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%% Al cierre de abril de 2007, el sistema tiene registradas casi
CONSAR  37.3 millones de cuentas individuales.

Miles de Cuentas Registradas en las Afores
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Nota: Durante marzo y abril se cancelaron 749,449 cuentas con saldo cero. (Circular CONSAR 22-13).



%% A la misma fecha, el ahorro para el retiro sumo 1 billon
CONSAR 255 mil millones de pesos.

Ahorro para el Retiro en México
(miles de millones de pesos)
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La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo. Cifras al cierre de cada periodo.

RCV: Subcuenta de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez y Retiro ISSSTE en Afores.

SAR 92: Subcuenta de Retiro (ISSSTE) y Vivienda (FOVISSSTE e INFONAVIT). Durante marzo de 2007, el INFONAVIT realiz6 ajustes
contables por 26 mil millones de pesos derivado del Decreto publicado el 24 de diciembre de 2002. 4
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consar Reglas de asignacion y traspaso.

Comiin el el Sseea o Moo e R

Reglas de

Asignacion

Reglas de

Traspasos

Los trabajadores que no eligen Afore son asignados
bajo los siguientes criterios:

e A las Afores que resultan mas baratas para un
trabajador nuevo (poco saldo y poca antigtedad).

e Dentro de las Afores mas baratas, se premia a
aquellas que tengan un mejor desempeno en la
certificacion de trabajadores (aquellas que
localizan y atienden a los trabajadores asignados).

Los trabajadores tienen derecho a cambiarse de Afore
bajo las siguientes reglas:

e Una vez al afo a la Afore de su eleccion (sin
restricciones).

e Antes de un ano (de permanecer en la Afore
actual), si elige una Afore de menor comision
(esto puede ocurrir un sinnumero de veces).
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CON Desde 2001, se han asignado casi 16 millones de cuentas.
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En el dltimo afo se abrieron 2.1 millones de cuentas nuevas en el sistema.
De éstas, 1.6 millones fueron asignadas a las siguientes Afores.

Af Cuentas

Ore Asignadas
Afirme Bajio 352,009
Invercap 281,646
Coppel 217,894
Ahorra Ahora 212,757
Actinver 170,500
Banamex 91,564
Inbursa 89,934
De la Gente 75,414
HSBC 46,016
Azteca 38,050
Santander 37,274
Total 1,613,058

Aproximadamente se asigna el 75%b de las nuevas cuentas.




%/ Durante 2006, los traspasos equivalian aproximadamente
covsar al 25% de las cuentas activas y al parecer no obedecieron

opae e el

~adecisiones informadas del trabajador.

Dispersion de Traspasos por Escenarios

++

Rendimientos Rendimientos

mayaQqres r ++ MAayores
+

e Una decision
informada de
traspaso tenderia

%))

oNe)

o A

£Q

c 5

273

o

o ©

O ] i 4 * 4 | % ]

5 | Comisiohes miat i ¢ -, Confisiohes menores hacia el cuadrante
C s omisiones @?y%@sg RgE e I, y en segunda
f—ég 3¢ g?}w%jﬁ% 3 instancia al 11y IV.

1) + s it £t f+:$_+ . .

QT gF--It-=Faudesd « Un trabajador libre
£ 5 ) % R de influencia y con
78 AT acceso a

S o " e | informacion de
[ - 11* ! rendimientos y

] o Bl - - - e

2 < _— # : _— comisiones evitaria
< £ Rendimientos | _ Rendimientos traspasarse al

€= menores | menores

=2 | : cuadrante I11.

S¢ - Comisiones mayores 0 Comisiones menores

OIFCES
o Comision Equivalente sobre Saldo de Afore Cedente menos Ideal
Comision Equivalente sobre Saldo de la Afore Receptora > 0

» Si bien hubo 3.8 millones de traspasos en 2006, el neto de cuentas ‘li

ganadas y perdidas por las Afores fue de 790 mil.

e El gasto en promocion de las Afores representa el 56%6 de su gasto total.




%% Se emitieron nuevas normas gue buscan inhibir de manera

CONSAR  -oncreta varias practicas insanas.

e Creacion de un sistema publico de consulta de Agentes Promotores,
incluyendo fotografia e historia de amonestaciones, suspension o
cancelacion de registro.

e Restricciones a la movilidad de Agentes Promotores entre Afores (v.gr. Si
un promotor desea trabajar para otra Afore antes de cumplir tres afios en
Su puesto actual, debe presentar un curso de capacitacion y un examen
posterior.)

e Procesar verificara telefonicamente las solicitudes de traspaso cuando:

e Haya transcurrido menos de 60 dias desde el ultimo traspaso de esa
cuenta.

e Sea la tercera solicitud de la cuenta en menos de un ario calendario.

e Adicionalmente, Procesar establecera verificaciones telefonicas
aleatorias.

e Se requiere que las Afores designen un auditor interno responsable de
traspasos.

e Se exigiran imagenes digitalizadas de solicitudes de traspaso.

e Se crearon incentivos para que las propias Afores corrijan los traspasos
indebidos.
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%% Las carteras de las Siefores estan mas diversificadas

CNSAR  que al cierre del afio pasado.
Composicion de las Cartera de las Siefores Basicas
(porcentaje)
Porcentajes
Dic-06 Abr-07
Bl B2 B1+B2 Bl B2 B1+B2
753 711 71.5 74.2 68.3 68.9

T Corporativos 8.1 6.5 6.6 7.9 6.4 6.6
= No

'§ Gubernamentales Instituciones Financieras 6.4 4.8 4.9 7.3 5.4 56
= Entidades Paraestatales? | 4.1 3.6 3.7 3.8 3.4 3.4

61 4-1 4-3 68 4-5 4-8

Renta Variable® - 6.9 6.2 - 7.4 6.6

@©
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TOTAL 100 100 100 100 100 100

1 Incluye reportos e instrumentos e instrumentos avalados por el Gobierno Federal.
2 parestatales, estados Yy municipios.
3 Incluye exposicidon de renta variable nacional y extranjero a través de derivados.

La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.
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co/{?n Al cierre de abril de 2007, se alcanzdé un minimo histérico de
CONSAR

S 68.90%0 en la inversion en titulos gubernamentales

Participacion de Titulos Gubernamentales en la

100 - Cartera de las Siefores

jun-00
dic-00

o
<
o
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)

jun-01
dic-01
jun-02
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jun-03
dic-03
jun-04
dic-04
jun-05
dic-05
jun-06
dic-06
abr-07

La apertura del Régimen de Inversion permitio reducir el riesgo crédito

del papel gubernamental mexicano, de una concentracion por encima
del 95%0 a niveles de 68.90%.
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%% El Financiamiento a emisores nacionales distintos al

CONSAR - Gobierno Federal supera los 100 mil millones de pesos.

Inversion de las Siefores en Valores Nacionales
No Gubernamentales
(millones de pesos)

Dic 2005 Dic 2006 Abril 2007

Siefores Siefores Siefore Siefore
Pemex 13,584 13,764 1,349 12,500 13,850
CFE 5,424 7,410 640 5,924 6,654
Banobras 905 1,339 241 1,111 1,352
Fonacot 475 651 55 507 562
Estados y Municipios 3,942 5,852 892 5,378 6,270
Financiamiento a Vivienda 16,020 24,932 3,871 25,023 28,895
Entidades Financieras 4,471 9,382 1,354 11,471 12,825
Corporativo 46,312 48,623 5,975 45,223 51,198
Renta Variable 5,369 19,959 - 31,889 31,889

Total 96,502 131,912 19,516 222,263 241,779

13
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%% Las Afores que se encuentran mas diversificadas han
=== otorgado un mayor rendimiento
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consAr Modificaciones a la Ley del SAR.
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1. Rendimientos
Netos

2. Comisiones

3. Traspasos

Modificaciones a la Ley del SAR

En vigor:

Los trabajadores tendran derecho a traspasarse a
los 12 meses de haberse registrado o traspasado.

Antes de 12 meses, podran traspasarse solo si es
a una Afore con un mayor Indice de Rendimiento
Neto. Ejercido este derecho, deberan permanecer
12 meses en la Afore elegida (art. 74).

Se elimina la comision sobre flujo y sélo se
permite el cobro de comisiones sobre activos
administrados (comision sobre saldo) y asi
fomentar mayores Rendimientos Netos (art. 37).

Se dan facultades a Consar para emitir reglas
sobre la remuneracion de agentes promotores
@art. 3, frac. XI11).

A los 9
meses de
su
publicacion

A los 9
meses

Al dia
siguiente

19
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CONSAR
Modificaciones a la Ley del SAR En vigor:
4.0 . 2) Los directores generales de las Afores publicas 'y Al dia
de A;%?gézscmn privadas deben cumplir con (art. 66 bis): siguiente
Consar I. Residir en México (para Afores publicas se

requiere ademas ser mexicano).

Ii. Tener experiencia financiera y administrativa
de 5 afos en puestos directivos.
1ii. No haber sido inhabilitado ni condenado por
delito que amerite privacion de la libertad.
iv. En los ultimos 2 anos no haber:
e Regulado al sistema financiero

e Desemperiado cargos en organizaciones de
trabajadores o patrones..

e Ostentado cargo de eleccion popular.
e Ostentado cargo en algun partido o

agrupacion politica.
b) Se incorporan dos nuevos miembros del sector Al dia
obrero a la Junta de Gobierno de la Consar, que siguiente

formen parte del Comité consultivo (art. 7).

20
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consArR 1. Respecto a rendimientos netos:

Los trabajadores tendran derecho a traspasarse a los 12
meses de haberse registrado o traspasado.

Antes de 12 meses, podran traspasarse solo si es a una Afore
con un mayor Indice de Rendimiento Neto. Ejercido este
derecho, deberan permanecer 12 meses en la Afore elegida
art. 74).

i

a) Garantiza que el traspaso antes del ano beneficie al
trabajador.

b) Limita la “guerra de traspasos”.

c) Determinacion del margen de mayor rendimiento neto
que justifigue el traspaso.

21
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2. Respecto a comisiones:

Se elimina la comision sobre flujo y s6lo se permite el cobro
de comisiones sobre activos administrados (comision sobre

saldo) y asi fomentar mayores Rendimientos Netos (art. 37).

——_

a) Se gana en sencillez y claridad (transparencia total en el
cobro de comision).

b) Facil comparacion entre Afores.

c) Comparable con otros instrumentos de inversion.

d) Incentivos de Afores y Trabajadores alineados.

e) Se elimina “confusion” por las dos bases de cobro (fujoy
saldo), y la necesidad de utilizar indicadores imperfectos
(v.gr. CESS™)

RENDIMIENTO COMISION
NETO = RENDIMIENTO - SOBRE SALDO

* CESS = Comision Equivalente Sobre Saldo

22
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Los siguientes datos ejemplifican la “confusion” -

Entre 2005 y marzo de 2007 se observo:

Baja de Comisién sobre fluj 2504
e omision sobre flujo ¥ )
Comisién sobre saldo ™ 77%
CESS a 1 afio ¥ 239

e A la fecha el sistema cobra en promedio el 15% de la

aportacion de la cuota del trabajador por la comision
sobre flujo.

e Algunas Afores cobran hasta el 25%b de la aportacion.

Uso del Entre 2002 y 2004 ™ Indicador del Sistema: CESS 25 afios.

Las Afores disminuyeron la comision
sobre saldo, que es la que “pesa” mas
en el indicador.

sistema

indicador del }

De 2005 a la fecha » Indicador del Sistema: CESS 1 ano.

Las Afores disminuyen comisiones de
flujoy aumentan comisiones de sa/do
para tomar ventaja del indicador.

* CESS = Comision Equivalente Sobre Saldo (Algunas Afores no lo pueden hacer)

23
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consAar Competencia.

La nueva Ley sienta las bases para una competencia mas sana
que la observada.

Dado lo anterior, Consar:

1.

Buscara una competencia que le “otorgue valor” al
trabajador; es decir, que lo beneficie.

Quiere evitar una competencia que “destruye valor”
como lo observado con la guerra de traspasos.

Quiere fomentar una competencia que disminuya
comisiones y que aumente rendimientos.

Espera que los competidores aporten en la direccion de
mayores rendimientos netos.

Quiere una competencia de “calidad”.

24
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% El Régimen de Inversion se modifica para promover mayores
consar rendimientos, permitir mayor diversificacion y evitar la
- concentracion en valores gubernamentales.

e Ampliar la familia de Siefores hasta 5
fondos, a eleccion de la Afore, en funcion « Es congruente con las reglas
Propuesta i : i
P a_la edad _de los trabajadores (fondos de de competencia en funcién de
c_|clo de V|da_1) 3_//0 su preferencia de rendimientos netos.
riesgo-rendimiento.

e Las Siefores Basicas podrian asumir
mayor riesgo (v.gr. limite mayor en renta

e Siefores de menor tamarfo
cuentan con mayor
flexibilidad para recomponer

variable SB;-30%6, SB,-25%06, SB5-2096, los portafolios. Este hecho
SB,-15%6, SB,-0%6) conforme sea menor pude beneficiarlos en un
la edad del trabajador. esquema de rendimientos
» A peticion expresa del trabajador, éste netos.
podria cambiarse en cualquier momento - Con mas opciones de inversion
del fondo que le corresponde a su edad a se puede atender mejor las
un fondo mas conservador. preferencias de los
SIEFORE trabaj_ad_oresly fomentar la
A A , especializacion de las

:BASICA 5 BASICA 4 BASICA 3 i BASICA 2 BASICA 1 Siefores.
Edad 18 a 26 27 a 36 37 a 45 46 a 55 56 a 65
Mas <_ e L
- B Cerca al | ' Nuevos Fondos

Lejano al B el
Retiro Retiro 26
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B Ampliacién de la familia de Siefores — Apertura opcional de nuevos fondos

e A partir de los dos fondos actuales (que deberdn mantener) las Afores podran crear de
Propuesta manera secuencial hasta 3 nuevas Siefores que reciban a trabajadores mas jovenes.

e Los nuevos fondos ofreceran un Régimen de Inversi&jn mas flexible (v.gr. renta variable).

BASICA 5 BASICA 4 BASICA 3 \BASICAZ —_ BAsICA1

La Siefore Basica 2 I I I I

Mantiene dos

recibe a trabajadores
fondos

entre 18 y 55 afios.

Edad 18 a 55 56 a 65

Renta Variable 15% 0%
f
BASICA 5 BASICA4 BASICAS BASICA2 —__ BASICA1
Abre un El tercer fondo debe ser I l
fond Béasica 3y recibiria a , ‘
tercer fondo trabajadores entre 18y 45. e
Edad 18 a 45 46 a 55 56 a 65
Renta Variable 20% 15% 0%
[ N
BASICA 5 BASICA 4 BASICA 3 BASICA2 — ____ BASICA1
Abre un De forma similar, el cgarto I I
fondo debe ser una Siefore
cuarto fondo  gasica 4.
Edad 46 a 55 56 a 65
Renta Variable 15% 0%
BASICA 3 BASICA 2 BASICA 1
Abre los Finalmente, podria abrir 7 l l
. fond los 5 fondos completando
CINCO TONAOS |5 familia de Siefores. A
Edad 18 a 26 27 a36 37 a45 46 a 55 56 a 65

Renta Variable 30% 2504 20% 15% 0% 27
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