS) /1
FENCIMENTO LE LA SEFCRE 3 RENDMENTO CE GESTION/2

AFCRE SEFORE "7 Nawind (3 R (R0 N O e e
Alliaez Dresxiner Alliae Dresxtrer 1-1 2006 81 213 a3
Bamamex Aegm Baamex No. 1 22 10.04 2z 1004
Bancomer Barvarer Resd 20 - e 2208 k= nd
Baote Ganarali Fondo Sdida Baate G 2083 88 2218 10.a2
Gaarte Gaate 1 2183 Q7 215 999
Inursa Inbursa 1817 64 2164 9.53
ING ING 23 11012 23 1012
Princpal Frindpal 21.04 a9 20 9.8
Profutuo GNP Fardo Arofuturo 2194 a8 prds] 1043
Santander Medcao  Ahonro Santander M 206 859 2173 261
Tepeyac Tepeyxc Qs 85 21.04 89
X > 21.49 9.39 21.8 974
Arnich Arxich 21.15 Q.08 215 999
FRoredo da sstema /S5 21.43 9.34 22.07 9.91

1/ Rentabilidad acumulada del 2 de julio de 1997 al 31 de diciembre de 2001. Cifras en porcentaje de
rendimientos anualizados a interés compuesto.

2/ Es el rendimiento calculado con base en la variacidon del precio de la accién de la SIEFORE.

3/ Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORE antes de cobro de comisiones sobre
saldo. Este indicador permite comparar el desempefio de las AFORE entre si.

4/ Para el calculo del rendimiento real se utilizo la variacion del INPC.

5/ Promedio ponderado por el valor de los activos netos de las SIEFORE.

El rendimiento observado en el pasado no es garantia de desempefio futuro.

Fuente: Boletin Informativo Mensual. CONSAR. Noviembre - Diciembre 2001. p. 29.
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CUADRO NO. 44
ESTRUCTURA DE COMISIONES

POR ADMINSTRACION OE QLENTAS POR SERMVIO0SE ADIQONALES
Sobrefhjo ()  Sobre ssido Sotwe Estacics de Repomicidn de Pago retiros
AFOFE el SBC /1 9 2 rerciimiorso real amprta doousmerios prograTios |
[ ] accicnales i

Alliare Dresdner 1.60 0.50 - 10 LDs 10 UDIs -
Baramex Aegon 1.70 - - - - -
Barcomer 168 - - - - -
Banorte Ganerdli 145 1.00 - - - -
Caane 163 050 - - - -
Inrsa - - 33.00 10.00 10.00 -
ING 168 - - - - -
Prirdpal 1.60 - - - -
Profuturo GNP 167 - - - -
Santarder Mexicao 1.70 - - - -
Tepeyac 1.60 - 3.00 3@ -
xx 145 - - -
Zigich 1.65 - - - -$7.00- $10.CD

1/ SBC: Salario Base de Célculo Monto que se obt|ene de leIdIl’ entre 6 5% la aportac:on "obrero patronal
y estatal de RCV (sin cuota social) . .

2/ Porcentaje anual.

Fuente: Boletin Informatlvo de I

CONSAR Nov:embre-chuembre 2001 p 12
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CUADRO NO. 45
COMISIONES EQUIVALENTES SOBRE FLUJO

(AL CIERRE DE DICIEMBRE DE 20012

AFORE Porcentaje del SBC /1

1 afo 2aflos 3 aflos 4 afos S afios 10 afios 15 afios 20 aiios 25 aflos
Allianz Dresdner 1.82 1.83 1.84 1.85 1.87 1.04 2.03 2.12 2.22
Banamex 1.70 1.69 1.68 1.67 1.66 1.62 1.58 1.54 1.51
Bancomer 1.65 1.65 1.64 1.64 1.64 1.63 1.63 1.63 1.63
Banorte Generali 1.88 1.93 1.97 1.99 2.01 2.13 2.30 248 2.67
Garante 1.85 1.87 1.89 1.91 1.92 2.02 213 225 2.38
Inbursa 0.69 0.77 0.85 0.93 1.01 1.40 1.81 2.21 2.62
ING 1.68 1.68 1.67 167 - 1.66. 162 . 161 1.60 1.59
Principal 1.76 177 7 1.78°.°1.78 7178 1.77 1.77 1.74 1.74
Profuturo GNP 1.97 200 72031072068, 2000, 2225 L 2423700 2.6Q 0w 277
Santander Mexicano 2.13 21700222 12,26 ‘2.30 2.52 2.75 3.22
Tepeyac 16751670 16T 167 187 0 .70 1,730 ©-1.81
XX1 1.54 1.55::°1.55" - 1.56 1.57 1.62 1.67, " 1.79
Zurich 1.87 j 2718877191 791,93 11,95 2.07 o219 2.45
Promedio 1.71 1.73 1.75 1.76 1.78 1.87 1.97 2.19

1/ SBC: Salario Base de: Calculo.- Monto que se obtiene de dividir entre 6.5% la aportacién obrero
patronal y estatal del seguro de RCV ' ' (sin cuota social). Con objeto de comparar. los diferentes
esquemas de comisiones de las administradoras, se realiza una transformacion de las mismas para
expresarlas en términos equivalentes, es decir, sobre una misma base de referencia. En esta tabla se
muestra la comisidn sobre flujo dnica que cobraria cada una de las AFORE en los periodos
mostrados, equivalente a las comisiones sobre flujo, saldo y/o rendimiento, asi como los descuentos
por permanencia que aplican actuaimente. Para obtener las comisiones equivalentes se supone una
tasa de rentabilidad de 5% anual en términos reales, periodos de cotizacion de 1,2,3,4,5,10,15,20y 25
anos, un nivel de ingreso igual a 3 veces el salario minimo, un saldo inicial de $17,175.57 y
crecimiento del salario de 0%. Las comisiones equivalentes presentadas pueden variar al utilizar
diferentes supuestos en su calculo, tales como rendimiento, nivel de salario, periodo de permanencia y
saldo inicial de la subcuenta de RCV incluyendo SAR 92. Las comisiones de las administradoras
pueden variar en el tiempo, 10 cual se reflejara en las comisiones equivalentes al momento de su
publicacién.

Fuente: Boletin Informativo de la CONSAR Noviembre-Diciembre 2001, p. 15.
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ANEXQO 2
RENDIMIENTO Y COBRO DE COMISIONES DE LAS AFORE ( l
e

CUADRO NO. 46
COMISIONES EQUIVALENTES SOBRE SALDO

— (AL CIERRE DE DICIEMBRE DE 2001) ______
AFORE PORCENTAJE ANUAL SOBRE SALDD l
1a© 2 aios 3 aitos 4 ahos 5 ahos 10 afios 15 afos D ahos 25 ahos

Alliarz Dresdner 413 378 348 Iz 300 223 1.79 1.50 131 |
Banamex as7 349 317 289 266 1.84 136 1.06 ass
Bancomer 375 339 309 283 261 1.885 1.41 113 as3 |
Bancrte Generali a28 398 373 348 3z 248 206 1.80 162 .
Gerarte 420 386 azx- 310 233 1.89 1.61 142 |
Inbursa 1.58 1.58 . 158 1.58 1.58 1.58 158 158 |
ING ase 347 288 265 1.84 1.39 1.10 Qaso |
Pincipal 401 366 309 286 203 154 121 [o1: T
Prafuluo GNP 449 414 . 360 329 . 263 218 1.89 160 |
Sartander Mexicano 485 451 . 396 a7s 298 253 223 202
Tepeyac 370 344 267 . 1.51 123 104 |
xx 350 319 = 1.45 120 .02
Zisich 424 380 1.95 167 1.46 l
Pravedo 389 357 1.74 1.48 1.29

Nota: Con objeto de comparar los diferentes’ esquemas de comisiones de las administradoras, se realiza
una transformacion de las mismas para, expresarlas en termlnos ‘equivalentes, es decir, sobre una misma
base de referencia.
En esta tabla se muestra la comision anual sobre saldo unica que cobraria cada una de las AFORE en
los periodos mostrados, equivalente a'las comisiones sobre fiujo, saldo y/o rendimiento, asi como los
descuentos por permanencia que aplican actualmente. L

Para obtener las comisiones equivalentes.se supone una tasa de rentabilidad de 5% anual en términos
reales, periodos de cotizacion de 1, 2, 3,4,°5,.10,715, .20 y 25 afios, un nivel de ingreso lgual a 3 veces el
salario minimo, saldo inicial de $17,175.57 y crecimiento del salario de 0%.

Las comisiones equivalentes presentadas:pueden’ variar al utilizar diferentes supuestos en su célculo
tales como rendimiento, nivel de salario, perlodo de permanencia 'y saldo inicial de la subcuenta de RCV.
incluyendo SAR 92.

Las comisiones de las admnmstradoras pueden variar en el tiempo, lo cual se reﬂejara en Ias comlsmnes
equivalentes al momento de su publicacion. T .
Fuente: Boletin Informativo de la CONSAR Novnembre-Duc:lembre 2001. p. 15.

Sitomamos el ejernplo deﬁ Profuturo GNP que.ha dado un rendumlento de ‘10 43 % en el
periodo de 1994-2001; al cual: ya se le descontd el .cobro’de la’comi lon por flleO y que
el cobro de comls:on'de ‘saldo a cliatro anos es de 8.06%:

Es decir.que . con: un: rendlmlento‘acumulado de 4:afos esde’ 10. 43% menos. el cobro
por comnsnones de 8. 06 esto nos da .un rend mlento neto de: tan solo 2. 06%. R
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ANEXO 3
CONTRATOS DE SERVICIOS MULTIPLE ( |
: —Inyes
ANEXO 3

CONTRATOS DE SERVICIOS MULTIPLES

Los CSM, llamados oficialmente “Contratos de Obra PuUblica sobre la Base de Precios
Unitarios” son contratos que PEP pretende celebrar..con las grandes compahias
petroleras internacionales (Exxon-Mobil, Shell, Texaco-Chevron, British Petroleum,
Total Fina EIf, entre otros) para que éstas realicen: ‘actividades de exploracion y
produccion de hidrocarburos en el territorio nacnonal en forma paralela a la empresa
publica. . .

Segun PEP los objetivos principales de los CSM consisten en:

e Incrementar sustanc:alme‘nte la‘produccion nacional de gas natural en el menor
tiempo para asegurar la’ Vlabllldad del programa de generacion eléctrica.

e Producir mas gas’ a un menor costo al de importacion.

e Atraer inversiones. que complementen el programa de PEMEX.

e Resolver el problema de escasez de técnicos en PEMEX que se requerlrlan para
admmlstrar ury gra numero de contratos bajo el esquema actual i

EX y el
‘que_la
no - hay

Ahorro en divisas para; Mexlco. - : G
e Reduccién de |mportac1ones a.ia mitad en el ano 2006 evutando Ia sahda en 1 ,300
millones de’ dolares en |mporta010nes :
e Fomentan la creacion.de’ empleos para Ios mexncanos N especnf:can la: preferencxa
para los. servicios: de* orlgen mex1cano “'cuando son . competitivos en prec1o Y
condiciones de entrega.
e Transferencia de tecnologia, ya que conel: contrato se exige el entrenamlento en
tecnologias avanzadas a mexicano, que no trabajen para el contratista. :
e Seguridad en el abasto de gas natural.

Los CSM se encuentra regulado por el Articulo 6° de la Ley Reglamentaria del Articulo
27constitucional en el ramo del petroleo el cual normaliza qgue PEMEX podra celebrar
IVE,
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ANEXO 3
CONTRATOS DE SERVICIOS MULTIPLE

con personas fisicas o morales los contratos de obras de prestacnon de servicios que la
mejor realizacion de sus actividades requiere. g

El proceso que se llevo a cabo para la realizacion'de Ios ‘CSM se inicié en diciembre de
2001con el anuncio oficial hasta que en Octubre -de 2002 se firmé el contrato (ver
Cuadro No. 47).

CUADRO NO. 47
SEGUIMIENTO HISTORICO DE LOS CSM

AGCONTECIMIENTO" L L FECHA - 0]
Anuncio Oficial

Intercambio con empresas para fijar los términos de referencia Diciembre-01

Conferencia Promocional Internacional Enero-Junio 2002

Publicacién del Modelo Genérico Febrero-02

Publicacion de la Convocatoria Abril-02
Recepcién de Propuesta Junio-02
Firma de Contrato Septiembre-02
Se daran a conocer las bases de licitaciones para los CSM 1/ Agosto-03
Se iniciaran las obras 1/ 5 . 2004

1/ Informacion presenta por el Director de General de PEP Luns Ramlrez Corzo el 14 de mayo.
El Economista.
Fuente: Elaboracién propia, basado en los diarios oficiales de las fechas mencionadas.

Las remuneraciones que en dichos: contratos se establezcan seran S|empre en efectivo
y en ningun caso concederan:por los"'servicios que se presten o las obras que se
ejecuten, porcentajes en Ios 'productos ni . participaciones en los resultados de:la

explotaciones. -

PEMEX administra: alrede o 10: m|I contratos anuales que obligan a cientos.de
técnicos a dejar: de/atende Sus: actividades estratégicas para elaborar, celebrar y
administrar los contratos ionales.. Por ello este esquema contractual no es una
concesioén, ni-un: contrato‘ departlcupamon de riesgo, de produccion o de: gananmas
compartidas, ni con‘un, ,,pntra'tq it llar a'los anteriores. .

Cabe mencionar que los’ palses que ya utilizan los CSM son, precisamente. lran.y
Venezuela, este uUltimo caso el existen:incentivos para los contratistas y la formaide
pago es a base del precio de produccnon ‘Mientras que en nuestro pais se pretende que
el Estado sea el que obtenga los benef‘cnos el -control de las areas de produccién; no’
pagar incentivos y realizar los: pagos: con ‘base-al Precio Unitario de las obras: (ver
Cuadro No. 48).

Segun estudios realizados por el IPN la forma actual de contratacion y los CSM
propuestos, ya que estos ultimos la duracién es en un largo plazo de 10 a 20 con
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ANEXO 3

CONTRATOS DE SERVICIOS MULTIPLE

apenas 6 contratos subordinados por el contratista bajo un marco juridico de la Ley de
Obras Publicas

CUADRO NO. 48
TiIPOS DE CONVENIOS

TPO DE CONVENIO ] OERECHO EXCLUSIVO PROPIEDAD DE LA EJEMPLO

DE EXPLORAR Y EXPLOTAR PROCUCCION
Concesion Cia. privada Cia. privada Mas de 80 paises
Contrato de Asocacion Compartida Compartida Més de 15 paises
Prod./ Riesgo Compartido Cia. del Estado Compartidal Mas de 60 paises
Contrato de Servicios Cia. del Estado Cia. dal Estado Iran vy Venezuela |

Fuente: Proceso de Contratacion de Obra Publica sobre la base de Precios Unitarios. PEMEX
Exploracion y Produccion. 20-julio-2002. p. 8.

Segun PEP existen, la principal ventaja que dan los CSM es que tanto e! derecho
exclusivo de explorar y explotar, asi como la propiedad de la produccion son exclusivos
de Estado, lo cual no sucede con otro tipo de convenios como la Concesién, Contrato
de Asociacidon, Produccion / Riesgo Compartido (ver Cuadro No. 49)

w CUADRO NO. 49
SIMILITUDES ENTRE LA PROPUESTA DE CSM Y LA FORMA ACTUAL DE CONTRATACION

FORMA ACTUAL
|CONCEPTO DE CONTRATACION 1 CSM PROPUESTOS

Servicios Contratados Los previstos en el articulo 3 de ta Ley de Obras Publicas

Control de las obras Obras supervisadas totalmente por personal de Pemex

Propiedad de la produccion Toda la produccion es propiedad de Pemex

Pagos - En efectivo por la ejecucion de obras y prestacion de servicios

Duraciéon Tipicamente de 1 a 2 afos De 10 a 20 afos

NUmero de contratos Media docena de Contratos

(ejemplo Burgos) Mas de 1,100 contratos desde 1997 en un periodo de 20 anos

Esfuerzos para administrar Gran numero de tecnicos de PEP Ei contratista subordina a los

contratos dedicados a administrar contratos subcontratistas i
Ley de Obras Publicas y :

Marco juridico para contratar la Ley de Adquisiciones y Servicios Ley de Obras Publicas !

Fuente: Proceso de Contratacion de Obra Puablica sobre Ia base de Precios Unitarios. PEMEX
Exploracién y Produccion. 20-julio-2002. pp. 9-10.
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ANEXO 4
MODELO DE REGRESION I |
Syes

ANEXO 4
MODELO DE REGRESION

Para concluir este tema se desarrolld un modelo de regresion simple, posteriormente se
determind los fondos acumulados en las AFORE. Se tomd el monto total que puede
destinarse a este tipo de instrumentos y los rendimientos que generaria.

Los datos utilizados para el estudio son precisamente el numero de afiiiados al SAR vy el
monto captado por ellos mismos en el periodo de mayo 1997 a junio de 2003

Para demostrar la solidez de este modelo se utilizaron; la prueba de significancia,
autocorrelacion, homocedasticidad y el grado de estacionalidad. En este sentido, se
esta habando para cada una de las variables.

o Planteamiento tedrico.

La captacion de fondos depende los numero de afiliados al SAR, es decir, aumenta de
una manera: proporcnonal .Debemos. recordar.se_esta hablando de trabajadores que
cotizan en el SAR*%: E decnr Ia muestra consta de 73- observacuones de cada una de
las variables :

e Planteamiento metodolégiéo, i
Los datos empleados para este ejercicio es ‘el nimero de trabajadores afiliados al SAR

y el monto acumulado en él. Ambas-series son de mayo 1997 a junio de 2003 (ver
Grafica No. 10). :

TRAE OOM

*2 2] numero de trabajadores gue cotizan en el IMSS son so6lo la cuarta parte de los afiliados.
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: ANEXO 4
MODELO DE REGRESION '
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GRAFICA NO. 10
AFILIADOS AL SAR Y FONDOS ACUMULADOS

160.000
150,000
140.000
130.000
120.000
110,000
100.000

90.000
80.000

70 000

—w— Fondos acumulados Miis de pesos —— Trabajadores registradbs Mies

Fuente: Elaboracion propia, con base en Boletin Informativo Mensual der Ié CONSAR

De acuerdo con la teoria planteada, los recursos captados en e! SAR dependen
numero de trabajadores

del

e Estimacion del modelo

el siguiente:
Print | Name| Freeze] _Estimate] Forecast] S|

Estimation Command:

LS (FONDACUM,D) C AR(1)
Estimation Equation:

FONDACUM = C(1) + [AR(1)=C@)]

Substituted Coefficients:
FONDACUM = 109685.5987 + [AR(1)=0.9777412069]

T
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ANEXO 4

MODELO DE REGRESION

i

La prueba de significacia muestra que existe una relacidén positiva, ya que el dato
arrojado fue de 0.942194. No presenta autocorrelacidon, con un resultado de 1.94. en
durbin-watson (ver Reporte No. 1)

REPORTE NO. 1

b: Dependent Wanable FONCACILIN

Method. Least Squares

Date O8/17/03 Time: 17 S0

Samplae(adiusted) 1997 06 2003 0S

included observations 72 afler adiusting endpoints
Tonvergence achieved anter 3 1terations

| Miow] ProcslObjoctz] _erimjNamel Freare] Estimate Forecast] Stars| Aesids

Varniable Coefficient Std Error t-Statistic Prob

c 109685.6 22834 15 4 8035783 0 0000

AR(C1) 0977741 O 028946 33.77783 a 0000

' R-squared 0942194 Mean dependeant var 100964 4

v Adjusted R-squared 0.941368 S O dependent var 15343 87

S. E. of regression 3715 372 Akarke Info craterion 19 30573

' Sum squared resi1d 9 GBE 08 Schwarz cnterion 19 36897

1 Log hkelhood -693 ODB3  F-statisuc 1140 942

Y Durbin-Watson stat 1 945357 Frob(F-statistic) O 00000
Invered AR Roots s|8

Para saber el grado de estacionalidad se realizé la prueba de raiz unitaria, la variable
no aprueba sin ninguna diferencia(a nivel). Ver Reporte No. 2.

REPORTE NO, 2

i . _Augmented Dicke
ADF Test Statistic -1.325077 1% Crincal Value™

-Fuller Unit Root Test on FONDACUM

-3.5253
5% Critical Value -2.9029
10% Critical Value -2.5886
“MackKinnon cntical values far rejection of hypothesis of @ unit root.
Auvugmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent “Varnable D(FONDACUM)
Method Least Sguares
Date 08/11/M03 Time. 17:35
Sample(adjusted) 1997 :08 2003 05
Included cbservations: 70 atter adjusting endpoints
Variable Coefficient Std Error t-Statistic Pran.
FONDACUM(-1) -0 037112 0. 028008 -1 325077 o 1897
D(FONDACUNMC-1)) 0 02428 0114132 0. 217534 0.8285
O(FONDACUM(-2)) 0 372661 0. 114082 3. 266618 0.0017
(=4 3797 376 2846.462 1 334069 0 1868
R-sqQuared 0. 147425 Mean dependent var 125.1429
Adjusted R-squared 0 108671 S D dependent var 3725.939
S E of regression 3517 667 Akake nfo criternon 19 22443
Sum squared resid 8.17E+08 Schwarz criterion 12.35291
Log hkelihnod -568 B550 F-statistic 3.804167
Durbin-Watson stat 2 0S7066 Prob(F-statistic} 0.0140587
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ANEXO 4

MODELO DE REGRESION

M

En este estudio la probabilidad del estadistico Q es cero para todas las observaciones,
lo que significa un alto nivel de estacionalidad. Ver Reporte No. 3.

REPORTE NO. 3
Ve | Frocs ) Citnencty . Eiww _Flame . Firero:  Same. Gare  Sheotl Stes | ldent . Lee . Bar
- Coarrelogram of FONDACUM
Date. 08,1103 Tune 17 35 -
Sample 1997 05 1004 06
Inciuded Phamrvatiane *3
Auluc orrelation Fr wrtiat 5= O rptation Prob
 — 1 o oon
v E—— 2 D oy
= : SR
. a 0 000
- 3 00
7 0 Do
I—— [ a8 O 0oa
— . = “ Q)
—— . AL O vy
— (] 11 0 000
o— . v [ 0 Boo
. — . . 13 [FEEEE]
. . . 14 [AyLEs]
. r. . . © oo
. . . . 0 oon
. . . . 0 oo
. , . . [ERICR]
' ' ' ' a oo
' ' . . o 000
- . . O 00O
= ‘ . ' 0 o0
. . . 0 DO
= . . . 0 000
. . . 0 DOD
[ ' . BRG]
—H 1 282
. . ' a o0o
[— . 0 000
— . 0 o
—— . . . a _Ocn ~
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Para transformar la serie con alto

nivel de

estacionalidad, se cambié a partir:de- una

diferencia. E! siguiente Reporte No. 4 se demuestra estadisticamente la valldez de este

proceso.

REPORTE NO. 4

Variania

View i Procs Gtiects:  Brint MNome: Fromsn,;  Samow Geor Sheot) Stars ident Une  Bar
Unit Roos: Tust on FONDINGC

ADF Test Statisuc -3 421018 19 Crntical Vatue® 3 5267

5% Crhtical Vaiue -2.9035

10% Crtical Value -2 seasa
“Mackiinnon cntical valuee 1OFr rjection of hyPothesie Of a unt root
Avamentud Dickey.Fullur Tast Equation

>
Sempie(agiusted) 1997 09 SO03 ©S
tnciuded observations BY ater wdjusting andpointa
Caemcient Sta Error 1-Statistc Sron

FONDING(-1)
D(F ONDINC (- 1))
DFONDING (2D

<

a s2s27a
Qa 3arega

D 1@1702

R.sauarea
Adustea 2-sauarng
S B of rugression
Sum sauaread reed
Lag tkehnood
Durtin-vwatson stat 1

CEEER

e
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ANEXO 4

MODELO DE REGRESION

Considerando lo anterior, se generd un proceso regresivo de primer orden,

resultados fueron los siguientes:

REPORTE NO. §
. ———————— =t
Print { Mame] Ficezo] Estimate

Dependent Vanable. FONDACUM

Method: Least Squares

Date: 08/11/03 Time: 17.50

Sample(adjusted). 1997 :06 2003:05

included observations: 72 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 3 terations

Vanable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

, C 109685 6 22834 15 4 803573 0.0000
4 AR D.977741 0 028946 3377783 0.0000
i R-squared 0.842194 NMean dependent var 100964 . 4
{ Adjusted R-squared 0.941368 S D. dependent var 16343.87
i S.E. of regression 3715 372 Akaike info criterion 19.30573
(i Sum squared resid 3 BGE +08 Schwarz crntenon 19.36897
'{ Log hkehhood -693 0063 F-statistic 1140.942
I Durbin-Watson stat 1.945357 Prob(F-statistic) [wls v u alnls]
i Inverted AR Roots ==

Analisis grafico de ia proyeccion
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A manera de conclusion, como en un principio se considerd que el numero de afiliados
es el determinante para la obtencién de recursos captados en el SAR, el resultado de
esta estimacion y el analisis de la serie, comprueba que los datos tienden a

componrtarse de la misma manera por lo menos en los proximos 12 meses estimados.
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Abono.- Aquellas cantidades que por dlferentes' conceptos representan ingresos ali
saldo de la subcuenta de que se trate. -
Accion.-Titulo que acredita y represent
SIEFORE. :
Accidente de trabajo.- Toda lesion organlca perturbamon funcnonal o Ia muerte con
motivo del trabajo.

Accionista._-Propietario de una o varias accnones de una socnedad yv
como socio.
AFORE.- Administradoras de Fondos para el Retiro.- Entidades f‘nanc
por CONSAR, que se dedican de manera exclusiva, habitual y profeS|o
las cuentas individuales y canalizar los recursos de las subcuentas 'qu
términos de las Leyes de Seguridad Social, asi como administrar la' SIEF
AFORE Transferente.- Aquélla que deja de administrar la cuenta indiv dual objeto de
un traspaso. ‘

AFORE Receptora.- Aquélla que asume la administracion de la cu
de un traspaso.
Agente Promotor.- Son las personas que trabajan para Ias,AFORE
autorizacion de la CONSAR para ofrecer los siguientes servici
individuales, comercializacion, promocion y atencion de solucntude
Aportacion.- Cantidad que se deposita periodicamente a la: cue 1t
trabajador y que resulta de las contribuciones obrero- patron
para la pension.

Aportacnon para Vivienda.-

GLOSARIO

‘kvalo de ukna de parte de! capital la

o_f acreditan

Cantldad que aportan

para el retiro. s

Banco operador. - A |a institucidon de crédito contratada por el IMS ;erinstituciones de
seguros, para recibir y concentrar los recursos relativos a Vivienda 97 provenlentes del
INFONAVIT, asi como los relativos a la subcuenta de RCV provenientes’ de las AFORE
y a los recursos provenientes del IMSS que integren el monto constltutlvo para la
contrataciéon de los seguros de renta vitalicia y de sobrevivencia,:en: su . caso,
relacionados con los seguros de riesgos de trabajo e invalidez y vnda Y. su posterior
transferencia a las instituciones de seguros.
Base de datos nacional SAR.- Aquella conformada por la mformacnon procedente de
los sistemas de ahorro para el retiro, conteniendo la informacion individual de . cada
trabajador y el registro de la administradora o institucidon de crédito en que cada uno de
estos se encuentre afiliado.

Beneficiario.- La persona que recibe la proteccién de un seguro cuando sucede el
evento que dicho seguro preve.
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GLOSARIO

M

Cargos.- Aquellas cantidades que por diferentes conceptos representan descuentos al
saldo de la subcuenta de que se trate.

Cartera de Valores.- (Conforme a la circular CONSAR 08-2 Conjunto de titulos y
valores en los que invierte la SIEFORE los recursos de los trabajadores.)
Conjunto de instrumentos financieros en los que esta invertido el dinero de una
sociedad de inversion.

Clave de autorizacion de la AFORE. -Numero asignado por la CONSAR a la AFORE
para su identificacion.

Clave Unica de Registro de Poblacion (CURP).- Nimero asignado por la secretaria
de Gobernacion para la identificacion de la poblacion.

Comision.- Cantidad que cobra la AFORE por proporcionar algan servicio.

Comision sobre Aportaciones Voluntarias.- (Conforme a la circular CONSAR 08-2)
Corresponde al total cobrado por la AFORE por el depodsito o retiro de aportaciones de
la subcuenta de Aportaciones Voluntarias (AV) durante el periodo gque comprende al
estado de cuenta. Corresponde a la cantidad cobrada por la AFORE ya sea por
depdsitos o retiros de la subcuenta de aportaciones voluntarias.

Comision sobre Flujo.- (Conforme a la circular CONSAR 08-2 Cantidad total que
cobro la AFORE, por concepto de las cuotas y aportaciones depositadas a la subcuenta
de RCV sin considerar la cuota social.

Comision sobre saldo.- (Conforme a la circular CONSAR 08-2) Cantidad total que
cobro ta AFORE sobre el monto acumulado en la cuenta individual del Trabajador por
concepto de comision sobre saldo o comisién sobre rendimiento segun sea el caso,
para el periodo que comprende el estado de cuenta. Cantidad que cobra la AFORE
sobre el monto acumuilado en las subcuentas de RVC y AV. Puede expresarse como
porcentaje fijo anual sobre el saldo, o bien, como un porcentaje del rendimiento real que
paga la SIEFORE.

Comité de inversion.- Conjunto de personas con amplia experiencia en el manejo de
inversiones financieras, que son los responsables de establecer las politicas de
inversién y disefar la cartera de valores de una SIEFORE.

Compania de seguros.- Empresa financiera que selecciona el trabajador para 1a
contratacion de Rentas Vitalicias y del Seguro de Sobrevivencia. ST
CONSAR.- Comision Nacionai del SAR. ERats
Constancia de registro.- Documento que entrega la AFORE al trabajador .para
comprobar que su solicitud de registro ha sido aceptada. ) i
Contrato de administracion de fondos para el retiro.- Contrato mediante el cual, la
AFORE se obliga a administrar la cuenta individual del asegurado a cambio del pago de
una comision.

Consejo de administracion.- Grupo de personas nombradas por los accxonlstas de
una empresa que se reunen periddicamente y estan autorizadas para admmlsj(rar la
empresa.

Credencial del IMSS.- La tarjeta de identificacidn de los asegurados al IMSS que
contiene su numero de Seguridad Social y es de color azul y blanco.
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GLOSARIO |\
L L S

Cuenta concentradora.- Aquella operada por el BANXICO a nombre del IMSS en la
que se deberan depositar los recursos correspondientes al seguro de RCV previsto en
la LSS publicada en el DOF el 21 de diciembre de 1995, asi como las aportaciones
voiluntarias y, en su caso, los recursos del seguro de Retiro previsto por la Ley del
Seguro Social publicada en el DOF el dia 12 de marzo de 1973, en tanto se lleven a
cabo los procesos de individualizacion para transferirlos a las AFORE elegidas por los
trabajadores, asi como conservar los recursos de aquellos trabajadores que no elijan
AFORE.

Cuenta individual.- Cuenta que se abre en una AFORE a nombre de cada trabajador
para depositar y administrar su ahorro para el retiro.

Cuota.- Cantidad fija que obligatoriamente deben pagar patrones y trabajadores.

Cuota social.- Cantidad de dinero que el Gobierno Federal deposita al trabajador en su
cuenta individual por cada dia cotizado

Depodsito bancario.- Es el depodsito de una suma determinada de dinero en moneda
nacional o en divisas o monedas extranjeras o en sobre cerrado o de titulos, que hace
una persona en una institucion bancaria.

Deposito de valores.- Forma comun de denominar a la custodia que llevan a cabo las
Casas de Bolsa en el INDEVAL por cuenta de sus clientes.

Descuento.- Diferencia entre el valor de un titulo a su vencimiento y su valor actual.
Operacion de adquirir antes del vencimiento, valores transmisibles, deduciendo un tanto
por ciento como retribucion por hacerlo antes del vencimiento.
Diversificacion.- Distribucion de las inversiones entre diferentes negocios
diferentes campos, dependientes de diferentes factores. Existen compaiiias;-ql
solas representan ya una diversificacion: como es el caso de las: socie
inversion.

Emision de obligaciones.- Son titulos de crédito que representa
individua! de sus tenedores en un crédito colectivo. i
Emisora.- Empresa que pone sus Valores a la venta a través de Ia Bolsa Para ecnblr
el calificativo de “emisora” se requiere que sea oferta ab|erta alg :
inversionista a traves de la Bolsa. R :
Empresas Operadoras.- A las empresas concesionarias para operar la Base de Datos
Nacional SAR (BDNSAR).

Entidades receptoras.- A las instituciones de crédito autorizadas para recibir el pago
de cuotas de el seguro. de aportaciones al Fondo Nacional de la Vivienda y de AV.
Estado de cuenta.- Documento que recibiran peridédicamente los trabajadores afiliados
a las AFORE en el que se registraran los depdsitos, los retiros y el saldo de la cuenta
individual, asi como las comisiones cobradas y los rendimientos obtenidos.

Estructura de Comisiones.- Conjunto de comisiones que cobra la AFORE por los
servicios que preste al trabajador.
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Fondo de pensiones - Son programas. que. ofrecen diversas instituciones financieras
tanto bancarias como no bancarias y de servicios, cuyo objeto es construir capitales con
base en el ahorro sistematico de sus socios, a fin de proveerse para el retiro.
Los capitales asi constituidos, son invertidos por el fondo de pensiones en diversas
opciones del mercado financiero, o bien, en la adquisicidn de activos reales, a fin de
obtener un rendimiento maximo, en beneficio del fondo y de sus socios. De esta
manera, se garantiza que al momento del retiro, los socios cuenten con un capital
importante incrementado via la buena administracion del fondo, lo que garantiza,
cuando menos, una pensidn vitalicia en.un monto adecuado. En ocasiones, estos
fondos se ofrecen combinados con un seguro de vida o bien con un programa de
gastos de atencidn medica. Algunos fondos ofrecen también un seguro contra el
desempleo, y pagan a los socios cierta cantidad con cargo a sus aportaciones, mientras
vuelven a emplearse. También existen programas de créditos a socios, ademas de
compensaciones por retiro anticipado.
Dado que los fondos de pensiones son inversiones alargo plazo, se hace posible la
integracion de carteras con instrumentos de mercados de capitales, que contribuyen asi
al desarrollo del sistema financiero.
En cuanto a las limitaciones impuestas por la ley, se especifican los porcentajes de
capital que pueden invertirse en instrumentos de renta variable y de capital de riesgo-a
fin de garantizarse la seguridad de los capitales aportados. La situacion se complica por
instituciones que combinan la pension de retiro con los programas de atenciéon’ ‘médica y
seguro de desempleo. En el primer caso, la inversion en capital fisico que reqweren los
grandes sistemas de salud es muy cuantiosa, que en ella absorben recursos. ‘que
impiden el pago de pensiones adecuadas a los socios. En el segund
crecimiento desmedido del desempleo puede afectar la estabilidad: fnancnera de los
fondos, en detrimento de los capitales constituidos. ¢
Gas natural.- Es un energético de orden primario por un comblnacnén\natural nca en
hidrocarburos gaseosos. Sus principales constituyentes son el:metano ntre-el-80 y
99% en promedio- y el etano (CzHg). En menor cantidad se encuentran’ presentes los
siguientes hidrocarburos parafinicos: Propano (CzHg), butano (C4H1o) pentano (CsH12),
etc. De igual manera, también pueden encontrarse otros gases no. h|drocarburos con el
bioxido de carbono (CO-2), helio (He), acido sulfhidrico (H2S), Argon’ (Ar) y nitrégeno (N).
Los gases acidos deben ser tratados para eliminarios y proceder a la comercializacion
del gas natural. El acido sulfhidrico es considerado como un de sus impurezas mas
dafninas, este acido es un gas altamente toxico y corrosivo, cuando se quema resultan
restos de combustidon que contienen oxidos de azufre (S) que son perjudiciales para la
vida animal y vegetal.
ICEFAS.- Instituciones de crédito o entidades autorizadas que operen y administren las
Cuentas Individuaies SAR a que se refiere la LSS publicada en el DOF el dia 12 de
marzo de 1973, asi como sus reformas y adiciones.
INFONAVIT.- Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para lfos trabajadores. EI
organismo responsable de administrar los recursos de la subcuenta de Vivienda.
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IMSS: Instituto Mexicano del Seguro Social.-. Organismo publico descentralizado con
personalidad y patrimonio propios, el cual tiene caracter de organismo fiscal auténomo.
INPC: indice Nacional de Precios al Consumidor

INDEVAL : Instituto para el depodsito de Valores. Es el organismo que tiene por objeto
dar el servicio publico de guarda, administracion, compensacion, liquidacion y
transferencia de Valores, en los términos de la LMV,

Individualizar.- El proceso mediante el cual se identifica la parte que se abona a las
subcuentas correspondientes a cada trabajador de los pagos efectuados por el patrén y
el estado, asi como los rendimientos financieros que se generen.

Inflacion.- Aquel periodo en el que suben sistematicamente los precios de los bienes
de capital y productos de consumo.

INFONAVIT: Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores. Su
objetivo es administrar en forma adecuada los recursos del Fondo Nacional de la
Vivienda, para apoyar una pension suficiente a los trabajadores en su retiro. Establece y
opera un sistema de financiamiento que permite a los trabajadores obtener un crédito
barato y suficiente para la adquisicion, construcciéon, reparacién, ampliacion o mejora de
sus viviendas.

Institucion de seguros.- Empresa financiera autorizadas por la SHCP, para
organizarse y funcionar como institucién o sociedad mutualista de seguros,

Instituto de seguros de pensiones.- Instituciones de seguros, autorizadas por la
SHCP para practicar dentro de la operacion de vida, los seguros de pensiones, que el
trabajador elige para el pago de rentas vitalicias y el seguro de sobrevivencia.
Instituciones de crédito liquidadoras.- Instituciones de crédito que contraten las
empresas operadoras para realizar la transferencia y entrega a las AFORE, de los
recursos correspondientes a los trabajadores que tengan registrados cada una de las
mencionadas AFORE.

Instituto de seguridad social.- A los Institutos Mexicano del Seguro Social, del Fondo
Nacional de la Vivienda para los trabajadores, de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado y las instituciones de naturaleza analoga.

IPC: Es el Indice de Precios y Cotizaciones que elabora la BMV diariamente, a partir de
los resultados de la sesion cotidiana, y tomando como referencia las principales 40
emisoras.

Instrumento de deuda.- Instrumento financiero en el que el rendimiento o la forma de
calcularlo se establecen al momento de su emision. Representan un adeudo para el
emisor.

Instrumento financiero.- Son contratos que amparan dinero y definen- las condlcnones
en que éste se invirtido o presto.

Instrumento indizado a la inflaciéon. -Instrumento financiero cuyo rendumlento esta
relacionado con el indice Nacional de Precios al Consumidor (IPC) o las: Unidades de
inversion (UDIS), por lo que se protege su poder adquisitivo.

Instrumento de renta variable. - Instrumento financiero cuyo rendimiento depende de
las utilidades que tenga su emisor y de las condiciones de oferta y demanda del
mercado financiero.
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LEY DE LOS SISTEMAS DE AHORRO PARA EL RETIRO (LSAR).- A 1a Ley que
regula los SAR, publicada en el DOF el dia 23 de mayo de 1996, con su reforma y
adiciones.

LEY DEL MERCADO DE VALORES (LMV).- Ley que regula la oferta publica de
valores, la intermediacion en el mercado, las actividades de las personas que en él
intervienen, el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, y las autoridades y
servicios en materia de Mercado de valores.

LEY DEL SEGURO SOCIAL (LSS).- Pubiicada en el DOF el dia 21 de diciembre de
1995, la cual entro en vigor el dia 1 de julio de 1997. )

LEY GENERAL DE TITULOS Y OPERACIONES DE CREDITO (LGTOC).- Ley en
donde se contempla la emision, expedicion, endoso, aval o aceptacion y todas las
operaciones que se consignan en los titulos de crédito. Los derechos y las obligaciones
derivados de los actos o contratos que hayan dado lugar a la emision o transmnsmn de
los titulos de crédito, o se hayan practicado con éstos.

LEYES DE SEGURIDAD SOCIAL: A las leyes del Seguro Social, del Instituto del
Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores y del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado.

Liquidacion.- Intercambio de dinero que realizan los participantes en el Mercado como
consecuencia de ia compra o venta de valores. Es el complemento de una transaccion,
es decir, el mecanismo para que los valores sean traspasados a las cuentas de valores
del nuevo propietario de los mismos y el efectivo acreditado a las cuentas de la
contraparte correspondiente.

Manual de procedimientos transaccionales.- Al manual que elaboran las empresas
operadoras de la BDNSAR, de conformidad con el titulo de concesion, en donde se
especifiquen los formatos, caracteristicas y procedimientos de transmision de las
transacciones informaticas que constituyen e! flujo de informacidn entre los
Participantes en los SAR y las entidades receptoras. Dicho manual debera contar con Ia
autorizacion de la CONSAR. .
Margen.- Es la diferencia entre la cotizacion de compra y la cotizacion de venta.
Mercado financiero.- E| conjunto de inversionistas, empresas e mstltucuones

financieras que compran y venden instrumentos financieros para obtener rendlmlentos o

recursos para la inversion.
Mercado bursatil.- La finalidad del Mercado bursatil es la adecuada canallzacxon:de
recursos hacia empresas y proyectos productivos, para financiar su desarrollo mediante
el establecimiento de instancias y normas que fomenten el intercambio de valores..Los
procesos de canalizacidn de recursos y de intercambio de valores se realizan a traves
de la intervencidon de tres participantes: las entidades emisoras de valores,, los
intermediarios bursatiles y los inversionistas.

Mercado de capitales.- En el que se colocan y negocian valores cuyo objeto. es
satisfacer las necesidades de capital de ias empresas para la realizacién de proyectos
de largo plazo. Ejemplos de tales instrumentos son las acciones. En este mercado
también se negocian instrumentos derivados de ios anteriores como son los Warrants.

R
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Mercado de deuda.- Es agquél en el que se emiten y negocian valores cuyo objeto es
satisfacer las necesidades financieras de corto, mediano y largo plazos. En este
mercado se negocian instrumentos tales como papel comercial en el ambito de las
empresas privadas, aceptaciones bancarias y pagarés bursatiles en el ambito de la
banca comercial, y Cetes, Ajustabonos, Udibonos y Bondes en el ambito de! Gobierno
Federal.

Monto Constitutivo.- A |la cantidad de dinero que se requiere para contratar los
seguros de renta vitalicia y de sobrevivencia, en su caso, con una Institucién de
Seguros. :
Numero de Cuenta.- El numero asignado a una cuenta para su identificacién y control.
Numero de Seguridad Social (NSS).Numero asignado por el IMSS al trabajador para
su identificacion.

Obligaciones.- Titulos de crédito que representa la participacion individual ‘de los
tenedores en un creédito colectivo a cargo de una sociedad andnima. )
Participantes en los SAR.- Instituciones de Crédito, AFORE, SIEFORE, Instituciones
de Seguros, Empresas Operadoras de la BDNSAR y las empresas que presten
servicios compiementarios o auxiliares directamente relacionados con el SAR.

Patron.- Persona fisica o moral que utiliza los servicios de uno o varios trabajadores
Pensidn.- La renta vitalicia o el retiro programado.

Pension garantizada.- La que ofrece el Gobierno al asegurado cuando éste reuine los
requisitos para pensionarse y su saldo acumulado de ahorro para el retiro no es
suficiente para contratar una pensién de cuando menos un Salario Minime General
(SMG) para el DF, que sera actualizado por la inflacion. El Gobierno completara lo
necesario para otorgar esta pension.

Pizarron informativo.- Superficie especifica en la que las AFORE deberan exhibir en
un fugar visible de sus oficinas, la informacién sobre los principales datos de la AFORE
y de las SIEFORE que administren, asi como comisiones vngentes y composicion del
portafolio de Inversion de las SIEFORE.

Prestadoras de servicios.- Las AFORE autorizadas por.: CONSAR para prestar los
servicios de administracion a los trabajadores que no hayan elegido AFORE y cuyos
recursos, se encuentren en la cuenta concentradora.

Promocion.- Aquella practica comercial que lleven a cabo las AFORE consistente en el
ofrecimiento al trabajador o al publico de beneficios adicionales temporales tendientes a
incentivar o estimular la oferta de servicios, siempre y cuando éstos estén vinculados al
objeto social que prestan dichas entidades financieras a los trabajadores, asi como el
ofrecimiento de cursos y seminarios de capacitacion sobre el sistema de pensiones.
Prospecto.- El documento de difusidon de informacion relativa a una emision de titulos
opcionales que prepara el emisor para la colocacién del instrumento. El prospecto debe
incluir toda la informacion relevante para el inversionista, contenida en el acta:de
emision, asi como divulgar con claridad el riesgo.

Prospecto de informacion.- Es el documento que la SIEFORE debe hacer llegar al
publico inversionista para mostrar de manera clara y precisa la situacién patrimoniai de
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su operadora, asi como sus politicas de inversion y por tanto el riesgo que corren tales
inversionistas.

Pension.- Cantidad mensual que recibe el asegurado al final de su vida de trabajo,
cuando cumple los requisitos legales, o sus beneficiarios cuando él fallezca.

Pension Garantizada.- La que asegura el Gobierno al trabajador cuando éste reune los
requisitos para pensionarse y el saldo acumulado en su cuenta individual, no es
suficiente para contratar una pensién de cuando menos un SMG. El Gobierno Federal
completara lo necesario para otorgar esta pension.

Prestadora de Servicios.- Administradora de fondos para el retiro autorizada por la
comision, para que preste los servicios de administracion a los trabajadores que no
hayan elegido administradora de fondos para el retiro y cuyos recursos
correspondientes al seguro y seguro de retiro, se encuentren en la cuenta
concentradora.

Proceso de Unificacion.- se obtiene del IMSS con la confirmacidon de un solo numero
de Seguridad Social para la identificacion y acumulacion de recursos en una sola
cuenta individual.

Provision de comisiones.- Importe que la SIEFORE reconoce diariamente en su
contabilidad por el cobro de la comisiéon sobre saldo, para liquidario al final de mes a la
AFORE: El monto provisionado por la comisidn se divide entre el tota! de trabajadores
en proporcion de las acciones que posee.

Recompra de acciones.- Obligacion de la SIEFORE ‘de adquirir las acciones propiedad
del trabajador cuando proceda hacer retiros de su cuenta individual.

Régimen de Inversion.- Conjunto de lineamientos y restricciones que establece la
autoridad para definir los instrumentos Fnancneros y los limites maximos y minimos en
los que se debe invertir.

Rendimiento.- Ganancia que produce una |nver510n o un negocio, el cual usualmente
se expresa como porcentaje anual sobre la cant;dad invertida.

Rentabilidad.- Utilidad o ganancia que se obtiene de una inversion.

Renta vitalicia.- La cantidad que una compania de seguros pagara al asegurado como
pension mientras viva, a cambio de que el asegurado le entregue el saldo acumulado
en su cuenta de ahorro para el retiro. '

Retiros Programados.- La pension que recibira el asegurado si opta por que su
AFORE le entregue periddicamente una parte de su fondo acumulado mientras su saldo
sea positivo. El monto dependera de su ahorro acumulado al retirarse y de su
esperanza de vida.

Riesgo Financiero.- Probabilidad de disminucion del valor que, en mayor o menor
medida, tienen los instrumentos financieros segun su tipo de riesgo.

Salario base de Calculo (SBC).- Es el monto que se obtiene de dividir la aportacion
obrero-patronal y estatal de RCV (excluyendo la cuota social) entre 6.5%.

Saldo.- Monto o dinero acumulado por los trabajadores en sus cuentas individuales.
Subcuenta del Seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez (RCV).- Parte
de la cuenta individual en la que se registraran las cuotas y aportaciones que los
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trabajadores, patrones y gobierno estan obligados a pagar de acuerdo con la LSS por
este concepto, asi como los movimientos.

Seguro de Sobrevivencia.- El que protege a los beneficiarios de un pensionado para
que puedan recibir las prestaciones que sefala la ley cuando fallezca.

SIEFORE.- Sociedades de Inversion Especializadas en Fondos para el Retiro. Es la
entidad financiera a través de la cual las AFORE invertiran el ahorro para el retiro de los
trabajadores.

Solicitud de Registro.- Formato que el trabajador debe llenar junto con el contrato de
administracion de fondos para el retiro para registrarse en una AFORE.

Subcuenta de Aportaciones Voluntarias.- Parte de la cuenta individual en la que se
registran los depodsitos voluntarios de ios asegurados y de los patrones, asi como los
retiros y rendimientos de este dinero.

Subcuenta de Vivienda.- Parte de la cuenta individual en la que se registra la
aportacion de los patrones al INFONAVIT, asi como los depdésitos y retiros: de este
dinero.

Traspaso.- Se refiere al cambio de saldo de una cuenta individual de una AFORE a
otra o bien, de una ICEFA a una AFORE.

Titulo de crédito.- Los documentos necesarios para ejercitar el derecho llteral que en’
ellos se consignan.

Trabajador.- Los asegurados o derechohabientes que de acuerdo: a
seguridad social tengan derecho a los beneficios de los SAR. i
Traspaso.- Se refiere al cambio de saldo de una cuenta individual de unazAFORE a
otra.

Unidad especializada de atencion al puablico.- Al mdédulo de Ias AFORE,
especializado en atender consuitas y reclamaciones de los trabajadores y patrones:
Unidades de inversion.- La unidad de inversién es una unidad de cuenta de valor real
constante, en la que pueden denominarse titulos de crédito, salvo cheques y en general
contratos mercantiles u otros actos de comercio. Su valor lo publica el BANXICO en el
DOF. Su vaiuacion esta referenciada a la inflacion.

Utilidad neta.- Utilidad que queda una vez deducido el impuesto sobre la renta y ia
participacion de los trabajadores en las utilidades.

Valores de renta fija.- Son titulos de crédito, que representan una obligacion a cargo
del emisor, tienen valor nominal expresado e implican el pago de un interés y son
amortizables.

Valores de renta variable.- Son titulos de crédito que representan una parte alicuota
del capital social de una empresa, dan el derecho de socio, pueden ser nominativos o al
portador, pueden ser con valor nominal o sin expresion del mismo.

Valores.- De acuerdo con la LMV, en su articulo tercero: Son Valores las acciones,
obligaciones y demas titulos de crédito que se emitan en serie o en masa.

Vector de precios.- Al conjunto de precios de los valores que dé a conocer la BMV, por
los medios informativos que ésta determine, en términos de los criterios y lineamientos
que de a conocer el Comité de Valuacion a que se refiere el articuio 46 de ia LSAR.
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