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Afores: 15 afos de bonanza

Resumen

En este afio se cumplen 15 afios de la entrada al mercado de las pensiones en México de las
Ilamadas Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES), derivado de las reformas a
los ordenamientos reguladores del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y del
Instituto del Fondo Nacional para la Vivienda de los Trabajadores (INFONAVIT), con
objeto de establecer un nuevo esquema de seguridad social denominado Sistema de Ahorro
para el Retiro (SAR), que tiene por objeto generar cuentas individuales para los
derechohabientes que tienen que afiliarse a regimenes obligatorios, pero cuya finalidad se
soporta en la generacion de ahorro individual, con doble proposito: procurar vivienda digna
para los trabajadores y establecer un sistema personal y complementario de pension,
abandonando el esquema de seguridad social comunitario vigente desde la primeras
décadas del Siglo XX.

Las justificaciones para estos cambios se soportan en la dindmica poblacional y econémica
del pais y, ahora, a 15 afios de su implantacién en este estudio nos preguntamos si los
trabajadores han obtenido los beneficios que se traduciran en mejores condiciones al
momento de retirarse de la vida laboral activa.
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AFORES: 15 ANOS DE BONANZA

I. ANTECEDENTES

Mi interés en el tema de las Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES), surge en
el afio de 2001 cuando por primera vez escucho que existe la posibilidad de que los fondos
de retiro puedan ser invertidos en valores bursatiles. Debido a mi desconocimiento del
tema, supuse que esta operacion representaria una gran opcién para el desarrollo de un
mercado financiero estable, dadas las perspectivas de crecimiento de los recursos que se
manejarian, mismos que podrian revertir la naturaleza especulativa de estos mercados, dado
gue no serian inversiones buscando rendimientos a corto plazo y que podrian ademas
canalizarse al fomento de actividades econdmicas prioritarias para el desarrollo del pais.

Para paliar mi desconocimiento, inicié la recopilacion, lectura y andlisis de la informacion
respecto a la seguridad social en general y a las pensiones en particular, abordando desde
sus origenes y desarrollo, hasta las leyes, reglamentos e instituciones que le confieren sus
caracteristicas actuales. Mis primeros aprendizajes me llevaron a tres conclusiones:

1. Las AFORES son el resultado de las modificaciones a las leyes laborales que en 1982
crean el Sistema de Ahorro para el Retiro y cuyo objetivo principal es modificar el sistema
de pensiones basado en el ahorro comunitario y redistributivo, vigente desde 1925 al
crearse la Direccion General de Pensiones Civiles (mas tarde Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales para los Trabajadores del Estado) y en 1943 con la creacién del Instituto
Mexicano del Seguro Social, transitando a otro sistema de cuentas individuales a cargo de
cada trabajador, incorporando a él a empleados de sectores publicos y privados.

2. Existe una percepcion general acerca de que este modelo es obra de la dictadura militar
en Chile, disefiado por un grupo de economistas chilenos que abrevaron en la Escuela de
Negocios de Chicago, cuna de los famosos Chicago Boys, encabezados por Pedro Corona y
Carlos Budnevich (Budnevich, 1997) quienes logran que en Noviembre de 1980 se emita la
Ley 3,500 que crea el Sistema de Pensiones de Vejez, Invalidez y Sobrevivencia, iniciando
operaciones en Mayo del siguiente afio. Sin embargo el verdadero creador y promotor de
estos modelos es el Banco Mundial.

3. El Banco Mundial ha pretendido justificar el abandono de los sistemas de pensiones
solidarios en favor de los sistemas individuales, argumentando en el informe titulado Old-
Age Income Support in the Twenty-First Century: An International Perspective on Pensions
and Reform®, que es ineludible la necesidad de reformar los sistemas de pensiones ya que
las variables laborales y demograficas, como la incorporacion cada vez mayor de la mujer
al trabajo en todo el mundo, el aumento de las tasas de divorcio, la aparicion de nuevas
modalidades de empleo en la economia mundial, la exacerbacion de los déficit
presupuestarios y el creciente nimero de personas en edad avanzada, han modificado
sustancialmente las condiciones para las que fueron disefiados los sistemas de pensiones
tradicionales, basados en el ahorro comunitario y la redistribucion.

! http//www1.worldbank.org/sp/incomesupport.asp.



11. SITUACION EN MEXICO

El informe contiene un diagnostico puntual de la problematica de las pensiones y, aunque
no menciona directamente a nuestro pais, la problemética descrita también se encuentra en
nuestras condiciones actuales. Para efectuar un andlisis utilizaremos las cifras actuales
disponibles y que, a 15 afios del surgimiento de las AFORES muestran una situacion cada
vez mas complicada, producto de profundos desajustes socioeconomicos en el pais y que de
ninguna manera podran ser resueltos por una reforma a los sistemas de retiro. Para el
analisis seguiremos el orden en que el informe presenta la problemética.

Mas mujeres en la fuerza laboral.

Mas alla de la contribucion de la mujer a la economia familiar con el trabajo no remunerado
que desarrolla en el hogar, su participacion en el mercado de trabajo es cada dia mayor,
quiza respondiendo a las crisis recurrentes que han disminuido el poder adquisitivo familiar
0 debido a la desintegracion de la familia que la convierte en el Unico sostén, para ella, sus
hijos y en ocasiones sus padres. Importante también es el cambio en las oportunidades
educativas para la mujer, que le permiten incorporarse al trabajo en mejores condiciones y
le proporcionan ademas un medio para su autorrealizacion.

De acuerdo a estadisticas y proyecciones del Consejo Nacional de Poblacién, CONAPO? la
tasa de participacion femenina en actividades productivas remuneradas, se incrementd de
un nivel cercano a 17 por ciento en 1970 (del total de mujeres de 12 afios y mas) a 35% en
1994, proyectando que el incremento seria sostenido y que mas de 19.5 millones de
mujeres participarian en la Poblacion Econémicamente Activa en 2010, superando los 23
millones para 2020. Las proyecciones de CONAPO resultaron acertadas y el cuadro
nimero 1 muestra que para 2011 las mujeres forman el 38% de la poblacion
econémicamente activa del pais, muy cerca de los 19.5 millones proyectados. Sin embargo
su presencia es aun inferior a la de los hombres ya que forman el 52% de la poblacién total
y su participacion es menor.

Cuadro 1. Poblacién Econémicamente Activa. México Tercer Trimestre 2011.
TOTAL HOMBRES | % | MUJERES | %

POB. TOTAL 114 259 114 | 55 076 856 | 48 | 59 182 258 | 52
MAYORES DE 14 | 84 477 090 | 40 006 308 | 47 | 44 470 782 | 53
PEA 50 273465 | 30951 767 | 62 | 19 321 698 | 38

Fuente: elaborada con datos de www.inegi.org.mx

La grafica 1 muestra que un porcentaje alto de mujeres pensionadas tienen pension por
viudez, esto significa que un porcentaje minimo alcanzaron la pension por su actividad
econdémica. Adicionalmente estas pensiones promedian, de acuerdo al Movimiento
Unificador Nacional de Jubilados y Pensionados del IMSS, dos mil quinientos pesos al
mes, cantidad que de ninguna manera puede cubrir las necesidades de un adulto mayor.

2 Consejo Nacional de Poblacién. CONAPO. Comunicado de Prensa 34/04. 26 de junio de 2004


http://www.inegi.org.mx/

Gréfica 1. Distribucion de la poblacién mayor de 65 afios pensionada, por grupos de
edad y sexo, segun tipo de pension. México, 2009.
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Respecto a los sectores en que se desenvuelven las mujeres, es notable su participacion en
el sector terciario en el que practicamente ocupan la mitad de los empleos y su baja
participacion en los sectores primarios (algo esperado) y secundarios, cubiertos en su gran
mayoria por hombres, como se muestra en el cuadro 2.

Cuadro 2. Poblacion ocupada por sexo y sector. México, 2011

SECTOR TOTAL | HOMBRES | % | MUJERES | %
PRIMARIO 6668539 | 5810016 |87 | 858523 |13
SECUNDARIO 11182159 | 8333538 | 75| 2848612 |25
TERCIARIO 29 647 547 | 15075319 | 51 | 14572 228 | 49
NO ESPECIFICADO | 337775 210381 |62 | 127394 |38
TOTAL 47 836 056 | 29429 299 | 62 | 18 406 757 | 38

Fuente: elaborada con datos de www.inegi.org.mx

Desafortunadamente, como sefiala el informe, el ingreso de la mujer al mercado laboral se
ha dado en situacién de desventaja, no solamente por los diferenciales en salario, sino por
la naturaleza misma de las condiciones femeninas en cuanto a la reproduccion. La mujer
que da a luz, generalmente interrumpe su vida econémica y no se cuenta con ninguna
proteccion al empleo, y si regresa al trabajo ha perdido antigiiedad y en muchas ocasiones,
posibilidades de ascenso, y hasta el trabajo mismo, teniendo que iniciar nuevamente la
basqueda de ocupacion, mas dificil cada vez en un entorno de desempleo abierto, teniendo
que aceptar trabajos temporales, de tiempo parcial o informales que redundaran en la
imposibilidad de obtener no ya una pension decorosa, sino siquiera una pension.


http://www.conapo.gob.mx/
http://www.inegi.org.mx/

Cambio en las modalidades de trabajo.

Con la apertura hacia el modelo de economia global, el empleo en nuestro pais ha sufrido
profundas transformaciones, producto de las nuevas reglas laborales que paulatinamente
han impuesto las empresas trasnacionales y que han permeado a la empresa nacional. Las
caracteristicas del modelo se destacan por la falta de seguridad laboral, al contratar por
cuenta de terceros burlando los derechos del trabajador y violando flagrantemente el
Articulo 123 Constitucional. La contratacion por horas y la simple modificacion del estado
de empleado a “asociado” como lo hace Wal Mart, permite que el trabajo se desarrolle en
condiciones alejadas del concepto de seguridad social, prohijados por una autoridad docil
sometida al gran capital de estas empresas.

La siguiente grafica nos muestra claramente la caida en la afiliacion al IMSS entre los afios
2000, fecha del inicio del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica, y 2002 causando la
pérdida de mas de un millon de empleos en 14 meses. Vuelve a ser notable la caida entre
2007 y 2009, consecuencia de la crisis financiera. La recuperacion que muestra la gréfica
ahonda el problema ya que los nuevos empleos estan sujetos a menores salarios, situacion
que un diario nacional calific6 como “Meéxico, el paraiso del empleo........ mal pagado™.*

Gréfica 2. Producto Interno Bruto real y trabajadores afiliados al IMSS. 2000-2011

(variacion porcentual anual, series desestacionalizadas)
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Fuente: Informe Anual 2010-2011 IMSS. www.imss.gob.mx

Falta de cobertura de pensiones

La Encuesta Nacional de Empleo y Seguridad Social del INEGI en el afio 2009, en el
cuadro 3 reporta los siguientes datos para el namero de pensionados y se incluye a la
poblacion pensionada en todos los programas de pension laboral (Retiro, Invalidez, Vejez o
Cesantia e Incapacidad por riesgos de trabajo, asi como otras pensiones analogas) y no
laboral (Viudez, Orfandad y Ascendencia).

¥ Milenio. 12 Febrero 2012. “De acuerdo con datos de la STPS, en 2011 se perdieron alrededor de 257 mil
empleos ubicados en el rango de los mejor retribuidos, es decir, aquellos que remuneran a sus trabajadores
con mas de 4 salarios minimos, en contraste, durante el afio pasado se crearon poco mas de 625 mil empleos
con percepciones no mayores a un salario minimo”.


http://www.imss.gob.mx/

Cuadro 3. Pensionados por sexo. 2009
TOTAL HOMBRES % MUJERES %

3619 301 2119453 58.6 1499848 414

Fuente: elaborada con datos de www.inegi.org.mx

Si comparamos la poblacion total mayor de 65 afios para 2010 que proporciona el INEGI
como resultado del Censo de Poblacion 2010, que es de 6 938 913 habitantes, considerados
por las reglas actuales para pensionarse como sujetos a jubilarse, contra el total de
pensionados, 3 619 301, obtenemos que solamente el 52% de los que tedricamente deberian
estar jubilados esta disfrutandola. Nuevamente hay inequidad por género, ya que este
porcentaje en los hombres es de 66% y en las mujeres de 40%. El 34% de los hombres y el
60% de las mujeres no cuentan con ningun apoyo en su vejez.

Adicionalmente a la escasa cobertura de pensiones encontramos la delicada situacién
financiera de los organismos que tienen a su cargo estos fondos. La grafica 3 muestra la
presion que ejercen los costos de retiro en las finanzas del ISSSTE donde la diferencia entre
el presupuesto original y el ejercido cada afio es mayor. El Informe del Resultado de la
Fiscalizacion Superior de la Cuenta Pablica 2010 de la Auditoria Superior de la Federacion
reporta que los pasivos laborales del Instituto ascienden a 401, 647 millones de pesos y el
deficit actuarial importa 157, 235 millones.

Gréfica 3. Pago de pensiones y jubilaciones del ISSSTE.
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Fuente: Informe 2010 de la Auditoria Superior de la Federacion. www.asf.gob.mx

El Informe sefiala que el monto total de los pasivos de los diversos sistemas de pensiones
fue de 3,928,259 millones mientras que el activo llegd a 607,224 millones de pesos,
reportando un déficit actuarial por 3,321,035 millones de pesos. Los pasivos laborales
totales a cargo del Estado equivalen al 86.5 % de la deuda publica bruta y 118.1 % del
gasto neto presupuestario


http://www.inegi.org.mx/
http://www.asf.gob.mx/

Aumento de la poblacion en edad avanzada.

El Siglo XX, contemplé un descenso impresionante en las tasas de mortalidad y, en
consecuencia, un aumento en las expectativas de vida, provocando un incremento acelerado
de la poblacion, a pesar de haber logrado un descenso en la tasa de natalidad, como se
muestra en la grafica 3. Para el afio 2050 se pretende equilibrar ambas tasas y en ese
momento se espera que se detenga el crecimiento de la poblacion.

Gréfica 4. Transicion demogréafica de México. 1930 - 2050
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Fuente: www.conapo.gob.mx

El impacto esperado en la poblacion de 65 afios 0 mas repercutira directamente en las
necesidades de salud y pensiones. El problema no es ciencia ficcion, ya es una realidad
porque quienes lleguen a esas edades ya nacieron y las proyecciones mostradas en la
grafica 4 nos acercan a la dimension del problema por llegar: en 2010 casi 7 millones, para
2020 mas de 10 millones, en 2030 se pasa de 15 millones, para 2040 se esperan mas de 22
millones y en 2050 habra mas de 28 millones.

Grafica 5. Poblacién mayor a 65 afios por sexo. México. 1970 - 2050
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El CONAPO calcula un indice de Envejecimiento que consiste en el nimero de adultos
mayores a 65 afios por cada 100 jovenes menores de 15 afios. La grafica 5 nos muestra los
resultados y las consecuencias del crecimiento de la poblacion que implican que cada vez
habra un menor nimero de personas en edad de ser trabajadores activos, constituyendo el
resto una carga para ellos si no se toman, desde este momento, las acciones necesarias para
resolver el problema.

Graéfica 6. Indice de Envejecimiento, México. 1970 — 2050

Personas envejecidas por cada 100 jdvenes

140
1z29.4

120

100 92.2

80

60 57.8

40 35,2
21.4

20 4 o.6 10.6 13.7

ol LImm Im I

1970 1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050
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I1l. LA PROPUESTA DEL BANCO MUNDIAL

A la luz del diagndstico presentado en el Informe del BM, éste propone una reforma a los
sistemas de pensiones en la cual se transitaria de un régimen en el que los trabajadores en
activo crean un fondo comun y del cual se disponen los recursos para pagar los retiros. Este
sistema, de acuerdo al Banco, esta agotado por los problemas ya mencionados y sin
viabilidad financiera ya que se sostiene por medio de aportes gubernamentales que
unicamente han permitido cumplir con los compromisos de pago, pero que no resuelven el
problema, ademas de constituir un gasto enorme para las finanzas publicas.

La primera propuesta del Banco Mundial estaba conformada por una estructura con tres
pilares: uno publico, consolidado por los impuestos a las néminas y/o los intereses
generados, enfocandolos a la redistribucion; el segundo, un sistema consolidado donde las
contribuciones obligatorias de individuos se ahorran e invierten para pagar sus pensiones
futuras, permitiendo a cada uno de ellos ahorrar para su propia vejez, pero sin la intencién
de redistribuir; y finalmente, el ahorro voluntario, que permite a los trabajadores
incrementar sus fondos individuales y aspirar a una pension mayor.

En 1995 se introducen otros dos pilares; el denominado “cero”, cuyo objetivo es aliviar la
pobreza y extender la seguridad en la tercera edad a todos los ancianos, expresado en forma
de una pension minima garantizada o, al menos, la asistencia social universal. Se agrega un
cuarto pilar, de naturaleza voluntaria que consiste en el acceso a otros programas formales
de naturaleza sanitaria o de activos financieros o no financieros, como la vivienda.


http://www.conapo.gob.mx/

Asimismo se enuncian los objetivos que persigue el BM:

“El objetivo fundamental de un sistema de pensiones deberia ser el de proveer un ingreso
en el retiro que sea adecuado, financiable, sostenible, y robusto, al tiempo que busca
implementar esquemas que mejoren el bienestar, de una forma apropiada para un pais
especifico:

[ Un sistema adecuado es aquel que provee beneficios a toda la poblacion, los cuales son
suficientes para evitar la pobreza en la vejez, y cuyo nivel es especifico a cada pais, y
adicionalmente, provee medios confiables, a la vasta mayoria de la poblacion, para suavizar
el consumo a lo largo de la vida.

[J Un sistema financiable es uno que se encuentre dentro de la capacidad financiera de los
individuos y de la sociedad y que no desplace excesivamente otros imperativos sociales o
econémicos o tenga consecuencias fiscales insostenibles.

[J Un sistema sostenible es aquel que es financieramente sélido y que, bajo ciertos
supuestos razonables, se puede predecir que se mantendra asi.

] Un sistema robusto es aquel que esta en la capacidad de soportar shocks importantes,
incluyendo aquellos provenientes de la volatilidad econdmica, demogréafica y politica.

Relacionando la propuesta con la orientacion que se ha dado en México a los sistemas de
retiro, podemos observar que el pilar “cero” se concreta en el “Seguro Popular” y los
apoyos que diversos gobiernos estatales otorgan a las personas de la tercera edad. EI primer
pilar esta constituido por los diversos rubros de seguridad social que se aportan y no forman
parte de las cuentas asociadas al retiro. En cuanto al pilar cuatro, existen programas de
Infonavit y Fovissste para otorgar préstamos a jubilados para adquirir vivienda.

Dejamos el segundo y tercer pilar al final ya que forman la columna vertebral de esta
investigacion y son los que dan origen al sistema de ahorro individual para el retiro.
Aunque el BM proclama que su propuesta no es obligatoria, en la practica la ha impulsado
en muchos paises y ellos mismos reconocen que asesoran a mas de 80 paises y que apoyan
financieramente a mas de 60.

IV. Los sistemas de ahorro para el retiro en México.

En 1925 se promulgd la primera Ley General de Pensiones Civiles de Retiro, para
constituir, mediante cuotas aportadas por los trabajadores y el Gobierno Federal, el fondo
necesario para atender las pensiones de retiro por edad y tiempo de servicios, asi como las
pensiones por muerte, a favor de los familiares de los trabajadores del gobierno. El
organismo que se cred recibio el nombre de Direccion de Pensiones Civiles y dependia de
la Secretaria de Hacienda. En abril de 1946 entrd en vigor un segundo ordenamiento que
abrogo la Ley de 1925, y el 30 de diciembre de 1947 fue promulgada la ultima Ley referida
a la Direccion de Pensiones, para el 20 de diciembre de 1959, se promulgd la primera Ley
del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales para los Trabajadores al servicio del Estado
(ISSSTE), sustituyendo a la Direccion de Pensiones.

La Ley del Seguro Social fue promulgada el 19 de enero de 1943, durante el régimen de
Manuel Avila Camacho. En el decreto de su creacion se establecié que el Instituto del
Seguro Social seria un organismo descentralizado para ofrecer a los trabajadores de las
empresas privadas servicios de salud y seguridad social.Paralelamente se crearon otros



sistemas de retiro, destacando los del IMSS para sus empleados, PEMEX, CFE, CLyF y
Sistema Financiero, llegando con ellos una gran inequidad ya que sus condiciones de retiro
son infinitamente superiores a las del ISSSTE e IMSS.

El 24 de febrero de 1992, se reformaron los ordenamientos reguladores del Instituto
Mexicano del Seguro Social (I MSS) y del Instituto del Fondo Nacional para la Vivienda de
los Trabajadores (INFONAVIT), con objeto de establecer un nuevo esquema de seguridad
social denominado Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), que tiene por objeto generar
cuentas individuales para los derechohabientes que tienen que afiliarse a regimenes
obligatorios, pero cuya finalidad se soporta en la generacion de ahorro individual, con
doble propdsito: procurar vivienda digna para los trabajadores y establecer un sistema
personal y complementario de pension. Entre los objetivos del sistema destacan:

e Garantizar una pension digna mediante un sistema justo, equitativo y viable
financieramente.

e Motivar la participacion activa del trabajador, asegurando la plena propiedad y el
control sobre sus ahorros y permitiendo elegir libremente la Afore que administre
los recursos de su cuenta individual.

e Contar con una mayor aportacion del gobierno, mediante una cuota social diaria a
cada cuenta individual y mediante la garantia de una pension equivalente a un
salario minimo general para el Distrito Federal a aquellos trabajadores que no
alcancen dicho monto al momento de su retiro.

Posteriormente el 30 de abril de 1992 se emite por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico el acuerdo por el que se establecen reglas generales sobre el Sistema de Ahorro
para el Retiro y por el Banco de México las reglas a las que deberan de sujetarse las cuentas
individuales del Sistema de Ahorro para el Retiro.*

El 27 de enero de 1997, la Junta de Gobierno de la Comision Nacional Para el Sistema de
Ahorro para el Retiro, CONSAR, autorizé la creacion de 17 Administradoras de Fondos
para el Retiro (AFORES) y sus respectivas Sociedades de Inversion Especializada de
Fondos para el Retiro (SIEFORES), determinando las condiciones de operacion y
funcionamiento, previstas en las disposiciones normativas emitidas a ese efecto en la
Circular CONSAR 01-1.

Las AFORES iniciaron sus inversiones por medio de una sola Sociedad de Inversion
colocando sus fondos casi en su totalidad en instrumentos de deuda gubernamentales, sin
embargo, siempre estuvo presente un argumento central en el impulso de la participacién de
los fondos de las Siefores en actividades bursatiles: el incremento esperado en la
rentabilidad de los portafolios operados por las diversas instituciones. La Circular
CONSAR 15-12°, formula las “REGLAS GENERALES QUE ESTABLECEN EL
REGIMEN DE INVERSION AL QUE DEBERAN SUJETARSE LAS SOCIEDADES DE
INVERSION ESPECIALIZADAS DE FONDOS PARA EL RETIRO”, que considerando
criterios de rentabilidad y riesgo permite la apertura de sociedades de inversion que
contemplen instrumentos bursatiles, incluso extranjeros, creando dos tipos de Siefores: la
Sociedad de Inversién Basica 1, cuyos fondos se colocaran exclusivamente en titulos de

4 Moreno Padilla, Javier. Régimen Fiscal de la Seguridad Social y SAR, 2a. edicidn, Ed. Themis, México,1994, p. 91.
® Diario Oficial de la Federacion. 26 de mayo de 2004.



deuda y en la que podrén participar todos los trabajadores, sin importar su edad y la
Sociedad de Inversién Basica 2, la cual podra invertir en Notas que protegen el capital al
vencimiento con rendimiento referido a indices de renta variable, destinada a trabajadores
menores de 56 afios. Para marzo de 2008 se modifica la integracion de las Siefores y se
autoriza el funcionamiento de 5, agrupadas de acuerdo a la edad de los trabajadores de la
siguiente forma:

Siefore Basica 1. 56 afios en adelante.
Siefore Bésica 2. Entre 46 y 55 afios.
Siefore Basica 3. Entre 37 y 45 afios.
Siefore Basica 4. Entre 27 y 36 afios.

e Siefore Basica 5. Menores de 26 afios
La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro autoriza diversos limites para
cada Siefore en funcion del riesgo de mercado, el riesgo de crédito, el riesgo de
concentracion y otros factores. Por ejemplo, el riesgo de mercado en renta variable (indices
accionarios), va de 0% en la Siefore 1, al 30% en la Siefore 5. En abril de 2012, estan en
actividad 13 Afores.

V. Las cifras a 15 afos de las Afores.

El sistema de retiro elaborado por el Banco Mundial y adoptado en México, formalizado a
partir de 1992 con la creacion del Sistema de Ahorro para el Retiro, pretende ser una
respuesta a la problematica sociodemografica mostrada en el capitulo anterior. Ahora, con
la experiencia de 15 afios de existencia de las Afores surgen una serie de interrogantes:

e :Son las Afores la respuesta al problema de las pensiones en México?
e ;Se han cristalizado los supuestos del Banco Mundial?
e ;Pueden esperar una pension digna los trabajadores?

e ;Quiénes se han beneficiado con este sistema?
Para buscar una respuesta analizaremos las cifras que se reportan para los resultados mas
Importantes en estos afnos.

5.1. Cobertura.

En la grafica 7 se observa el crecimiento del nimero de cuentas que manejan las Afores: de
11,118,114 registradas a diciembre de 1997, para diciembre de 2011 alcanzan 42,512,267,
cifra que comparada con los 47,836,056 de trabajadores reportados en el cuadro 2, muestra
que la cobertura de las Afores alcanza el 89% de la poblaciéon ocupada. Podriamos sugerir
que la diferencia se encuentra en otros sistemas de retiro. En 15 afios el crecimiento es de
382% Yy abarca practicamente a toda la poblacion susceptible de contar con una Afore,
incluyendo a los trabajadores al servicio del Estado, quienes a partir de la Reforma a la Ley
del ISSSTE cuentan obligatoriamente con una Afore.



Grafica 7. Cobertura Afores Dic. 1997 - Dic. 2011
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Fuente: elaborada con datos de www.consar.gob.mx

5.2 Recursos.

Los recursos administrados por las Afores han crecido a la par de la afiliacién, pasando de
54,517 millones en diciembre de 1998 a 1 billon, 636,003 millones en febrero de 2012,
cifra superior al 10% del PIB para 2011.

Cuadro 4. Recursos en las Afores a Febrero de 2012. Millones de pesos.

Recursos Administrados por las Afores
Recursos de los Trabajadores

Capital Total de Recursos

Ahorro Voluntarioy | de las Administrados

Prevision Social> | Afores® por las Afores
Afirme Bajio 4.528.4 172.6 101.8 4.802.8
Azteca 7.840.0 9.1 225.3 8.074.5
Banamex 276.068.7 1.140.9| 2.335.7 279.545.3
Bancomer 229.086.4 17.020.2| 1.954.2 248.060.7
Coppel 47.836.6 42.4 435.7 48.314.7
Inbursa 98.438.2 369.6| 1.201.8 100.009.6
Invercap 71.705.6 103.7 610.2 72.419.5
Metlife 41.495.0 148.2 380.3 42.023.4
PensionISSSTE | 102.485.5 1.875.8| 3.713.8 108.075.1
Principal 107.229.7 185.2 950.2 108.365.0
Profuturo GNP 175.285.8 401.6| 1.628.4 177.315.8
SURA 224.183.1 788.8| 1.877.8 226.849.7
XXI 204.631.0 5.491.1| 2.025.3 212.147.4
Total 1.590.814.0 27.749.0(17.440.4 1.636.003.4

Fuente: www.consar.gob.mx
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En el cuadro podemos destacar la baja aportacién al ahorro voluntario, que se ubica en
1.72% de los recursos de los trabajadores, asi como el capital de las Afores que representa
el 1.06%, es decir, por cada 100 pesos que administra, solamente 1 es capital de las
empresas.

5.3 Comisiones

Durante los primeros afios de las Afores, la Consar permitié una gran discrecionalidad en el
cobro de comisiones, autorizando a las administradoras 4 tipos de comisiones:

1. Sobre el flujo de aportacion.

2. Sobre el flujo de aportacion mas saldo acumulado al final del periodo.
3. Sobre el saldo acumulado al final del periodo.

4. Sobre rendimiento neto real.

Esta situacion permitié abusos por parte de algunas administradoras que llegaron a cobrar
comisiones mayores al 3% y ocasiond multiples protestas por parte de sindicatos y
legisladores.

Sin embargo, es hasta el afio 2009 que se reforma la Ley del Sistema de Ahorro para el
Retiro y, en su articulo 37 establece que solamente se podran cobrar comisiones como un
porcentaje sobre el valor de los activos administrados. El cuadro 6 muestra las comisiones
vigentes en febrero de 2012.

Cuadro 6. Comisiones.

COMISIONES DE LAS SIEFORES BASICAS
(Al cierre de febrero de 2012)
- Afore Anual
Sobre Saldo

Afirme Bajio 1.50
Ateca 1.52
Banamex 128
Bancomer 1.28
Coppel 1.59
Inburza 147
Invercap 1.59
Metlife 1.54
Pensionl35STE 0.99
Principal 1.48
Profuturo GMP 1.39
SURA 1.31
e 1.33

Fuente: www.consar.gob.mx

El promedio ponderado de las comisiones es de 1.39% (exceptuando al PensionISSSTE), y
la diferencia entre el mayor y el menor es de 0.42%, cifra ain muy alta y que refleja
discrecionalidad y falta de control de la autoridad.
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5.4 Rendimientos
Este apartado sera dividido en dos porque a partir de las reformas de 2008, los datos que
informa la Consar son mostrados de diferente forma. Asi que una primera presentacion
abarcard de 1999 a 2008 con una sola cifra para cada afio y a partir de esa fecha se
utilizaran los resultados acumulados hasta febrero de 2012 que presenta la Consar para cada
una de las Siefores autorizadas.

a) Rendimientos de 1999 a 2008.
En este periodo la Consar emitio la informacion restando del rendimiento nominal las
comisiones para obtener el rendimiento neto. Los datos de la tabla siguiente se refieren a la
Siefore Bésica 2.

Cuadro 7. Rendimientos 1999 - 2008

ANO | RENDIMIENTO NETO* | INFLACION** [ REAL*** [ CETES****
1999 11.31 12.32 -1.01 21.41
2000 11.33 8.96 2.37 15.24
2001 10.98 4.40 6.58 11.31
2002 8.30 5.70 2.60 7.10
2003 6.85 3.98 2.87 6.23
2004 2.81 5.19 -2.38 6.81
2005 5.04 3.33 1.71 9.20
2006 9.85 4.05 5.80 7.19
2007 9.50 3.76 5.74 7.19
2008 7.23 6.53 0.70 7.68

* Fuente: elaborada con datos de www.consar.gob.mx
** Fuente: elaborada con datos de www.inegi.org.mx
*** Rendimiento Neto menos Inflacién

**** Fyente: elaborada con datos de www.inegi.org.mx

Cuando al rendimiento neto le descontamos la inflacion, el rendimiento real nos deja un
panorama desolador: el espejismo de un rendimiento neto favorable desaparece y, en su
lugar, la realidad nos muestra un escenario desfavorable en todos los afios para la
capitalizacién de los fondos de los trabajadores.

Grafica 8. Tasas Reales de Rendimientos Netos y Cetes.
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En la grafica 8 comparamos las tasas reales del rendimiento nominal y de cetes a 28 dias,
descontando para ambas series la inflacion y observamos que cetes es casi siempre mayor,
lo que significa que los rendimientos no alcanzan este valor. Para diciembre de 1999, los
recursos administrados por las Afores excedian los 50,000 millones de pesos. Ese monto
permite obtener una tasa de interés, minimo igual a Cetes a 28 dias, pero es claro que una
cifra de esa magnitud aspira a una tasa mayor.

b) Rendimientos de 2009 a febrero de 2012
Las modificaciones, que en teoria estan orientados a buscar el beneficio del trabajador, en
la realidad se han convertido en un galimatias que obscurece el anélisis de los rendimientos
y maquilla los resultados obtenidos por las administradoras.

Para el cierre de febrero de 2012, la Consar presenta en su pagina los rendimientos netos de
las Siefores para 37 meses, lo que incluye los afios 2009, 2010 y 2011, asi como el primer
mes de 2012. El cuadro siguiente ilustra la publicacion para la Siefore Bésica 1.

Cuadro 8. Rendimientos a febrero 2012

Cifras al cierre de febrero de 2072
(Indicador de Rendimiento Neto 37 meses)

A mayor RENDIMIENTO NETO, mayor pensidn.

SB 1 para personas de 60 afios y mayores

b RADUR LU M L) L) L
RENDIMIENTO
AFORES NETO
Profuturo GNP 8.66%0
PensionISSSTE 8.62%
Invercap 8.51%
Banamex 8.48%
Principal 8.40%
xXX1 8.27%
_Bancomer 8.04%
MetLife 7.92%
SURA 7.91%
Afirme Bajio 6.70%
Coppel 6.47%
Azteca 6.07%
Inbursa 5.47%

Fuente: www.consar.gob.mx

Para comparar la informacion de 37 meses, se calcularon la inflacion promedio y la tasa de
Cetes a 28 dias promedio para estos meses.
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Cuadro 9. Rendimientos Enero 2009 — Febrero 2012

RENDIMIENTO* | INFLACION** [ REAL*** CETES****
SIEFORE BASICA 1 8.16 4.15 4.01 5.09
SIEFORE BASICA 2 9.31 4.15 5.16 5.09
SIEFORE BASICA 3 10.22 4.15 6.07 5.09
SIEFORE BASICA 4 11.32 4.15 7.17 5.09
SIEFORE BASICA 5 12.20 4.15 8.05 5.09

* Fuente: elaborada con datos de www.consar.gob.mx

** Fuente: tasa promedio elaborada con datos de www.inegi.org.mx
*** Rendimiento Neto menos Inflacidn

**** Fuente: tasa promedio elaborada con datos de www.inegi.org.mx

Observamos que el rendimiento real supera por escaso margen a la tasa de Cetes,
incluyendo una Siefore, la 1, que no alcanza el valor de Cetes. Las reformas para crear
Sociedades de Inversion con atribuciones para integrar portafolios con otros instrumentos
no han tenido un impacto relevante en los rendimientos de las cuentas de los trabajadores.
En el mes de enero de 2012, la Consar presentd una reforma al calculo del Indice de
Rendimiento Neto (INR), que pretende brindar a los trabajadores mejor informacion para
tomar decisiones respecto a la Afore que mas les convenga. Las graficas siguientes
muestran parte de la pagina de la Consar explicando las modificaciones: pasar de un
periodo de calculo de 36 a 50 meses, restar las comisiones efectivamente cobradas y
emplear promedios moviles a 6 meses, todo con la finalidad de suavizar las fluctuaciones
por la volatilidad en los mercados.

Efectivamente, se logra un efecto que elimina las fluctuaciones, pero esto es solamente en
el papel ya que no tiene ningun impacto en el rendimiento y permite suponer que las cosas
marchan bien al ocultar el impacto de la volatilidad en los rendimientos. Basta comparar en
ambas gréaficas el segundo semestre de 2008 y el primero de 2009 inmersos en la crisis
financiera, en donde vemos que con la metodologia anterior el INR en su punto mas bajo
esta cercano a cero. Con la actual metodologia esta por encima del 7%, cuando la realidad
es que la misma Consar aceptd que en 2008 se registrd una “minusvalia” de los fondos
mayor al 1%, que medida en pesos excedié los 50 mil millones. Esta es otra de las
maravillas de la Consar quien al bautizar las pérdidas como minusvalia nos quiere
convencer que no hemos perdido nada. Ruego al lector revisar sus estados de cuenta y
comprobar que si ayer tenia 100 y ahora tiene 95, no es una pérdida, sino minusvalia.

Cuadro 10. Célculo del INR. Metodologia anterior y actual
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Fuente: www.consar.gob.mx
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5.5 Utilidades de las Administradoras de Fondos para el Retiro.

En el transcurso de estos quince afios se han creado nuevas Afores, algunas se han
fusionado y otras han desparecido. Sin embargo, la captacion de cuentas y de recursos ha
ido en aumento de manera sostenida y, aparejada, ha traido una importante fuente de
recursos para las administradoras. Esta situacion refleja una gran asimetria entre los
rendimientos para los trabajadores y las utilidades para las empresas, ademas de considerar
que el 99% de los recursos son propiedad de los primeros y las fluctuaciones de los
mercados afectan su participacion, pero no la de las empresas las cuales cobran comisiones
y tienen utilidades sin importar si hay o no rendimiento para el afiliado. Las afores ganan
en cualquier situacion y el riesgo esté a cargo de los recursos de los trabajadores, situacion
ampliamente comprobada con la crisis financiera del 2008 en la que los recursos de los
trabajadores fueron los que pagaron la minusvalia y las utilidades de las administradoras.

La grafica 9 muestra el crecimiento continuo de las utilidades entre 1998 y 2011, hasta
rebasar los 50 mil millones de pesos. Aun sin convertir las cifras a valores constantes el
crecimiento muestra la gran posicion financiera de las Afores.

Grafica 9. Utilidades de las Afores. 1998 - 2011
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Fuente: elaborada con datos de www.consar.gob.mx

6. Conclusiones.

En primera instancia, con base en los datos mostrados, se ofrece una respuesta a las
preguntas del apartado V:
e ;Son las Afores la respuesta al problema de las pensiones en México?

Con una cobertura cercana al 90% de los trabajadores en condiciones de afiliarse a una
Afore, podriamos engafiarnos al pensar que éesta poblacion esta protegida y cubiertas sus
expectativas para retirarse en condiciones que le permitan disfrutar de una vejez tranquila.
Los rendimientos obtenidos hasta hoy son insuficientes para garantizar este retiro y no hay
sefiales que nos permitan esperar que la situacion mejore, al contrario, estamos hoy sujetos
al vendaval especulativo de los grandes grupos financieros mundiales. Por otro lado, de
acuerdo al Cuadro 1, hay mas de 34 millones de mexicanos que no estan en la PEA, es
decir, excluidos totalmente de la seguridad social. La respuesta a la pregunta es no.
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e ;Se han cristalizado los supuestos del Banco Mundial?
Recordemos que el BM sefiala que “el objetivo fundamental de un sistema de pensiones
deberia ser el de proveer un ingreso en el retiro que sea adecuado, financiable, sostenible,
y robusto, al tiempo que busca implementar esquemas que mejoren el bienestar, de una
forma apropiada para un pais especifico”.
Revisamos cada uno de los puntos:
Adecuado: EIl sistema no provee beneficios a toda la poblacién, y menos suficientes para
evitar la pobreza en la vejez. Tampoco provee medios confiables a la vasta mayoria de la
poblacion para suavizar el consumo.
Financiable: El sistema no estd dentro de la capacidad financiera de los individuos. Los
sueldos son muy bajos y es imposible ahorrar, solamente hay para subsistir. Las
consecuencias fiscales, de seguir la tendencia actual, implicaran que el Estado tendra que
hacerse cargo de la pensién minima.
Sélido: Tendremos que meditar “sélido” para quién. El sistema es financieramente solido
para las administradoras, es un gran negocio con bajisimo riesgo. Para los trabajadores
representa compartir sus ahorros, de por si pequefios, con grandes grupos financieros para
obtener bajos rendimientos y correr los riesgos a los que las Afores los van a exponer.
Robusto: El sistema demostr6 en 2009 que no es capaz de resistir los embates de las crisis
financieras.
En fin, los objetivos del sistema del BM y de su propuesta de reforma de pensiones han
guedado en una bonita propuesta, plena de buenas intenciones, pero sin aportar nada en
beneficio de los futuros pensionados, asi que nuevamente respondemas no.

e ;Pueden esperar una pension digna los trabajadores?
Para hablar de una pensién digna nos remitimos a Rogelio Ladrén de Guevara® quien
propone que “una pension digna vitalicia es la que permitird al trabajador conservar el
mismo nivel de vida que tenia cuando era activo”. Las cifras analizadas muestran
claramente que sera imposible llegar a este nivel. La respuesta a la pregunta es un rotundo
no!.

e ;Quiénes se han beneficiado con este. sistema: trabajadores, gobierno o
administradoras de fondos?

Los trabajadores no han recibido, hasta hoy, ningin beneficio. El gobierno aparentemente
se ha beneficiado al descargar una de sus responsabilidades sociales en grupos de iniciativa
privada, pero esta situacion se puede revertir y terminar en nuevas presiones al gasto
publico. Como en toda operacion financiera siempre hay un ganador y en este caso,
indudablemente las Administradoras de Fondos para el Retiro han recibido un regalo del
gobierno mexicano y con una minima inversion, han obtenido altisimos rendimientos,
ademas con un minimo riesgo. Las ganadoras absolutas son las Afores.

Finalmente respondemos a nuestra pregunta principal, expresada en el titulo de este trabajo:
“AFORES 15 ANOS DE BONANZA” Efectivamente para las Administradoras y 15 afios
de saqueo a los recursos de los trabajadores.

® Revista Ciencia Administrativa. Universidad Veracruzana. Nimero 1, 2001.
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