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%% En 1997 era imperativa la reforma al sistema
consAar prevaleciente de reparto ...

e Envejecimiento poblacional acelerado:
disminucion del numero de trabajadores activos a
pensionados.

Costo fiscal

creciente

Los recursos se ubicaban en un fondo comun.

Se utilizaron para fines distintos a las pensiones
No existian (no se constituyeron reservas).

derechos de Periodos de contribuciéon parcial significaban no
propiedad alcanzar la pension (subsidios cruzados en contra
personas de menores ingresos y mujeres).

No heredabilidad de los recursos.

=l lo - * Los derechos pensionarios se perdian cuando los
movilidad trabajadores se movian fuera del sector cubierto.
Administrado _ _ )
anico del La ausencia de alternativas se traducia en

fondo servicios de baja calidad.

No obstante la existencia de una pension minima,

esta se financiaba con contribuciones de

trabajadores que no completaban el periodo
contributivo minimo. 3

Solidaridad
“Regresiva”




%% La reforma de 1997 corrigio los problemas
=== estructurales del sistema anterior.

Costo fiscal La sustentabilidad del nuevo sistema no
mitigado depende de la dinamica poblacional

Los trabajadores (o sus beneficiarios) siempre
reciben los recursos acumulados,
Derechos de independientemente del periodo contributivo.

ropiedad . i
= Los recursos no pueden ser utilizados en fines
distintos a pagar la pension del trabajador.

Los derechos pensionarios se mantienen aun
cuando el trabajador sale del sector cubierto.

Movilidad 'y Mejoran los incentivos para estar y mantenerse
equidad en el mercado laboral formal.

Se eliminaron los subsidios cruzados en contra
de trabajadores de bajos ingresos y mujeres.

Libertad de » | os trabajadores tienen el derecho de elegir
eleccion administradora (Afore) y fondo de pensiones
(Siefore).

Solidaridad » Pension Minima Garantizada por el Estado y cuota
social, financiadas con impuestos generales. 4




¥ - .
covsar Uno de los elementos principales del SAR consistio en
fortalecer el pilar solidario, no contributivo, del sistema de

pensiones (Pilar Cero).

N

m) Se establece una Pensién Minima Garantizada
(PMG) financiada con impuestos generales en
lugar de hacerlo con las aportaciones de otros
trabajadores que pierden sus derechos

=) Se establece una nueva aportacion a cargo del
Gobierno Federal denominada Cuota Social, que
hoy equivale a $957 por afio para cada trabajador



X

consar La Pension Minima Garantizada (PMG) es un
componente solidario al otorgar un ingreso base al
momento de la jubilacion

Rendimiento Real Minimo Implicito de las Cuentas
Individuales por Pension Minima Garantizada
: 8.7 (porcentajes)

Porcentajes
O B N W » O O N 00 ©
|

1SM 2 SM 3 SM

La PMG equivale a un Rendimiento Garantizado de la cuenta individual
de los trabajadores, siendo mayor para los de menores ingresos
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CONSAR | a4 Cuota Social le da una caracter netamente

progresivo al sistema

Cuota Social Como Porcentaje de la Aportacion
Tripartita a RCV para Diferentes Niveles de Salario
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CSAR | a Cuota Social le da una caracter netamente progresivo al

sistema..Cont.

90%b de la Cuota Social se destina a los trabajadores de
menos de 5 salarios minimos

Distribucion de la Cuota Social por Nivel de Salario
(Porcentajes del Total)

Oab5SM

Mas de 20SM
1.1% \

16 a 20 SM
0.9%9%0 11 a15SM
1.9%0
SM = Salarios Minimos 8
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7" Desde 1997 el Sistema ha tenido un crecimiento
significativo en el numero de cuentas administradas

Millones de cuentas
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Evolucion de las cuentas

(millones de cuentas)

31.4
29.4

26.5

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Sep-06

Tasa de crecimiento promedio anual: 15.4%
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<S4R En cuanto al flujo de aportaciones, se ha observado
una tasa positiva de crecimiento

\\

Dispersion Anual
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millones de pesos de septiembre de 2006

* Para 2006 se consideran montos anualizados
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colsan Esta dindmica, sumada a la _alta rentabllldac_l d_e los N
- fondos, ha dado lugar a un importante crecimiento

Comin el el Sseea s Ao il

del saldo...
Ahorro para el Retiro en México
1,200 (Miles de millones de pesos y % del PIB) 13.17 14
0 12.1
o
. 11. 12
o 1,000 10.5 0
Q T
O 109
T 800 8.7 134 a
3 285 o
- 8

- 5 —+
2 600 246 %.
= 5 le®
GE) 400 o =
©
0 4.2 663 [N A
= o >
S 200 Lo

B 5o 112 )

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Sep-06

EENRCVy Ap.Vol. W Vivienda 97 SAR 92 —®—Ahorro para el Retiro como % del PIB —®— RCV y AV como %b del PIB 12
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CONSAR |0 cual ha conducido a un incremento del ahorro %

financiero nacional

Ahorro Financiero Interno y SAR como porcentaje del PIB

60 53.6 53.7
50
40
30

20

Porcentaje del PIB

10

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Sep-06

B Ahorro Financiero sin SAR " Vivienda en Afores B SAR 92 N Sjefores
SAR/ Ahorro

Financiero 11.0 13.4 15.9 18.6 20.2 21.2 22.1 22.8 24.5
Interno (%)

13

Fuente: CONSAR con datos de Banco de México
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covsar  El Sistema de Ahorro para el Retiro dejo atras los e
retos de los sistemas nacientes ...

Etapa 1
Etap aS_ fje Inicio del Sistema; Kﬁ
b b

Etapa 2

Consolidacion del Sistema:
evolucion:

» Estabilizar operativamente el
Sistema: Implantar los procesos
basicos (recaudacion, registro, etc.)

* Fomentar un entorno de
competencia en precios y servicios.

Ampliar oportunamente las
opciones de inversion de los
recursos para lograr la adecuada
rentabilidad de los mismos.

= Régimen de Inversion cuyo objetivo
principal era garantizar la
seguridad (cajones).

» Garantizar la cobertura de los
trabajadores afiliados al IMSS
(Afiliacion masiva inicial).

Incrementar la cobertura y sentar
las bases para establecer un
Sistema Nacional de Pensiones.

= Supervision basada en asegurar que
los flujos de informacion llegaran a
los participantes (incluyendo a la
Consar) y los recursos, a las
cuentas individuales.

Garantizar la seguridad de los
recursos a traves de una
supervision mas efectiva, basada en
indicadores de riesgo.

15
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consAr Objetivo del SAR: Una vez sentadas las bases del Sistema,
se requeria orientar los esfuerzos a maximizar la tasa de
reemplazo de las pensiones de los trabajadores

4+ Aportaciones

» Régimen de Inversion

» Cobertura @

- Comisiones

4+ Rendimientos

+ Pension

» Supervision

Tasa de reemplazo: monto de la pension como
porcentaje del salario promedio

16



EAR Retos de la Consar (2001-2006):
La consolidacion del Sistema de Ahorro para el Retiro

En este sentido se diseno una estrategia para atender cada uno de
estos retos:

_ v Fomentar un entorno de competencia en precios y
Compeiendl servicios con medidas tanto por el lado de la
demanda como por el lado de la oferta.

Regimen de v Ampliar oportunamente las opciones de inversion
Iaversion de los recursos para lograr una adecuada
rentabilidad de los mismos, con seguridad

v Incrementar la cobertura y construir la
Cobertura infraestructura del Sistema Nacional de Pensiones,
asi como fomentar el ahorro voluntario.

v’ Garantizar la seguridad de los recursos a través de
una supervision mas efectiva, basada en riesgos.

17
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Arguitectura inicial del sistema "

Tomando como punto de partida la experiencia de otros
paises, el esquema mexicano incorporo aspectos adicionales
para propiciar una mayor competencia.

Entre ellos:

mantener en un ente centralizado (IMSS) la
recaudacion de contribuciones,

‘ la creacion de PROCESAR para abatir costos operativos
y

la conformacion de un regulador con integracion
tripartita.

20
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Situacion de la competencia en esta primera etapa

Sin embargo, por si solo, esto probo ser insuficiente. En 2001

se enfrentaba la situacion siguiente:

Numero de
Administradoras por

cada 1,000 Millones

Participaciéon de

mercado de las dos

Comision equivalente
sobre saldo promedio

EUMasFondos  MOES g6l sema o g0 Atos

Chile 0.20 55 0.71%o.
México 0.48 46 1.25%
Argentina 0.58 44 4.9%

Peru 1.11 60 0.91%
Bolivia 2.00 100 0.37%
El Salvador 3.00 100 0.63%0
Uruguay 3.83 75 0.65%0
Costa Rica 8.00 52 0.52%0

* La concentracion esta medida en cartera, Fuentes: AIOS y CONSAR
** | as comisiones se calcularon con saldo cero y se extrapolaron al caso de un trabajador con 5 afios de saldo (trabajador promedio de México).

21
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A partir de 2002 inicia una segunda etapa en la que se
busca reforzar la regulacion para elevar la competencia:

. Abatir al maximo las barreras de entrada a la industria, por la via

de:

a)
b)

C)
d)
e)

f)
9)

Desregular traspasos

Centralizar diversos procesos sacando ventaja de
economias de escala

Corregir cuotas de supervision y precios por servicios a
Procesar

Cambios regulatorios para permitir el desarrollo de una
iIndustria de proveedores

Asignar cuentas de trabajadores que no eligen, a las
AFORES mas baratas

Abatir costos regulatorios

Nuevo proceso para agilizar autorizacion a nuevos
entrantes

22



A partir de 2002 inicia una segunda etapa en la que se

& s:l-dt:l

busca reforzar la regulacion para elevar la competencia:

1. Medidas para elevar la sensibilidad del trabajador:

a)
b)

C)

d)
e)

f)

g)

Incrementar cantidad y calidad de informacidn al trabajador
Disenar un indicador unico: la comision equivalente

Nuevo Estado de cuenta y formatos con informacion
comparativa

Desarrollar herramientas de decision para el trabajador

Desregular para permitir publicidad comparativa, con
parametros unicos

Estimular el ahorro voluntario del cotizante y permitirlo al
Independiente

Otras medidas para hacer mas sensible al trabajador (agregar
eficacia en registro al criterio de asignacion, difundir retiros
por desempleo y matrimonio, y Empresa SAR responsable)

23
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a) Desregular traspasos

v Anteriormente existian fricciones al traspaso por altos

costos de transaccion: la AFORE cedente intervenia en el
tramite.

v' La desregulacion de traspasos incide en mayor competencia
por dos vias:

a) Oferta: Reduce barreras de entrada al reducir el costo de
adquisicion de cuentas.

b) Demanda: Al ser bien dirigidos los traspasos (a las AFORES de
menor costo) se fortalece la sefal de precios.

v' La desregulacion de traspasos consistio en:
v’ Llevarlo de la AFORE cedente a la receptora.

v Eliminar el requisito del estado de cuenta de la AFORE
cedente y diversos documentos: solo identificacion y firma

v Llevar a PROCESAR la certificacion completa de la
solicitud de traspaso.

25
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EAR 3) Desregular traspasos

Ejemplo del efecto de cambios regulatorios

70% - Rechazos / Solicitudes de traspasos
60%0 -
50% -
40% -
30% -
20% -

10%0 -

0%o

2. E
Z

253358245020257 5052

2003 2004 2005 2006

Sin embargo, el efecto mas importante es el de propiciar
solicitudes nuevas.

(0]

26
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a) Desregular traspasos "

En adicidn a lo anterior en diciembre de 2004 el Congreso aprobo
un cambio para facilitar aun mas la movilidad:

e Mecanismo de “orientacion de demanda”: Eliminar Ila
restriccion de un ano en el traspaso, siempre que se haga a
una AFORE mas barata.

= Diluye el efecto preminente que tiene el promotor,

particularmente en AFORES caras:

_ ayor partcipacion
Antes: AFORE cara » e|n!|!p!r!0|m50!t!go!r!es > de mercado

Con la Reforma: Hay un nuevo equilibrio similar a otras industrias:

menores precios | = mayor numero ge c‘len!es

27



a) Desregular traspasos

Ademas, se introdujeron los Traspasos por Internet

A partir de septiembre de 2005 los trabajadores pueden
traspasarse a otra AFORE y transferir recursos entre
SIEFORES por Internet usando una Clave de
Identificacion Personal (CLIP).

Para obtener la CLIP, a partir de 2006 se aprovechan Traspaso por
sistemas pre-existentes de autentificacion de identidad ., em mx

(tarjetas bancarias).

‘Se evita asistir personalmente a la ventanilla: proceso
100206 en Internet.

28
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a) Desregular traspasos

Clave de Identificacion Personal y Traspasos por Internet

‘Solicita tu Clave de

Idenhflcumun Personal {ELIF‘}

'

> 9 Solicita tu Cambio de SIEFORE

E

- éf:t:-': Y Consulta aqui lo
= 4 Caolculadora del SHR

29
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D0 b) Centralizar diversos procesos sacando ventaja dita o.M

de economias de escala

El objetivo: centralizar “procesos de apoyo” sujetos a economias de
escala y dejar en Afores servicios al publico que pueden eficientarse por la
competencia.

v'Creacion de la base de datos de vivienda centralizada en Procesar. Esta
medida permitio actualizar los saldos de la subcuenta de vivienda cada
dia, en lugar de cada mes.

Permitio eliminar mas de 550 millones de operaciones anuales
para el Sistema

v'Se centraliz6 en PROCESAR no solo el trafico, sino el control de los
traspasos (verificacion de firmas y # de credencial de identificacion).

v'Se centraliz6 en PROCESAR todo el proceso de retiros (incluyendo
validacion, érdenes de pago, etc.).

v'En 2005, el sistema de recaudacion del SAR-ISSSTE (2%) migro6 del
pago en ventanilla bancaria (con formatos en papel) a un sistema
centralizado (SIRI) y se cred un sistema de prevalidacion para las
dependencias.

30
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=== C) Corregir cuotas de supervision y precios por gt o

servicios a Procesar.

Cuotas de e Se redujo el componente fijo y se elevo el

supervision componente variable; este Ultimo se
(Ley Federal vinculd a los activos administrados, no al
de Derechos) ndmero de cuentas.

Cuotas a .. i .
e Se corrigieron los precios relativos de los

diversos servicios.

Procesar

El efecto de estas reformas fue una reduccion de 35%b en el pago
anual que realiza una Afore entrante.

31
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CONSAR d) Se modifico la normatividad para permitir que las @y %
Administradoras contraten diversos servicios con
terceros.

Ahora se pueden contratar con terceros los
siguientes servicios:

Establecimiento e Certificar la capacidad técnica, operativa e

informatica de nuevas Afores.

de la Afore

e Aplicar examenes a los agentes
promotores.

Administracion

de cuentas

e Evaluar el riesgo operativo de la Afore.

e Asesorar en materia de inversiones,
i administracion estion de activos.
Gestion de y9
Fondos e Medir el riesgo financiero de la Afore vy

administrar la UAIR™.

La tercearizacion ha permitido compartir costos fijos y reducir las
barreras de entrada representadas por una escala reducida.

* Unidad de Administraciéon Integral de Riesgos. 32
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CEAR @) Asignar cuentas de trabajadores que no dla i
eligen, a las AFORES mas baratas

v Se modifica la asignacion de cuentas:
v'Pasa de asignacioén a prorrata (2001), a

v'/Asignacion solo al cuartil de AFORES mas baratas (2003)

v' Hasta 2004 los trabajadores asignados podian moverse
libremente (antes de un ano). En 2005 se pueden traspasar
antes de 1 ano, pero so6lo a una AFORE mas barata.

Este método de asignacion facilita el acceso de nuevas
AFORES.

33
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f) Abatir costos regulatorios

v' Disminuir el capital necesario para SIEFORES Voluntarias.

v" Introducir procedimientos automatizados para la gestiéon
de la supervision con base en Firma Electronica Avanzada:

‘Aviso de inicio de auditoria
‘Citatorios
Programas de correccion
Entrega de informacion
Sancionesy
‘Cualquier notificacion

v Permitir a las AFORES sustituir el estado de cuenta en
papel por envio via Internet, con consentimiento del
trabajador.

34
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D0 g) Nuevo proceso para agilizar autorizacion a gt o

nuevos jugadores

v Se estableci6 una ventanilla Unica de atencién en la CONSAR
que coordina los esfuerzos de las distintas areas y agiliza la
autorizacion a nuevas Afores.

v Se disefi6 una seccion especifica en la pagina de Internet de
la CONSAR con:

‘Informaci(’)n didactica sobre el proceso.
mm) | os tramites requeridos.

-, - . - SO 90012000
mm)\/inculos a la normatividad aplicable. WA

i".':nﬂlﬂnad&

v' Se procedio a la contratacidon de terceros para la
certificacion operativa, de manera que las limitaciones
Internas de personal de CONSAR no retrasaran el tramite.

35
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@,\,ﬁn a) Incrementar la cantidad y calidad de informacic’)n&;'-ft;l’"x:.

trabajador

v El presupuesto de difusidn se ha incrementado de manera
Importante:

2001 2002 2003 2004 2005 2006

4.2 6.3 12.0 12.0 12.0 18.0

v' La CONSAR ha tenido una presencia creciente en los
medios y con los trabajadores para proveerles de mejor
informacion.

Programa de Comunicacion de CONSAR

(2001-2006, promedio anual)

2001-03 2004-06 Cambio

Concepto (1D (2) (2/71)

TV (hrs.) 96 361 276%0

Notas en prensa 1,493 2,330 56%0
Talleres con trabajadores 205 762 272%

Fuente: CONSAR 37



===+ a) Incrementar la cantidad y calidad de &nh
iInformacion al trabajador (cont)

Durante 2003 y 2004 se realizaron campafnas en distintos medios
masivos para motivar que el trabajador se cuestionara diversos
aspectos de su Afore; el eslogan de la campana fue “/VY fu que
sabes de tu Afore?”.

Las AFORES cobran distintas comisiones, por eso informate para que elijas la que mas te convenga.

Recuerda que te puedes cambiar una vez al ano. La CONSAR vigila a las AFORES para garantizar
que cuentes con tu dinero cuando te retires.

Inférmate, 01800 5000 747, y del D.F. al: 5269 0205. ///'// (,Y fc . qUé sabes

www.consar.gob.mx ;

Poniendo a México al dia y a la vanguardia CONSAR de fU AFORE?

El enta la en el salde g
m
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CFAR  3) Incrementar la cantidad y calidad de
iInformacion al trabajador (cont)

Durante 2003 y 2004 se realizaron campanas en distintos
medios masivos para motivar que el trabajador se cuestionara
diversos aspectos de su Afore; el eslogan de la campana fue “/V
tu gque sabes de tu Afore?”.

;Que prefieres, |59 mas 0 159 menos

para U RETIRO? TG decides - iSabes cuanto te
| - ‘. cobra tu AFORE?

Las AFORES cobran distintas comisiones, par eso inférmate para que elijas la que mas te convenga.
Recuerda que te puedes cambiar una vez al afo. La CONSAR vigila a las AFORES para garantizar
que cuentes con tu dinero cuando te retires.

Inférmate, 01800 5000 747, y del D.F. al: 5269 0205. | /i¢ {JY to ! *Ué sabes

WWW.COI’IS&I’.gOb.TT'IX

Poniendo a México al dia y a la vanguardia ' CO R de fU AF ORE?

saraal Rati

mas b
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AR a) Incrementar la cantidad y calidad de gy o0
iInformacion al trabajador (cont)

N

Por su parte, en 2005 se lanz6é una campana de publicidad
dirigida a los trabajadores independientes con el fin de
generar conciencia respecto de ahorrar en una Afore; la
frase que identificO esta campana fue “7Trabajador

Iindependiente.... tu eres la pieza que faltaba’.

8i, ahora til y todos los que
podemos aprovechar los grandes beneficios de

40
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AR a) Incrementar la cantidad y calidad de gy o0

iInformacion al trabajador (cont)

En tu Afore Dada la nec_eS|dad de contar con un simbolo
que se asocie permanentemente al SARy a
sus beneficios, se diseid un arbol frutal:

e Largo plazo
e Beneficios de “cuidar” el ahorro

La Nueva Campafa de Difusidn inicio en
noviembre de 2005 y continda durante 2006
a traves de los siguientes medios:

e Television
e Radio
e Revistas

e Periodicos nacionales y estatales

Tu Cimdils &8 R 1 Alans
4 fqual quie pla e un bl

O .oyttt e Espectaculares

P L) ﬁ e Metro y autobuses
el i LCOSAR H
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247 a) Incrementar la cantidad y calidad de dda o

iInformacion al trabajador (cont)

v' Se cred una familia de folletos con diversos aspectos
de informacion (se paso de 3 folletos tematicos en
2000 a 35 en 2006):

- Como elegir AFORE ﬁﬁuﬂﬁ? - Estados de Cuenta
- Rendimientos % - Aportaciones Voluntarias

- Comisiones - Traspasos ]CﬁiMBIAR

DE AFORE.
AHORA
£S MAS FACIL...

Programa de Comunicacion de CONSAR

(Datos promedio anual)

Concepto 01-03 04-06*

Distribucién de
Materiales 61.5 3,820
(miles)

* Cifras estimadas para el cierre de 2006.
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coxsar @) Incrementar la cantidad y calidad de &Y
iInformacion al trabajador (cont)

Pagina de Internet de la CONSAR.

Se redisenid la pagina de Internet, con una amplia gama de
informacion sobre la administracion de la cuenta individual a
disposicion del trabajador.

La pagina es sencilla, didactica y de facil acceso al trabajador y
recientemente fue certificada con I1SO 9001:2000 para asegurar la
mejora continua en su calidad.

Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Viernes, 05 de Mayo
de 2006

s
/

"Caﬂiﬁ:ad;'
' Guia Practica Preguntas \s0 000/
para elegir A fore gFrec“e-ntes "'\________ 8 __J_,..--"

o) Calculadoras

del SAR = ) \
£Quieres tener mas i ]
taner ma ., Certificado
ara tu 'en y compara e |
| | G Ve, Pormaton S0 90012000
En tu Afore Estadisticas Materiales =
Histdricas Informatives del SAR
Nuevo Envio de in:lfo_nﬂacién
siemira y Goseche Estado de Cuenta electronica
SReTED — o= sobre Afores
-800-5000-747
Lada sin costa
52-69-02-05
en el DL =

43
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AR a) Incrementar la cantidad y calidad de dda o

iInformacion al trabajador (cont)

Para dotar al trabajador de mayor informacion para elegir AFORE, se
cre0 el méodulo “Ven y Compara tu Afore” que incluye todos los
indicadores comparativos relevantes.

Comparativo entre
i ‘. ,.1 M eﬂ ﬂ

Certificado
S0 90012000

COMISION NACIONAL DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO

Comisiones #® # Rendimientos

Servicios en Ventanilla g ' Ad

. Servicios de Innovacion
Personalizados /

_ ~ Financiera
Servicios por Internet . —_ — Diversificacion de

Inversiones
Servicios para Trabajadores '/ \'
Independientes 4‘-—‘ Canastas de Referencia

Servicios para Trabajadores -
ISSSTE




Y 7/
mﬁn a) Incrementar la cantidad y calidad de llr"'.":t’r_h
informacion al trabajador (cont): Ejemplo
diversificacion

Un ejemplo es Ila comparacion del grado de
diversificacion de las carteras de las Afores.

En tu Afore

6§91
< Diversificacion del Fondo 2 (Siefore 2)
. Porcentaje de la Cartera Total*
mi:g_.;d_ Valores Nacionales Valores Internacionales
Afore con .
Mayor
Diversificacion |yy 0.8 56.6 0.3 25.6 2.6 5.3 9.5
I NG 9.7 606 | 00 | 256 | 20 | 47 71
Invercap 9.6 28.8 0.0 43.0 0.8 18.4 0.0
1 ixe 0.7 96.2 00 | 38 00 | 0.0 0.0
Afirme-Bajio 0.5 95.9 0.0 4.1 0.0 0.0 0.0
Aﬁ;igfn Ahorra Ahora 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diversificacion

* Los porcentajes estan calculados sobre el valor de la cartera y la exposicion en renta variable.
45
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CHEAR b)) Disefiar un indicador Gnico: la comision dla i
equivalente

v Debido a que las AFORES cobran comisiones sobre dos bases (flujo y
saldo) y ademas aplican descuentos, la CONSAR publica desde 1998 el
indicador de Comision Equivalente que permite comparar facilmente
las distintas opciones.

AFORE Sobre flujo del Sobre saldo (%) Equivalente
salario de sobre saldo
cotizacion (%) a un ano
Afirme Bajio 0.62 0.24 1.52
Inbursa 0.50 0.50 1.54

v' Este indicador comparando todas las AFORES se introdujo:
v' En las calculadoras del SAR IMSS - 2002
v' En las calculadoras de independientes - 2005
v' Publicidad de las AFORES - 2003
v Formatos de traspaso y registro - 2003
v’ Estado de cuenta - 2003 46
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L SAR c) Nuevo Estado de cuenta y formatos con

Informacion comparativa

Mediante cambios a la Ley del SAR se elevo la frecuencia con
que se envia el estado de cuenta, de una, a dos veces por
ano.

Ademas, en 2003 se incluyo en el estado de cuenta por
primera vez, el comparativo de comisiones entre
Administradoras.

Adicionalmente, en 2005, con la ayuda de grupos de enfoque
formados por trabajadores, se rediseno el estado de cuenta
para hacerlo mas accesible e incluir la informacion mas
relevante para la toma de decisiones en materia del ahorro
pensionario.
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CONSAR

Coriain el el S bom

c) Nuevo Estado de cuenta y formatos con FiN
Informacion comparativa

Se modifico el estado de cuenta, siendo mas sencillo y con informacion
comparativa relevante para informar a los trabajadores

ESTADO DE CUENTA
Parizda que comgrande sl Beeds de Cusnin: 2l CUENTA INDIVIDUAL

[ DL TR A LA T Periodo que comprende el Estado de Cuenta
Mamire: NG % 7
pe— L en tu cuenta individual
CURF
“Los recurscs acumufsdos en s cusnis inclvidua] ssrin pagacos en forma de pansion y, en slgunas casos, se enhregard una parte en efecliva, de conformidad con s Ley d| Segura Sccil y I Ley el INFONAVIT,
DTG CCIBEHCAIC O LA AFoRE UCAE CaPeC A DE ATENCGs AL PoteE ] Datos de identificacién del trabajador Alerick sl PORSCD)
Darvarniracian o Raser Loc ar Deaes uss:
: Telbon AFORE.

i Dchyule Datos de s oficina AFORE
focienia Taldtoner o
B Horado da sanchin: Pigina do lnternet de Ja AFORE.

SARTEL FACO00MT4 b ooy S0 n 15
[cares 2 I auizizuzion 28 s AFCRT Tabdoro ds caradts rakisn CURP: Paging de Blarnet de I CONSAR: Wi £orsar 10h

T CONDUSEF: 01530-236=50~40 lada sin oosto y

= pronierigbinird
iz ousrdn Sakdn 0 cheTe 38 paricedn BYSE Sasde Meal
Suboawnin dn Betica (3AR W0
T Resumen general

i SESTE

- i Movimiento en
L - — 1 Concepto Saldo anterior e Saldo actual
Fiarsc ds Ratire (Sagimar 7] :CT'_] (@ FM)

T Eep——— e ) 6 O L L)

Tu Ahorre para el Retiro N
Cucta Social
L SUDTOTAL SLUDCUEWTAS ROV ¥ RETHD u evo
Buiscumran g & leraa Vauninisn
uss comren de da Barirn Tu Ahorro para la Vivienda

i SUSTOTAL SISCLEHTAS D6 AFORTA CAONES WOLUNTARIAS ¥ COWPLEMENTARIAS
TOTAL | & 0 devvaricls on fns SIEPORERE
Suboaunin 28 Wisersin Y2 )N
AN
=

Tu Ahorro Voluntario

Estado

I TOTAL DE TU AHORRO

*honrtacianes mbs rendirientas menos comésiones menas refas.

Conoce los retiros par

— ——— desempleo y por matrimonio
| | i | ) iPrequnta en tu AFORE!
AN B WAA Conoce la informacién de las AFORES para que puedas comparar //
Comparativo de Comisiones! Comparativo de Rendimientas? f/
| imgans | cio) ] (nteeses) 3
I ] ) R
imgcns Afirme Bajio Actinver
e hbursa Invercap
Actinver Banarmex
= I 3 [
otos antes o Apestackwas Wokniwdan y oy Tvercap Profuturo GNP Rendimieatos,
[Fiot e mastren X0 ”'ﬂfiﬁ'd
— —— g i
PR I | Promedia
FomsasTE | | — Principel i
X Santander Mexicano
] 5 | Banarle General ING
SIEFORE 4 | | o, Profuture GNP Netlife fro
siERCAE 3 comiiones, | NG Ateca Randimrantas.
L | Menor SakdoY | Bancomer Banurte Generali Hoper a1
Extraciers imgons HseC HsBC
mcbes P Santander Mexicano Bancomer
= Banamex Afirme: Bajio
ek catzc Prncipal Coppel
|Feia de Comisones
[y p—
. PARA INFOPM AOOM DE LOBMOWIMIENTOS (APCATACIONES. AETEOS, INTERESES. DNTRE OTROE) OF CADW SUDCUBNTA, USTED PUEDE SOLICITAR EL 2‘::: ;::::;‘:;ﬂ';f:*g;
ESTADC DE CUEKTA DETALLADD POS TELEFONC O FOS: CSCRTO & LA APORS QUE LE COSRESSORDE £-800-AFOST O SIES COMSEL TRELD POS OTROS :

WE0SE CUE OF REDSCA LA ACHIRISTRADOEA,
FaRA QUEIAS SOORE LOS JERVICHKS QUE PRESTA LA AFOSE LLANE & LA UKIDAD E3PCCIALUTADA DELA AFORE © DEH & LA COWDUSER: (00-T1 6008

DESDE EL WTCROR DE L AEFUBLICA y 55024073 DESCE L OF. O IWTORAET SN Frig-vesasccondsselgobms O FOR OORRE0 ELECTROHKCOD Resumen de comisiones cobradas en el periodo En tu Afore
apiniarecandusel gz ms Concepto Importe
2 109 CASC DE DUDA SCORE L SALARKD BEPORTADG N BTG SSTADD D5 COmNTA, LLAME AL TELEFCWO: 01 B34 67213 21 Sobre o
Sobre saldo
et Total de Comisianis

WWWLE-337,COm.mX Fondo adicional N 4 8
Siembra y Cosecha



covsarc) Nuevo Estado de cuenta y formatos con @y %

Nl el S da A e o el

Informacion comparativa

Formatos de Registro y Traspaso (seccion que debe firmar el trabajador)

COMISIONES COMPARATIVO %E
EQUIVALENTES' RENDIMIENTOS
AFORE [ o e s ag amre AFORE Porcentaje

Afirme Bajio 1.52% Actinver 9.66% T
Inbursa 1.53% Invercap 9.37%
Actinver 2.02% Banamex 8.93%

Invercap 2.17% Profuturo GMNP B.62%

Coppel 2.21% ¥xl B61%

Azteca 2.22% Inbursa B.48%

Ixe 2.40% Ixe B.35%

Metlife 267% Principal B8.13%

] 2.89% Santander Mexicano 8.11%

Banorte Generali 2.99% . ING B.10%

Profuturo GNP 3.00% en 2003 se ubico la Metlife 8.02%

ING 3.01% : : Azteca 7.93%
Bancdhes S firma al centro J_unto Banorte Generali 790% 4
HSBC anw 2. alos comparativos. HSBC TT8% P
Santander Mexicano 315%  mia Bancomer 7.58% |ui—ud
Banamex ' Afirme Bajio NITA
Principal . Epppal MIA
Promedio 2.62% Sistema 8.29%

en 2003 se incluyo el
comparativo de comisiones

. en 2005 se agrego el

comparativo de rendimientos
49
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consard) Desarrollar herramientas de decision para el &lh
trabajador o

Familia de calculadoras del SAR

= Permiten calcular la pension que se tendra. (AR \
S0 90012000

I'\._.

Calculadora del SAR en Internet
2002 ‘ (para trabajadores afiliados al

| MSS) Consulta agui las
I dlculadoras
Fecha de 2003 ‘ Calculadora del SAR telefonica = [HE7:1

Introduccion Calculadora del SAR para

trabajadores independientes m
2005 W) ggg

(Internet y telefdnica)

= ydeterminar si la contribucion del patron corresponde Al
salario del trabajador

2005 ‘ Calculadora de Aportaciones | ool
Patronales (Internet)

Aportaciones

w5 Patronales s

50
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CONSAR : L
===== d) Desarrollar herramientas de decision para el &ﬂl

trabajador: Ejemplo

En tu Afore

De acuerdo con los datos proporcionados acumularias las siguientes
calcutadoras | C2NTIdades al cumplir los 65 afos dependiendo de la Afore que elljas
para invertir tu ahorro:;

.E Pension Mensual Stembra ¥ Cosacha

(Pesos de hoy)
@ ||-'|1,|,r.E_.|'.|:ap 2 $2,11T92
Independientes
@. Actinver S $1.939.88
) Ahorraste (saldo
= Banamex ‘& $1.815.62 inicial + }
tad aporaciones
. m“ﬂ:l . $109,480
Ganaste
4 Afore Actual Bancomer o $1.438.10 {Re;;l::;lfj?]gtﬂs}
Banorte Generali & $1.407.49
Aprovecha para
hacer tu cambio,
presiona el
Nota: En este ejemplo se partié de un trabajador en teléfono que esta
Bancomer. frente a la AFORE

N AT (T, T de tu interés. 51
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consar d) Desarrollar herramientas de decision para el & h

trabajador
- £ SAR-TEL <)
Centro de Atencion Telefonica del SAR (SAR-TEL) Gt Kienei 23
e Operadoras proporcionan informacion sobre la cuenta PLE e
individual del trabajador. 52-63-02-05

e Tiene estandares de calidad internacional.

Atencion de problematica de trabajadores

=  Se implemento en la pagina de Internet de la CONSAR un
sistema para que el trabajador sea atendido en materia de
consultas o procedimientos, asignandosele un namero de folio
para que pueda dar seguimiento a su tramite.

= Este sistema se ha automatizado totalmente para garantizar
oportunidad y calidad.

52



con parametros unicos

A partir de 2003:
e Se permite a las AFORES la comparacidon con otras
Administradoras, antes prohibida.

e La nueva regulacion establece indicadores uUnicos de
comparacion para impedir que se desoriente al
trabajador:

e Comisiones.
e Rendimientos reales y nominales.
e Saldos proyectados a un ano.

e Estos indicadores se actualizan continuamente y se
presentan en una seccion especifica de la pagina de
Internet de la CONSAR, para uso de las Afores.

=== e) Desregular para permitir publicidad comparativa, & ;=|..=h

53
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el

CONSAR : : :
===== 1) Estimular el ahorro voluntario del cotizante vy

permitirlo al independiente

Con el fin de vincular mas al trabajador a su cuenta e
incorporar clientes mas sensibles:

e Se abrio el sistema a trabajadores independientes

e Se estimulo el ahorro voluntario con las siguientes
medidas

e Se introdujeron estimulos fiscales.

e Se creo0 una cuenta flexible que permite el retiro de los
recursos voluntarios con base en las necesidades del
trabajador en el corto, mediano o largo plazos.

e Convenio con Fonacot y SHF para fomentar el ahorro
voluntario.

54
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h) Otras medidas para aumentar la sensibilidad de los --l..:t:b

trabajadores ;:l..:h

Agregar eficacia en el registro al criterio de asignacion y
difundir retiros por matrimonio y desempleo

Criterio de regqistro

A principios de 2006 la Comision modificO el proceso de
asignacion de cuentas de trabajadores que no eligen
Administradora para premiar a aquellas que hagan un mayor
esfuerzo por localizar a los trabajadores que tienen asignados,
de entre las mas baratas.

El registro implica la incorporacion de todos los datos del
trabajador y la obtencion de su firma.

Esto asegura el envio del estado de cuenta y genera
consumidores mas exigentes

Retiros por matrimonio y desempleo

Se dio mayor difusion de retiros por matrimonio y desempleo:
‘ Se elevaron en 234%b6 entre 2002 y 2006.
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corsar Q) Otras medidas para aumentar la sensibilidad de los i ';I M
7" trabajadores ——

Empresa Responsable SAR m

e s

En el segundo semestre de 2006 entrd en vigor una medida para mantener
actualizada la informacion de los trabajadores y asegurar el envio del estado de
cuenta: el programa Empresa Responsable SAR. Esto permite que:

v' Los empleadores verifiguen la correcta informacién de sus trabajadores.

v' Los trabajadores, en forma directa o a través de su Sindicato, soliciten a
su empresa realizar dichas verificaciones.

Se provee a la empresa de un sistema de “prevalidacidon” de los datos de sus
empleados antes de realizar el pago.

Las empresas que usan voluntariamente este sistema obtendran un certificado
que sera publicado en la pagina de la CONSAR, lo que permitira a los
trabajadores conocer y, en su caso, exigir a su empleador contar con el mismo.

Adicionalmente, se acordd con el Centro Mexicano de Filantropia, que el
concepto Empresa Responsable SAR sea incluido como uno de los
requerimientos para recibir la certificacion: “Empresa Socialmente

Responsable”. ]
5
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" El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introduccién |r’
” !
:-|..: .:.

2. Evolucion del Sistema Competencia

3. Retos enfrentados y estrategia seguida |

Introduccion

- Competencia <

I1l. Medidas de competencia

- Régimen de Inversién

- Cobertura y Ahorro Voluntario a) Lado de |la Oferta

- Supervision b) Lado de la Demanda

4. Conclusiones

K 11. Indicadores de efectividad

57



7 los avances tecnoldgicos, en que la inversion inicial para
una Afore entrante se haya reducido significativamente.

CONS{R Las medidas por el lado de la oferta resultaron, junto con&;'-*t:rl.

La inversion inicial requerida por los participantes que iniciaron
operaciones en 1998 es muy superior a la de los nuevos entrantes

Capital Contable al concluir el primer aino de operaciones

Promedio por Afore

2 2,000 -

©

0 1,490

& 1,500 -

(D)

ClLf)

238 1,000 -

(7]

L 500 - 331

= ]
5 B \ \

Inicio del Sistema (1998) Nuevos entrantes (2003 a
la fecha)
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Asimismo, se observa la reduccion de gastos operativos. "

Gasto de operacion por cuenta al concluir primer afno de operaciones
(promedio por AFORE)

o 20

o

o 497

< 500 -

&

©

(7)) _

o 250 129
@

o

Inicio del Sistema Nuevos entrantes (2003
(1998) a la fecha)*

Nota : Para las Afores que empezaron a operar en 1997, se utilizaron las cifras de diciembre de 1998.
Promedio ponderado con saldo de RCV.

*Se excluy6 una observacion extrema
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=== Escala minima de una AFORE para lograr equilibrio gty 10
financiero

Para las AFORES cuyo primer ano completo de operacion fue
1998, el numero de cuentas minimo para evitar pérdidas era de
aproximadamente 1.02 millones de cuentas.

Para las AFORES de reciente creacion, el numero minimo de
cuentas es de 313 mil.

Cuentas necesarias para cubrir gastos de
operacion a través de ingresos por comisiones

% 1,250 1.022 (Promedio por AFORE)
CG ]
£ 1,000 -
(b]
2 750 -
(¢D]

500 -
- 313
2 250 -
=

Afores existentes en Nuevos entrantes (2003 a la

diciembre de 1998 fecha)
60
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CONSAR  por el lado de la demanda, se pueden destacar los gty 1.0
siguientes indicadores de efectividad:
La mayor informacion a los trabajadores se tradujo en
un mayor interés por su cuenta ...
Entradas a la pagina de Internet y ejercicios en las calculadoras (miles)
3.500 - 3,041 Entradas
’ Internet
3,000 - (02-06)
2,500 -
2,000 A Ejercicios
Calculadoras
1,500 - (02-06)
1,000 1,154%
500 -
O -

2002 2003 2004 2005 2006*

M Ejercicios en la calculadora (Internet + telefonica)

M Entradas a la pagina de Internet _
* Estimacion para el cierre del afio. 61
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colsar La mayor informacion a los trabajadores se tradujo en
mayor conocimiento y mejor percepcion del sistema

Concepto 2003 2006
Confianza:
v Su dinero esta seguro 35%0 6090
v Su dinero esta inseguro 52904 35%0
Confianza para manejo de recursos:
v Afores 59% 74%
v Gobierno 20% 15%
Traspasos
v Conocimiento de posibilidad de 70% 87%
cambiar de AFORE
. L . 52% 89%0
v Considera que es facil
En qué se fij6 para cambiarse
v' Rendimientos y Comisiones 13% A7%
v .
’ IIEmPrfsa / Sclln:jllacato t 3504 15%
nsistencia del Promotor
22%0 12%0
v' Marca
30%0 620

Fuentes: Encuestas aplicadas por Mitofsky (2006) y GEA (2003).

--l..:t:

iy

)

2
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colsar La mayor informacion a los trabajadores se tradujo en
mayor conocimiento y mejor percepcion del sistema

Concepto 2003
Percepcion de que la comision es alta 3590 19%%6
O injusta
Percepcion de rendimientos
v' Considera que son medios o altos 38% 29%
v Considera que son bajos 62%0 35%0
Conocimiento del:
v Retiro por desempleo 13% 42% @
v' Retiro por matrimonio 9%06 3196 —
Considera el estado de cuenta:
v" Con informacién completa 64%0 79%0
v' Con informacioén clara 55%0 69%06
Recordacion de publicidad del SAR
por la Consar / Afores 21%0 51%

Fuentes: Encuestas aplicadas por Mitofsky (2006) y GEA (2003).
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colsar LoOs traspasos han aumentado considerablemente, a." ),
derivado de su desregulacion y de mayor
informacion al trabajador ...

Traspasos de trabajadores afiliados

4,000 2000 —2006, Miles 3,789
3,500 -

3,000 -
2,500 -

2,000 - \‘

1,500

miles de traspasos

1,000 -

500 -

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006*

* Estimacion al cierre del afio basada en informacién a septiembre. 64



%% Las medidas instrumentadas han conducido a la entrada

ITP
2R ge  nuevos competidores (sobre todo de nicho), 11

comparandose favorablemente respecto a otros paises.

>5
NUumero de Afores en México 21
>0 | (2000-2006)
15 -
% 13 13 11 12
g 10 -
\ .

2001 2002 2003 2004 2005 sep-06

2000

Las AFORES consideradas como
de nicho son Actinver, Afirme
Bajio, Invercap, De la Gente,
AA'y Argos (en proceso de
Autorizacion).

Fuente: CONSAR

B Afores Grandes HE Afores de Nicho

Numero de administradoras en otros paises (00-06)

Ao Argentina Chile Colombia Uruguay I El Salvador Bolivia
2000 13 8 6 6 4 3 2
2006 11 6 6 4 5 2 2 s

Fuente: AIOS
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consar NO solo se han incrementado los traspasos, sino que
se han direccionado hacia Afores de costo menor o
similar, fortaleciendo la senal del mercado.

Traspasos positivos y negativos™

orcentajes
100% - (p jes)

13%0

25%0 [l 23%0

80% | KN4 35% 38%0
60%0 -
40%0 -

20%0 -

0% -
2002 2003 2004 2005 Ene-Abr May-Sep

2006 2006
M Positivos B Negativos
66

(*) Un traspaso positivo corresponde a un cambio a una AFORE cuya comisidn es menor, igual o superior en no mas de 10%.



COZ:/R El conjunto de medidas de oferta y demanda ha permitido que &&r
=== an los ultimos 4 anos se hayan presentado y autorizado 30 b0
reducciones en las comisiones y que éestas se hayan reducido en

44% (en el indicador de comision equivalente a 25 afnos).

Comisiones Equivalentes Sobre Saldo - 1.3%
(25 anos)

- 1.2%%0

- 1.1%%0

Minima
historica 0.7%0

Pihe

- 1.0%0

- 0.72%0

ERSSERERERRRRE RN SRS

J
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consar LOS cambios recientes en nuestro pais han b
permitido que se tenga una comision competitiva |
a nivel internacional.

1.4 A A .
Comisiones Equivalentes Sobre Saldo
(25 anos)

1.2 -

1.0 -

0.8 -

A—A—A A

0.6 -

0.4 A —A— Colombia == Chile
—&— Costa Rica —><— E| Salvador

02 - —m— México ——Perl
—a—R. Dominicana —e— Uruguay

i1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

Afos desde el inicio del Sistema

Nota: Metodologia “Comision Equivalente”, fuente: CONSAR

Para hacer comparable la comision a nivel internacional se calculé para cada pais para un trabajador que inicia su vida laboral y a partir de

ésta, se expres6 como un indice de la comision de 0.7% observada en México (que considera el saldo del trabajador promedio). €8



%% Adicionalmente, la dispersidon en las comisiones ' :{.;

e

====== (equivalentes sobre saldo a 25 anos) se ha reducido de & ;,__:L.

manera importante

Diciembre 2001

Coeficiente de Variacion=
Desviacion Std./Media

29.8

Banamex 0.80
ING 0.86
Bancomer 0.89

%

0.50 0.60 0.70 0.80 0.90

Tepeyac 1.00

XXI .99

3

Zurich 1.42
«~~ Banorte 1.57
“~Inbursa 1.57
Profuturo 1.64
Santander 1.98

1.30 1.40 1.50

=

{

=
(o))

.60

Octubre 2006 Rango: 0.55 puntos

Banorte. 0.81
Principal 0.88
¢ Profuturo 1.05

!

Coeficiente de variacion =
Desviacién ST/ Media

19.3

L L L L |

N

O
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0.50 0.60 0.70 0.80 0.9
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En 2006, los recursos liberados a los trabajadores por
reduccion en comisiones significaran mas de 2,275 millones de
pesos. Con las reducciones recientes, en 2007 el ahorro sera de
2,786 millones de pesos.

Recursos liberados a los Trabajadores por Reduccion de
Comisiones 2,786
(2003-2006)

2,275

600
276
125
2003 2004 2005 2006 2007e
W Bajas 2003 W Bajas 2004 W Bajas 2005 B Banorte H Banorte*
HSBC* B GNP~ B Banamex* B Bancomer Traspasos
OBanorte*** W Azteca B Actinver

gty 1.0y

Se estima que en valor presente la reduccidon de comisiones generara un
ahorro de recursos de 56 mil millones de pesos en los proximos 25 afnos 5

J




24 _ . -
covsar La reduccion en comisiones significa ya un
aumento de 12%b6 en promedio en las tasas de

reemplazo al final de la vida laboral.

Tasas de reemplazo anterior y actual (2006)*

9%0 s
—_ 4 1190 12% 13%

B Anterior

¥ Actual

2 3 5 10

* Tasa de interés real
empleada: 7%6. SM
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consar Para las Afores, esta dinamica ha significado un
cambio importante en la estructura de mercado tanto
en cuentas...

Participacion de mercado (cuentas)

+ 13.9 pp

Tipo Afore Dic-02 Sep-06 Diferencia (pp)
Nueva Azteca ; 3.60 3.60 . )
Inicial Inbursa 6.57 10.00 3.43
Nueva Actinver - 3.12 3.12
Nueva Invercap - 1.55 1.55
Nueva Afirme Bajio - 0.63 0.63 >
Inicial HSBC 4.28 4.85 0.56
Nueva [IXE - 0.50 0.50
Nueva Metlife - 0.30 0.30
Nueva Coppel 0.00 0.16 0.16 7
Inicial Banorte Generali 8.87 8.73 -0.15
Inicial XXI 6.74 6.53 -0.21
Inicial Profuturo GNP 9.95 9.43 -0.52
Inicial Principal** 10.67 9.16 -1.52 >,
Inicial Banamex 17.91 15.31 -2.61
Inicial Santander Mexicano 11.00 8.28 -2.72
Inicial ING 9.21 6.38 -2.82
Inicial Bancomer 14.80 11.48 -3.32 7 J

* Afore Ahorra Ahora inicié operaciones el 24 de agosto de 2004.
** Incluye la participaciéon de mercado de Afore Tepeyac en 2002.

-13.9 pp



..COMO en cartera...

Participacion de mercado (cartera)

Afore Dic-02 Sep-06 Diferencia (pp)
Inicial Inbursa 7.26 12.26 5.00 . )
Nueva Azteca - 2.30 2.30
Nueva Metlife - 1.48 1.48
Nueva Actinver - 1.20 1.20
Nueva Invercap - 1.01 1.01 %
Inicial HSBC 3.43 4.20 0.77 > N
Inicial Banorte Generali 5.92 6.65 0.73 )
Inicial Profuturo GNP 9.71 10.21 0.50 i
Nueva  IXE - 0.36 0.36 T
Nueva Afirme Bajio - 0.17 0.17
Inicial Principal* 4.40 4.55 0.16
Nueva Coppel - 0.03 0.03 y,
Inicial ~ XXI 6.63 6.13 -0.51 =
Inicial ING 8.71 7.35 -1.36 N~
Inicial Santander Mexicano ~ 8.93 6.71 222 © o
Inicial Banamex 23.44 18.63 -4.81 —
Inicial Bancomer 21.56 16.74 -4.83 :

* Incluye la participacion de mercado de Afore Tepeyac en 2002.

73



Y &
==£% .. teniendo como resultado que la concentracion gy .h
de mercado se haya reducido

Concentracion de Mercado por Trabajadores Registrados en las Afores
(Porcentaje en Cinco Afores con Mayor Participacion e IHH)

64% | | 096 1 086 - 1,200
= 1,029

62%b - Nfi - 1,000 =
% 3
S 60% - 8
g - 800 T
L 5896 - %
5 - 600 g
§ 56%0 - =
= L
kS - 400 g
§ 549 - )

529% - - 200

5096 - -0

Dic 2002 Dic 2003 Dic 2004 Dic 2005 Sep 2006

Si el indice HH < 1,000 es considerado como mercado competitivo
Si 1,000 < indice HH <1,800 es un mercado moderadamente concentrado
Si el indice HH > 1,800 es un mercado altamente concentrado

Fuente: CONSAR, concentracion en numero de cuentas. 74
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L SAR - gt 2.
- ...y que larentabilidad de las Afores se haya acercado al "

promedio de la economia

ROE con base en la Utilidad Neta Ajustada

ROE de las AFORES Comparacion con otras industrias
(2004)

Promedio 2004: 12.6

(%0)

) ineri — 30.1
29.8 Mmenai .
30 - 28.0 Afores (2003) | 29.8
211 Afores (2004) | 24.1
25 - Construccion [ 187
Afores (2005) 17.7
20 - ]
Afores (2006") | 13.9
15 - 13.9  comercio 13.0
Financiero 12.1
10 - Agro.y Gan.
Automotriz
5 1 Comun.YT.
| Textil
2001 2002 2003 2004 2005 2006 - 5 10 15 20 25 30 35
Fuente: CONSAR Fuente: Expansiény
Utilidad Neta Ajustada por ingresos de la reserva. CONSAR

75
* Cifra a septiembre de 2006 anualizada.
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El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introducciéon
2. Evolucion del Sistema

3. Retos enfrentados y estrategia seguida

- Competencia

- Régimen de Inversion

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervision

4. Conclusiones
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" El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

7 a

1. Introduccion , - -,
rReglmen de Inversion @

2. Evolucion del Sistema .
I. Introduccion
3. Retos enfrentados y estrategia seguida

II. El Régimen de Inversion en 2000

- Competencia

- Régimen de Inversion < 111. Modificaciones al Régimen de

- Cobertura y Ahorro Voluntario I nversion

- Supervision 1V. Resultados de los cambios al
4. Conclusiones \ Régimen de Inversion
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CON,

Las caracteristicas del Sistema de Ahorro para el Retiro @
requieren de un Régimen de Inversidon bajo continua
revision.

Coriain el el S

La dinamica del sistema requiere de actualizar continuamente la
regulacion en materia de inversiones para:

« Aumentar los rendimientos y proveer de mayor seguridad a
los recursos

o Contribuir al desarrollo de los mercados financieros
En este sentido, a continuacion se presenta:

« COmMo se recibid en esta Administracion el Régimen de
Inversion

 Las modificaciones realizadas al mismo.

« Los resultados de dichas modificaciones en terminos de
diversificacion, diferenciacion de portafolios y rendimientos.
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" El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introduccion
2. Evolucion del Sistema
3. Retos enfrentados y estrategia seguide

- Competencia

- Régimen de Inversion <

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervisiéon

rRégimen de Inversion @
I. Introduccion
1I. El Régimen de Inversion en 2000

111. Modificaciones al Régimen de
Inversion en esta Administracion

1V. Resultados de los cambios al

4. Conclusiones

\  Régimen de Inversion
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'%Antecedentes

Al inicio del SAR se dio prioridad a instrumentar la
operacion del sistema, dejando que la inversion de los
recursos se cifera a un réegimen muy restrictivo (basado en
cajones de inversion).

A pesar de este enfoque, durante los primeros anos del
Sistema, las Siefores dieron un buen rendimiento.

En efecto, a pesar de una concentracion del 92%b en titulos
gubernamentales, el rendimiento que ofrecieron las
Siefores entre 1997 y 2000 se vi0 favorecido por las bajas
tasas de interés durante el periodo, asi como de la
convergencia de variables econdmicas con las de los
principales socios comerciales de México.

80



CON/S,{R Sin embargo, un Régimen de Inversion controlado a traves @
=== de cajones de inversion no hubiera sido apropiado para una

siguiente etapa del Sistema.

Ventajas Desventajas Consecuencias

e Fomentaba carteras
similares entre

e Aumentaba la

 Acotaba algunos concentracion en _ _ )
riesgos papeles Slef_ores. no promovia
« Era simple de Gubernamentales la dlferenC|éC|on
implementar Mexicanos . Por_lo ant_erlor,
e Era simple de * Lim_ita_ba Ifa, ngg(;igr?c\:/igba °
supervisar optlmlze_lcmn de - o )
portafolios (restringia e Limitaba la busqueda
la diversificacion) de mejores

e Acotaba riesgos de rendimientos

forma poco eficiente, al ¢ Las carteras
no distinguir riesgos presentaban una baja
especificos diversificacion
i
En adicion a lo anterior, existia otro factor fundamental que indicaba la
necesidad de actualizar el Régimen de Inversion: el crecimiento de la
demanda en relacion a la oferta de titulos 81
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" El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introduccion

Régi i
gimen de Inversiéon @

2. Evolucion del Sistema .
I. Introduccién

3. Retos enfrentados y estrategia seguida

11. El Régimen de Inversion en 2000

- Competencia

- Régimen de Inversion 111. Modificaciones al Régimen de

Inversion en esta Administracion

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervision 1V. Resultados de los cambios al
4. Conclusiones Régimen de Inversic')n
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coXsap EN esta Administracion, el Régimen de Inversion se ha @
~ 777 modificado gradualmente para lograr una mayor
diversificacion.

Principales cambios de 2002-2003 (Etapa 1)

NIppmeemieE v Paraestatales, gobiernos municipales y
gobiernos estatales.

v Se eliminaron los limites a la inversion por tipos
e e — de emisores (minimo 65%06 en bonos

limites por emisor gubernamentales) y se introdujeron limites en
la calidad crediticia.

v Instrumentos en divisas extranjeras

Se permitieron permitidos: .

nuevas divisas Val l ,
Gobierno | DOlar Euro i Privados EUro

Nuevos v' Se permitio el uso de derivados

mecanismaos para i i

controlar riesgo v Medida del riesgo global de mercado del

portafolio: VaR. 83
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CONSAR  Estos cambios permitieron reducir la concentracion en

bonos gubernamentales

Bonos Gubernamentales en el portafolio de las

100 7 96.8 97.4 SIEFORES
' (porcentaje)
95 1 92.6
89.8
90 -

85 -

porcentaje

80 -

75 -

70 -

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

No obstante lo anterior, en la medida en que los recursos en el sistema crecen
mas rapido que la economia (7-8%), para el final de 2004 la tendencia a una
mayor diversificacion de los portafolios comenzd a estancarse.
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Por ello, en 2004 se dio un cambio trascendental en el Regimen de @
Inversién, con el apoyo de los Organos de Gobierno de la CONSAR de

composicion tripartita, mismos que autorizaron las modificaciones de

manera unanime.

v Renta variable a través de

Nuevos , ] ) ]
indices accionarios

iInstrumentos

Contribuyen en mayor
grado a mejorar el
rendimiento

Nuevos mercados v’ Mercados internacionales

Contribuyen
principalmente a
disminuir el riesqo pais

Limite

1590 del
portafolio

209 del
portafolio

85
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Como una consecuencia de los cambios, se abrid la

©

e
opcion a los trabajadores para que pudieran elegir
entre dos SIEFORES (fondos)
Fondo Fondo
#1 H2
Disenado 5 Renta fija Disenado
para Renta flja Local e para
trabajadores Rcalie Internacional + | trabajadores
Internacional . . .
Indices jovenes

de 56 anos o
mas

—~

_

Acclonarios

_

alguno

Los trabajadores pueden cambiarse de fondo sin costo

86
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" El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introduccioén

2. Evolucion del Sistema

3. Retos enfrentados y estrategia seguidal

- Competencia

- Régimen de Inversién

- Cobertura y Ahorro Voluntario
- Supervision

4. Conclusiones

rRégimen de Inversion (@-
I. Introduccidn

1I. El Régimen de Inversion en 2000

< 111. Modificaciones al Régimen de

Inversion en esta Administracion

1V. Resultados de los cambios al

Régimen de Inversion
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%4 Como resultado de instrumentar los cambios al regimen de
CONSAR inversion las fronteras eficientes se desplazaron, @
Incrementando hasta en 277 puntos base el rendimiento

posible, sin tomar un mayor riesgo.

21% -

19% - = rontera con

17% - camplgs en_I,a
Administracion

15% -
13% + ' et ——————— -

11% - Limite equivalente a

0.6% de VaR
9% \ \ \ \ \ |

0.00% 0.30% 0.50% 0.65% 0.75% 0.85%

e rontera en 2000

Rendimiento

VaR Historico
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consar POr su parte, la participacion de los titulos gubernamentales
=== ha llegado a su minimo historico y se espera que continue

disminuyendo

100
95
90
85
80
75
70
65
60

Evolucion de la participacion de los titulos gubernamentales

en la cartera de inversion

jun-00
dic-00
jun-01
dic-01
jun-02
dic-02
jun-03
dic-03
jun-04
dic-04
jun-05
dic-05

ene-00
jun-06

La apertura del Régimen de Inversion permitio reducir el riesgo
crédito del papel gubernamental mexicano, de una concentracion
por encima del 95%6 a niveles de 74%.

3.72
©
O
e
O
o

89



¥
CONSAR La reduccion en la concentracion en papel gubernamental @

se explica principalmente por la adquisicion de valores
internacionales y de renta variable nacional e intl.

mdp Inversion en Renta Variable y Deuda Internacional
90,000 - La
7779402-1 inversion
80,000 - 100% total en
70,000 - 25,712.2 nuevos
29 0900 mstrumenj
60,000 - tos alcanzoé
$77,942
50,000 -
39,693.3 mdp al
40,000 - 50.93% cierre de
septiembre
30,000 7 de 2006,
20,000 | que
representa
_ (o)
10,000 12.536.7 el 11.4%
' 16.08% de los
I I S S N S S S T R S R S S S activos
\) Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q QO ) \) ) ) Q Q Q Q Q
I S S SN S ST ST S S S S S S S S S ST S netos de
g ¥ F ¥ ¥ Y Y Y F Y FY Y ¥
S T VPRI TS FFTELELEEITE @SR los fondos.
* Cifras al 29 de septiembre de 2006 = Deuda Extranjera

= Renta Var. Extranjera

= Renta Var. Nacional 90
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" De manera congruente, el indice de diversificacion crecio.

Evolucion del indice de Diversificacion
(Promedio Ponderado por Activos, Total de Afores)

8.0 2 77 7.89 7.94 7.98 8.01 8.04 8.01

7.16

7.0 - 6.54

4.94 972 5.435.45]5 36)5.455.50]5-6045.55

4.49 4.66 Il EEL R
4.42

6.0
5.0 -
4.0 -
3.0 -

3.82 3.80

2.72

1.80
2.0 1.42

1.0 10.47 0.48

0.0 -
&99%&99%@00100X,LQO%LQO%,LQO%)06S06 006‘606 ¢QP \]\06 P\QQ)N\QG) 100 Q0 P\Q@ <00
* Cifras al 29 de septiembre de 2006 HSB? ESB1

El indice de diversificacion es una medida de concentracidon de carteras, en una escala del 0 al 10,
representando 10 una mayor diversificacion.
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CONSAR | 5 mayor flexibilidad ha permitido que se invierta a plazos
mas largos con un premio para los ahorradores

Plazo Promedio Ponderado (PPP) 2,110
(Incluye SB1 y SB2 a partir del 17 de enero de 2005) dias

O O O O 4 d 4 9 N N N 0O OO0 O ¥§ & < ¥ 10 BB WL un © O W
oooooooOoOooooooooOoOoooog
O = 5 = O > 0 2 = C 0 0O = 5 += 0O > 0 > = C o O = =

c 93 R o8 o8 83 032" c b 83032348
w < O Ls<<2Z2=""0w0m < O ws<2Z2 =" 0m <

* Cifras al 29 de septiembre de 2006
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CON/SA/R El incremento en la diversificacion ha permitido a las

—===== Glefores mantener los altos niveles de rendimiento del
Sistema

800 | Aportaciones y Rendimientos
3 700 1 i
‘. Tasa Promedio Anual Real 7.56 %*
2 600
9 500 |
c
@)
= 400 -
=
L 300
S,
= 200

100 T 0.1

5

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Sep-06

b 885 658 1299 761 123 517 6.69 156 812 6.06

W Aportaciones Acumuladas ® Rendimientos Netos de Comisiones —— Tasa Promedio Anual

* Rendimiento de Gestion Anual de 1997 a 2006
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El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introducciéon
2. Evolucion del Sistema

3. Retos enfrentados y estrategia seguida

- Competencia

- Régimen de Inversion

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervision

4. Conclusiones
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- QisAr sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

uuuuuuuuuuuuu

1. Introduccion
2. Evolucioén del Sistema

3. Retos enfrentados y estrategia
seguida

- Competencia

- Régimen de Inversién

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervision

4. Conclusiones

(
Cobertura y Ahorro Voluntario @

1l. Medidas
111.Cobertura

1V. Ahorro voluntario y planes
privados de pensiones

\.
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consar Antes de describir las acciones dirigidas a ampliar la J
cobertura, conviene observar el panorama actual

N\

Existen dos problemas en materia de cobertura:
« Grupos aun no cubiertos
« Baja cotizacion efectiva

El tema de cobertura cada vez mas es un problema de
“grado de cobertura” ya qgue existe una gran
movilidad laboral entre sectores cubiertos y no
cubiertos.

Actualmente, 78%0 de la PEA tiene ya una cuenta de
ahorro para el retiro y, dada la alta movilidad laboral,
ese porcentaje llegara a 100%o.
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%% Para mostrar la magnitud de la movilidad laboral, obsérvese
que de 3.9 millones de puestos de trabajo ofrecidos en 2005

gsar

(entre nuevos y vacantes), 2 millones fueron ocupados por
personas que no tenian cuenta en el SAR, mientras que 1.9
millones correspondieron a personas que se habian ido a otro

sector y regresaron.

Desagregacion de los trabajadores asegurados en 2005

(millones)
12.5 Cuentas reactivadas 13.1 .
(por diferencia) 19 |

Asegurados que
se mantuvieron
cotizando: 74%*

Asegurados Aéegurados
en 2004 en 2005

*Probabilidad obtenida de la matriz de transiciéon

3.9
millones
de
puestos
ofrecidos
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4 P
Por ello, para elevar el nivel de cobertura se requiere

v Reformar los sistemas con problemas de
Insolvencia financiera

v Otorgar portabilidad entre sistemas

v'Realizar reformas para reducir el tamafo de la
iInformalidad (elevar el crecimiento econémico)

98
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~ QOUsAR Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

‘?

1. Introduccion .
rCobertura y Ahorro Voluntario

2. Evolucién del Sistema ] ]
I. Motivacion
3. Retos enfrentados y estrategia seguida

- com | 1. Medidas
petenC|a

- Régimen de Inversion 111.Cobertura

- Cobertura y Ahorro Voluntario

1V. Planes privados de pensiones y
ahorro voluntario

- Supervision

4. Conclusiones
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~J El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introduccion f'
2. Evolucién del Sistema Cobertura y Ahorro Voluntario @
3. F;ggousiggfrentados y estrategia . Motivacion

- Competencia 11. Medidas

- Régimen de Inversién
111. Cobertura
- Cobertura y Ahorro Voluntario

< 1V. Ahorro voluntario y planes
privados de pensiones

- Supervision

4. Conclusiones

\.
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covsAar En tanto se realizan algunos de los cambios descritos, la J
~ CONSAR se ha avocado a instrumentar diversas medidas

para mejorar la cobertura previsional

v' Medidas para atender grupos aun no cubiertos: establecer la
arguitectura del Sistema Nacional de Pensiones, la inclusion de todos
los mexicanos al SAR y la instrumentacion del MAROP
(Oportunidades).

IMSS Independientes Marop

Una sola cuenta ‘

v' Acciones para propiciar una mayor cotizacion efectiva (tanto de
cotizantes como de no cotizantes), a través de la incorporacion al SAR
de los otros dos pilares de ahorro para el retiro: ahorro voluntario y

planes privados de pensiones. .
Pilar |

E piarn ¥
Pilar 111 101



%% Arguitectura del SNP @

CONSAR . ;

===== Para poder incorporar a todos los mexicanos al SAR se
trabajo en construir la arquitectura del Sistema Nacional de
Pensiones

Asi, se creo la plataforma del Sistema Nacional de Pensiones.

v’ Se incorporo la CURP como la llave de identificacion en todos los
sistemas, desplazando gradualmente al Numero de Seguridad Social.

v Se desarrollé e implementé un sistema de recaudacion para las
aportaciones al SAR-ISSSTE.

v’ Se desarrollé la normatividad y los sistemas para permitir a los
trabajadores integrar en una sola cuenta del SAR sus aportaciones de
retiro al IMSS, al ISSSTE y aportaciones voluntarias.

v Lo anterior permitio:

v Que toda la poblacion pudiera abrir una cuenta en AFORE

Incluyendo a los trabajadores cotizantes a sistemas
distintos al IMSS

v Incorporar el MAROP
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CONS.
=== Cobertura

a) Apertura del SAR a todos los mexicanos

En agosto de 2005 se abrio el SAR a todos los mexicanos
para dar acceso a personas de ingresos medios y bajos a un
Instrumento financiero muy atractivo:

v Se desarrollé la normatividad y la infraestructura de
operaciones para gque todos los trabajadores afiliados al
ISSSTE y los trabajadores independientes puedan tener una
cuenta de ahorro para el retiro en una AFORE.

v Para estos grupos de trabajadores, contar con una cuenta en el
SAR, les significa:
v" Acceder a mayores rendimientos.

v" Obtener los beneficios del ahorro voluntario (beneficios fiscales,
acceso a créditos, etc.). Estos beneficios se detallan en la
seccion de ahorro voluntario.

v" Contar con seguridad en las inversiones.
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CONSAR

Cobertura
b) Marop

En 2005 la poblacion mayor de 70 afos ascendia a 3.6 millones de
personas, de las cuales el 25%b6 enfrentaba una situacion de pobreza
extrema, problema que se agravara con el tiempo.

Con el fin de atender a este segmento de la poblacion, SEDESOL
disefid un programa de ahorro para el retiro dirigido a los
beneficiarios del Programa de Desarrollo Humano Oportunidades
(MAROP).

Se busco, en conjunto con la CONSAR, que se aprovechara la
infraestructura del SAR para no duplicar plataformas y permitir la
“comunicacion” entre sistemas.

Los trabajadores beneficiarios reciben en su cuenta del SAR sus
aportaciones MAROP, y en su caso, sus aportaciones como
trabajadores afiliados al IMSS o al ISSSTE.
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ﬁ El ahorro voluntario es un elemento fundamental para J
CONSAR - - - -, .

===== propiciar un mejor futuro de la poblaciéon no cubiertay

para mejorar la cotizacion efectiva de los trabajadores
afiliados

Contar con ahorro voluntario brinda un beneficio importante a toda la
poblacion econdbmicamente activa:

v' Para la poblacién no cubierta:

El ahorro voluntario permite construir un patrimonio para la
jubilacion y, en caso de incorporarse al sector formal,
complementar la pension.

v Para la poblacién cubierta por los Sistemas de Seguridad Social:
al ahorro voluntario posibilita una mayor cotizacion efectiva

Los beneficios de una mayor cotizacion efectiva a traveés del ahorro
voluntario, permiten la obtencion de mayores pensiones a traves de:

v Mayor ahorro (forma directa)

v Mayor sensibilidad hacia sus cuentas individuales (forma
indirecta) y con ella, mejores decisiones en materia de su cuenta
individual.
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consar Reconociendo los beneficios del ahorro voluntario, en ﬂ
esta Administracion se le ha dado un impulso
importante

Acciones para fomentar el ahorro voluntario:

a) Fomento del Ahorro voluntario individual en las Afores
v' Integracion de los distintos tipos de ahorro en una sola cuenta
v flexibilidad en aportaciones y retiros
v' Beneficios fiscales
v' Convenios (FONACOT y Ahorra SHFore)

v" Creacion de Siefores de ahorro voluntario con distintos perfiles
de inversion.

b) Planes Privados de Pensiones
v' Deducibilidad para el IMSS de aportaciones a P. Privados

v' Deducibilidad para el ISR de aportaciones de planes privados
de contribucidn definida

v' Se cred un padroén electronico para conocer por primera vez en
México sobre las caracteristicas y montos de los Planes

Privados
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CON. Gracias a las distintas medidas, empieza a verse un
mayor interes de los trabajadores por aportar
voluntariamente para su retiro.

Comiin el el Sseea o Moo e R

500
4501
400+
350
3001
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200
150+
100+

50+

Flujo de Aportaciones Voluntarias
(millones de pesos)

Ene-Sep 2005

Ene-Sept 2006

108



¥

CONSAR

Comisin el el Sseea o Moo e R

El Sistema de Ahorro para el Retiro: Avances (2001-2006)

1. Introducciéon
2. Evolucion del Sistema

3. Retos enfrentados y estrategia seguida

- Competencia
- Régimen de Inversion

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervision

4. Conclusiones

109



¥

CONSAR

0pa o el

Introduccidon

En el inicio del Sistema el objetivo principal de la Consar era lograr
estabilizarlo operativamente. En particular, el esquema de supervision
vigente hasta 2000 permitia verificar que los procesos masivos
funcionaran, a través de un enfoque exclusivamente correctivo y
atendiendo cada proceso de modo aislado:

Supervision Se limitaba a identificar si las transacciones que se
operativa realizaban en los distintos procesos se efectuaban
(mercado de conforme a la normatividad aplicable. Para ello, se
celylpIBieEhiely  verificaban y conciliaban flujos de informacion

R 2°) agregada.

Supervision

p : Se daba seguimiento a la contabilidad de las SIEFORES
Inanciera

para asegurar que se cumplia con los cajones de

(mercado de ) = _ L. - .
ey Inversion asociados al Régimen de Inversion

fondos) restrictivo prevaleciente.

Este esquema no permitia tener una vision integral ni identificar los
riesgos del Sistema. Ademas no era robusto ante cambios normativos y

de comportamiento del mercado.
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coisap  Las nuevas caracteristicas del SAR requerian ajustar

7 lafilosofia inicial, adoptando practicas preventivas e
integrales.

Caracteristicas del Factores de Nuevas_
Sistema en su inicio cambio caracteristicas

1. Mayor dinamismo en el
sistema (traspasos)

1. Esfuerzos enfocados
a garantizar el
arranque del SAR.

Competencia

2. Inversidon en mas
iInstrumentos y en
mercados
iInternacionales

2. Evitar riesgos de Ampliaciéon del
mercado. Régimen de Inversion

3. Registro de los
trabajadores afiliados
al IMSS.

Filosofia del
supervision

Limitada a procesos
aislados, correctiva y Tecnologia
reactiva

Y 3. Nuevos esquemas de
Ampliacion de afiliacion (mayor
Cobertra complejidad en el SAR)

jVNueva Filosofia de
supervision
Basada en la identificacion y
medicidon de riesgos financieros

y operativos. De mayor alcance,
oportunay preventiva.
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covsar Tomando en cuenta lo anterior, se rediseio el esquema
de Supervision de la CONSAR para incorporar los
siguientes aspectos:

Se introdujeron medidas para lograr la

Control integral cuantificacion y control integral de riesgos que
de riesgos enfrentan las Afores: mercado (2001) y
operativo (2004)

Se establecieron reglas prudenciales en materia
Regulacion de riesgos, inversiones, etc. Con ello se
R internalizan los incentivos a tener un control

adecuado

Se aprovecharon nuevas tecnologias para contar

Nueva
tecnologia con bases de datos a nivel de la cuenta individual

y automatizar procesos recurrentes que
anteriormente se ejecutaban de manera manual.
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Conclusiones

En esta Administracion se entré en una segunda etapa del SAR,
que involucro:

Toda una nueva regulacidon para propiciar condiciones de
competencia en la industria.

Cambios trascendentales al Regimen de Inversion de los
fondos, para elevar su rentabilidad y su diversificacion.

La construccion de la infraestructura del Sistema Nacional
de Pensiones de modo que se amplia el SAR a todos los
mexicanos y se establecen las bases para su interaccion
con otros sistemas pensionarios, conforme se vayan
reformando.

La instrumentacion de una nueva filosofia de supervision,
menos reactiva y mas preventiva, basada en indicadores
de riesgo y poderosas herramientas tecnologicas.
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