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En 1997 era imperativa la reforma al sistema 
prevaleciente de reparto …

• Envejecimiento poblacional acelerado: 
disminución del número de trabajadores activos a 
pensionados.

• Los recursos se ubicaban en un fondo común.
• Se utilizaron para fines distintos a las pensiones 

(no se constituyeron reservas).
• Periodos de contribución parcial significaban no 

alcanzar la pensión (subsidios cruzados en contra 
personas de menores ingresos y mujeres).

• No heredabilidad de los recursos.

• Los derechos pensionarios se perdían cuando los 
trabajadores se movían fuera del sector cubierto.

• La ausencia de alternativas se traducía en 
servicios de baja calidad.

• No obstante la existencia de una pensión mínima, 
ésta se financiaba con contribuciones de 
trabajadores que no completaban el periodo 
contributivo mínimo.

No existían No existían 
derechos de derechos de 
propiedadpropiedad

Fricciones a la  Fricciones a la  
movilidadmovilidad

Administrador Administrador 
único del único del 
fondofondo

Solidaridad Solidaridad 
“Regresiva”“Regresiva”

Costo fiscal Costo fiscal 
crecientecreciente
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La reforma de 1997 corrigió los problemas 
estructurales del sistema anterior.

Los trabajadores (o sus beneficiarios) siempre 
reciben los recursos acumulados, 
independientemente del periodo contributivo.
Los recursos no pueden ser utilizados en fines 
distintos a pagar la pensión del trabajador.

Derechos de Derechos de 
propiedadpropiedad

Movilidad y Movilidad y 
equidadequidad

Los derechos pensionarios se mantienen aún 
cuando el trabajador sale del sector cubierto.
Mejoran los incentivos para estar y mantenerse 
en el mercado laboral formal.
Se eliminaron los subsidios cruzados en contra 
de trabajadores de bajos ingresos y mujeres.

Libertad de Libertad de 
elecciónelección

SolidaridadSolidaridad

La sustentabilidad del nuevo sistema no 
depende de la dinámica poblacional

Costo fiscal Costo fiscal 
mitigadomitigado

Los trabajadores tienen el derecho de elegir 
administradora (Afore) y fondo de pensiones 
(Siefore).

Pensión Mínima Garantizada por el Estado y cuota 
social, financiadas con impuestos generales.
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Uno de los elementos principales del SAR consistió en 
fortalecer el pilar solidario, no contributivo, del sistema de 
pensiones (Pilar Cero).

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

Se establece una nueva aportación a cargo del 
Gobierno Federal denominada Cuota Social, que 
hoy equivale a $957 por año para cada trabajador 
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La Pensión Mínima Garantizada (PMG) es un 
componente solidario al otorgar un ingreso base al 
momento de la jubilación

La PMG equivale a un Rendimiento Garantizado de la cuenta individual 
de los trabajadores, siendo mayor para los de menores ingresos

Rendimiento Real Mínimo Implícito de las Cuentas 
Individuales por Pensión Mínima Garantizada
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La Cuota Social le da una carácter netamente 
progresivo al sistema

Cuota Social Como Porcentaje de la Aportación 
Tripartita a RCV para Diferentes Niveles de Salario
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La Cuota Social le da una carácter netamente progresivo al 
sistema..Cont.

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

SM = Salarios Mínimos

6 a 10 SM

11 a 15 SM 
16 a 20 SM 

Más de 20 SM  

0 a 5 SM 

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

89.2%

0.9%
1.9%

1.1%
7.0%
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Desde 1997 el Sistema ha tenido un crecimiento 
significativo en el número de cuentas administradas

Tasa de crecimiento promedio anual: 15.4%

Evolución de las cuentas
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*   Para 2006 se consideran montos anualizados

En cuanto al flujo de aportaciones, se ha observado 
una tasa positiva de crecimiento
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Esta dinámica, sumada a la alta rentabilidad de los 
fondos, ha dado lugar a un importante crecimiento 
del saldo…

Ahorro para el Retiro en México
(Miles de millones de pesos y % del PIB)
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… lo cual ha conducido a un incremento del ahorro 
financiero  nacional

11.0        13.4       15.9        18.6         20.2       21.2 22.1       22.8       24.5
SAR/ Ahorro 
Financiero 

Interno (%)

Ahorro Financiero Interno y SAR como porcentaje del PIB

Fuente: CONSAR con datos de Banco de México
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El Sistema de Ahorro para el Retiro dejó atrás los 
retos de los sistemas nacientes …

Estabilizar operativamente el 
Sistema: Implantar los procesos 
básicos (recaudación, registro, etc.)

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

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

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

R
et

os
:

Etapa 1Etapa 1
Inicio del Sistema: Inicio del Sistema: 

1997 1997 -- 20002000

Etapas de 
evolución:

Etapa 2Etapa 2
Consolidación del Sistema:Consolidación del Sistema:

2001 2001 -- 20062006

Fomentar un entorno de 
competencia en precios y servicios.

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

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

Garantizar la seguridad de los 
recursos a través de una 
supervisión más efectiva, basada en 
indicadores de riesgo.



16

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

+

Aportaciones

Rendimientos

Comisiones-

+ Pensión

+ Retos:

Competencia

Régimen de Inversión

Cobertura

Supervisión

Tasa de reemplazo: monto de la pensión como 
porcentaje del salario promedio
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En este sentido se diseñó una estrategia para atender cada uno de 
estos retos:

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

CompetenciaCompetencia

Régimen de Régimen de 
InversiónInversión

CoberturaCobertura

SupervisiónSupervisión

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

Ampliar oportunamente las opciones de inversión
de los recursos para lograr una adecuada 
rentabilidad de los mismos, con seguridad

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

Garantizar la seguridad de los recursos a través de 
una supervisión más efectiva, basada en riesgos.
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Arquitectura inicial del sistema

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

Entre ellos:

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

la creación de PROCESAR para abatir costos operativos 
y 

la conformación de un regulador con integración 
tripartita.
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Situación de la competencia en esta primera etapa

Sin embargo, por sí solo, esto probó ser insuficiente. En 2001 
se enfrentaba la situación siguiente:

52

75

100

100

60

44

46

55

Participación de 
mercado de las dos 

mayores 
Administradoras*

0.63%3.00 El Salvador

0.52%8.00 Costa Rica

0.65%3.83 Uruguay

0.37%2.00 Bolivia

0.91%1.11 Perú

4.9%0.58 Argentina

1.25%0.48 México

0.71%.0.20 Chile

Comisión equivalente 
sobre saldo promedio 
del sistema a 25 Años

(% Anual)**

Número de 
Administradoras por 
cada 1,000 Millones 

(EUA) de Fondos 
Administrados 

País

* La concentración está medida en cartera, Fuentes: AIOS y CONSAR
** Las comisiones se calcularon con saldo cero y se extrapolaron al caso de un trabajador con 5 años de saldo (trabajador promedio de México).
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I. Abatir al máximo las barreras de entrada a la industria, por la vía 
de:
a) Desregular traspasos
b) Centralizar diversos procesos sacando ventaja de 

economías de escala 
c) Corregir cuotas de supervisión y precios por servicios a 

Procesar
d) Cambios regulatorios para permitir el desarrollo de una 

industria de proveedores
e) Asignar cuentas de trabajadores que no eligen, a las 

AFORES más baratas
f) Abatir costos regulatorios
g) Nuevo proceso para agilizar autorización a nuevos 

entrantes

A partir de 2002 inicia una segunda etapa en la que se 
busca reforzar la regulación para elevar la competencia:
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II. Medidas para elevar la sensibilidad del trabajador:

a) Incrementar cantidad y calidad de información al trabajador
b) Diseñar un indicador único: la comisión equivalente
c) Nuevo Estado de cuenta y formatos con información 

comparativa
d) Desarrollar herramientas de decisión para el trabajador
e) Desregular para permitir publicidad comparativa, con 

parámetros únicos
f) Estimular  el ahorro voluntario del cotizante y permitirlo al 

independiente
g) Otras medidas para hacer más sensible al trabajador (agregar 

eficacia en registro al criterio de asignación, difundir retiros
por desempleo y matrimonio, y Empresa SAR responsable)

A partir de 2002 inicia una segunda etapa en la que se 
busca reforzar la regulación para elevar la competencia:
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a) Desregular traspasos

Anteriormente existían fricciones al traspaso por altos 
costos de transacción: la AFORE cedente intervenía en el 
trámite.
La desregulación de traspasos incide en mayor competencia 
por dos vías:

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

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

La desregulación de traspasos consistió en:
Llevarlo de la AFORE cedente a la receptora.
Eliminar el requisito del estado de cuenta de la AFORE 
cedente y diversos documentos: sólo identificación y firma
Llevar a PROCESAR la certificación completa de la 
solicitud de traspaso.
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Sin embargo, el efecto más importante es el de propiciar 
solicitudes nuevas.
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En adición a lo anterior en diciembre de 2004 el Congreso aprobó
un cambio para facilitar aun más la movilidad:

• Mecanismo de “orientación de demanda”: Eliminar la 
restricción de un año en el traspaso, siempre que se haga a 
una AFORE más barata.

Diluye el efecto preminente que tiene el promotor,    

particularmente en AFORES caras: 

Antes: AFORE cara 

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

menores precios   mayor número de clientes

a) Desregular traspasos

Mayor gasto 
en promotores

Mayor participación 
de mercado
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Además, 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 
Identificación Personal (CLIP).

Para obtener la CLIP, a partir de 2006 se aprovechan 
sistemas pre-existentes de autentificación de identidad 
(tarjetas bancarias).

• Se evita asistir personalmente a la ventanilla: proceso 
100% en Internet.

a) Desregular traspasos
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a) Desregular traspasos
Clave de Identificación Personal y Traspasos por Internet
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b) Centralizar diversos procesos sacando ventaja 
de economías de escala

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

Creación de la base de datos de vivienda centralizada en Procesar. Esta 
medida permitió actualizar los saldos de la subcuenta de vivienda cada 
día, en lugar de cada mes. 

Permitió eliminar más de 550 millones de operaciones anuales 
para el Sistema

Se centralizó en PROCESAR no solo el tráfico, sino el control de los 
traspasos (verificación de firmas y # de credencial de identificación).

Se centralizó en PROCESAR todo el proceso de retiros (incluyendo
validación, órdenes de pago, etc.).

En 2005, el sistema de recaudación del SAR-ISSSTE (2%) migró del 
pago en ventanilla bancaria (con formatos en papel) a un sistema
centralizado (SIRI) y se creó un sistema de prevalidación para las 
dependencias.
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c) Corregir cuotas de supervisión y precios por 
servicios a Procesar.

Cuotas de 
supervisión
(Ley Federal 
de Derechos)

• Se redujo el componente fijo y se elevó el 
componente variable; este último se 
vinculó a los activos administrados, no al 
número de cuentas.

Cuotas a 
Procesar

• Se corrigieron los precios relativos de los 
diversos servicios.

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



32

d) Se modificó la normatividad para permitir que las 
Administradoras contraten diversos servicios con 
terceros.

Establecimiento 
de la Afore

Administración
de cuentas

Gestión de 
Fondos

• Certificar la capacidad técnica, operativa e 
informática de nuevas Afores.

• Aplicar exámenes a los agentes 
promotores.

• Evaluar el riesgo operativo de la Afore.

• Asesorar en materia de inversiones, 
administración y gestión de activos.

• Medir el riesgo financiero de la Afore y 
administrar la UAIR*.

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

Ahora se pueden contratar con terceros los 
siguientes servicios:

* Unidad de Administración Integral de Riesgos.
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Se modifica la asignación de cuentas:

Pasa de asignación a prorrata (2001), a

Asignación sólo al cuartil de AFORES más baratas (2003)

Hasta 2004 los trabajadores asignados podían moverse 
libremente (antes de un año). En 2005 se pueden traspasar 
antes de 1 año, pero sólo a una AFORE más barata.

Este método de asignación facilita el acceso de nuevas 
AFORES.

e) Asignar cuentas de trabajadores que no 
eligen, a las AFORES más baratas
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f) Abatir costos regulatorios

Disminuir el capital necesario para SIEFORES Voluntarias.
Introducir procedimientos automatizados para la gestión 
de la supervisión con base en Firma Electrónica Avanzada:

Aviso de inicio de auditoría
Citatorios
Programas de corrección
Entrega de información
Sanciones y
Cualquier notificación

Permitir a las AFORES sustituir el estado de cuenta en 
papel por envío vía Internet, con consentimiento del 
trabajador.
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g) Nuevo proceso para agilizar autorización a 
nuevos jugadores

Se estableció una ventanilla única de atención en la CONSAR 
que coordina los esfuerzos de las distintas áreas y agiliza la 
autorización a nuevas Afores.

Se diseñó una sección específica en la página de Internet de 
la CONSAR con:

Información didáctica sobre el proceso. 
Los trámites requeridos.
Vínculos a la normatividad aplicable.

Se procedió a la contratación de terceros para la 
certificación operativa, de manera que las limitaciones 
internas de personal de CONSAR no retrasaran el trámite.
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a) Incrementar la cantidad y calidad de información al 
trabajador

El presupuesto de difusión se ha incrementado de manera 
importante:

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

Fuente: CONSAR

Presupuesto Anual para Difusión de la CONSAR
(millones de pesos)

12.0

2005

18.012.012.06.34.2

20062004200320022001

272%762205Talleres con trabajadores

56%2,3301,493Notas en prensa

276%36196TV (hrs.)

Cambio 
(2/1)

2004-06
(2)

2001-03
(1)Concepto

Programa de Comunicación de CONSAR                                    
(2001-2006, promedio anual)
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Durante 2003 y 2004 se realizaron campañas en distintos medios 
masivos para motivar que el trabajador se cuestionara diversos 
aspectos de su Afore; el eslogan de la campaña fue “¿Y tu qué 
sabes de tu Afore?”. 

a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)
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Durante 2003 y 2004 se realizaron campañas en distintos 
medios masivos para motivar que el trabajador se cuestionara 
diversos aspectos de su Afore; el eslogan de la campaña fue “¿Y 
tu qué sabes de tu Afore?”. 

a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)
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Por su parte, en 2005 se lanzó una campaña de publicidad 
dirigida a los trabajadores independientes con el fin de 
generar conciencia respecto de ahorrar en una Afore; la 
frase que identificó esta campaña fue “Trabajador 
independiente…. tú eres la pieza que faltaba”. 

a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)
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Dada la necesidad de contar con un símbolo 
que se asocie permanentemente al SAR y a 
sus beneficios, se diseñó un árbol frutal:

• Largo plazo

• Beneficios de “cuidar” el ahorro

La Nueva Campaña de Difusión inició en 
noviembre de 2005 y continúa durante 2006 
a través de los siguientes medios:

• Televisión

• Radio

• Revistas

• Periódicos nacionales y estatales

• Espectaculares

• Metro y autobuses

a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)
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a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)

Se creó una familia de folletos con diversos aspectos 
de información (se pasó de 3 folletos temáticos en 
2000 a 35 en 2006):

- Cómo elegir AFORE   - Estados de Cuenta
- Rendimientos            - Aportaciones Voluntarias      
- Comisiones                - Traspasos      

04-06*01-03Concepto

Programa de Comunicación de CONSAR 
(Datos promedio anual)

3,82061.5
Distribución de

Materiales 
(miles)

* Cifras estimadas para el cierre de 2006.
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Página de Internet de la CONSAR.
Se rediseñó la página de Internet, con una amplia gama de 
información sobre la administración de la cuenta individual a 
disposición del trabajador. 
La página es sencilla, didáctica y de fácil acceso al trabajador y 
recientemente fue certificada con ISO 9001:2000 para asegurar la
mejora continua en su calidad.

a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)
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a) Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont)

Para dotar al trabajador de mayor información para elegir AFORE, se 
creó el módulo “Ven y Compara tu Afore” que incluye todos los 
indicadores comparativos relevantes.
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a)  Incrementar la cantidad y calidad de 
información al trabajador (cont): Ejemplo 
diversificación

.....

No Guber.
Pesos Divisas Total

XXI 9.8 56.6 0.3 25.6 2.6 5.3 9.5
ING 9.7 60.6 0.0 25.6 2.0 4.7 7.1
Invercap 9.6 28.8 0.0 43.0 9.8 18.4 0.0
…
Ixe 0.7 96.2 0.0 3.8 0.0 0.0 0.0
Afirme-Bajío 0.5 95.9 0.0 4.1 0.0 0.0 0.0
Ahorra Ahora 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 6.4 72.1 1.3 14.6 1.9 3.5 6.6
* Los porcentajes están calculados sobre el valor de la cartera y la exposición en renta variable.

DeudaAfores Índice de 
Diversificación

Valores Internacionales

Renta 
Variable Deuda Renta Variable

Valores Nacionales

Diversificación del Fondo 2 (Siefore 2)
Porcentaje de la Cartera Total*

Gubernamental

Un ejemplo es la comparación del grado de 
diversificación de las carteras de las Afores.

Afore con 
Mayor 

Diversificación

Afore con 
Menor 

Diversificación
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b) Diseñar un indicador único: la comisión 
equivalente

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

1.54 0.50 0.50 Inbursa

1.52 0.24 0.62 Afirme Bajío

Equivalente
sobre saldo 

a un año

Sobre saldo (%)Sobre flujo del
salario de

cotización (%)

AFORE

Este indicador comparando todas las AFORES se introdujo:
En las calculadoras del SAR IMSS - 2002
En las calculadoras de independientes - 2005
Publicidad de las AFORES - 2003
Formatos de traspaso y registro - 2003
Estado de cuenta - 2003
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Mediante cambios a la Ley del SAR se elevó la frecuencia con 
que se envía el estado de cuenta, de una, a dos veces por 
año.

Además, en 2003 se incluyó 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 rediseñó el estado de cuenta
para hacerlo más accesible e incluir la información más 
relevante para la toma de decisiones en materia del ahorro 
pensionario.

c) Nuevo Estado de cuenta y formatos con  
información comparativa
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Estado Estado 

de de 

CuentaCuenta

AnteriorAnterior

Nuevo 

Estado 

de 

Cuenta

c) Nuevo Estado de cuenta y formatos con  
información comparativa

Se modificó el estado de cuenta, siendo más sencillo y con información 
comparativa relevante para informar a los trabajadores
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... en 2005 se agregó el 
comparativo de rendimientos

en 2003 se incluyó el 
comparativo de comisiones

c) Nuevo Estado de cuenta y formatos con  
información comparativa
Formatos de Registro y Traspaso (sección que debe firmar el trabajador)

en 2003 se ubicó la 
firma al centro junto 
a los comparativos.
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Familia de calculadoras del SAR 
Permiten calcular la pensión que se tendrá.

Calculadora del SAR en Internet 
(para trabajadores afiliados al 
IMSS)

Calculadora del SAR telefónica

Calculadora del SAR para 
trabajadores independientes 
(Internet y telefónica)

y determinar si la contribución del patrón corresponde al 
salario del trabajador

Calculadora de Aportaciones 
Patronales (Internet)

d) Desarrollar herramientas de decisión para el  
trabajador

Fecha de 
introducción

2005

2005

2002

2003
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d) Desarrollar herramientas de decisión para el 
trabajador: Ejemplo

...

Nota: En este ejemplo se partió de un trabajador en 
Bancomer.

Aprovecha para 
hacer tu cambio, 

presiona el 
teléfono que está 
frente a la AFORE 

de tu interés.
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d) Desarrollar herramientas de decisión para el  
trabajador

Centro de Atención Telefónica del SAR (SAR-TEL)
• Operadoras proporcionan información sobre la cuenta 

individual del trabajador. 
• Tiene estándares de calidad internacional.

Atención de problemática de trabajadores
Se implementó en la página de Internet de la CONSAR un 
sistema para que el trabajador sea atendido en materia de 
consultas o procedimientos, asignándosele un número de folio 
para que pueda dar seguimiento a su trámite. 
Este sistema se ha automatizado totalmente para garantizar 
oportunidad y calidad.
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e)  Desregular para permitir publicidad comparativa, 
con parámetros únicos

A partir de 2003:

• Se permite a las AFORES la comparación con otras 
Administradoras, antes prohibida.

• La nueva regulación establece indicadores únicos de 
comparación para impedir que se desoriente al 
trabajador:

• Comisiones.
• Rendimientos reales y nominales.
• Saldos proyectados a un año.

• Estos indicadores se actualizan continuamente y se 
presentan en una sección específica de la página de 
Internet de la CONSAR, para uso de las Afores.
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f) Estimular el ahorro voluntario del cotizante y 
permitirlo al independiente

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

• Se abrió el sistema a trabajadores independientes

• Se estimuló el ahorro voluntario con las siguientes 
medidas

• Se introdujeron estímulos fiscales.

• Se creó 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.

• Convenio con Fonacot y SHF para fomentar el ahorro 
voluntario.
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Criterio de registro

A principios de 2006 la Comisión modificó el proceso de 
asignación 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 más baratas.

El registro implica la incorporación de todos los datos del 
trabajador y la obtención de su firma. 

Esto asegura el envío del estado de cuenta y genera 
consumidores más exigentes

Retiros por matrimonio y desempleo

Se dio mayor difusión de retiros por matrimonio y desempleo:

Se elevaron en 234% entre 2002 y 2006.

h) Otras medidas para aumentar la sensibilidad de los 
trabajadores
Agregar eficacia en el registro al criterio de asignación y 
difundir retiros por matrimonio y desempleo
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En el segundo semestre de 2006 entró en vigor una medida para mantener 
actualizada la información de los trabajadores y asegurar el envío del estado de 
cuenta: el programa Empresa Responsable SAR. Esto permite que:

Los empleadores verifiquen la correcta información de sus trabajadores.

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 “prevalidación” de los datos de sus 
empleados antes de realizar el pago.

g) Otras medidas para aumentar la sensibilidad de los 
trabajadores
Empresa Responsable SAR

Las empresas que usan voluntariamente este sistema obtendrán un certificado 
que será publicado en la página de la CONSAR, lo que permitirá a los 
trabajadores conocer y, en su caso, exigir a su empleador contar con el mismo.

Adicionalmente, se acordó con el Centro Mexicano de Filantropía, que el 
concepto Empresa Responsable SAR sea incluido como uno de los 
requerimientos para recibir la certificación:  “Empresa Socialmente 
Responsable”.
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Competencia

I. Introducción 

II.  Medidas de competencia

a) Lado de la Oferta

b) Lado de la Demanda

III. Indicadores de efectividad

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

1. Introducción

2. Evolución del Sistema

3. Retos enfrentados y estrategia seguida

- Competencia

- Régimen de Inversión

- Cobertura y Ahorro Voluntario

- Supervisión

4. Conclusiones
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1,490

331
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Inicio del Sistema (1998) Nuevos entrantes (2003 a
la fecha)
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La inversión 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 año de operaciones

Promedio por Afore

Las medidas por el lado de la oferta resultaron, junto con 
los avances tecnológicos, en que la inversión inicial para 
una Afore entrante se haya reducido significativamente.
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Asimismo, se observa la reducción de gastos operativos.

497

129

-

250

500

750

Inicio del Sistema
(1998)

Nuevos entrantes (2003
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.

P
es

os
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e 
d

ic
 0

5

*Se excluyó una observación extrema*Se excluyó una observación extrema

Gasto de operación por cuenta al concluir primer año de operaciones 

(promedio por AFORE)
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Escala mínima de una AFORE para lograr equilibrio 
financiero

Para las AFORES cuyo primer año completo de operación fue 
1998, el número de cuentas mínimo para evitar pérdidas era de 
aproximadamente 1.02 millones de cuentas.

Para las AFORES de reciente creación, el número mínimo de 
cuentas es de 313 mil.

1,022

313

-

250

500

750

1,000

1,250

Afores existentes en
diciembre de 1998

Nuevos entrantes (2003 a la
fecha)

M
ile

s 
de
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ue

nt
as

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

(Promedio por AFORE)
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La mayor información a los trabajadores se tradujo en 
un mayor interés por su cuenta …

* Estimación para el cierre del año.

Por el lado de la demanda, se pueden destacar los 
siguientes indicadores de efectividad:

84 23
4 41

5 67
8 1,

05
3

3,423
3,041

2,132

1,210

477

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

2002 2003 2004 2005 2006*

Ejercicios en la calculadora (Internet + telefónica)

Entradas a la página de Internet

Entradas a la página de Internet y ejercicios en las calculadoras (miles)

617%

1,154%

Ejercicios 
Calculadoras 

(02-06)

Entradas 
Internet 
(02-06)
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74%
15%

59%
20%

Confianza para manejo de recursos:
Afores
Gobierno

47%
15%
12%
6%

13%
35%
22%
30%

En qué se fijó para cambiarse
Rendimientos y Comisiones
Empresa / Sindicato
Insistencia del Promotor
Marca

87%
89%

70%
52%

Traspasos
Conocimiento de posibilidad de 
cambiar de AFORE
Considera que es fácil

60%
35%

35%
52%

Confianza:
Su dinero está seguro
Su dinero está inseguro

20062003Concepto

La mayor información a los trabajadores se tradujo en 
mayor conocimiento y mejor percepción del sistema

Fuentes: Encuestas aplicadas por Mitofsky (2006) y GEA (2003).
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La mayor información a los trabajadores se tradujo en 
mayor conocimiento y mejor percepción del sistema

79%
69%

64%
55%

Considera el estado de cuenta:
Con información completa
Con información clara

42%
31%

13%
9%

Conocimiento del:
Retiro por desempleo
Retiro por matrimonio

59%
35%

38%
62%

Percepción de rendimientos
Considera que son medios o altos
Considera que son bajos

51%21%
Recordación de publicidad del SAR 
por la Consar / Afores

19%35%Percepción de que la comisión es alta 
o injusta

20062003Concepto

Fuentes: Encuestas aplicadas por Mitofsky (2006) y GEA (2003).
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Los traspasos han aumentado considerablemente, 
derivado de su desregulación y de mayor 
información al trabajador …

Traspasos de trabajadores afiliados

2000 –2006, Miles

* Estimación al cierre del año basada en información a septiembre.
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Afores Grandes Afores de Nicho

Las medidas instrumentadas han conducido a la entrada 
de nuevos competidores (sobre todo de nicho), 
comparándose favorablemente respecto a otros países.

Número de Afores en México 
(2000-2006)

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

Fuente: CONSAR

13 13
11 12 13

16

21

Fuente: AIOS

Año Argentina Chile Colombia Uruguay Perú El Salvador Bolivia
2000 13 8 6 6 4 3 2
2006 11 6 6 4 5 2 2

Número de administradoras en otros países (00-06)
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No sólo se han incrementado los traspasos, sino que 
se han direccionado hacia Afores de costo menor o 
similar, fortaleciendo la señal del mercado.

Traspasos positivos y negativos* 
(porcentajes)

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

63% 65% 62%
75% 77% 87%

37% 35% 38%
25% 23% 13%
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2006
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2006

Positivos Negativos
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CESS 25 años

Comisiones Equivalentes Sobre Saldo
(25 años)

Mínima 
histórica 0.7%

El conjunto de medidas de oferta y demanda ha permitido que 
en los últimos 4 años se hayan presentado y autorizado 30 
reducciones en las comisiones y que éstas se hayan reducido  en 
44% (en el indicador de comisión equivalente a 25 años).
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Comisiones Equivalentes Sobre Saldo
(25 años)

Nota: Metodología “Comisión Equivalente”, fuente: CONSAR
Para hacer comparable la comisión a nivel internacional se calculó para cada país para un trabajador que inicia su vida laboral y a partir de 
ésta, se expresó como un índice de la comisión de 0.7% observada en México (que considera el saldo del trabajador promedio).

Los cambios recientes en nuestro país han 
permitido que se tenga una comisión competitiva 
a nivel internacional.

-

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1 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

Años desde el inicio del Sistema

Colombia Chile

Costa Rica El Salvador

México Perú

R. Dominicana Uruguay
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Diciembre 2001

Adicionalmente, la dispersión en las comisiones 
(equivalentes sobre saldo a 25 años) se ha reducido de 
manera importante
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2003 2004 2005 2006 2007e

Bajas 2003 Bajas 2004 Bajas 2005 Banorte Banorte*
HSBC* GNP* Banamex* Bancomer Traspasos
Banorte*** Azteca Actinver

125
276

600

2,275

2,786

Se estima que en valor presente la reducción de comisiones generará un 
ahorro de recursos de 56 mil millones de pesos en los próximos 25 años

Recursos liberados a los Trabajadores por Reducción de 
Comisiones
(2003-2006)

En 2006, los recursos liberados a los trabajadores por 
reducción en comisiones significarán más de 2,275 millones de 
pesos. Con las reducciones recientes, en 2007 el ahorro será de 
2,786 millones de pesos.
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68.6
75.4

63.7
71.0

59.4
66.4

56.1
63.3

2 3 5 10

Anterior

Actual

9% 11%
12%

Tasas de reemplazo anterior y actual (2006)*

SM

13%

* Tasa de interés real 
empleada: 7%.

La reducción en comisiones significa ya un 
aumento de 12% en promedio en las tasas de 
reemplazo al final de la vida laboral.
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Tipo Afore Dic-02 Sep-06

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 Bajío - 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
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

Participación de mercado (cuentas)

Para las Afores, esta dinámica ha significado un 
cambio importante en la estructura de mercado tanto 
en cuentas…

-1
3

.9
 p

p
+

 1
3

.9
 p

p

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

Diferencia (pp)



73

Tipo 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
Inicial Banorte Generali 5.92 6.65 0.73
Inicial Profuturo GNP 9.71 10.21 0.50
Nueva IXE - 0.36 0.36
Nueva Afirme Bajío - 0.17 0.17
Inicial Principal* 4.40 4.55 0.16
Nueva Coppel - 0.03 0.03
Inicial XXI 6.63 6.13 -0.51
Inicial ING 8.71 7.35 -1.36
Inicial Santander Mexicano 8.93 6.71 -2.22
Inicial Banamex 23.44 18.63 -4.81
Inicial Bancomer 21.56 16.74 -4.83

Participación de mercado (cartera)

…como en cartera…

+
1

3
.7

 p
p

-
1

3
.7

 p
p

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



74

62.9% 62.2%

59.8%

56.6%
55.4%

1,096 1,086
1,029

959
916

50%

52%

54%

56%

58%

60%

62%

64%

Dic 2002 Dic 2003 Dic 2004 Dic 2005 Sep 2006

P
ar

ti
ci

pa
ci

ón
 d

e 
M

er
ca

do

0

200

400

600

800

1,000

1,200

In
dice H

erfin
dah

l-H
irsch

m
an
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Las características del Sistema de Ahorro para el Retiro 
requieren de un Régimen de Inversión bajo continua 
revisión.

La dinámica del sistema requiere de actualizar continuamente la 
regulación en materia de inversiones para:

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

• Contribuir al desarrollo de los mercados financieros

En este sentido, a continuación se presenta:

• Cómo se recibió en esta Administración el Régimen de 
Inversión

• Las modificaciones realizadas al mismo.

• Los resultados de dichas modificaciones en términos de 
diversificación, diferenciación de portafolios y rendimientos.
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Al inicio del SAR se dio prioridad a instrumentar la 
operación del sistema, dejando que la inversión de los 
recursos se ciñera a un régimen muy restrictivo (basado en 
cajones de inversión).

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

En efecto, a  pesar de una concentración del 92% en títulos 
gubernamentales, el rendimiento que ofrecieron las 
Siefores entre 1997 y 2000 se vió favorecido por las bajas 
tasas de interés durante el periodo, así como de la
convergencia de variables económicas con las de los 
principales socios comerciales de México.

Antecedentes
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Sin embargo, un Régimen de Inversión controlado a través 
de cajones de inversión no hubiera sido apropiado para una 
siguiente etapa del Sistema.

Ventajas

• Acotaba algunos 
riesgos

• Era simple de 
implementar

• Era simple de 
supervisar

Desventajas

• Aumentaba la 
concentración en 
papeles 
Gubernamentales 
Mexicanos

• Limitaba la 
optimización de 
portafolios (restringía 
la diversificación)

• Acotaba riesgos de 
forma poco eficiente, al 
no distinguir riesgos 
específicos

Consecuencias

• Fomentaba carteras 
similares entre 
Siefores: no promovía 
la diferenciación

• Por lo anterior, 
desincentivaba la 
competencia

• Limitaba la búsqueda 
de mejores 
rendimientos

• Las carteras 
presentaban una baja 
diversificación

En adición a lo anterior, existía otro factor fundamental que indicaba la 
necesidad de actualizar el Régimen de Inversión: el crecimiento de la 
demanda en relación a la oferta de títulos
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En esta Administración, el Régimen de Inversión se ha 
modificado gradualmente para lograr una mayor 
diversificación.

Se eliminaron los límites a la inversión por tipos 
de emisores (mínimo 65% en bonos 
gubernamentales) y se introdujeron límites en 
la calidad crediticia.

Nuevos emisores

Se eliminaron 
límites por emisor

Se permitieron 
nuevas divisas

Nuevos 
mecanismos para 
controlar riesgo

Principales cambios de 2002-2003 (Etapa 1)

Se permitió el uso de derivados
Medida del riesgo global de mercado del 
portafolio: VaR.

Instrumentos en divisas extranjeras 
permitidos:

Paraestatales, gobiernos municipales y 
gobiernos estatales.

Valores 
del 

Gobierno

Pesos
Dólar + Yen

Euro Pesos + Yen
Euro

DólarValores 
Privados
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Estos cambios permitieron reducir la concentración en 
bonos gubernamentales

96.8 97.4
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Bonos Gubernamentales en el portafolio de las 
SIEFORES
(porcentaje)

No obstante lo anterior, en la medida en que los recursos en el sistema crecen 
más rápido que la economía (7-8%), para el final de 2004 la tendencia a una 
mayor diversificación de los portafolios comenzó a estancarse.
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Por ello, en 2004 se dio un cambio trascendental en el Régimen de 
Inversión, con el apoyo de los Órganos de Gobierno de la CONSAR de 
composición tripartita, mismos que autorizaron las modificaciones de 
manera unánime.

Nuevos 
instrumentos

Nuevos mercados

Renta variable a través de 
índices accionarios

Mercados internacionales

Contribuyen en mayor 
grado a mejorar el 

rendimiento

Contribuyen 
principalmente a 

disminuir el riesgo país

20% del 
portafolio

15% del 
portafolio

Límite
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Renta fija
Local e 

Internacional +
Índices 

Accionarios

Renta fija
local e 

Internacional

Los trabajadores pueden cambiarse de fondo sin costo 
alguno

Fondo
#1

Fondo
#2

Como una consecuencia de los cambios, se abrió la 
opción a los trabajadores para que pudieran elegir 
entre dos SIEFORES (fondos)

Diseñado 
para 
trabajadores 
jóvenes

Diseñado 
para 
trabajadores 
de 56 años o 
más
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Límite equivalente a 
0.6% de VaR 

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

VaR Histórico

Como resultado de instrumentar los cambios al régimen de 
inversión las fronteras eficientes se desplazaron, 
incrementando hasta en 277 puntos base el rendimiento 
posible, sin tomar un mayor riesgo.
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Por su parte, la participación de los títulos gubernamentales 
ha llegado a su mínimo histórico y se espera que continúe 
disminuyendo

Evolución de la participación de los títulos gubernamentales

en la cartera de inversión

La apertura del Régimen de Inversión permitió reducir el riesgo 
crédito del papel gubernamental mexicano, de una concentración 
por encima del 95% a niveles de 74%.

73.72% 
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La reducción en la concentración en papel gubernamental
se explica principalmente por la adquisición de valores 
internacionales y de renta variable nacional e intl.

La 
inversión 
total en 
nuevos 
instrumen-
tos alcanzó 
$77,942 
mdp al 
cierre de 
septiembre 
de 2006, 
que 
representa 
el 11.4% 
de los 
activos 
netos de 
los fondos.

Inversión en Renta Variable y Deuda Internacional

5,987.1

22,585.427,290.1
30,514.132,117.133,392.735,761.836,647.741,031.741,944.443,889.642,887.042,794.5

33,702.536,178.3
39,782.838,981.636,698.538,981.636,698.5

39,944.237,592.2
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16.08%
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50.93%
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De manera congruente, el índice de diversificación creció.

El índice de diversificación es una medida de concentración de carteras, en una escala del 0 al 10, 
representando 10 una mayor diversificación.

Evolución del Índice de Diversificación
(Promedio Ponderado por Activos, Total de Afores)
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Plazo Promedio Ponderado (PPP)
(Incluye SB1 y SB2 a partir del 17 de enero de 2005)

La mayor flexibilidad ha permitido que se invierta a plazos 
más largos con un premio para los ahorradores
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El incremento en la diversificación ha permitido a las 
Siefores mantener los altos niveles de rendimiento del 
Sistema

Aportaciones y Rendimientos
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Antes de describir las acciones dirigidas a ampliar la 
cobertura, conviene observar el panorama actual

Existen dos problemas en materia de cobertura:

• Grupos aún no cubiertos 

• Baja cotización efectiva

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

Actualmente, 78% de la PEA tiene ya una cuenta de 
ahorro para el retiro y, dada la alta movilidad laboral, 
ese porcentaje llegará a 100%.
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Desagregación de los trabajadores asegurados en 2005
(millones)

Asegurados
en 2004

Asegurados
en 2005

12.5 13.1

9.2

2.0
1.9

Asegurados que 
se mantuvieron 
cotizando:  74%*

Cuentas nuevas

Cuentas reactivadas 
(por diferencia)

*Probabilidad obtenida de la matriz de transición

Para mostrar la magnitud de la movilidad laboral, obsérvese 
que de 3.9 millones de puestos de trabajo ofrecidos en 2005 
(entre nuevos y vacantes), 2 millones fueron ocupados por 
personas que no tenían cuenta en el SAR, mientras que 1.9 
millones correspondieron a personas que se habían ido a otro 
sector y regresaron.

3.9 
millones 

de 
puestos 

ofrecidos
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Por ello, para elevar el nivel de cobertura se requiere

Reformar los sistemas con problemas de 
insolvencia financiera

Otorgar portabilidad entre sistemas

Realizar reformas para reducir el tamaño de la 
informalidad (elevar el crecimiento económico)
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En tanto se realizan algunos de los cambios descritos, la 
CONSAR se ha avocado a instrumentar diversas medidas 
para mejorar la cobertura previsional

Acciones para propiciar una mayor cotización efectiva (tanto de 
cotizantes como de no cotizantes), a través de la incorporación al SAR 
de los otros dos pilares de ahorro para el retiro: ahorro voluntario y 
planes privados de pensiones.

Medidas para atender grupos aún no cubiertos: establecer la 
arquitectura del Sistema Nacional de Pensiones, la inclusión de todos 
los mexicanos al SAR y la instrumentación del MAROP 
(Oportunidades).

IMSS Independientes

Pilar I
Pilar II
Pilar III

Marop

Una sola cuenta
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Así, se creó la plataforma del Sistema Nacional de Pensiones.

Arquitectura del SNP
Para poder incorporar a todos los mexicanos al SAR se 
trabajó en construir la arquitectura del Sistema Nacional de 
Pensiones

Se incorporó la CURP como la llave de identificación en todos los 
sistemas, desplazando gradualmente al Número de Seguridad Social.

Se desarrolló e implementó un sistema de recaudación para las 
aportaciones al SAR-ISSSTE.

Se desarrolló 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.

Lo anterior permitió:

Que toda la población pudiera abrir una cuenta en AFORE

Incluyendo a los trabajadores cotizantes a sistemas 
distintos al IMSS

Incorporar el MAROP
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Se desarrolló la normatividad y la infraestructura de 
operaciones para que todos los trabajadores afiliados al 
ISSSTE y los trabajadores independientes puedan tener una 
cuenta de ahorro para el retiro en una AFORE.  

Para estos grupos de trabajadores, contar con una cuenta en el 
SAR, les significa:

Acceder a mayores rendimientos.
Obtener los beneficios del ahorro voluntario (beneficios fiscales, 
acceso a créditos, etc.). Estos beneficios se detallan en la 
sección de ahorro voluntario.
Contar con seguridad en las inversiones.

Cobertura
a) Apertura del SAR a todos los mexicanos

En agosto de 2005 se abrió el SAR a todos los mexicanos 
para dar acceso a personas de ingresos medios y bajos a un 
instrumento financiero muy atractivo:
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En 2005 la población mayor de 70 años ascendía a 3.6 millones de
personas, de las cuales el 25% enfrentaba una situación de pobreza 
extrema, problema que se agravará con el tiempo. 

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

Se buscó, en conjunto con la CONSAR, que se aprovechara la 
infraestructura del SAR para no duplicar plataformas y permitir la 
“comunicación” 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.

Cobertura
b) Marop
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Contar con ahorro voluntario brinda un beneficio importante a toda la 
población económicamente activa:

Para la población no cubierta:
El ahorro voluntario permite construir un patrimonio para la 
jubilación y, en caso de incorporarse al sector formal, 
complementar la pensión.

Para la población cubierta por los Sistemas de Seguridad Social:
al ahorro voluntario  posibilita una mayor cotización efectiva

Los beneficios de una mayor cotización efectiva a través del ahorro 
voluntario, permiten la obtención de mayores pensiones a través de:

Mayor ahorro (forma directa)
Mayor sensibilidad hacia sus cuentas individuales (forma 
indirecta) y con ella, mejores decisiones en materia de su cuenta 
individual.

El ahorro voluntario es un elemento fundamental para 
propiciar un mejor futuro de la población no cubierta y 
para mejorar la cotización efectiva de los trabajadores 
afiliados
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Reconociendo los beneficios del ahorro voluntario, en 
esta Administración se le ha dado un impulso 
importante

Acciones para fomentar el ahorro voluntario:

a) Fomento del Ahorro voluntario individual en las Afores
Integración de los distintos tipos de ahorro en una sola cuenta
flexibilidad en aportaciones y retiros
Beneficios fiscales
Convenios (FONACOT y Ahorra SHFore)
Creación de Siefores de ahorro voluntario con distintos perfiles 
de inversión. 

b) Planes Privados de Pensiones
Deducibilidad para el IMSS de aportaciones a P. Privados
Deducibilidad para el ISR de aportaciones de planes privados 
de contribución definida
Se creó un padrón electrónico para conocer por primera vez en 
México sobre las características y montos de los Planes 
Privados
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Gracias a las distintas medidas, empieza a verse un 
mayor interés de los trabajadores por aportar 
voluntariamente para su retiro.

52%
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Introducción

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

Se limitaba a identificar si las transacciones que se 
realizaban en los distintos procesos se efectuaban 
conforme a la normatividad aplicable. Para ello, se 
verificaban y conciliaban flujos de información 
agregada.

Se daba seguimiento a la contabilidad de las SIEFORES 
para asegurar que se cumplía con los cajones de 
inversión  asociados al Régimen de Inversión 
restrictivo prevaleciente. 

Supervisión 
operativa 
(mercado de 
administración de 
cuentas)

Supervisión 
financiera 
(mercado de 
administración de 
fondos)

Este esquema no permitía tener una visión integral ni identificar los 
riesgos del Sistema. Además no era robusto ante cambios normativos y 
de comportamiento del mercado. 
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Ampliación de 
Cobertura

Competencia

Ampliación del 
Régimen de Inversión

Características del 
Sistema en su inicio

Factores de 
cambio

Nuevas
características

1. Esfuerzos enfocados 
a garantizar el 
arranque del SAR.

2. Evitar riesgos de 
mercado. 

3. Registro de los 
trabajadores afiliados 
al IMSS.

1. Mayor dinamismo en el 
sistema (traspasos)

2. Inversión en más 
instrumentos y en 
mercados 
internacionales 

3. Nuevos esquemas de 
afiliación (mayor 
complejidad en el SAR)

Las nuevas características del SAR requerían ajustar 
la filosofía inicial, adoptando prácticas preventivas e 
integrales.

Basada en la identificación y 
medición de riesgos financieros 
y operativos. De mayor alcance, 

oportuna y preventiva.

Limitada a procesos 
aislados, correctiva y 

reactiva

Filosofía de 
supervisión

Nueva Filosofía de 
supervisión

Tecnología
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Tomando en cuenta lo anterior, se rediseñó el esquema 
de Supervisión de la CONSAR para incorporar los 
siguientes aspectos:

Control integral 
de riesgos

Regulación 
prudencial

Nueva 
tecnología

Se introdujeron medidas para lograr la 
cuantificación y control integral de riesgos que 
enfrentan las Afores: mercado (2001) y 
operativo (2004)

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

Se aprovecharon nuevas tecnologías para contar 
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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En esta Administración se entró en una segunda etapa del SAR, 
que involucró:

Toda una nueva regulación para propiciar condiciones de 
competencia en la industria.
Cambios trascendentales al Régimen de Inversión de los 
fondos, para elevar su rentabilidad y su diversificación.
La construcción de la infraestructura del Sistema Nacional 
de Pensiones de modo que se amplía el SAR a todos los 
mexicanos y se establecen las bases para su interacción 
con otros sistemas pensionarios, conforme se vayan 
reformando.
La instrumentación de una nueva filosofía de supervisión, 
menos reactiva y más preventiva, basada en indicadores 
de riesgo y poderosas herramientas tecnológicas.

Conclusiones



www.consar.gob.mx



www.consar.gob.mx

El sistema de Ahorro para el 
Retiro: 2000-2006

H. Cámara de Diputados
LX Legislatura


