Diario de los Debates de la CAmara de Diputados

Afio I1, Primer Periodo, 3 de septiembre de 2007 / Anexo |

* COMISION NACIONAL DEL SISTEMA
DE AHORRO PARA EL RETIRO

«Escudo Nacional de los Estados Unidos Mexicanos.—
Secretaria de Gobernacion.

Secretarios de la Camara de Diputados del honorable Con-
greso de la Unidn.— Presentes.

Se recibio en esta secretaria el oficio No. D00/100/
110/2007, signado por el ciudadano Moisés Schwartz Ro-
senthal, Presidente de la Comision Nacional del Sistema de
Ahorro para el Retiro, mediante el cual solicita que se les
haga llegar el informe semestral sobre la situacion que
guardan los sistemas de ahorro para el retiro, correspon-
diente al periodo enero-junio de 2007, asi como un ejem-
plar del mismo en medio magnético.

Por lo anterior y con fundamento en lo dispuesto por las
fracciones XIV del articulo 27 de la Ley Organica de la
Administracion Pablica Federal y X1 del articulo 5 de la
Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, asi como el
articulo 175 del Reglamento de esta Gltima, con el presen-
te les acompafio copia del oficio de referencia, asi como los
anexos citados, para los fines procedentes.

Sin otro particular, reciban un cordial saludo.
Atentamente

Meéxico, DF, a 31 de agosto de 2007.— Armando Salinas Torre (r(bri-
ca), Subsecretario de Enlace Legislativo.»

«Escudo Nacional de los Estados Unidos Mexicanos.—
Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico.— Comision Na-
cional del Sistema de Ahorro para el Retiro.

Licenciado Armando Salinas Torre, Subsecretario de Enla-
ce Legislativo.— Secretaria de Gobernacion.— Presente.

De conformidad con lo establecido en el articulo 27, frac-
cion X1V, de la Ley Organica de la Administracion Piblica
Federal, atentamente le solicito sea usted el conducto para
dar cumplimiento a lo dispuesto por los articulos 50., frac-
cion XIlII, 8o., fraccion VIII, y 12, fracciones IlI, VIII y
X111, de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, asi
como el articulo 175 de su reglamento.

* En relacion al oficio que se encuentra en la pagina 32 de la se-
sion del 3 de septiembre.

Por lo anterior, anexo al presente me permito acompafriar en
original y copia el informe semestral sobre la situacion que
guardan los sistemas de ahorro para el retiro, correspon-
diente al periodo enero-junio de 2007, asi como un ejem-
plar en disco compacto, el cual fue aprobado el 31 de agos-
to del presente afio por la Junta de Gobierno de esta
Comision en su sexagésima séptima sesion ordinaria y que,
de no existir inconveniente, debera entregarse al honorable
Congreso de la Union a la mayor brevedad posible.

Sin mas por el momento, reitero a usted la seguridad de mi
atenta y distinguida consideracion.

Atentamente

Meéxico, DF, a 31 de agosto de 2007.— Moisés Schwartz Rosenthal
(rabrica), Presidente.»
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* COMISION NACIONAL DEL SISTEMA
DE AHORRO PARAEL RETIRO

Informe semestral al H. Congreso de la Union
sobre la situacion del SAR
Enero — Junio de 2007

Contenido del informe semestral al H. Congreso de la
Unidn sobre la situacion del SAR
Enero - Junio de 2007
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PRESENTACION

En términos de lo establecido en la fraccion XIII del Arti-
culo 5° de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro
(SAR), el presente informe al H. Congreso de la Unidn tie-
ne por objeto dar a conocer la situacion que guardan los
Sistemas de Ahorro para el Retiro (SAR) al finalizar el pri-
mer semestre de 2007.

La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Reti-
ro (CONSAR), como 6rgano desconcentrado de la Secre-
taria de Hacienda y Crédito Publico, lleva a cabo la coor-
dinacion, regulacion, vigilancia y supervision del SAR,
con el objetivo de salvaguardar los derechos de los trabaja-
dores y asegurar el adecuado desarrollo del sistema previ-
sional.

Como se podra apreciar en el contenido de este informe, la
CONSAR es responsable de vigilar el estricto cumpli-
miento de la normativa vigente por parte de los diferentes
participantes en los mencionados sistemas, asi como de la
aplicacion de medidas preventivas y correctivas que per-
mitan detectar y, en su caso, sancionar desviaciones. Para
ello, esta Comision Ilevd a cabo un amplio trabajo de su-
pervision mediante visitas de inspeccion, asi como una es-
tricta vigilancia con base en la informacion que envian las
administradoras de fondos para el retiro (AFORES), las so-
ciedades de inversion especializadas de fondos para el reti-
ro (SIEFORES), las entidades receptoras de las aportacio-
nes, las instituciones bancarias involucradas en la
administracion del SAR ISSSTE (1992) y la Empresa Ope-
radora de la Base de Datos Nacional SAR (PROCESAR).

A continuacion se presenta el Informe Semestral sobre la
Situacion que Guardan los Sistemas de Ahorro para el Re-
tiro al cierre del primer semestre de 2007.

1. SITUACION DEL SISTEMA DE AHORRO PARA
EL RETIRO

1.1. Introduccion

En el primer semestre de 2007 se avanzo en la conforma-
cion de un sistema de seguridad social financieramente
sostenible, solidario y acorde con las necesidades del pais.
La reforma del sistema de pensiones de los trabajadores
que cotizan al Instituto de Seguridad y Servicios Sociales
de los Trabajadores del Estado (ISSSTE) da certidumbre fi-
nanciera a las pensiones de mas de 2.5 millones de emple-
ados publicos cubiertos por este instituto y se crea un sis-

tema previsional basado en cuentas individuales que, entre
otros beneficios, permitira la portabilidad de derechos con
el sistema de pensiones del sector privado. El sistema de
retiro de los afiliados al Instituto Mexicano del Seguro So-
cial (IMSS) se vio fortalecido con el decreto de reforma a
la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. Con estos
importantes cambios normativos apuntan a la construccion
de un sistema nacional de pensiones.

El 31 de marzo de 2007 se publicé en el Diario Oficial de
la Federacion el decreto por el que se expide la Ley del Ins-
tituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajado-
res del Estado, mismo que entr6 en vigor el 1 de abril del
mismo afio.

Ademés de los notables beneficios que en materia de salud
y prestaciones sociales trae consigo la reforma a la Ley del
ISSSTE para los trabajadores del sector publico, la reforma
contempla el establecimiento de un esquema de retiro ba-
sado en el ahorro en cuentas individuales, que es obligato-
rio para los empleados de nuevo ingreso y voluntario para
los que cotizan actualmente al instituto. Este nuevo esque-
ma se vincula con el SAR de los trabajadores del sector pri-
vado, lo que sienta las bases para la portabilidad de dere-
chos entre ambos sistemas, permitiendo a los trabajadores
cambiar de sector laboral sin menoscabo de sus beneficios
pensionarios.

El nuevo sistema de pensiones del ISSSTE abrira a cada
trabajador afiliado que asi lo decida una cuenta de ahorro
individual en el Fondo Nacional de los Trabajadores al Ser-
vicio del Estado (PENSIONISSSTE). Este fondo volunta-
riamente recibira las aportaciones y las invertira bajo las
mismas reglas de inversion que hoy aplican a las Socieda-
des de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro
(SIEFORES). EI PENSIONISSSTE habra de administrar
también los fondos del SAR ISSSTE que se han acumula-
do desde 1992 en las cuentas de los trabajadores publicos.

Por su parte, el 15 de junio de 2007 se emitié el decreto de
reforma a la Ley del SAR que establece nuevas condicio-
nes de operacion del sistema para ofrecer a los trabajado-
res mejores condiciones para su retiro.

Con la reforma del articulo 37 de la Ley del SAR, se eli-
mina la posibilidad de cobrar las comisiones de manera
proporcional sobre los flujos de las aportaciones y se esta-
blece la comision sobre saldo como dnica forma de cobro
por la administracion de las cuentas individuales. De esta
manera, a partir de marzo de 2008, se facilitara la compa-
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rabilidad entre las AFORES, se otorgara mayor transparen-
cia y claridad al cobro de comisiones y se fomentara la
competencia de estas entidades financieras en beneficio del
trabajador.

Las nuevas modificaciones permiten a los trabajadores
cambiarse de AFORE antes de un afio, siempre que lo ha-
gan a una administradora con mayor rendimiento neto. Es-
ta disposicion asegura que el movimiento de traspaso sea
benéfico para el trabajador a través de una mayor acumu-
lacion de recursos en su cuenta individual. Asimismo, la
asignacion de cuentas de trabajadores que no eligen AFO-
RE se debera realizar con base en el rendimiento neto de
las administradoras

A efecto de permitir que el sistema se desarrolle en condi-
ciones adecuadas de competencia, la reforma del articulo 5
faculta a la CONSAR para emitir reglas de caracter gene-
ral para determinar la forma en que las administradoras de-
beran remunerar a sus agentes promotores.

Igualmente, se reformo el articulo 66 bis para establecer
requisitos especificos que deben cumplir los directores ge-
nerales de las AFORES y se fortalecio la participacion de
la representacion de los trabajadores en la Junta de Gobier-
no de la CONSAR, al pasar de dos a cuatro representantes.

En congruencia con la reforma a la Ley del SAR, los 6rga-
nos de gobierno de la CONSAR realizaron adecuaciones a
la regulacion de las inversiones con el objeto de incremen-
tar la rentabilidad de los fondos y ampliar la diversificacion
de las carteras de inversion. Dichos cambios permitiran la
ampliacion de la familia SIEFORES baésicas, de dos que
operan actualmente hasta un maximo de cinco, de acuerdo
a la estrategia de cada administradora. Ampliar el nimero
de SIEFORES permitira invertir los recursos de los traba-
jadores de acuerdo con su edad, bajo un esquema de fon-
dos de ciclo de vida, con la oportunidad que ello represen-
ta en términos de diversificacion y grados de inversion en
diferentes tipos de activos financieros para obtener una ma-
yor rentabilidad.

En este marco, al cierre de junio de 2007 los recursos de
los trabajadores registrados en las cuentas individuales
que administran las AFORES alcanzaron un valor de
$1,129,420.9 millones, que sumados a los $150,455 mi-
llones del SAR 92 de los afiliados al ISSSTE y los fondos
manejados por el INFONAVIT, acumulan un ahorro para
el retiro que representa 13.8% del Producto Interno Bruto
del pais.

1.2. Administradoras de Fondos para el Retiro
(AFORES)

1.2.1. Conformacidn de la industria de las AFORES.

Al cierre del primer semestre de 2007, la industria de las
AFORES se encontraba conformada por 21 administrado-
ras y 51 SIEFORES: 42 basicas y 9 adicionales. Cabe se-
Aalar que las administradoras Bancomer y Profuturo GNP
cuentan con SIEFORES cuyo objeto es la inversion de fon-
dos de prevision social de empresas privadas y entidades
publicas.

De las 21 administradoras que operan en el SAR, nueve
forman parte de grupos financieros y cuatro estan vincula-
das a sociedades aseguradoras, mientras que las ocho res-
tantes, en su mayor parte constituidas en los afios recientes,
estan asociadas a otros sectores como el comercio o la ad-
ministracion de fondos de inversion.

1.2.2. Registro de Trabajadores en las AFORES

Durante el primer semestre de 2007, se abrieron 967,728
cuentas en las AFORES. De estas nuevas cuentas, 200,941
corresponden a trabajadores que ejercieron su derecho de
elegir una AFORE para la administracion de su cuenta in-
dividual de retiro. Al mismo tiempo, 766,787 cuentas nue-
vas se abrieron a trabajadores que no eligieron una admi-
nistradora, por lo que, de acuerdo con lo dispuesto en
articulo 76 de la Ley SAR, sus recursos fueron distribuidos
por la CONSAR a las AFORES con las comisiones mas ba-
jas. Este proceso de asignacion de cuentas tiene por objeto
asegurar que las aportaciones se registren e inviertan co-
rrectamente, a efecto de que, en su momento, el trabajador
pueda ejercer los derechos que la Ley del Seguro Social le
otorga.

En el mismo periodo se cancelaron 847,968 cuentas que no
registraban recursos por ningun concepto. Esto conforme a
lo previsto en la Circular CONSAR 22-131. Dicha cance-
lacion origind que disminuyera el numero de cuentas re-
gistradas en las AFORES, a pesar de que el ritmo de crea-
cion de cuentas es similar al de periodos anteriores.
Asimismo, durante el primer semestre del afio fueron obje-
to de unificacion 15,318 cuentas de trabajadores que teni-
an mas de un Namero de Seguridad Social (NSS). Por ta-
les procesos, durante el primer semestre de 2007 se registro
un crecimiento neto de 104,442 cuentas individuales, su-
mando un total de 37,513,270 cuentas registradas en las
AFORES al cierre de junio de 2007.
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CUADRO 1.21

NUEVAS CUENTAS INDIVIDUALES ADMINISTRADAS POR LAS AFORES
PRIMER SEMESTRE DE CADA ANO

Concepto 2006 2007 Varieion

gfsilizldégR\/Eosluntariamente a 267,254 200,941 (24.8)

Afiliados al IMSS 266,708 190,957 (28.4)

Afiliados al ISSSTE 463 8,066  1,642.1

Independientes 83 1,918 2,210.8
Asignados por CONSAR 755,254 766,787 1.5
Cuentas unificadas (14,136) (15,318) 8.4
SUBTOTAL 1,008,372 952,410 (5.5)
Cancelaciones (Saldo Cero) - (847,968) N/A
TOTAL 1,008,372 104,442 (89.6)

Fuente: CONSAR

Derivado del proceso de registro de trabajadores, a junio de
2007 las AFORES administraban 37,513,270 cuentas indi-
viduales, cifra 0.3% mayor a la registrada en diciembre de
2006. Con este nimero de cuentas se alcanz6 el 97.5% del
mercado potencial estimado por la CONSAR para el se-
gundo trimestre de 20072,

Del total de cuentas administradas, 56.8% corresponde a
trabajadores que se registraron de forma voluntaria a una
AFORE (incluyendo a trabajadores que cotizan al ISSSTE
y trabajadores independientes), mientras que el 43.2% res-
tante lo constituyen cuentas que fueron distribuidas por la
CONSAR en los procesos de asignacion historica y en las
asignaciones bimestrales3. De las 16,191,312 cuentas que
ha distribuido la CONSAR desde la asignacion histdrica de
2001, en 4,009,778 casos los trabajadores titulares de las
mismas decidieron firmar su contrato de registro en la
AFORE asignada o con otra administradora.

Igualmente, al cierre de junio de 2007 las AFORES tenian
registradas 8,398 cuentas de trabajadores que cotizan ac-
tualmente al ISSSTE y 1,586 trabajadores independientes,
para un total de 9,984 cuentas de trabajadores no afiliados
al IMSS.
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CUADRO 1.2.2
CUENTAS INDIVIDUALES ADMINISTRADAS POR LAS AFORES
30 DE JUNIO DE 2007

Cuen_tas de Cuentas d_e Trabajadores Total de
AFORE RZ;";:;’:O?;’S’T:O ) = Asignados Cuentas
b Lon Sin Registradas
Afiliacion Certificacion | Certificacion

Banamex 4,790,415 747,090 242 241 5,779,746
Bancomer 2,997,324 489,130 843,043 4,329,497
Inbursa 1,046,415 176,882 2,311,395 3,534,692
Profuturo GNP 2,120,633 697,902 449 983 3,268,518
Principal 1,360,609 343,021 1,425,216 3,128,846
Banorte Generali 2,187,915 486,976 437,815 3,112,706
Santander 2,308,027 276,993 479,171 3,064,191
XXI 1,088,801 148,350 1,189,114 2,426,265
ING 1,595,038 118,560 507,302 2,220,900
HSBC 1,038,959 250,683 548,328 1,837,970
Actinver 103,893 39,396 1,067,102 1,210,391
Azteca 252,056 84,996 868,573 1,205,625
Invercap 222,076 84,672 577,236 883,984
Afirme Bajio 24,257 9,378 542,317 575,952
Coppel 42 244 20,698 209,375 272,317
Ahorra Ahora 100 180 249 489 249,769
IXE 38,539 10,905 137,892 187,336
Metlife 96,794 21,574 - 118,368
De la Gente 797 329 95,942 97,068
Scotia 5,949 1,654 - 7,603
Argos 1,117 409 - 1,526

Total 21,321,958 4,009,778 12,181,534 37,513,270

Nota: Las cuentas de Trabajadores Asignados son aquéllas que fueron distribuidas por la CONSAR en
los procesos de asignacién a las AFORES; los casos con certificacion corresponden a trabajadores que,
habiendo sido asignados, firmaron posteriormente su contrato de registro con una AFORE.

Fuente: CONSAR

De acuerdo con cifras de la emision del IMSS del segundo
bimestre de 2007, el 38% de los trabajadores registrados en
las AFORES se encontraba dado de alta ante ese Instituto
como trabajador activo en dicho bimestre. El salario pro-
medio de cotizacion de estos trabajadores era de 4.1 veces
el salario minimo general del Distrito Federal.

En cuanto al perfil de los afiliados, se observa que, del to-
tal de trabajadores, el 62.1% son hombres y el 37.9% mu-
jeres. Ademas, la distribucion por edad de los trabajadores
afiliados y asignados con certificacion muestra una pobla-
cion mayoritariamente joven (mas del 50% es menor a 35
afios), que se concentra alrededor de los 30 afios de edad.



Afio 1, Primer Periodo, 3 de septiembre de 2007 / Anexo | 8 Diario de los Debates de la Cdmara de Diputados

GRAFICA 1.21
PORCENTAJE DE LOS TRABAJADORES POR RANGO DE EDAD
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Fuente: Consar.

Derivado de la movilidad laboral de los trabajadores afilia-
dos al IMSS, se observa que 37.7% de los cuentahabientes
de AFORES registra una densidad de cotizacion mayor al
60% (cociente de aportaciones realizadas entre aportacio-
nes posibles).

. GRAFICA 1.2.2 )
DISTRIBUCION DE TRABAJADORES SEGUN DENSIDAD DE COTIZACION
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1.2.3. Asignacion Bimestral de Cuentas

Las aportaciones de trabajadores que entran al mercado la-
boral y no eligen AFORE se depositan en la Cuenta Con-
centradora que lleva el Banco de México a nombre del
IMSS. Los recursos se mantienen en esa cuenta hasta que
el trabajador se registra voluntariamente en una adminis-
tradora 0 la CONSAR asigna la cuenta a alguna AFORE
para que lleve el registro de las aportaciones e invierta los
recursos a través de las SIEFORES.4

Conforme a la Ley del SAR vigente, y a efecto de salva-
guardar los derechos de los trabajadores, las cuentas de tra-
bajadores que no eligen AFORE se asignan a las adminis-
tradoras con las comisiones mas bajas.

En el periodo de enero a junio de 2007 se llevaron a cabo
tres procesos de asignacion, en los cuales se distribuyeron
766,787 cuentas individuales a nueve administradoras. El
monto total de los recursos liquidados ascendi6 a $359.9
millones, de los cuales $247.0 millones correspondieron a
recursos de las subcuentas RCV y aportaciones voluntarias
y $112.9 millones a la subcuenta de Vivienda.

ASIGNACIONES BIMESTRALES DE CUENTAS

CUADRO 1.2.3

REALIZADAS EN EL PRIMER SEMESTRE DE 2007 !
NUMERO DE CUENTAS

Cuentas Distribuidas
AFORE 1er 20 3° Total
Bimestre Bimestre Bimestre
Afirme Bajio 40,717 52,612 63,415 156,744
Ahorra Ahora 26,642 30,132 39,042 95,816
Azteca 38,076 - - 38,076
Banamex 38,557 53,176 - 91,733
Coppel 39,320 - - 39,320
De la Gente 34,890 40,582 21,571 97,043
HSBC - 46,033 56,773 102,806
Santander - 37,275 46,263 83,538
XX - - 61,711 61,711
Total 218,202 259,810 288,775 766,787

1/ Cuentas con aportaciones correspondientes al bimestre previo.

Fuente: CONSAR
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Como resultado de la afiliacion y de los procesos bimes-
trales de asignacion llevados a cabo durante el primer se-
mestre de 2007, las AFORES que obtuvieron cuentas y
que, por lo tanto, mejoraron su participacion en el mercado
fueron:

Banamex, Afirme Bajio, De la Gente, Ahorra Ahora, Cop-
pel, HSBC, Bancomer, Santander, Invercap, XXI, Scotia,
Metlife, Ixe y Argos.?

i CUADRO1.2.4
PARTICIPACION DE LAS AFORES EN EL TOTAL DE CUENTAS ADMINISTRADAS
PORCENTAJES DEL TOTAL

Diciembre 2006 Junio 2007 Variacion en la
AFORES T . L . L Participacion
rabajadores  Participacion  Trabajadores  Participacién (puntos
Registrados (%) Registrados (%) porcentuales)
Banamex 5,596,232 15.0 5,779,746 15.4 0.45
Afirme Bajio 422,615 1.1 575,952 1.5 0.41
De la Gente 21 0.0 97,068 0.3 0.26
@ Ahorra Ahora 155,942 0.4 249,769 0.7 0.25
_g Coppel 203,834 0.5 272,317 0.7 0.18
o HSBC 1,767,775 4.7 1,837,970 4.9 0.17
((D“ Bancomer 4 255,568 1.4 4 329,497 11.5 0.17
v  Santander 2,996,067 8.0 3,064,191 8.2 0.16
% Invercap 833,415 2.2 883,984 24 0.13
8 XXl 2,402,682 6.4 2,426,265 6.5 0.04
< Scotia 673 0.0 7,603 0.0 0.02
Metlife 112,833 0.3 118,368 0.3 0.01
Ixe 184,673 0.5 187,336 0.5 0.01
Argos 0 - 1,526 0.0 0.00
Actinver 1,248,442 3.3 1,210,391 3.2 (0.11)
w8 Azteca 1,270,951 3.4 1,205,625 3.2 (0.18)
w s ING 2,314,651 6.2 2,220,900 5.9 (0.27)
% § Inbursa 3,630,280 9.7 3,634,692 94 (0.28)
% @ Profuturo GNP 3,403,090 9.1 3,268,518 8.7 (0.38)
O Banorte Generali 3,282,539 8.8 3,112,706 8.3 (0.48)
Principal 3,326,545 8.9 3,128,846 8.3 (0.55)
Total 37,408,828 100.0 37,513,270 100.0

La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.
Fuente: CONSAR
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1.2.4. Recaudacion de Cuotas y Aportaciones

El proceso de recaudacion inicia cuando las instituciones
bancarias que tienen convenio con el IMSS para fungir co-
mo entidades receptoras reciben las aportaciones obrero
patronales al seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada
y Vejez (RCV) y a la subcuenta de Vivienda, asi como las
aportaciones voluntarias que se hacen a las cuentas indivi-
duales en las AFORES via los empleadores. 6

En el primer semestre del afio, la recaudacion de aporta-
ciones ascendio a $55,861.0 millones, de los cuales 57%
correspondio a recursos de las subcuentas de RCV y apor-
taciones voluntarias, y 43% al fondo para la Vivienda que
administra el INFONAVIT. Derivado de ello, la recauda-
cion total fue 5.8% mayor en términos reales respecto de la
registrada en el mismo periodo de 2006.

CUADRO1.2.5
RECAUDACION TOTAL POR SEMESTRE
MILLONES DE PESOS

Primer Semestre

Variacion Real

Subcuenta 2006 2007 (%)
RCV y Voluntarias 29,112.22 31,826.90 51
Vivienda 21,654.53 24,034.09 6.7
TOTAL 50,766.75 55,860.99 5.8

Fuente: CONSAR

1.2.5. Traspasos de Recursos del SAR 92 a las AFORES

Actualmente, se realizan traspasos de recursos del SAR 92
tanto del Apartado A como del Apartado B a las AFORES.
Los traspasos de recursos del IMSS a las AFORES corres-
ponden a aquellos trabajadores que acreditan la titularidad
de las cuentas cuyos recursos fueron destinados al gasto so-
cial como resultado del Decreto publicado el Diario Oficial
en diciembre de 2002. Asimismo, los trabajadores que co-
tizaron o cotizan al ISSSTE pueden realizar el traspaso de
los recursos de sus subcuentas de Retiro y Vivienda SAR
ISSSTE a una AFORE.

1.2.5.1. Traspasos del SAR 92 de Afiliados al IMSS a las
AFORES

En diciembre de 2002 se publicé en el Diario Oficial de la
Federacion el Decreto que establece que los recursos de la
subcuenta de Retiro del SAR 92 de los afiliados al IMSS
cuyos titulares no habian sido plenamente identificados se

destinaran al gasto social. Junto con esa medida, se esta-
blecio un fondo de $980 millones administrado por el
IMSS y la garantia solidaria del Estado para cubrir los re-
tiros de recursos de la subcuenta de Retiro del SAR 92 que
soliciten los trabajadores que acrediten la titularidad de las
cuentas. Dicho fondo, se destinara también a liquidar los
traspasos que soliciten los trabajadores, para su deposito en
su cuenta individual en la AFORE. Los retiros y traspasos
de la Subcuenta de Vivienda del SAR 92 de los afiliados al
IMSS son cubiertos por el INFONAVIT.

Durante el primer semestre de este afio se efectuaron
23,007 transferencias de recursos del SAR 92 de afiliados
al IMSS a cuentas individuales en las AFORES. Los mon-
tos de estos traspasos fueron de $117.3 millones corres-
pondientes a la subcuenta de Retiro y $95.8 millones de la
subcuenta de Vivienda.
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CUADRO 1.2.6
TRASPASOS DE RECURSOS DEL SAR 92 (IMSS) A LAS AFORES REALIZADOS
DURANTE EL PRIMER SEMESTRE DE 2007
CIFRAS EN PESOS

Afore Cuentas Retiro Vivienda TOTAL
Bancomer 3,417 26,352,500 24,116,880 50,469,380
Inbursa 2,143 21,484,551 18,002,274 39,486,825
Banamex 1,105 10,238,017 12,930,087 23,168,105
Banorte Generali 6,088 13,831,947 8,915,995 22,747,942
XXI 2,960 13,723,334 4,507,331 18,230,665
Profuturo GNP 1,023 7,242,608 8,213,517 15,456,126
Santander 2,295 5,663,542 4,750,597 10,414,138
ING 476 4,926,580 4,804,541 9,731,121
Principal 1,013 3,878,233 2,428,838 6,307,071
HSBC 1,854 4,611,034 1,695,199 6,306,233
Actinver 153 1,644,502 2,060,786 3,705,288
Metlife 72 1,086,110 1,103,689 2,189,799
Azteca 226 946,125 830,828 1,776,952
Invercap 74 830,571 865,256 1,695,828
Ixe 86 630,437 437,647 1,068,084
Afirme Bajio 17 192,976 85,540 278,517
Coppel 5 7,443 14,884 22,327

Total 23,007 117,290,511 95,763,889 213,054,400

Fuente: CONSAR

1.2.5.2. Traspasos del SAR ISSSTE a las AFORES/

Durante el primer semestre del afio se continu6 con el pro-
ceso por el cual los trabajadores que hoy estan afiliados al
IMSS pero que con anterioridad cotizaron al ISSSTE pue-
den transferir sus recursos del SAR ISSSTE a su cuenta in-
dividual en la AFORE. Este derecho tiene por objeto que
los trabajadores tengan un completo control de su ahorro al
mantener en una sola cuenta sus recursos del SAR, tanto
como trabajadores al servicio del Estado como empleados
del sector privado.

De esta manera, durante el primer semestre de 2007 se re-
gistraron transferencias de los bancos que llevan las cuen-
tas del SAR ISSSTE a las AFORES por $4.6 millones co-
rrespondientes a la subcuenta de Retiro.

Por otra parte, cuando un trabajador decide transferir sus
recursos del SAR ISSSTE a una AFORE, a partir de ese
momento la administradora lleva el registro de las aporta-
ciones e intereses de la subcuenta de Vivienda, cuyos re-
cursos administra el FOVISSSTE. Durante el primer se-
mestre, las transferencias del SAR ISSSTE involucraron el
registro de $6.7 millones de la subcuenta de Vivienda.
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CUADRO 1.2.7
TRASPASOS DE RECURSOS DEL SAR 92-ISSSTE A LAS AFORES EFECTUADOS
DURANTE EL PRIMER SEMESTRE DE 2007*

CIFRAS EN PESOS

AFORE Cuentas Retiro Vivienda TOTAL
Bancomer 167 1,961,813.8  2,765,180.6 4,726,994.5
Inbursa 101 1,019,578.2 1,455,476.2 2,475,054 .4
Metlife 82 715,838.3 1,172,843.5 1,888,681.8
XXI 79 417,193.9 544,644.4 961,838.3
HSBC 19 131,279.8 211,587.8 342,867.6
Banorte 18 1569,019.2 192,967.2 351,986 .4
Actinver 14 166,416.4 276,126.5 442 542.9
Principal 1 53,742.4 105,470.7 159,213.1

TOTAL 481 4,624,882.0 6,724,296.9 11,349,178.9

* Traspasos de recursos de trabajadores que recibieron aportaciones del SAR 92 por
haber cotizado al ISSSTE antes de laborar en el sector privado.

Fuente: CONSAR

Adicionalmente, como se menciono al inicio de este infor-
me, los trabajadores que cotizan actualmente al ISSSTE
pueden elegir también una AFORE para la administracion
de su cuenta SAR ISSSTE. Los trabajadores publicos tie-
nen dos opciones para abrir una cuenta en una AFORE. En
la opcion 1, el trabajador decide que la AFORE le lleve el
registro de sus aportaciones y rendimientos del SAR, tanto
de la subcuenta de Retiro como de Vivienda, pero los re-
cursos continlian siendo invertidos en el Banco de México.
Bajo esta alternativa el trabajador recibe por parte de la
AFORE su estado de cuenta en su domicilio sin importar
que se cambie a laborar en otra dependencia. En la opcion
2, el trabajador que abre una cuenta en una AFORE decide

que sus recursos de la subcuenta de Retiro se inviertan en
las SIEFORES, lo cual genera el traspaso de sus fondos del
Banco de México a la AFORE de su eleccion. En ambos
casos la AFORE lleva el registro de aportaciones y rendi-
mientos de la subcuenta del Vivienda del FOVISSSTE.

Derivado de este proceso, durante el primer semestre se
transfirieron $47.9 millones del SAR ISSSTE a las AFO-
RES correspondientes a recursos de la subcuenta de Reti-
ro, y se registraron $69.2 millones en la subcuenta de Vi-
vienda, de aquellos trabajadores que se registraron en una
AFORE bajo la opcidn 2.

CUADRO 1.2.8
TRASPASOS DE RECURSOS DEL SAR-ISSSTE A LAS AFORES EFECTUADOS
DURANTE EL PRIMER SEMESTRE DE 2007
CIFRAS EN PESOS

AFORE Cuentas Retiro Vivienda TOTAL
Actinver 47 1,331,288 1,921,602 3,252,890
Afirme Bajio 6 214,312 163,862 378,174
Bancomer 4 77,961 142,714 220,675
De la Gente 20 517,463 368,841 886,304
HSBC 2 54,115 65,530 119,645
Inbursa 651 15,474,569 24,235,159 39,709,728
Metlife 1,759 29,912,504 41,881,463 71,793,967
XXI 16 358,920 452,053 810,973

TOTAL 2,505 47,941,131 69,231,225 117,172,355

Fuente: CONSAR
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1.2.6. Canalizacion de Recursos a las AFORES

En el proceso de recaudacion de aportaciones, las institu-
ciones bhancarias envian los recursos al Banco de México y
la informacion de los pagos patronales a la Empresa Ope-
radora de la Base de Datos Nacional del SAR (PROCE-
SAR) para su identificacion y depdsito en las cuentas indi-
viduales administradas por las AFORES. Al finalizar la
identificacion de las cuentas se gestiona el pago de las cuo-
tas que corresponden al Gobierno Federal. Posteriormente,
los recursos son enviados a las AFORES para su inversion
en las SIEFORES.

De esta forma, los fondos canalizados a las AFORES para
su depdsito y registro en las cuentas individuales incluyen:
las aportaciones obrero patronales a las subcuentas de RCV
y Vivienda, las aportaciones voluntarias, la Cuota Social
que paga el Gobierno Federal, las aportaciones guberna-
mentales por el ramo de Cesantia en Edad Avanzada y Ve-
jez, los intereses en transito por los dias que permanece in-
vertido el dinero en el Banco de México, las transferencias
del SAR 92,y los recursos por concepto de RCV y Vivien-
da de los procesos de asignacion bimestrales.

Durante la primera mitad de 2007, se canalizaron a las
AFORES $59,694.3 millones (incluyendo vivienda), mon-
to mayor en 5.8% real respecto del registrado en el mismo
periodo del afio anterior.



Diario de los Debates de la CAmara de Diputados

15

Afio I1, Primer Periodo, 3 de septiembre de 2007 / Anexo |

CUADRO1.2.9 .
RECURSOS CANALIZADOS A LAS AFORES EN EL PRIMER SEMESTRE DE CADA ANO
MILLONES DE PESOS DE CADA PERIODO "

RCV y Aportaciones

Voluntarias Vivienda Total

AFORE Var. Var. Var.

2006 2007 Real 2006 2007 Real 2006 2007 Real

(%) (%) (%)
Banamex 6,036.8 6,362.5 14 2827.7 29927 1.8 8,864.5 9,355.2 1.5
Bancomer 59041 6,143.7 0.1 2,726.3 2,859.7 0.9 8,630.4 9,003.4 0.3
Inbursa 43351 4,704.9 4.4 20448 22140 4.1 6,379.9 6,918.9 4.3
Profuturo 4126.4 43854 2.2 2,019.1 2,116.3 0.8 6,145.5 6,501.7 1.7
Banorte 26120 3,024.2 11.3 1,246.6 1,458.5 12.5 3,8586 4,482.7 11.7
ING 25405 23370 (11.5) 1,260.1  1,180.1 (9.9) 3,8006 3,517.1 (11.0)
XXI 21432 2,298.2 3.1 1,0296 1,130.0 55 3,172.8 3,428.2 3.9
Santander 2,290.0 2,302.0 (3.3) 1,0384 1,055.2 (2.3) 3,3284 3,357.3 (3.0)
Principal 1,733.0 16815 (6.7) 845.1 818.6 (6.8) 25781 2,500.1 (6.7)
HSBC 1,638.8 1,660.3 (2.6) 776.8 790.0 (2.2) 24156 2,450.3 (2.4)
Invercap 5105 1,163.9 119.3 253.3 572.7 117.4 763.8 1,736.5 118.7
Azteca 1,191.7 11105 (10.4) 569.4 5248 (11.4) 1,761.1 16353 (10.7)
Actinver 849.2 986.4 11.7 429.2 512.2 14.8 1,278.5 1,498.6 12.7
Metlife 489.2 763.5 50.1 269.0 4493 60.6 7582 11,2129 53.8
Afirme Bajio 148.7 482.6 2121 72.5 2491 230.3 221.3 731.7 218.0
Copel 15.8 3719 2,158.7 7.4 195.6 2,458.6 232 567.4 2,253.8
Ixe 167.2 231.0 32.8 90.4 127.9 36.0 257.7 358.9 34.0
AAA - 197.6 N/A - 101.4 N/A - 299.0 N/A
De la Gente - 62.1 N/A - 30.7 N/A - 92.8 N/A
Scotia - 27.3 N/A - 16.2 N/A - 43.4 N/A
Argos - 1.8 N/A - 1.0 N/A - 2.9 N/A
TOTAL 36,732.3 40,298.2 556 17,505.8 19,396.1 6.6 54,238.1 59,694.3 5.8

1/ Incluye aportaciones, intereses, cuota social, comisiones sobre flujo y traspasos del SAR 92 a las AFORES.
La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.

Fuente: CONSAR

1.2.7. Recursos Acumulados en las AFORES

El valor total de los recursos acumulados en el SAR se in-
tegra de los fondos de las subcuentas de RCV, Retiro del
SAR 92 de afiliados al IMSS, Retiro ISSSTE, Aportacio-
nes Voluntarias y Vivienda registrados por las AFORES;
los recursos de Retiro y Vivienda del SAR 92 de los afi-
liados al ISSSTE cuyas cuentas son manejadas por institu-
ciones de crédito, asi como los correspondientes a la sub-
cuenta de Vivienda de los afiliados al IMSS que no han
traspasado su saldo a las AFORES y que es administrado
por el INFONAVIT.

Al cierre de junio de 2007, los recursos totales del SAR en
México alcanzaron un valor de $1,279,876 millones, que
equivalen a 13.75% del Producto Interno Bruto®. EI 11.8%
de estos recursos, con un valor de $150,455 millones, co-
rresponde al SAR 92 de los afiliados al ISSSTE y los fon-

dos manejados por el INFONAVIT del SAR 92, en tanto
que el 88.2% restante, $1,129,420.9 millones, es el ahorro
registrado en las cuentas individuales que administran las
AFORES.



Afio I1, Primer Periodo, 3 de septiembre de 2007 / Anexo |

16

Diario de los Debates de la Camara de Diputados

CUADRO 1.2.10 .
AHORRO PARA EL RETIRO EN MEXICO
MILLONES DE PESOS

Valor e ario Poreente
Ahorro en AFORES 1,129,420.9 121
RCV (Invertido por las AFORES) 2 772,515.6 8.3
Voluntarias (Invertido por las AFORES) 2,545.2 0.0
Vivienda (Registrado por las AFORES) 354,360.1 3.8
SAR 92 150,455.0 1.6
Ahorro para el Retiro en México 1,279,875.9 13.8

La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.
'PIB promedio de los ultimos cuatro trimestres observados (hasta el 1er trimestre de 2007).
2 Incluye recursos que se invierten en las AFORES de la subcuenta de Retiro ISSSTE.

Fuente: CONSAR

Del total de recursos registrados en las AFORES, 68.4%
($772.5 mil millones) corresponde a la subcuenta de RCV,
31.4% ($354.4 mil millones) a la subcuenta de Vivienda
que lleva el INFONAVIT y 0.2% ($2.5 mil millones) a la
subcuenta de Aportaciones Voluntarias.

Complementariamente a estos fondos del SAR, diversas
empresas privadas ofrecen a sus trabajadores planes de
pensiones, cuyo registro comenzo a realizar la CONSAR
en 2006. Conforme a este registro, se tiene informacion de
1,702 planes ocupacionales cuyos recursos a junio de 2007
suman $325,195 millones, lo que equivale a 3.5% del PIB.
Estos recursos, aunados a los fondos del SAR, arrojan un
total de $1,605,070.9 millones para financiar el retiro de
los trabajadores mexicanos.

1.2.7.1. Registro Electronico de Planes de Pensiones

Con la finalidad de recabar informacion estadistica sobre
los planes privados de pensiones en México, en el 2006 se
instalo el Registro Electronico de Planes de Pensiones. Es-
te tipo de planes son complemento al sistema publico de
pensiones Yy representan una importante fuente de ingresos
para un nlimero importante de trabajadores.

El 12 de marzo de 2007 se publicaron cambios al Registro
Electronico de Planes de Pensiones; dichos cambios se en-
cuentran en la Circular CONSAR 18-5 y facilitan el regis-
tro a los usuarios, asi como mejoras al cuestionario.

Para el registro de 2007, el segundo que se lleva a cabo, se
mejord la operatividad del registro, permitiendo a los usua-
rios, registrar sus planes en varias sesiones.

También se instald la funcion que permite acceder al siste-
ma por medio del nombre de usuario y contrasefia de cada
empresa.

El periodo de revalidacion de los registros hechos durante
2006, venci6 el 31 de mayo. Durante este periodo se regis-
traron 1,702 planes que dan cobertura a casi 1 millon 100
mil personas y suman activos por més de 325 mil millones
de pesos.

Este registro se consolida como la Unica fuente de infor-
macion existente en México sobre los planes privados de
pensiones en México, lo que le convierte en herramienta
indispensable para entender éstos, asi como para cumplir
con requisitos internacionales de informacion.

En la pagina de Internet de la CONSAR se encuentra un
documento con las principales estadisticas del Registro
Electrdnico. La pagina seguira abierta durante el segundo
semestre del afio para poder registrar a los nuevos planes
que se implanten.

1.2.8. Traspasos de cuentas entre AFORES
1.2.8.1. Traspasos de Trabajadores Afiliados

Los trabajadores tienen derecho a traspasar su cuenta indi-
vidual para que sea administrada por otra AFORE. Con las
reformas a la Ley del SAR que entraron en vigor en enero
de 2005, los trabajadores pueden cambiarse en el momen-
to en que lo deseen, incluso antes del periodo de un afio de
permanencia, si se traspasan hacia una administradora més
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barata, en términos de las comisiones equivalentes sobre
saldo a plazo de un afio que publica la CONSAR1O,

Asimismo, los trabajadores afiliados pueden traspasar su
cuenta individual a la AFORE de su preferencia cuando el
régimen de inversion o las comisiones de la administrado-
ra en que se encuentra afiliado se modifiquen, o cuando la
AFORE en estado de disolucion o se fusione. En caso de
fusion, el derecho de traspaso s6lo corresponde a los traba-
jadores que se encuentren registrados en la administradora
fusionada.

A mediados del 2005, con objeto de promover la compe-
tencia en el mercado, se desreguld el proceso de traspasos
de una AFORE a otra. La regulacion previa establecia que
la AFORE que cedia la cuenta era la que debia iniciar y
concretar el proceso de traspaso, situacion que desincenti-
vaba el ejercicio de este derecho. En la regulacion vigente
a partir de julio de 2005, por el contrario, el traspaso lo ges-
tiona y lo realiza la AFORE receptora. Este cambio provo-
0 que, particularmente durante el 2006, se registrara un
nUmero significativo de traspasos superior a los 3.8 millo-
nes de cuentas.

A partir de ello y de que se presentaron cerca de 2000 que-
jas de traspasos indebidos por parte de los trabajadores. 1t
La CONSAR ha venido instrumentando una serie de medi-
das en contra de estas practicas.

Dentro del ambito regulatorio, se publicaron sendas circu-
lares en marzo y abril de 2007 (cuya completa instrumen-
tacion se dio hacia mayo) en donde se establecen respon-
sabilidades para las AFORES y una mayor exigencia de
profesionalizacion de los agentes promotores.

En la Circular 28-16 se fortalecen los controles de traspa-
sos mediante la creacion de la figura de un Auditor de los
Procesos de Registro y Traspaso al interior de las AFO-
RES; el fortalecimiento de las confirmaciones telefonicas;
jerarquizar mecanismos de autocorreccion, y medidas para
la devolucion de la cuenta del trabajador a la AFORE ori-
ginal (reversos de recursos).

La Circular 05-9 hace accesible informacion para el publi-
co sobre los agentes promotores; promueve el sano y ético
desempefio de quienes tienen contacto directo con los tra-
bajadores; busca tener agentes promotores calificados; in-
centiva buenas practicas comerciales en la industria, y san-
ciona acciones indebidas.

En el &mbito informativo, se crearon espacios en la pagina
de Internet de la CONSAR que:

* Proporcionan informacion del procedimiento a sequir
en caso de un traspaso indebido.

* Proveen cifras de las practicas de traspasos.

» Establecen un Sistema Integral de Informacion sobre
Agentes Promotores

Con la reforma a la Ley del SAR de junio de 2007, se li-
mitan los traspasos a uno al afio y Unicamente uno mas si
es que este se da a una AFORE con mayor indice de rendi-
miento neto. La Ley también otorga una nueva facultad de
incluso poder llegar a dictar lineamientos para la remune-
racion de agentes promotores en la industria.

Las medidas ya instrumentadas para prevenir los traspasos
indebidos han surtido los siguientes efectos:

* En el primer semestre de 2007, se ha registrado 1,200
casos de reversos por traspaso indebido. Ante un traspa-
so indebido, el trabajador nunca pierde ni sufre menos-
cabo en su ahorro. Esto debido a que la cuenta regresa a
la AFORE original libre de cobro de comisiones y con
el rendimiento mas alto entre las dos AFORES (si lo de-
tecta la administradora), o bien, con el rendimiento mas
alto del sistema (si lo detecta la autoridad).

* Se han emitido 195 resoluciones de multas a las AFO-
RES (cada resolucion abarca multas individuales).

» Siete funcionarios de AFORES han sido emplazados
por posible incumplimiento de la normatividad.

* 407 agentes promotores suspendidos por traspasos in-
debidos.12

Durante el primer semestre de 2007, el nimero total de
traspasos de cuentas las AFORES fue de 1,818,857.
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CUADRO 1.2.11
TRASPASOS NETOS AFORE-AFORE DE TRABAJADORES AFILIADOS'
NUMERO DE CUENTAS

Enero-Junio
AFORE 2006 2007
Bancomer (95,524) 82,411
Banamex (96,018) 76,966
Santander (48,093) 85,697
Coppel 72 27,710
ING (77,211) (64,393)
Scotia - 6,160
Invercap 62,345 66,838
Argos - 1,358
De la Gente - 998
Ahorra Ahora - 38
Afirme Bajio 7,883 4738
Ixe 9,931 6,691
XXI (14,206) (32,651)
Profuturo GNP (39,690) (58,328)
Banorte Generali (37,824) (58,929)
Actinver 28,876 5,536
HSBC 22,019 (5,344)
Principal (40,377) (75,886)
Metlife 42,037 3,028
Inbursa 160,474 (6,239)
Azteca 115,306 (66,399)
Total de Traspasos 1,799,451 1,818,857

1/ Traspasos netos de trabajadores que se registraron de forma voluntaria
a una AFORE vy decidieron cambiar su cuenta a otra administradora.
Incluye los traspasos ordinarios, por Internet, por unificacion y por

separacién de cuentas.
Fuente: CONSAR.

1.2.8.2. Traspasos de Trabajadores Asignados

Los trabajadores cuyas cuentas fueron distribuidas a las
AFORES en los procesos bimestrales de asignacion tienen
derecho a registrarse en una AFORE distinta de la asigna-
da por la CONSAR. En estos casos, el trabajador tiene de-
recho a cambiar de AFORE sin necesidad de que transcu-
rra el afio de permanencia siempre y cuando el registro se
haga en una administradora méas barata de acuerdo con la
tabla de comisiones equivalente sobre saldo a plazo de un
afio. Transcurrido un afio de permanencia en la AFORE
asignada por CONSAR, el trabajador puede cambiarse a la
administradora de su preferencia.

Cuando el trabajador decide firmar su contrato de registro
en una AFORE diferente de la asignada por la CONSAR,
el cambio de cuenta genera un traspaso AFORE-AFORE
de trabajador asignado.

En el primer semestre de 2007, se registraron 296,884 ca-
sos de trabajadores que, después que su cuenta fue asigna-
da por la CONSAR a una AFORE, decidieron traspasarse
a otra administradora. Este nimero representd un incre-
mento de 10.7% respecto del total de este tipo de traspasos
observados en el mismo periodo de 2006.
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CUADRO 1.2.12
TRASPASOS NETOS AFORE-AFORE DE TRABAJADORES ASIGNADOS !
NUMERO DE CUENTAS

Enero-Junio

AFORE 2006 2007 Diferencia
Bancomer 4,839 35,553 30,714
Banamex 21,370 51,703 30,333
Santander 9,460 31,315 21,855
XXI (16,623) 1,592 18,215
ING (5,883) 5,254 11,137
Ixe (10,460) (4,727) 5,733
Banorte Generali 24,310 26,878 2,568
Metlife 874 1,933 1,059
Scotia - 497 497
Coppel 3 136 133
Argos - 130 130
HSBC 14,128 13,477 (651)
De la Gente - (1,007) (1,007)
Ahorra Ahora - (2,031) (2,031)
Azteca (33,002) (35,909) (2,907)
Actinver (35,240) (43,628) (8,388)
Afirme Bajio 393 (8,264) (8,657)
Profuturo GNP 42,088 28,843 (13,245)
Invercap 161 (18,728) (18,889)
Inbursa (46,799) (74,407) (27,608)
Principal 30,381 (8,610) (38,991)

Total de Traspasos 268,223 296,384 Va:gc;‘f,z

1/ Traspasos netos de trabajadores que fueron asignados por la CONSAR
a una AFORE y decidieron cambiarse a otra administradora. Incluye
traspasos por unificacion y separacion de cuentas.

Fuente: CONSAR.

1.2.9. Comisiones de las AFORES

Por la administracion de la cuenta individual, que involu-
cra la inversion de los recursos bajo los mas altos estanda-
res de seguridad en materia financiera y el registro conta-
ble de las aportaciones al seguro de RCV y a la subcuenta
de Vivienda, las AFORES cobran comisiones sobre el va-
lor de los activos administrados y sobre el flujo de las cuo-
tas y aportaciones recibidas. Ademas, la gran mayoria de
las AFORES autorizadas incorpora algun tipo de descuen-
to en funcion de la permanencia del trabajador en el siste-
ma y/o disminuciones cronoldgicas en algunas de sus co-
misiones. El detalle de las estructuras de comisiones de las
administradoras y los descuentos que aplican se encuentra
en el Anexo de este informe.

En el caso de las aportaciones voluntarias, las AFORES
que ofrecen el servicio de inversion a través de las SIEFO-
RES especializadas en ahorro voluntario pueden cobrar

una comision diferente de la correspondiente a las SIEFO-
RES basicas. Las AFORES que cuentan con SIEFORES
adicionales para recibir aportaciones voluntarias de corto y
largo plazo y aportaciones complementarias de retiro son
Actinver, Argos, Banamex, Bancomer, ING, Metlife y Pro-
futuro GNP. Cabe sefialar que Banamex y Profuturo GNP
cuentan con dos Siefores adicionales, y que ING no cobra
ninguna comision por este servicio.

Durante el primer semestre de 2007 se autorizaron cambios
en comisiones de nueve AFORES: Actinver, Ahorra Aho-
ra, Argos, Banorte Generali, De la Gente, Invercap, Ixe,
Metlife y XXI. Ademas, entraron en vigor las bajas en co-
misiones de HSBC, Santander y Profuturo GNP13, Estas
bajas en comisiones representaron una disminucion de
13.9% en el indicador de comisiones equivalentes!4 sobre
saldo a 1 afio, pasando de 2.43% a 2.09% anual sobre sal-
do.
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Con la modificacion del articulo 37 de la Ley del SAR (pu-
blicada en el D.O.F. el 15 de junio de 2007), se elimina la
posibilidad de cobrar las comisiones de manera proporcio-
nal sobre los flujos de las aportaciones y se establece la co-
mision sobre saldo como Unica forma de cobro por la ad-
ministracion de las cuentas individuales. De esta manera, a
partir de marzo de 2008, se facilitara la comparabilidad en-
tre las AFORES, se otorgard mayor transparencia y clari-
dad al cobro de comisiones y se fomentara la competencia
de estas entidades financieras, en beneficio del trabajador.

1.2.10. Retiros de las Cuentas Individuales de las AFORES

Durante el primer semestre de 2007 se realizaron retiros de
las cuentas individuales de las AFORES por $15,928.5 mi-
llones de pesos tanto de la subcuenta de RCV como de Vi-
vienda. Conforme a la normativa vigente los recursos acu-
mulados en la cuenta individual del trabajador puedan
transferirse al IMSS, al Gobierno Federal o entregarse en
su totalidad al trabajador de acuerdo con los supuestos ba-
jo los cuales se tenga derecho a los beneficios. Asimismo,
el SAR otorga el derecho a realizar retiros parciales por
concepto de desempleo 0 matrimonio, ademas de la cana-
lizacion de los recursos acumulados en la subcuenta de Vi-
vienda para la amortizacion de su crédito hipotecario.

CUADRO 1.2.13
RETIROS DE LAS AFORES
(MILLONES DE PESOS)

Flujo Acumulado
Concepto Ene - Jun 2007 Sep 98 - Jun 07
RCV Vivienda RCV Vivienda
Transferencia al Gobierno Federal ' 1,714.7 974.0 11,604.9 6,855.6
Transferencia al IMSS 130.2 52.5 1,543.7 749.4
Disposicion de Recursos por el Trabajador 2,555.2 586.0 18,131.7 6,651.2
Retiros Totales 1,528.3 586.0 12,490.2 6,651.2
Negativa de Pensién 2 104.4 53 743.6 411.2
Pension Otorgada por el IMSS s 565.6 N/A 3,347.2 N/A
Plan Privado de Pensiones * 52 2.3 81.5 37.8
SAR 92° 853.1 530.7 8,317.9 6,202.2
Retiros Parciales 1,026.9 N/A 5,641.5 N/A
Desempleo ° 984.2 N/A 5,075.6 N/A
Matrimonio ° 42.7 N/A 565.9 N/A
Amortizacién del Crédito de Vivienda ’ N/A 9,915.9 71,986.8
Total 4,400.1 11,528.4 31,280.3 86,243.0

1/ Retiros a partir de julio de 2003.

2/ Retiros a partir de diciembre de 1998.

3/ Retiros a partir de febrero de 2003.

4/ Retiros a partir de julio de 2001.

5/ Correspondiente a recursos liquidados de la subcuenta Retiro 92 y Vivienda 92.
6/ Retiros a partir de marzo de 1999.

7/ Retiros a partir de julio de 1999.

Fuente: CONSAR.
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1.2.10.1. Transferencias de Recursos al IMSS

Cuando el trabajador o sus beneficiarios reciben una pen-
sion a través de una renta vitalicia, los recursos de la sub-
cuenta de RCV y el saldo acumulado de vivienda se trans-
fieren al IMSS para complementar el monto constitutivo
con el cual se contrata el pago de la pension.

1.2.10.2. Transferencias de Recursos al Gobierno Federal

Cuando un trabajador se pensiona bajo los beneficios de la
Ley del Seguro Social de 1973 (Ley 73), el saldo de los ra-
mos de Cesantia y Vejez, Cuota Social y el saldo de la sub-
cuenta de Vivienda deben ser transferidos al Gobierno Fe-
deral, ya que la pension se cubre a través del IMSS como
parte del conjunto de “pensiones en curso de pago”, mismo
que es cubierto con recursos que el Gobierno Federal. Por
ello, al ser el Gobierno Federal quien paga la pension, los
fondos acumulados por aportaciones efectuadas bajo el
nuevo sistema pensionario se transfieren al Gobierno para
contribuir al financiamiento de dicha pension.

1.2.10.3. Retiros de Recursos del SAR 92

Los recursos del SAR 92 de trabajadores afiliados al IMSS
que se transfirieron a las AFORES, asi como sus rendi-
mientos, son entregados directamente a los trabajadores o
a sus beneficiarios en los siguientes casos:

» Trabajadores pensionados.

« Trabajadores pensionados por algin plan privado de
pensiones registrado ante la CONSAR o constituido an-
tes de la entrada en operacion del nuevo sistema de pen-
siones en julio de 1997.

» Trabajadores que obtuvieron una negativa de pension
por parte del IMSS, por no reunir los requisitos de afios
de cotizacion.

* Trabajadores que no estan pensionados y cumplieron
65 afios de edad.

1.2.10.4. Retiros Totales por Plan Privado de Pensiones

Cuando un trabajador recibe una pension otorgada por un
plan ocupacional o por un plan de contratacion colectiva
(planes privados), adquiere también el derecho de recibir
en un solo pago los recursos de su cuenta administrada por
la AFORE.

Para ejercer este derecho la normativa vigente establece
que, si el plan ocupacional fue constituido después de julio
de 1997, la pension debe ser de al menos 1.3 veces la pen-
sién minima garantizada y que el plan privado esté regis-
trado ante la CONSAR. Asimismo, con el fin de salva-
guardar la seguridad del trabajador pensionado, la
normativa establece que para obtener el registro el plan de
pensiones debe contar con los recursos financieros necesa-
rios para atender las obligaciones contraidas y debe estar
dictaminado por una actuario, también registrado en la
CONSAR.

1.2.10.5. Retiros Totales por Negativa de Pension

Cuando los trabajadores cotizaron al IMSS y no alcanzan a
cumplir con los requisitos de semanas cotizadas para tener
derecho a una pension, el trabajador tiene derecho a recibir
en una sola exhibicion el saldo acumulado en su cuenta in-
dividual.

1.2.10.6. Retiro por Trabajadores que Eligieron los Bene-
ficios de la Ley del Seguro Social de 1973

Derivado del Decreto aprobado por el H. Congreso de la
Unidn el 24 de diciembre de 2002 que reformo, entre otros,
los articulos Segundo y Tercero transitorios del Decreto
por el que se reforma y adiciona la Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro, publicado en el Diario Oficial de la
Federacion el 10 de diciembre de 2002, se otorgo a los tra-
bajadores que se pensionen al amparo de la Ley del Segu-
ro Social del 73, el derecho a retirar adicionalmente a sus
recursos del SAR 92, lo que se acumule en el ramo de Re-
tiro (2%) de la subcuenta de RCV hasta su fecha de pen-
sion.

1.2.10.7. Retiros Parciales por Desempleo y Ayuda de Ma-
trimonio

La normatividad del SAR permite que los trabajadores ha-
gan retiros parciales de su cuenta de ahorro para el retiro
cuando contraen matrimonio y en casos de desempleo.

1.2.10.8. Transferencias por Amortizacion de Créditos de
Vivienda

Los trabajadores que se ven beneficiados con un crédito de
vivienda por parte del INFONAVIT, deben utilizar los re-
cursos acumulados en la subcuenta de Vivienda para cana-
lizarlos a la amortizacion de su crédito hipotecario. Asi-
mismo, todas las aportaciones patronales por concepto de
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vivienda seran destinadas al pago de la hipoteca hasta su fi-
niquito. Una vez pagado el crédito, las aportaciones de vi-
vienda se vuelven a contabilizar en las AFORES a través
de la subcuenta de Vivienda.

Debido a que las AFORES llevan el registro contable de las
aportaciones a la subcuenta de Vivienda, afectan el saldo
en las cuentas individuales con los fondos canalizados al
pago de créditos del INFONAVIT.

1.2.11. Situacion Financiera de las AFORES

1.2.11.1. Activo, Pasivo y Capital Contable

Al primer semestre de 2007, la situacion financiera de las
AFORES refleja un nivel de capitalizacion y solidez finan-

ciera necesaria para la adecuada administracion de los re-
cursos de los trabajadores.

Al 30 de junio, los activos totales de las AFORES ascen-
dieron a $18,140.3 millones, en tanto que los pasivos tota-
les ascendieron a $2,568.2 millones.

Del activo total registrado, 53.0% correspondid a los ru-
bros de activo disponible, activo fijo, deudores diversos,
otras inversiones y otros activos, en tanto que el 46.3% co-
rresponde a las inversiones en reserva especial y capital
minimo exigido a las administradoras. El 0.6% restante se
registr en el renglon de gastos preoperativos. Del lado del
pasivo, los renglones mas importantes fueron los impues-
tos por pagar, acreedores diversos y provisiones para gas-
tos, que en su conjunto representaron 11.9% del total de pa-
sivo mas capital. Por su parte, el capital social pagado y el
resultado de ejercicios anteriores totalizaron 72.1% de esta
misma base.

Como resultado de lo anterior, el capital contable de las ad-
ministradoras asciende a $15.572.1 millones.

. CUADRO1.2.14
SITUACION FINANCIERA DE LAS AFORES
MILLONES DE PESOS

AFORE Activo  Pasivo Capital

Contable
Actinver 162.4 17.8 1447
Afirme Bajio 106.5 10.8 957
Ahorra Ahora 76.3 3.1 73.2
Argos 92.3 5.5 86.8
Azteca 283.6 86.2 197.4
Banamex 4188.5 506.5 3,681.9
Bancomer 2,358.0 548.1 1,809.9
Banorte Generali 1,151.9 101.0 1,051.0
Coppel 260.7 5.2 255.5
De la Gente 99.3 11.7 87.6
HSBC 750.4 150.7 5997
Inbursa 1,351.8 115.2 1,236.6
ING 1,324 .4 153.2 1,171.2
Invercap 154.8 4.7 150.1
IXE 77.3 19.2 58.1
Metlife 348.9 31.9 317.0
Principal 1,341.4 59.6 1,281.8
Profuturo GNP 1,857.8 253.4 1,604.4
Santander 1,332.1 343.6 988.5
Scotia 77.2 6.7 70.5
XXI 744 .9 134.2 610.7
TOTAL 18,140.3 2,568.2 15,6721

La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.

Cifras al 30 de junio de 2007.
Fuente: CONSAR
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1.2.11.2. Ingresos y Gastos

Los ingresos de las AFORES durante el primer semestre de
2007 ascendieron a $7,193.3 millones, mientras que los
gastos totalizaron $5,734.8 millones, lo que genero un re-
sultado neto del ejercicio de $980.8 millones de pesos.

Del total de ingresos generados por las AFORES durante el
semestre, 51.3% correspondio a las comisiones sobre flujo,
40.5% a comisiones sobre saldo y el restante 8.1% a otros
ingresos, como comisiones por otros servicios y la partici-
pacion en los resultados de subsidiarias, entre otros con-
ceptos.

En cuanto a los gastos, 52.5% correspondi6 a gastos de
operacion, 14.0% a gastos por concepto de promocion y
publicidad, 11.6% fueron gastos de administracion y 4.4%
a gastos por concepto de depreciaciones y amortizaciones.
El restante 17.5% correspondio a erogaciones por concep-
to de ISR, impuestos diversos, PTU, resultado por posicion
monetaria y otros gastos.

CUADRO 1.2.15
INGRESOS Y GASTOS DE LAS AFORES
PRIMER SEMESTRE DE 2007
MILLONES DE PESOS

Ingresos Gastos Resultado
AFORE Totales Totales Neto del
Ejercicio

Actinver 120.6 87.8 241
Afirme Bajio 39.7 16.9 16.2
Ahorra Ahora 20.1 17.2 2.3
Argos 2.7 32.5 (29.8)
Azteca 145.6 116.4 224
Banamex 1,428.5 907.8 385.9
Bancomer 1,042.2 785.9 181.9
Banorte Generali 492.7 401.1 64.4
Coppel 35.9 34.8 1.1
De la Gente 7.1 30.0 (23.0)
HSBC 318.2 291.3 12.3
Inbursa 562.6 402.7 1171
ING 495.3 412.4 53.3
Invercap 148.4 122.4 26.0
IXE 35.0 53.6 (18.6)
Metlife 136.9 234.4 (97.5)
Principal 368.0 343.7 243
Profuturo GNP 861.3 744 .5 79.2
Santander 502.6 396.8 56.5
Scotia 7.9 243 (16.4)
XXI 422.0 278.2 99.1
TOTAL 7,193.3 5,734.8 980.8

Cifras al 30 de junio de 2007.
La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.
Fuente: CONSAR
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1.2.11.3. Rendimiento Sobre Capital

El rendimiento sobre el capital (ROE), que es el resultado
de dividir la utilidad neta de los ultimos doce meses entre
el capital contable promedio, al cierre de junio fue de
14.5% para el sistema.

El mayor ROE correspondid a Actinver, mientras que el
menor fue registrado por Metlife. Debido a que las AFO-
RES Ahorra Ahora, Argos, De la Gente y Scotia iniciaron
operaciones en el transcurso del segundo semestre de 2006,
este indicador no se presenta para dicha administradoras.

CUADRO 1.2.16

RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL (ROE)’
PRIMER SEMESTRE DE 2007

Rendimiento Sobre

AFORE el Capital (%)
Actinver 39.0
Afirme Bajio 30.5
XXI 30.1
Azteca 257
HSBC 24.0
Bancomer 23.3
Banamex 20.8
Profuturo GNP 19.8
Inbursa 19.4
Santander 17.9
ING 8.8
Banorte Generali 8.0
Principal (3.5)
Invercap (10.4)
Coppel (11.0)
IXE (40.1)
Metlife (60.5)
Ahorra Ahora ? N/A
Argos ? N/A
De la Gente 2 N/A
Scotia * N/A

TOTAL 14.5

Cifras con datos al cierre de junio de 2007.

' Es el resultado de dividir la utilidad neta anualizada entre el capital

contable.

2 No se incluyen cifras de Ahorra Ahora, Argos, De la Gente y Scotia
por tratarse de Administradoras de reciente creacion.

Fuente: CONSAR
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1.3. Régimen de Inversion y Evolucion de las Carteras
de las SIEFORES

1.3.1. Régimen de Inversion

Uno de los principales objetivos del sistema de cuentas in-
dividuales de ahorro para el retiro es generar las mejores
pensiones para el mayor nimero de trabajadores. Contar
con un Régimen de Inversion flexible, que brinde seguri-
dad al ahorro y sea congruente con la edad y preferencia
del trabajador es crucial para generar la mayor rentabilidad
y diversificacion posibles de las carteras.

Si bien las SIEFORES han obtenido histéricamente altos
rendimientos de gestion, un reto importante que se debe
afrontar es mantener sostenidamente esos resultados en el
largo plazo. La dificultad de lograrlo radica en que, por un
lado, se ha experimentado una importante reduccion de las
tasas de interés en los activos financieros domésticos, en los
cuales se encuentra invertida una proporcion significativa de
los ahorros pensionarios. Por otra, ha continuado el rapido
crecimiento de los recursos administrados por el SAR, espe-
cialmente en relacion con la limitada oferta de oportunida-
des de inversion domésticas del sector no gubernamental.

Por lo anterior, la CONSAR ha realizado adecuaciones al
Régimen de Inversion con el objeto de incrementar la ren-
tabilidad y diversificacion de las carteras y alinear la regu-
lacion financiera con los cambios recientes a la Ley del
SAR, vigentes a partir del 15 de junio pasado. Dentro de
estos cambios destaca la introduccion del rendimiento neto
como elemento clave de la competencia entre las AFO-
RES. Dicho cambio, incentivara a las AFORES a brindar
los mayores rendimientos netos y, adicionalmente, hara
que el sistema sea mas sencillo para los trabajadores, con
lo que se fomentara la toma de decisiones racionales por
parte de éstos respecto a la administradora de su ahorro.

Los cambios a la regulacion financiera autorizados por los
Organos de Gobierno de la CONSAR durante el primer se-
mestre de 2007 representan politicas orientadas a fomentar
el desarrollo de la infraestructura necesaria en el sistema,
para invertir eficientemente en el mediano y largo plazo los
recursos pensionarios de los trabajadores. Dichos cambios
se manifiestan principalmente a través de: 1) la ampliacion
de la familia de fondos basicos, de dos que actualmente
operan hasta un méaximo de cinco (a eleccion de la AFO-
RE), destinados a invertir los recursos de los trabajadores
de acuerdo con su edad (fondos de ciclo de vida), y 2) la
introduccion de nuevas clases de activos financieros auto-

rizados en el Régimen de Inversion, que preservan la se-
guridad de los recursos y que brindan oportunidades de fi-
nanciamiento a pequefias y medianas empresas mexicanas,
asi como al desarrollo de proyectos reales y a la inversion
en infraestructura, localizados en el territorio nacional.

Es importante sefialar que, de conformidad con los cam-
bios en la ley del ISSSTE, la regulacion financiera del SAR
se ha adecuado para contemplar explicitamente al PEN-
SIONISSSTE, dandole exactamente el mismo tratamiento
que al resto de las AFORES.

1.3.1.1. Ampliacion de la familia de SIEFORES

Durante el primer semestre de 2007, se aprobaron adecua-
ciones al Régimen de Inversion de las SIEFORES median-
te la publicacion de la Circular 15-19, la cual entrara en vi-
gor en julio de 2007. Estas modificaciones normativas
tienen como principal objetivo facultar a las AFORES a
ampliar el nimero de SIEFORES baésicas que pueden ope-
rar, de dos fondos actualmente vigentes, hasta un maximo
de cinco, a eleccion de cada administradora. Conforme a la
nueva regulacion, las AFORES deben operar cuando me-
nos las SIEFORES basicas 1y 2. Para administrar las SIE-
FORES basicas 3, 4y 5, los fondos deben abrirse en orden
secuencial, 0 bien, simultaneamente. Esto significa que pri-
mero se abre la SIEFORE basica 3, después la 4 y, final-
mente, la 5 (o todas al mismo tiempo).

La familia de SIEFORES, operara bajo un esquema de ciclo
de vida. Esto significa que cada fondo recibira los recursos
de trabajadores de acuerdo con su edad, y los invertira en
carteras con diferente relacion de riesgo y rendimiento espe-
rado. Las modificaciones llevadas a cabo permitiran, tam-
bién, la inversion en nuevos instrumentos (bursatilizados y
Fideicomisos de Infraestructura y Bienes Raices, FIBRAS)
y amplian los limites de Valor en Riesgo y de inversion en
instrumentos de renta variable en cada tipo de fondo, de
manera que trabajadores mas jovenes podran invertir en
fondos con un mayor rendimiento esperado. Para los traba-
jadores con edad mas cercana al retiro, el fondo invertira
en carteras invertidas con un régimen mas conservador. Es-
ta especializacion facilita el manejo de la liquidez y de la
administracion de los riesgos financieros, ademas de fo-
mentar un mejor aprovechamiento del Régimen de Inver-
sion autorizado para cada caso. Al mismo tiempo, genera la
posibilidad de obtener mayores rendimientos netos para los
trabajadores, a través de carteras mas diversificadas y una
oferta de inversion mas congruente con el horizonte de
ahorro del trabajador.
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CUADRO 1.31 )
CONCEPTOS DEL REGIMEN DE INVERSION
(Porcentaje del Activo Neto de la SIEFORE)

Concepto SB1 SB2 SB3 SB4 SB5
Rango de Edad 256 46-55 37-45 27-36 <26
VaR 0.60 1.0 1.3 1.6 2.0
Instrumentos Bursatilizados ' 10 15 20 30 40
Instrumentos Estructurados 0 1 5 7.5 10
FIBRAS® 0 5 5 10 10
Proteccion Inflacionaria (510/?2\/%) No No No No
Renta Variable 0 15 20 25 30

1/ Son emisiones de deuda cuyos activos subyacentes (activos que generan los flujos que se pagan a los
inversionistas) representan un balance entre riesgo y rendimiento completamente disociados de la institucion
originadora de dichos activos (en general, un fideicomitente).

2/ Estos instrumentos se definen financieramente de forma que se garantiza el capital de las inversiones, se
permite al inversionista adquirir un rendimiento ligado a la rentabilidad de empresas o proyectos reales, ademas
de que el inversionista cuenta en todo momento con garantias equivalentes al valor de las inversiones

destinadas al proyecto real.

3/ Fideicomisos de Infraestructura y Bienes Raices. Cuentan con ventajas de diversificacion importantes, ya
que los activos subyacentes que generan los flujos que se pagan a los inversionistas, guardan correlaciones
bajas con los valores que actualmente mantienen en posesion las SIEFORES. Por lo tanto, sera un elemento
adicional para mejorar la rentabilidad de medio y largo plazo de las SIEFORES.

Fuente: CONSAR

Incorporar en el Régimen de Inversion de las SIEFORES
las FIBRAS y los instrumentos estructurados brindara im-
portantes beneficios como son: una mayor diferenciacion
entre los fondos, con lo que se incrementard la diversidad
de ofertas de inversion disponibles para los trabajadores;
fomentara la sofisticacion financiera de las AFORES; se
promovera el desarrollo de los mercados domésticos; faci-
litara a las empresas pequefias y medianas el acceso a re-
cursos financieros con reduccion en el costo del financia-
miento; y se promovera el desarrollo de proyectos de
infraestructura en México.

Ademas de los cambios anteriores, se incluyd en el Régi-
men de Inversion un conjunto de indices accionarios, auto-
rizado en el segundo semestre de 2006 por el Comité de
Andlisis de Riesgos de CONSAR (CAR). Dicho conjunto
esta encabezado por la familia Composite de la Bolsa Me-
xicana de Valores, conformada por ocho nuevos indices y
subindices de empresas que cotizan en el mercado de valo-
res doméstico. En todos los casos se satisfacen los estan-
dares minimos de diversificacion y administracion defini-
dos por el CAR para indices accionarios. La inclusion de
este conjunto de indices accionarios facilita la diversifica-

cion de las carteras de inversion y, por consiguiente, la ob-
tencion de mayores rentabilidades en el mediano y largo
plazos. Por otra parte, fomentara el financiamiento de otras
empresas listadas en el mercado doméstico, distintas a las
que conforman el indice de Precios y Cotizaciones (IPC).
El universo de empresas financiables se incrementara de 35
a un total de 60 aproximadamente.
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3 CUADRO 1.3.2
INDICES ACCIONARIOS DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES
AUTORIZADOS EN LA REGULACION VIGENTE

IPC CompMX
IPC LargeCap
IPC MidCap
IPC SmallCap
IRT CompMX
IRT LargeCap
IRT MidCap
IRT SmallCap
INMEX
IPC
IMC 30

O oOo|NOO(O|BR([WIN|—

LN RN
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Fuente: CONSAR

1.3.2. Carteras de Inversion de las SIEFORES Las carteras de valores de las SIEFORES basicas se pue-

den dividir en dos tipos principales de instrumentos: los
Las carteras de valores de las SIEFORES basicas alcanza- gubernamentales y los no gubernamentales. Estos Gltimos
ron al cierre del primer semestre de 2007 un valor de incluyen las emisiones de bancos, empresas privadas, enti-
$802,011, considerando la exposicion en renta variable a dades federativas, municipios, empresas paraestatales y,
través de derivados, lo que representd un crecimiento de para el caso de las SB2, también incluye la inversion en
24.93% respecto del monto acumulado a junio de 2006.15 renta variable.

CUADRO 1.3.3 i
VALOR DE LAS CARTERAS DE LAS SIEFORES BASICAS A JUNIO DE 2007
MILLONES DE PESOS

SIEFORE  SIEFORE

Tipo de Instrumentos Total

Basica 1 Basica 2
Gubernamental Pesos 56,777.4 487,246.3 544,023.7
Divisas 187.5 7,020.6 7,208.1
Valores Paraestatales 3,029.5 24.652.8 27,682.3
Nacionales No Corporativos 5,985.4 46,161.8 52,147.3
Gubernamental Financieras 5,532.5 37,297.7 42,830.2
Renta Variable 0.0 35,209.6 35,209.6
Valores Deuda 5,748.8 37,011.1 42,759.8
Internacionales Renta Variable 0.0 50,150.1 50,1501
Total 77,2611 724,749.9 802,011.0

Fuente: CONSAR
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Al cierre de junio de 2007, los valores gubernamentales
constituyeron el 68.7% del total de las carteras, en tanto
que los valores no gubernamentales representaron el
31.3% restante. Aunque adn es elevado el porcentaje de las
inversiones en valores gubernamentales, continta la mar-
cada tendencia de las AFORES a invertir mas en valores
no gubernamentales (al cierre de diciembre de 2006 dicho
porcentaje era de 71.5%).

, GRAFICA 1.3.1
INVERSION EN TiTULOS GUBERNAMENTALES
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Fuente: CONSAR

De los recursos invertidos en valores no gubernamentales,
haciendo una division por sectores, las SIEFORES desti-
naron el mayor porcentaje del ahorro a las inversiones en
instrumentos de renta variable, con un total 10.64% de los
activos administrados. Este porcentaje se divide a su vez en
6.25% en indices accionarios internacionales y el resto en
el mercado de capitales domésticol6. En segundo término,
las inversiones se destinaron al sector corporativo, en es-
pecial a los subsectores de Servicios y de Transformacion.
En tercer lugar, los recursos se invirtieron en el sector fi-
nanciero, en el cual los principales participantes emisores
corresponden a la Banca de Desarrollo y a las Sofoles.

Especial mencion requiere el monto invertido en instru-
mentos de deuda emitidos por entidades extranjeras el cual
corresponde al 5.3% del total de los activos administrados
por las SIEFORES bésicas.
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] _ CUADRO 1.3.4
INVERSION EN TiTULOS NO GUBERNAMENTALES
MILLONES DE PESOS

Monto Participacion

Sectores Invertido "/E
Titulos de Deuda Nacional 122,659.8 15.3
Sector Corporativo 52,147.3 6.5
Cementos 7,360.4 0.9
Construccion 4506.4 0.6
Infraestructura 1,479.0 0.2
Servicios 29,053.4 3.7
Transformacién 9,748.0 1.2

Sector Financiero 42,830.2 5.3

Aseguradora 481.2 0.1

Banca Muiltiple 9,158.0 1.1

Borhis 1,453.4 0.2

Banca de Desarrollo 19,048.5 2.4

Sofoles 12,689.2 1.6

Sector Paraestatal 20,379.3 2.6
CFE 6,520.6 0.8
PEMEX 13,858.7 1.7
Estados y Municipios 7,303.0 0.9
Titulos de Deuda Extranjera 42,759.8 5.3
Renta Variable Nacional 35,209.6 4.4
Renta Variable Extranjera 50,150.1 6.2
Total 250,779.3 313

Cifras en millones de pesos al cierre de junio de 2007.

La participacion refleja el porcentaje de las carteras de las SIEFORES Basicas
invertido en cada sector. Los rubros de Renta Variable Nacional y Extranjera
incluyen la exposicién en Renta variables a través de derivados.

La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total debido al
redondeo.

Fuente: CONSAR

La participacion de las SIEFORES en el mercado de deu-
da nacional ha permitido canalizar mas de 122 mil millo-
nes de pesos a diversas empresas publicas y privadas, con
lo que se han financiado proyectos productivos en diferen-
tes sectores.
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GRAFICA 1.3.2
FINANCIAMIENTO DEL MERCADO Y DE LAS SIEFORES EN EL MERCADO DE DEUDA

Financiamiento del Mercado Financiamiento de las SIEFORES a Empresas
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* Millones de pesos al 29 de Junio de 2007.

Nota: El financiamiento del mercado corresponde al total colocado en el mercado de deuda mexicano.

# Transformacién

Los porcentajes de las SIEFORES corresponden al total de inversion en instrumentos de deuda de empresas publicas y privadas

No Incluye deuda de corto plazo.
Fuente CONSAR con datos del Reporte de Analisis de Deuda Grupo Financiero IXE

En cuanto a las SIEFORES de Aportaciones Voluntarias
(SIAVs), al cierre de junio de 2007, éstas registraron una
inversion de $815.6 millones, los cuales se distribuyen en
ocho SIEFORES, de las cuales las tres principales son:
Bancomer con 37.8% del total de este tipo de aportaciones,
Banamex con 33.4% y Profuturo GNP con 20.9% Estas
carteras estan invertidas en mayor proporcion en valores
gubernamentales, con 96.8% de los activos administrados,
mientras que el restante 2.5% se destind a adquirir valores
de deuda del extranjero, de instituciones financieras y de
corporativos.

1.3.2.1. Inversion en Renta Variable

Con las modificaciones regulatorias que facilitan la inver-
sion en indices accionarios, al cierre de junio 2007 ya son
20 SB2 (de las 21 existentes) que tienen inversiones en ren-
ta variable. EI monto total de esta inversion asciende a
$85,359.7 millonesl’. La SB2 de Afore XXI es la que
cuenta con una mayor inversion en este tipo de activos, con
14.5% de sus activos, seguida por ING, la cual tiene 14.3%,
y en tercer lugar Principal con 14.0%. Cabe resaltar que
mas de la mitad de las SB2 ya tienen una inversion supe-
rior al 10% de sus carteras.18

A nivel del sistema, las SB2 incrementaron en 2.2% su in-
version en renta variable, al pasar del 9.9% al cierre de di-
ciembre de 2006 a 12.1 % en junio de 2007.
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) GRAFICA 1.3.3
INVERSION DEL LAS SIEFORES EN INSTRUMENTOS DE RENTA VARIABLE
MILLONES DE PESOS Y PORCENTAJES
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Esta dindmica ha ampliado la diversificacion de las carte- La diversificacion internacional de las SIEFORES se ob-
ras de las SIEFORES, con posiciones en activos de diez di- serva también por sus inversiones en diferentes monedas

ferentes paises como los Estados Unidos Francia, Reino COMO euros Yy yenes.
Unido, Italia y Espafia, entre otros.

] GRAFICA 1.3.4
INVERSION DE LAS SIEFORES EN RENTA VARIABLE Y EN DEUDA INTERNACIONAL
MILLONES DE PESOS Y PORCENTAJES
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1.3.2.2. Valor en Riesgo y Plazo Promedio Ponderado de
las Carteras

Durante el primer semestre de 2007 el VaR de las carteras
de las SB2 registré un incremento de 0.18 puntos porcen-
tuales, al pasar de 0.48% en diciembre de 2006 a 0.66% en
junio de 2007. Por su parte, el Plazo Promedio Ponderado
(PPP) de estos portafolios registrd un incremento notorio
de 824 dias, al pasar de 2,879 dias a 3,703 dias en el mis-
mo periodo.

En lo referente a las SB1, el VaR se increment6 0.06 pun-
tos porcentuales durante el primer semestre de 2007, con lo
que al cierre de junio de 2007 finalizd con un nivel de
0.44%. Asimismo, el PPP de estas SIEFORES aumento en
491 dias durante el mismo periodo, para ubicarse en 2,759
dias.

GRAFICA 1.3.5
PLAZO PROMEDIO PONDERADO (PPP) Y VALOR EN RIESGO (VAR) DE LA SB1Y SB2
DIAS Y PORCENTAJES
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Fuente: CONSAR

El PPP de las carteras de las SIEFORES muestra que éstas
han venido incrementando gradualmente el plazo de sus in-
versiones. Esto ha sido posible gracias a la disponibilidad
de instrumentos de deuda a mediano largo plazo que se han
colocado en los Ultimos afios. De esta manera, a junio de
2007, el PPP de las SIEFORES es practicamente el doble
del plazo promedio ponderado de los instrumentos de la
deuda del Gobierno Federal.
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GRAFICA 1.3.6 )
PLAZO PROMEDIO PONDERADO (PPP) DE LA DEUDA PUBLICA Y DE LAS SIEFORES
CIFRAS AL CIERRE DE JUNIO DE 2007
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Fuente: CONSAR
1.3.3. Rendimiento de las SIEFORES

Con la finalidad de brindar mas y mejor informacion a los
trabajadores afiliados al sistema pensionario, la CONSAR
publica diversos indicadores de rendimiento para evaluar
el desemperio de las administradoras. El Rendimiento de
Gestion muestra el rendimiento generado por la AFORE
antes del cobro de comisiones, por lo que permite compa-
rar el desempefio financiero de las AFORES entre si como
administradores de los fondos de pension.

Desde el inicio del sistema hasta junio de 2007, el Rendi-
miento de Gestion promedio de las SIEFORES basicas 2 se
ubico en 15.58% anual, cifra que ha representado un rendi-
miento anual de 7.85% después de descontar la inflacion.
Para el caso del Rendimiento de Gestion de los tltimos 36
meses, el promedio de las SIEFORES basicas 2 se ubic en
7.66% anual en términos reales (11.74% nominal).
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CUADRO1.3.5
RENDIMIENTO DE GESTION DE LOS ULTIMOS 36 MESES
DE LAS SIEFORES BASICAS 2

Al cierre de Al cierre de
. Diciembre 2006 Junio de 2007
Siefore - 5 - 5
Nominal Real Nominal Real
(%) (%) (%) (%)
Invercap Il 13.12 8.63 14.68 10.50
Fondo Profuturo 12.01 7.57 13.34 9.21
Banamex Basica 2 11.52 7.09 13.19 9.06
Coppel Basica 2 N/A N/A 12.74 8.63
Metlife Met2 11.06 6.65 12.34 8.24
Ahorro Santander Basica 2 10.96 6.55 12.18 8.10
XXI 11.16 6.75 12.14 8.06
Principal 10.75 6.35 11.60 7.54
ING 10.72 6.33 11.60 7.53
HSBC-B2 10.13 5.76 11.31 7.25
Ixe 10.42 6.03 11.18 713
Actinver 2 10.67 6.27 11.17 712
Afirme Bajio Siefore Basica 2 10.25 5.87 11.04 7.00
Fondo Sélida Banorte Generali Dos 9.72 5.37 10.91 6.87
Bancomer Real 9.86 5.50 10.79 6.76
Azteca 9.83 5.47 10.24 6.23
Inbursa 9.03 4.70 9.20 522
Ahorra Ahora 2 N/A N/A N/A N/A
Argos 2 N/A N/A N/A N/A
Siefore de la Gente Basica 2 N/A N/A N/A N/A
Scotia Siefore Basica 2 N/A N/A N/A N/A
Promedio del Sistema * 10.63 6.24 11.74 7.66

N/A: No Aplica, ya que Ahorra Ahora inicié operaciones el 24 de agosto de 2006, Scotia el 1° de noviembre
de 2006, De la Gente el 15 de noviembre de 2006 y Argos el 7 de diciembre de 2006

1

El rendimiento de gestidn es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes de cobro

de comisiones sobre saldo. Este indicador permite comparar el desempefio de las AFORES entre si. Cifras
en porcentaje de rendimiento anualizado a interés compuesto.

% Para el calculo del rendimiento real se utilizé la variacion del INPC.

® Promedio ponderado por el valor de los activos netos de las SIEFORES.

Fuente: CONSAR

Por otra parte, las nueve SIEFORES Adicionales registra-
ron desde junio de 2006 a junio de 2007 un Rendimiento
de Gestion promedio de 11.55%, equivalente a un rendi-
miento real de 7.32%.

1.3.3.1. Tasa de Rendimiento Neto

Debido a que AFORES aplican comisiones sobre el flujo
de las aportaciones, la comision cobrada es diferente para
cada trabajador en funcion de su salario y de su antigliedad
en el sistema. Esta complejidad dificulta a los trabajadores
tener un indicador preciso del rendimiento neto que ha ob-
tenido su ahorro a través de la AFORE que administra su
cuenta de retiro. Con las reformas a la Ley del SAR, que

eliminan el cobro de comisiones sobre flujo y establecen
unicamente el cobro de comisiones sobre saldo, esta difi-
cultad dejara de existir, ya que el rendimiento neto de la
cuenta podra obtenerse directamente de la variacion en el
precio de las SIEFORES en que se encuentre invertido el
ahorro.

La TRNO es un indicador que muestra el rendimiento real
anual neto de comisiones que han obtenido los recursos de
los trabajadores administrados por las AFORES de manera
global, es decir, no para un trabajador en particular. En el
calculo de la TRNO se incluyen los recursos de RCV, los
fondos del SAR 92 transferidos a las AFORES y las Apor-
taciones Voluntarias invertidas en las SIEFORES basicas.
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No existe una metodologia Unica para calcular el rendi-
miento de estos recursos. En el caso de la TRNO, el célcu-
lo se realiza obteniendo la tasa interna de rendimiento de
los flujos de caja que ingresan a las AFORES por concep-
to de las aportaciones y traspasos de recursos, asi como los
retiros y saldos de los trabajadores, de manera que el valor
presente neto de éstos sea tan cercano a cero como sea po-
sible.

Como se observa en el siguiente cuadro, la TRNO prome-
dio del sistema se ubic en 3.69% anual real para el perio-
do del 30 de septiembre de 1997 al 30 de junio de 2007.

CUADRO 1.3.6
TASA DE RENDIMIENTO NETO OBSERVADO (TRNO)
(CIFRAS AL CIERRE DE JUNIO DE 2007)

1
AFORE TRNOo Real

(%)
Banamex 4.13
Inbursa 4.07
XXI 4.02
Profuturo GNP 3.91
HSBC 3.72
Bancomer 3.26
Principal 3.21
ING 3.21
Banorte Generali 3.13
Santander 2.89
Sistema ? 3.69

" Para el calculo del rendimiento real se tomé el valor de la UDI.

2 Es la TRNO de los flujos de recursos totales de los trabajadores
invertidos en las SIEFORES basicas. Considera la rentabilidad de los
recursos administrados por las nuevas AFORES constituidas a partir de
2003: Azteca, Actinver, Ixe, Metlife, Invercap, Afirme Bajio, Coppel,
Ahorra Ahora, De la Gente, Scotia y Argos.

Las cifras son porcentajes de rendimiento en términos anualizados.
Fuente: CONSAR.
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mencionar gue puede haber diferencias conceptuales significativas y gque, por tanto, no
todas las metodologias son comparables ni sirven para el mismo fin. Una vez publicadas
las modificaciones a |a ley del SAR, el concepto de rendimientos cobra aun mas
relevancia, ya que |a posibilidad de movilidad de los trabajadores dependera del indice de
Rendimiento Neto.

Rendimiento de gestion
Las Afores administran los recursos de sus afiliados de conformidad con lo establecido en

el Régimen de Inversion emitido por la Consar. El rendimiento de gestion sirve para medir
el incremento porcentual del precio de las acciones de las Siefores, antes del cobro de las
comisiones sobre saldo. En el Cuadro 13 se presentan los rendimientos reales anuales de
gestion de |a totalidad de los recursos invertidos por las Siefores entre 1998 y diciembre
de 2006.

Rendimiento para los afiliados
Los rendimientos de gestion sélo ofrecen informacion acerca del desempefio de las

Siefores en cuanto a la administracion de los recursos confiados a esas entidades por los
trabajadores y no sobre el rendimiento que obtienen los afiliados por los recursos
aportados. En el Cuadro 13 se presenta el rendimiento obtenido por el conjunto de los
afiliados entre 1998 y diciembre de 2006. Los recursos de los afiliados incluyen los
traspasos del SAR 92 realizados entre 1998 y 2006 (32.6 miles de millones de pesos), los
cuales, como ya se menciono, no estan sujetos al pago de comisiones sobre flujo.
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Rendimiento de Gestidn y para los Afiliados
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1.4. Evolucion del Sistema de Ahorro para el Retiro
de 1992

El sistema SAR 92 se cre6 con el propdsito de que los tra-
bajadores que cotizan al IMSS y al ISSSTE contaran con
un ahorro para complementar su ingreso al obtener una
pension. Las aportaciones al SAR 92 son realizadas por las
empresas y entidades pablicas empleadoras y se canalizan
a dos subcuentas: Retiro y Vivienda. Los recursos de la
subcuenta de Retiro se depositan en el Banco de México
para su inversion en créditos a cargo del Gobierno Federal,
mientras que los de Vivienda son canalizados al INFONA-
VIT y al FOVISSSTE para la asignacion de créditos de vi-
vienda a los trabajadores. Actualmente, los fondos del SAR
92 incluyen los recursos de los trabajadores afiliados al
ISSSTE, asi como los recursos de Vivienda de los afiliados
al IMSS, los cuales son administrados por el INFONAVIT.

En agosto de 2005 la CONSAR emiti6 la regulacion relati-
va al disefio y puesta en marcha de los procesos operativos
para que las AFORES puedan administrar las cuentas indi-
viduales de trabajadores afiliados al ISSSTE que, de ma-
nera voluntaria, decidan traspasar la administracion de sus
recursos del SAR 92 a una AFORE, en términos de los que
establece el Articulo 74 bis de la Ley del SAR.

Con esta regulacion los trabajadores afiliados al ISSSTE
tienen dos alternativas de administracion de su ahorro para
el retiro. En la Opcion 1, los trabajadores tienen el derecho
de elegir una AFORE para que ésta lleve el registro de sus
aportaciones y rendimientos tanto de la subcuenta de retiro
como de la de Vivienda, manteniendo la inversion de sus
recursos en el Banco de México, tal y como hasta ahora ha
venido operando este sistema. En esta opcion, las comisio-
nes de las AFORES que prestan estos servicios son iguales
a las que hoy cobran las instituciones de crédito que admi-
nistran las cuentas del SAR. Sin embargo, los servicios pa-
ra los trabajadores son mayores debido que en una AFORE
el trabajador recibe en su domicilio semestralmente un es-
tado de cuenta, independientemente de que cambie de tra-
bajo, sea en otra dependencia publica, en el sector privado
0 por su cuenta. En caso de tener recursos del SAR 92
IMSS, éstos se reportan en el mismo estado de cuenta, lo
que permite mayor control sobre su ahorro. Ademas, tiene
la opcion de realizar aportaciones voluntarias aprovechan-
do ventajas fiscales.

En la Opcion 2, al elegir una AFORE para administrar su
cuenta SAR ISSSTE, el trabajador puede traspasar sus re-
cursos de la Subcuenta de retiro para que éstos se inviertan

el la SIEFORES, lo que le da acceso a rendimientos de
mercado, en las mismas condiciones de seguridad del aho-
rro para el retiro de los afiliados al IMSS, ademas de las
ventajas de la Opcidn 1.

Por otra parte, el 31 de marzo de 2007, se publicd en el
Diario Oficial de la Federacion el Decreto por el que se ex-
pide la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales
de los Trabajadores del Estado, el cual contempla un nue-
VO esquema pensionario para las pensiones de vejez y ce-
santia en edad avanzada, basado en cuentas de capitaliza-
cion individual administradas por un organismo
desconcentrado del ISSSTE denominado PENSIONISS-
STE. Bajo este nuevo esquema, que sera optativo para los
trabajadores que actualmente cotizan al ISSSTE y obliga-
torio para los nuevos afiliados a este Instituto, a partir de
2008 el SAR 92 del ISSSTE se integrara al nuevo seguro
de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez y las apor-
taciones del 2% de Retiro se depositaran en las cuentas in-
dividuales de los trabajadores, de manera analoga a como
se modificaron las aportaciones en la reforma del sistema
de pensiones del IMSS en 1997.

1.4.1. Recursos Acumulados en el SAR 92

Al cierre de junio de 2007, el saldo del SAR 92 fue de
$150,455 millones, monto menor en 12.0% real respecto
del saldo de diciembre de 2006. El decremento en estos
fondos acumulados es resultado del ajuste contable realiza-
do en marzo de 2007 por el INFONAVIT por 26 mil mi-
llones de pesos de los recursos de la subcuenta de Vivien-
da. Del total del saldo, 39.5% correspondi6 a la subcuenta
de Retiro y 60.5% a Vivienda.19

La subcuenta de Retiro de los trabajadores al servicio del
Estado alcanz6 un valor de $59,494.3 millones. Por su par-
te, en la subcuenta de Vivienda se encontraban depositados
$90,960.7 millones, de los cuales $10,053.4 millones co-
rresponden al INFONAVIT y $80,907.2 millones al FO-
VISSSTE.
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CUADRO 1.4.1
SALDOS DE LAS SUBCUENTAS DEL SAR 92
MILLONES DE PESOS

Subcuenta : Saldos Variacoién real
Dic-06 Jun-07 (%)
Retiro 56,312.2 59,494.3 5.0
ISSSTE 56,312.2 59,494.3 5.0
Vivienda 113,750.0 90,960.7 (20.5)
INFONAVIT 35,335.5 10,053.4 (71.7)
FOVISSSTE 78,4245 80,907.2 2.6
TOTAL SAR 170,072.1  150,455.0 (12.0)

Cifras al cierre de cada periodo. La suma de las cifras parciales
puede no coincidir con el total por redondeo.
Fuente: Banco de México y CONSAR.

1.4.2. Movimientos de los Recursos de las Subcuentas del
SAR 92

Durante el primer semestre de 2007, el flujo neto del siste-
ma SAR 92 fue de ($19,617.2) millones, cifra que se en-
cuentra integrada por: aportaciones, intereses, ajuste infla-
cionario que paga el gobierno federal, retiros, comisiones,
correcciones y devoluciones, amortizacion de los créditos
de vivienda y traspasos.

La subcuenta de Retiro registrd $2,084.3 millones de in-
greso por las aportaciones de los trabajadores afiliados al
ISSSTE y $1,910.0 millones por el pago de intereses del
periodo. En tanto, en la subcuenta de Vivienda del FO-
VISSSTE se registraron aportaciones por un total de
$4,451.0 millones e intereses por $908.3 millones. Por su
parte, la subcuenta de Vivienda de SAR 92 que administra
el INFONAVIT registro un flujo neto de recursos
($25,282.1) millones.

CUADRO 1.4.2
FLUJOS REGISTRADOS EN LAS SUBCUENTAS DEL SAR 92
PRIMER SEMESTRE DE 2007

Subcuenta Aportaciones Intereses Retiros Comisiones Otras ' Flujo Neto
Retiro 2,084.3 1,910.0 (613.7) (146.2) (52.4) 3,182.2
ISSSTE 2,084.3 1,910.0 (613.7) (146.2) (52.4) 3,182.2
Vivienda 4,451.47 1,715.54 (2,740.1) - (26,226.2) (22,799.3)
INFONAVIT 0.5 807.2 (0.1) - (26,089.7) (25,282.1)
FOVISSSTE 4,451.0 908.3 (2,740.0) - (136.6) 2,482.8
TOTAL 6,535.8 3,625.6 (3,353.8) (146.2) (26,278.6) (19,617.2)

Cifras en millones de pesos. La suma de las cifras parciales puede no coincidir con el total por redondeo.
! Incluye correcciones, devoluciones, amortizacion de créditos de vivienda, traspasos a las AFORES de los
recursos del SAR 92 y traspasos de SAR 92 ISSSTE a las AFORES.

Fuente: CONSAR
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Durante el primer semestre de 2007 se retiraron $613.7 mi-
llones correspondientes a los recursos de Retiro del SAR
ISSSTE. En lo que se refiere a los retiros de la subcuenta
de Vivienda, éstos ascendieron a $2,740.1 millones, los
cuales corresponden a retiros de trabajadores afiliados al
IMSS 'y al ISSSTE.

1.4.3. Rendimientos de las Subcuentas de Retiro y Vivien-
da

La Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico determina la
tasa de rendimiento que reciben los recursos de la sub-
cuenta de Retiro. La tasa de rendimiento para los fondos de
Retiro de los trabajadores que cotizan al ISSSTE fue de
2.5% anual sobre saldos ajustados por inflacion durante el
periodo que se informa.

El rendimiento de los recursos de Vivienda se determina
conforme al remanente de operacion que registran el IN-
FONAVIT y el FOVISSSTE. Para ello, dichos Institutos
determinan mensualmente una tasa de interés con base en
el remanente estimado para el ejercicio, y en marzo de ca-
da afio, una vez conocido el remanente real del afio ante-
rior, realizan un pago adicional, denominado pago 13, con
el que distribuyen el remanente entre las cuentas indivi-
duales.

En el periodo de enero a junio de 2007, la tasa de rendi-
miento acumulado del INFONAVIT fue 3.77% anual, en
tanto que la correspondiente al FOVISSSTE fue de 1.06%
anual.

2. ACCIONES DE LA CONSAR
2.1. Atencion a Trabajadores

Uno de los problemas esenciales del Sistema de Ahorro pa-
ra el Retiro es la falta de involucramiento del trabajador
con su cuenta individual (falta de pertenencia de los recur-
s0s). Con objeto de atender esta situacion, se han realizado
acciones en el 2007 a fin de:

a) Generar informacion mas clara, sencilla y transparen-
tey

b) Dar una mayor y mejor difusion.
2.1.1. Consultas por Internet
En diciembre de 2006 habia un retraso de 1,546 consultas
por atender mismas que en abril de 2007 se redujeron a ce-

ro, al tiempo de atenderse las que fueron llegando men-
sualmente.

GRAFICA 2.1.1
CONSULTAS POR INTERNET
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Como resultado de las campafias publicitarias y de la ma-
yor presencia en medios de comunicacion, se han incre-
mentado las consultas de trabajadores por distintas vias.

GRAFICA 2.1.2
ENTRADAS A LA PAGINA DE INTERNET
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Asimismo se han atendido a través de las diversas acciones
a 1,736,302 trabajadores de los cuales:

GRAFICA 2.1.3
CONSULTAS RECIBIDAS POR INTERNET
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2.1.2. Nueva seccion en la pagina de Internet de CONSAR

Contiene informacion clara, sencilla, didactica y llamativa
tema por tema para los trabajadores. Esta seccion incluye
un listado de todos los tramites vinculados directa e indi-
rectamente con el SAR a fin de que el trabajador conozca
qué tramite realiza qué institucion y evitar burocracia, in-
eficiencias y desorientacion para el trabajador.

El catalogo incluye tramites como el siguiente, en donde,
al estar involucradas varias dependencias en el proceso, es
muy comdn que no se le dé una orientacion adecuada al
trabajador y se genere confusion, pérdida de tiempo y des-
confianza/malestar con el sistema.
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2.2. Comunicacién Social.

La campafia se dividio en tres versiones para difundirse a
lo largo del afio. En la primera version se promovid la
eleccion de Afore sobre un concepto basico y de facil en-
tendimiento basado en un Triangulo que de manera ilustra-
tiva indica cuales son los elementos en los que un trabaja-
dor debe fijarse a la hora de elegir la Afore que mas le
conviene: servicios, comisiones y rendimientos.

Paralelamente, se difundid la segunda version “Vive tu
Afore” que muestraa personas disfrutando de su retiro de-
bido a la buena decision que tomaron a lo largo de su vi-
da laboral.

Vive tu retiro ol ssdulmen,

2.2.1. Medios Impresos

Diarios DF
* 59 inserciones en periddicos de mayor circulacion
pagada para la difusion de las versiones “Triangulo y
Vive tu Afore” en los siguientes diarios:

Diarios Estados

« 134 inserciones en periddicos de mayor circulacion
pagada en el Interior de la Repblica para la difusion de

las versiones “Triangulo y Vive tu Afore” en los si-
guientes diarios:

Revistas
« 11 inserciones en revistas de mayor circulacion paga-

da a nivel nacional para la difusion de la version
“Triangulo” en las siguientes revistas:
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2.2.2. Medios electronicos

Radio

Se realiz6 la produccion de tres Spots para radio de 30 se-
gundos versiones “Vive tu Afore”, “Triangulo” y “Cultu-
ra del Ahorro/Dia de Mafiana”. La difusion se realizd a ni-
vel nacional, a través de los tiempos oficiales que
administra la Secretaria de Gobernacion.

SPOT TIEMPO VERSION COBERTURA PAUTA

1 spot de 30 se Version Vive Tu Nacional Del 15 de mayo al
radio 9 Afore 15 de junio

1 spot de . s . Del 18 de junio al
radio 30 seg. Versién Triangulo Nacional 18 de julio

Version Cultura del

Tspotde | 55400 Ahorro “Dia de Nacional Del 11al 29 de

radio e junio
Mafiana

2.2.3. Medios Complementarios
Internet

Difusion de Banners en el portal Yahoo México en las sec-
ciones de pagina principal, noticias y finanzas con la si-
guiente exposicion:

-5 dias en la pagina principal (una cada 15 dias) lo
que representa 16,056,639 impresiones. De éstas 21,
699 fueron entradas a la pagina.

-58 dias en finanzas y noticias, lo que representa
526,186 impresiones. De éstas 1,029 fueron entradas a
la pagina.

Folletos

Se realiz0 la impresion de 50,000 mil Dipticos version
“Triangulo”, el cual sera distribuido en los diversos even-
tos en los que participe la CONSAR.

Parabuses

Se colocaron 144 caras en Parabuses con la version “Trian-
gulo” y “Vive Tu Afore” en ubicaciones estratégicas para
abarcar a nuestro publico objetivo, de las cuales 93 fueron
en el D.F. y 51 en el Estado de México.

Espectaculares

Se realizo la contratacion de 50 espectaculares con la ver-
sion “Vive Tu Afore” tanto en el DF como en 9 ciudades
el Interior de la Republica (Estado de México, Nuevo Le-
on, Jalisco, Coahuila, Veeracruz, Tamaulipas, Baja Califor-
nia, Chihuahua, Guanajuato). Dicha seleccion se hizo to-
mando en cuenta el nimero de trabajadores registrados en
la Afores.

Internet

Se redisefio la pagina de Internet de la CONSAR para dar
cumplimiento al Manual de Identidad Institucional del
Gobierno Federal 2006-2012.

Asimismo, se aprovechd el redisefio para hacer una mejo-
ra integral al contenido de la informacion con los siguien-
tes beneficios:

* Se paso de 46 a 31 elementos visuales en la pagina
principal, significando una reduccion de duplicidades en
33% lo cual hace la pagina actual mas limpia.

» Graficos faciles de ubicar y menos pesados para des-
cargar

* Se incluy6 una seccion de informacion general para
trabajadores donde hay temas especificos explicados de
manera clara y sencilla
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« Se diferencia la informacion en 3 sectores:
-Informacion para trabajadores
-Informacion para Afores
-Otra Informacion

« Mayor limpieza visual (color de fondo, menor canti-
dad de banners)

« Utilizacion de imagenes de campafia que permiten re-
forzar los mensajes de la Institucion

» Seccion de “Novedades” visible donde se informa de
manera periddica sobre los temas de actualidad.

2.2.4. Vinculacion Institucional.

« 3 giras de trabajo en los estados de Baja California
Sur, San Luis Potosi y Querétaro en donde se llevaron a
cabo 12 platicas informativas.

« 10 platicas informativas en el Distrito Federal.

* 3 cursos de capacitacion dirigidos al personal de
CONDUSEF en las Delegaciones de Baja California
Sur, San Luis Potosi y Querétaro.

* 6 cursos de capacitacion dirigidos a los asesores del
Centro de Atencion telefonica SARTEL.

» 2 Talleres de capacitacion ISSSTE, dirigidos al per-
sonal del Consejo de la Judicatura Federal en el estado
de Baja California Sur y de PROFECO en el D.F.

* Colocacion de un modulo de atencion personalizada
para atender las dudas de los trabajadores en la CXXIX
Asamblea General Ordinaria de la CTM.

* Feria de informacion de Afores 2007 en la ciudad de
Puebla, Pue. con el fin de difundir entre los usuarios del
Sistema de Ahorro para el Retiro el funcionamiento del
sistema de pensiones de cuentas individuales, incluyen-
do los criterios que todos los trabajadores deben consi-
derar para elegir una Afore.
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2.2.5. Actividades Informativas.

Las actividades informativas del area crecieron 60% con
respecto al mismo periodo del afio anterior.

2006 2007
ACTIVIDAD 01 Ene - 30 Jun 01 Ene - 30 Jun
Entrevistas 68 118
Coberturas Informativas 5 12
Boletines de Prensa 15 7
Conferencias de prensa 1 4
Total de Actividades 89 141
La presencia del SAR en los medios de comunicacion se
incrementd en un 20% con respecto al mismo periodo del
afo anterior.
2006 2007
MEDIOS 01 Ene - 30 Jun 01 Ene - 30 Jun
Impresos 1063 1385
Electronicos 403 446
Total de Notas 1466 1831

Adicionalmente al elemento cuantitativo, derivado de las
acciones de mejora al SAR, las notas informativas difundi-
das por los medios de comunicacion han posicionado con
una imagen positiva a la CONSAR, lo que fortalece la per-
cepcion del pablico en cuanto a confianza en el Sistema de
Ahorro para el Retiro.

2.3. Supervision Operativa

La supervision de los participantes en los Sistemas de Aho-
rro para el Retiro en materia operativa es una de las prin-
cipales atribuciones de la CONSAR. El objetivo de esta
atribucion es proteger los intereses de los trabajadores.

La Comision realiza tareas de supervision a través de la
inspeccion, vigilancia y regulacion operativa de los partici-
pantes de los SAR. Asi, puede detectar errores e irregulari-
dades de manera oportuna y asegurar que los recursos de
los trabajadores sean registrados, invertidos y administra-
dos en forma integra, segura, rentable y transparente.

2.3.1. Vigilancia Operativa

Como resultado de la vigilancia operativa, durante el pri-
mer semestre de 2007 se enviaron al area de sanciones de

CONSAR 479 dictamenes por posibles irregularidades en
la operacion, sin que alguna de ellas hubiere significado
afectacion a los recursos depositados en las cuentas indivi-
duales. La gréafica 1.4.1 muestra el nimero de dictamenes
por posibles irregularidades en las AFORE y PROCESAR.
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] GRAFICO 2.3.1
DICTAMENES POR PARTICIPANTE EN EL SAR
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Fuente: Consar.
De los 479 dictdmenes que se levantaron en el primer se-
mestre, 81% corresponde al proceso operativo de traspasos
AFORE-AFORE.
) CUADRO 2.3.1
DICTAMENES POR PROCESO OPERATIVO
ACCIONES DE PORCENTAJE CON
PROCESO OPERATIVO VIGILANCIA RESPECTO AL TOTAL
Traspasos 389 81%
Contabilidad 40 8%
Recaudacién 22 5%
Requerimiento de Informacién 8 2%
Retiros 6 1%
Agentes Promotores 4 1%
Registro de Trabajadores 2 0%
Devolucién de Pagos 2 0%
Varios® 6 1%
TOTAL 479 100%
Fuente: CONSAR.
a) Traspasos.-Durante el primer semestre de 2007 se de- « Firma del trabajador notoriamente diferente o firma no
tectaron posibles errores en las gestion de las AFORES en localizada en alguno de los documentos anexos a la so-
materia de traspasos, principalmente en los siguientes ru- licitud de traspaso.
bros:
Derivado de esa problematica y con la finalidad de lograr
» Solicitudes gestionadas por un agente promotor no vi- un mejor control en el proceso de traspasos se instrumen-
gente. taron una serie de obligaciones normativas como las si-
guientes:
« Solicitudes gestionadas con documento de comisiones
vencido al momento de la firma del trabajador. » Las administradoras deben verificar de forma aleato-
ria, de acuerdo con un sistema de muestreo estadistico,
« Solicitudes enviadas a certificar que no incluyen las que las solicitudes de traspasos de cuentas individuales

imagenes asociadas de acuerdo con la normatividad. efectivamente cuentan con el consentimiento de los tra-
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bajadores. Esto con el fin de detectar los casos en que
agentes promotores realizan traspasos indebidos

» Se establece un proceso de reverso de las cuentas in-
dividuales para que las AFORES, cuando detecten por si
mismas que hubo un traspaso indebido, ademas de de-
volver las comisiones cobradas, deberan cubrir a los tra-
bajadores afectados el rendimiento mas alto que resulte
entre la SIEFORE de la AFORE transferente, o el de la
SIEFORE de la AFORE receptora, durante el periodo en
gue hayan administrado indebidamente dicha cuenta.

* PROCESAR debe verificar la solicitud de traspaso
contactando a los trabajadores via telefonica o por co-
rreo electronico cuando detecte que un agente promotor
estd cambiando por tercera vez a un mismo trabajador
en menos de un afio calendario.

* PROCESAR debe verificar directamente con el traba-
jador, via telefonica o por correo electronico, su con-
sentimiento para el traspaso cuando la solicitud se reali-
ce con menos de 60 dias desde el traspaso previo.

b) Contabilidad.- Durante el primer semestre de 2007, se
detectaron posibles errores en la informacion contable de
las AFORES, principalmente en los siguientes rubros:

» Capitalizacion.- Cuyo objetivo es verificar el cumpli-
miento con los montos establecidos en la normatividad
en materia de Reserva Especial, Inversion de la AFORE
en el Capital Social Fijo de las SIEFORES y la posicion
accionaria de los trabajadores. En estos casos se realiza-
ron 43 solicitudes de aclaracion de informacion.

* Recaudacion y Transferencia de Recursos.- La vigi-
lancia en este renglon dio como resultado 38 requeri-
mientos de informacion para aclarar posibles incumpli-
mientos contables relacionados principalmente con los
rubros de comisiones sobre flujo, recaudacion de RCV
y vivienda.

« Otros errores contables.- Calculo de comisiones sobre
saldo de acuerdo a la mecanica establecida en la norma-
tividad, inconsistencia en estados financieros y recep-
cion de informacion, en este rubro se llevaron a cabo 22
investigaciones por posibles incumplimientos conta-
bles, de los cuales 7 derivaron en dictamenes. Es im-
portante sefialar que se dio respuesta a 33 Programas de
Correccion de diversas omisiones contables.

¢) Agentes Promotores.- Al cierre del primer semestre de
2007 se encontraban registrados 37,056 agentes promoto-
res activos. Lo que representa un decremento de 12% con
respecto al mes de junio de 2006.

CUADRO 2.3.2
AGENTES PROMOTORES POR AFORE
AGENTES PARTICIPACION
AFORE PROMOTORES CON EL TOTAL
Banamex 8,767 23.7%
Inbursa 7,134 19.3%
Profuturo 3,403 9.2%
Coppel 2,364 6.4%
Principal 2,071 5.6%
ING 1,963 5.3%
Bancomer 1,926 5.2%
Santander 1,870 5.0%
Banorte 1,277 3.4%
Invercap 1,268 3.4%
XXI 1,234 3.3%
MetLife 1,147 3.1%
HSBC 883 2.4%
Actinver 491 1.3%
IXE 464 1.3%
Afirme 286 0.8%
Azteca 185 0.5%
Argos 150 0.4%
Scotia 84 0.2%
De la Gente 66 0.2%
Ahorra Ahora 23 0.1%
TOTAL 37,056 100%

Fuente: CONSAR.

Dentro de las actividades de supervision, la CONSAR ve-
rifica los conocimientos de los agentes promotores me-
diante la aplicacion de examenes de postulacion, revalida-
cion y actualizacion. En el primer semestre de 2007, se
aplicaron cerca de 36,000 evaluaciones, de los cuales s6lo
40% obtuvo una calificacion aprobatoria. Como resultado
de la supervision de las actividades que realizan los agen-
tes promotores de las AFORES, en el semestre enero junio
se suspendieron 428 agentes promotores.

2.3.1.1. Programas de correccion

En el primer semestre de 2007, la CONSAR recibid 236
programas de correccion: 89% correspondieron a progra-
mas enviados por las AFORES y 11% PROCESAR.

Los procesos operativos que presentaron un mayor nime-
ro de programas de correccion durante el periodo que se
reporta son: traspasos (58%); contabilidad (16%) y recau-
dacion (6%).
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2.3.2. Visitas de Inspeccion

La supervision operativa de los participantes del SAR se
complementa mediante las actividades de inspeccion para
verificar que los procesos operativos se realicen adecuada-
mente a nivel de cuentas individuales. La inspeccion per-
mite y facilita detectar practicas indebidas que afecten los
derechos y/o los recursos de los trabajadores.

Durante el primer semestre de 2007 se concluyeron cinco
visitas de inspeccion a los participantes del SAR en las que
se detectaron 22 irregularidades, en el mismo periodo se
encontraban en proceso trece visitas mas. El cuadro 1.4.4
muestra el desglose de las visitas realizadas, asi como el
nimero de irregularidades detectadas.

_ CUADRO 2.3.3
VISITAS DE INSPECCION E IRREGULARIDADES DETECTADAS
VISITAS
PARTICIPANTE CONCLUIDAS EN PROCESO IRREGULARIDADES
AFORES 4 13 22
EMPRESA OPERADORA 1 0 0
TOTAL 5 13 18

Fuente: CONSAR.

2.3.3. Planeacion y Regulacion Operativa

Como resultado de la planeacion y regulacion operativa,
que incluye el disefio de diversos procesos del SAR, se
describen las actividades realizadas durante el primer se-
mestre del 2007.

2.3.3.1. Clave de Identificacion Personal (CLIP)

La Clave de Identificacion Personal (CLIP) es la firma
electronica que permite al trabajador realizar diversos tra-
mites a través de la pagina Web e-SAR. En el primer se-
mestre de 2007 se liberaron una serie de servicios que fa-
vorecen la eficiencia del sistema, entre los que destacan los
siguientes:

» Calculadora del SAR personalizada.- Se instald la cal-
culadora del SAR que permite proyecciones del ahorro
para el retiro a través de la Pagina e-SAR. Con su la
CLIPy Clave de Seguridad, el trabajador puede obtener
una proyeccion del saldo que obtendria en cada AFORE
a su retiro, utilizando la Informacion que se encuentra
en las bases de datos de PROCESAR.

* Informacion de Comisiones y Rendimientos.- Como
parte del apoyo al trabajador para una mejor toma de de-
cisiones en el traspaso, la pagina e-SAR presenta infor-
macion actualizada de las comisiones y rendimientos de
las AFORES.

» Actualizacion del Domicilio.- En un nuevo modulo en
el portal e-SAR, al introducir su CLIP y Clave de Segu-
ridad el trabajador puede conocer el domicilio registra-
do en su AFORE para, en su caso, actualizarlo.

2.4. Supervision Financiera
2.4.1. Actividades de Vigilancia Financiera
Durante el primer semestre de 2007, con objeto de mante-
ner una continua supervision de las operaciones de las SIE-
FORES, se realizo la vigilancia financiera a través de la in-
formacion transmitida diariamente a la Comision,
poniendo enfasis, entre otros aspectos, a los siguientes:

« Cumplimiento al régimen de inversion.

* Operaciones de reporto.
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« Composicion de la cartera de valores comparada con
el registro en S.D. Indeval, S.A. de C.V. (INDEVAL).

» Determinacion del Valor en Riesgo (VaR) de las carte-
ras.

* Registro razonable de la contabilidad financiera.

» Correcta determinacion del precio de la accion de las
Siefores y su cruce en la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV).

Derivado de las actividades de vigilancia, se emitieron 58
dictdmenes para la aplicacion de las sanciones correspon-
dientes, de un total de 51 observaciones de posible incum-
plimiento notificadas a los distintos participantes del SAR.
Cabe destacar, que 13 de los dictamenes correspondieron a
observaciones de posible incumplimiento notificadas a las
AFORES durante el afio 2006.

2.4.2. Visitas de Inspeccion

Durante el primer semestre de 2007 se realizaron 12 visitas
de inspeccion integrales, las cuales se comentan a conti-
nuacion en el orden cronoldgico en el que se realizaron.

* La primera visita de 2007 tuvo lugar en Afore XXI'y
sus respectivas Siefores, la cual termind sin incidencias.

* Asimismo, se visitd ING Afore y sus respectivas Sie-
fores. La visita concluyd con 17 observaciones.

* En el segundo bimestre se visito a Afore Azteca y no
se determinaron incidencias.

* En el tercer bimestre se realiz6 una visita a Afore Cop-
pel, misma que termind sin incidencias.

Por lo que respecta a visitas de inversiones, riesgos y re-
gistro contable, en el primer semestre de 2007 se efectua-
ron 15 visitas de inspeccion, considerando a las AFORES
y las respectivas SIEFORES bajo su administracion. Cabe
destacar que en las visitas integrales, de conflictos de inte-
rés y las visitas de verificacion para operar derivados in-
cluyen una revision de las areas de Administracion de
Riesgos.

. Verificacion de procesos, operacion, liquidacion, regis-
tro y administracion de instrumentos derivados.

Durante el mes de enero se realizaron dos visitas, para ve-
rificar el correcto cumplimiento de la normatividad relati-
va a la operacion con instrumentos derivados, en particular
respecto a futuros bursatiles y extrabursatiles con contra-
partes nacionales y extranjeras. Las AFORES visitadas
fueron Banorte Generali e Invercap. Las verificaciones
concluyeron sin contratiempos, emitiéndose la No Obje-
cion para que dichas AFORES concertaran este tipo de
operaciones, en nombre de las SIEFORES bajo su admi-
nistracion.

En el mes de marzo se realiz una visita a AFORE Inver-
cap, para verificar que dicha administradora pudiera ope-
rar, registrar, controlar y medir el riesgo de operaciones de-
rivadas conocidas como Swaps, tanto con contrapartes
nacionales como con contrapartes extranjeras. La certifica-
cion concluyd sin contratiempos, emitiéndose la No Obje-
cion correspondiente.

1. Verificacion de procesos, operacion, liquidacion, regis-
tro y administracion de valores de renta variable y de va-
lores del extranjero.

Durante el mes de enero de 2007 se concluyo la visita a
IXE Afore, para verificar que dicha administradora pudie-
ra operar, registrar, controlar y medir el riesgo de opera-
ciones con valores extranjeros y notas estructuradas, la cer-
tificacion concluy6 sin contratiempos y se emiti6 la No
Objecion correspondiente.

2.5. Evolucion del Marco Normativo y Asuntos
Juridicos.

2.5.1. Ley del SAR

El 15 de junio de 2007 se publicé en el Diario Oficial de la
Federacion (DOF) un decreto de reforma a la Ley del SAR
que establece nuevas condiciones de operacion del SAR
para ofrecer a los trabajadores mejores condiciones para su
retiro:

* Articulo 5: Se faculta a la CONSAR para emitir reglas
de caracter general para determinar la forma en que las
AFORES deberan remunerar a sus agentes promotores.
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* Articulo 7: se fortalecid la participacion de los repre-
sentantes de los trabajadores en la Junta de Gobierno de
la CONSAR, al pasar de dos a cuatro representantes.

* Articulo 37 de la Ley del SAR: se elimina la posibili-
dad de cobrar las comisiones sobre los flujos de las
aportaciones y se establece la comision sobre saldo co-
mo Unica forma de cobro por la administracion de las
cuentas individuales. Esta disposicion entrara en vigor
en marzo de 2008.

* Articulo 66 bis: Se establecen los requisitos que deben
reunir los directores generales de las AFORES e institu-
ciones publicas que realicen funciones similares.

* Articulos 74 y 76: se permite a los trabajadores traspa-
sar su cuenta a una nueva AFORE antes de un afio,
siempre que lo haga a una administradora con mayor
rendimiento neto. Una vez ejercido este derecho de tras-
paso, el trabajador debera permanecer al menos doce
meses en la AFORE elegida. Asimismo, la asignacion
de cuentas de trabajadores que no eligen AFORE se de-
bera realizar con base en el rendimiento neto de las ad-
ministradoras.

* Articulo 79: Se aclara que los trabajadores podran
nombrar beneficiarios para todo su ahorro voluntario
depositado en sus cuentas individuales.

Igualmente, la Ley del SAR fue modificada mediante un
decreto publicado en el DOF el 28 de junio para incor-
porar al articulo 108 bis la figura de terrorismo interna-
cional.

2.5.1.1. Circulares

Por lo que se refiere a la regulacion expedida por la CON-
SAR, durante el periodo comprendido del 1° de enero al 30
de julio de 2007, se llevaron a cabo diversas modificacio-
nes o adecuaciones a las disposiciones de caracter general.

* CIRCULAR CONSAR 69-1: Publicada en el DOF el 8
de enero de 2007, a través de la cual se establece el proce-
dimiento y criterios que deben seguir las AFORES y las
empresas operadoras de la Base de Datos Nacional SAR
para invertir los recursos de las cuentas individuales en las
SIEFORES que corresponda de acuerdo con el régimen de
inversion autorizado.

« CIRCULARES CONSAR 28-16 y CONSAR 07-15:
Publicadas en el DOF el 8 y 9 de marzo de 2007, respecti-
vamente. Estas Circulares incorporan criterios que permi-
tan verificar que una solicitud de registro y de traspaso es-
té debidamente integrada por el agente promotor.

* En el caso de traspasos, se establece un proceso de reverso
para los casos en que las AFORES detecten por si mismas
que hubo un traspaso indebido, asi como su resarcimien-
to, y se incorporar la preverificacion del consentimiento
de los trabajadores a través del teléfono o de correo elec-
tronico.

« CIRCULAR CONSAR 18-5: Publicada en el DOF el 12
de marzo de 2007, simplifica el formato que deben de lle-
nar los patrones para acreditar que sus planes de pensiones
cumplen con los requisitos que prevé el articulo 27, frac-
cion VIII, de la Ley del Seguro Social, asi como se elimi-
na la obligatoriedad de usar la Firma Electronica Avanzada
en el formato.

* CIRCULAR CONSAR 05-9: Publicada en el DOF el 2
de abril de 2007. A través de esta Circular, se incorpora el
sistema de consulta de agentes promotores para el pablico
en general y se establecen sanciones mas estrictas para
agentes promotores que incurran en irregularidades al mo-
mento de registrar o traspasar a un trabajador.

* CIRCULAR CONSAR 14-13: Publicada en el DOF el 2
de abril de 2007, para incorporar la comision que debera
cobrar PROCESAR por el servicio telefonico que permite
verificar el consentimiento de los trabajadores para traspa-
sar su cuenta individual de una AFORE a otra.

* CIRCULAR CONSAR 56-5: Publicada en el DOF el 26
de abril de 2007, a través de la cual se deroga la obligacion
de las AFORES de cubrir los costos de notas bursatiles a
las SIEFORES, a fin de no inhibir la adquisicion de dichas
notas a través de intermediarios financieros.

* CIRCULAR CONSAR 02-7: Publicada en el DOF el 14
de junio de 2007, a fin de fijar un monto limite a la reser-
va especial y un mismo monto de capital minimo pagado
para todas las SIEFORES, asi como se incorpora el régi-
men patrimonial del PENSIONISSSTE vy la reserva espe-
cial para las SIEFORES que éste opere.
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2.5.2. Consultas y Autorizaciones

Durante el periodo que se informa, se atendieron 312 asun-
tos relacionados con consultas presentadas por dependen-
cias de la Administracion Publica Federal y por los diver-
sos participantes en el SAR. La atencion de dichos asuntos,
respecto al funcionamiento de los mencionados sistemas,
ha derivado en el establecimiento de criterios que permiten
una adecuada operacion de las entidades participantes.

En cumplimiento a lo previsto en el articulo 8 de la Cons-
titucion, esta Comision ha dado atencion aproximadamen-
te a 1755 consultas de trabajadores o, en su caso, relacio-
nadas con informes solicitados por dependencias y
entidades de la Administracion Publica Federal. Asimismo,
cabe sefialar que cuando se ha detectado que algunos casos
presentados ante este organismo corresponden por su natu-
raleza a una reclamacion en contra de las AFORES e Insti-
tuciones de Crédito operadoras de cuentas individuales,
puntualmente han sido remitidos a la Comision Nacional
para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros.

Durante el periodo mencionado, esta Comision ha dado se-
guimiento a las solicitudes de las AFORES, SIEFORES, y
demas participantes en el SAR, otorgandoles las autoriza-
ciones y aprobaciones que han requerido para su optimo
funcionamiento, mismas que ascienden a un total de 53
asuntos.

Entre los actos corporativos analizados y estudiados du-
rante el primer semestre del afio 2007, se resaltan las auto-
rizaciones otorgadas para la constitucion, organizacion,
operacion y funcionamiento de Siefore Argos 3, S.A. de
C.V.y Siefore ING LP, S.A. de C.V.

En cumplimiento a lo previsto en los articulos 82 y 83 de
la Ley del SAR, se otorgaron 3 revalidaciones de registros
de actuarios, para dictaminar planes privados de pensiones
establecidos por patrones o derivados de contratacion co-
lectiva. La vigencia del registro de estos planes vence en
marzo de cada afio, por lo que, en 2007, se revalidaron nue-
ve planes cuya vigencia expirara en marzo de 2008.

2.5.3. Sanciones

Como resultado de diversas infracciones a las normas que
regulan los Sistemas de Ahorro para el Retiro, reportadas a
la Vicepresidencia Juridica de esta Comision, durante el
periodo de enero a junio de 2007, la CONSAR emitié un

total de 148 resoluciones de sancion que equivalen a 201
multas, por un importe total de $10,651,612.00, de las cua-
les corresponden 112 resoluciones con 148 multas a 18
AFORES por un monto de $6,750,143.00; 35 resoluciones
con 51 multas a 12 SIEFORES por un monto de
$3,804,129.00, y 1 resolucion con 2 multas a PROCESAR
por un monto de $97,340.00.

Por otra parte, en cumplimiento de la atencion debida a los
Programas de Correccion presentados por diversas AFO-
RES y PROCESAR, los cuales de conformidad con el arti-
culo 100 bis de la Ley del SAR otorgan un beneficio con-
sistente en aplicar el 25% de la multa minima, por corregir
las omisiones o contravenciones en que hayan incurrido y
hagan del conocimiento de esta Comision, durante el pe-
riodo que se reporta emitié 175 resoluciones.

2.5.4. Asuntos de lo Contencioso

En materia contenciosa, durante el primer semestre de
2007 se promovieron en total 54 juicios ante el Tribunal
Federal de Justicia Fiscal y Administrativa, y 39 juicios an-
te el Poder Judicial de la Federacion.

Asimismo, derivado de las demandas laborales promovidas
por los trabajadores o sus beneficiarios ante las Juntas Es-
peciales de Conciliacion y Arbitraje, de competencia Fede-
ral o Local, y el Tribunal Federal de Conciliacion y Arbi-
traje, durante el periodo que se reporta, se recibieron 934
asuntos.

Notas:

1 La Circular CONSAR 22-13, publicada el 21 de Diciembre de 2006,
establece el procedimiento para la cancelacion de las cuentas que des-
pués de siete bimestres de haber sido abiertas no hayan presentado mo-
vimientos y tengan saldo cero en todas sus subcuentas.

2 El mercado potencial estimado por la CONSAR para el segundo tri-
mestre de 2007 es de 38,458,696 cuentas.

3 Conforme lo establece la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Re-
tiro, a partir del segundo bimestre de 2002, la CONSAR ha venido
asignando bimestralmente este tipo de cuentas a las AFORES con las
comisiones mas hajas (Véase la Seccion 2.1.3).

4 La Cuenta Concentradora del Banco de México también recibe tem-
poralmente los recursos de las cuotas y las aportaciones obrero patro-
nales durante el proceso de identificacion e individualizacion para su
canalizacion a las AFORES.
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5 Si bien Bancomer, Invercap, Scotia, Metlife, Ixe y Argos no partici-
paron en las asignaciones del primer semestre de 2007, estuvieron en-
tre las administradoras que ganaron participacion de mercado en este
periodo.

6 Ademas de las aportaciones bimestrales que se depositan en las cuen-
tas de los trabajadores, las AFORES reciben recursos por traspasos del
SAR 92 de los afiliados al IMSS y del SAR ISSSTE correspondientes
a trabajadores que optan por integrar sus recursos en una sola cuenta
en su AFORE. Véase seccion 1.2.5. de este informe.

7 En el presente informe se utilizan de manera indistinta los términos
SAR 92 0 SAR ISSSTE, si bien el SAR 92 considera, ademas de las
subcuentas de Retiro y Vivienda de los afiliados al ISSSTE, los recur-
sos de vivienda que administra el INFONAVIT y que no se han regis-
trado alin en una cuenta individual en una AFORE.

8 PIB promedio de los Gltimos cuatro trimestres observados (hasta el
primer trimestre de 2007).

9 Para mayor informacion sobre el desempefio del SAR 92 durante el
primer semestre, ver apartado 1.4.

10 Con la nueva reforma a la Ley del SAR, que entrara en vigor en
marzo de 2008, el trabajador podra traspasar su cuenta antes de un afio
de permanencia, siempre que se traspase a una AFORE con mayor
Rendimiento Neto. Una vez ejercido este derecho, la cuenta debera
permanecer al menos 12 meses en la AFORE elegida.

11 En el primer semestre de 2007 el nimero de quejas por traspasos in-
debidos fue 2,550.

12 Al 8 de agosto el nimero de agentes promotores suspendidos por
haber realizado traspasos indebidos aumento a 1,375.

13 Las modificaciones en las comisiones de estas AFORES se autori-
zaron durante el segundo semestre de 2006.

14 La comision equivalente de una AFORE es la comision (nica sobre
saldo que genera el mismo saldo en la cuenta individual que la estruc-
tura vigente de comisiones a un cierto plazo de proyeccion.

15 A partir de 2006 se contabiliza la exposicion en renta variable a tra-
vés de derivados con la finalidad de contar con una mejor medida en la
administracion integral de riesgos financieros.

16 Estos porcentajes se calcularon considerando la exposicion en Ren-
ta Variable a través de derivados.

17 Esta cifra incluye la exposicion en Renta Variable a través de deri-
vados.

18 idem.

19 En esta seccion se reportan los recursos del SAR 92 de los trabaja-
dores afiliados al ISSSTE, asi como los fondos de Vivienda que admi-
nistra el INFONAVIT de trabajadores afiliados al IMSS. En el caso de
los trabajadores que cotizan al ISSSTE, s6lo se incluyen los fondos de
la subcuenta de Retiro que se encuentran depositados en el Banco de
México. Los recursos de Retiro de los cotizantes al ISSSTE que se
traspasaron a las AFORES por decision del trabajador y que se invier-
ten en las SIEFORES se reportan en la seccion 1.2. de este informe.

20 Varios incluye un dictamen por: CAT (Centro de Atencion Telefo-
nica), contralor normativo, prevision social, publicidad, riesgo operati-
vo, transferencia de acreditados.
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ANEXO: ESTADISTICAS DEL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO

CUADRO A1 i
ESTRUCTURA DE COMISIONES POR ADMINISTRACION DE CUENTAS
EN LAS SIEFORES BASICAS AL CIERRE DE JUNIO DE 2007.

Sobre flujo Sobre saldo
AFORE Porcentaje del Porcentaje fijo

sBC' anual
Actinver 1.01 0.20
Afirme Bajio 2 0.62 0.23
Ahorra Ahora 0.70 0.20
Argos > 0.97 0.12
Azteca * 0.90 0.40
Banamex ° 0.75 1.48
Bancomer ° 1.20 0.50
Banorte Generali ’ 0.70 1.14
Coppel 0.92 0.30
De la Gente 0.80 0.31
HSBC ® 0.75 1.20
Inbursa 0.50 0.50
ING ° 1.29 0.30
Invercap 10 0.80 0.36
IXE 0.76 0.25
Metlife " 1.20 0.71
Principal " 1.60 0.35
Profuturo GNP " 1.60 1.20
Santander " 0.70 1.45
Scotia 1.22 0.26
XXI " 0.60 1.50

SBC: Salario Base de Célculo, monto que se obtiene de dividir entre 6.5% la aportacién obrero patronal y estatal de RCV (sin cuota social).
La comisién sobre saldo de Afirme Bajio sera de 0.22% en 2008, 0.21% en 2009, 0.20% en 2010, 0.19% en 2011 y 0.18% de 2012 en adelante.

' La comision sobre saldo de Argos sera de 0.16% en 2008 y se incrementara anualmente 0.02 puntos porcentuales hasta llegar a 0.30% en
2015, nivel en el que se mantendra hasta 2022; finalmente, seréa de 0.33% en adelante.

La comisién sobre saldo de Azteca sera de 0.39% en 2015 y disminuira anualmente 0.01 puntos porcentuales hasta llegar a 0.21% en 2033,
nivel en el que se mantendra.

La comision sobre saldo de Banamex sera de 1.37% en 2008, 1.19% en 2009, 1.06% en 2010, 0.98% en 2011, 0.86% en 2012, 0.78% en 2013,
0.70% en 2014, 0.62% en 2015, 0.54% en 2016, 0.46% en 2017, 0.41% en 2018, 0.36% en 2019, 0.31% en 2020, 0.29% en 2021, 0.27% en
2022 y de 0.25% de 2023 en adelante.

" La comision sobre flujo de Bancomer sera de 1.16% en 2008, 1.10% en 2009, 1.04% en 2010, 0.98% en 2011, 0.91% en 2012, 0.84% en 2013,
0.77% en 2014, 0.69% en 2015, 0.61% en 2016, 0.53% en 2017, 0.44% en 2018, 0.35% en 2019, 0.25% en 2020, 0.15% en 2021, 0.04% en
2022 y se elimina de 2023 en adelante.

La comision sobre flujo de Banorte sera de 0.48% en 2012 y de 0.30% de 2013 en adelante. Ademés, la comisién sobre saldo de Banorte sera
de 1.08% en 2008, 1.00% en 2009, 0.95% en 2010, 0.89% en 2011, 0.83% en 2012, 0.77% en 2013, 0.71% en 2014, 0.65% en 2015, 0.59% en
2016, 0.53% en 2017, 0.47% en 2018, 0.41% en 2019, 0.35% en 2020, 0.29% en 2021 y 0.25% de 2022 en adelante.

8 La comision sobre saldo de HSBC sera de 1.10% en 2008, 1.00% en 2009, 0.85% en 2010 y 2011, 0.81% en 2012, 0.73% en 2013, 0.63% en
2014, 0.58% en 2015, 0.50% en 2016, 0.41% en 2017, 0.38% en 2018, 0.34% en 2019, 0.29% en 2020, 0.28% en 2021, 0.27% en 2022, 0.22%
en 2023, 0.21% en 2024 y 0.20% de 2025 en adelante.

' La comisién sobre flujo de ING sera de 1.23% en 2008, 1.15% en 2009, 1.06% en 2010, 0.98% en 2011, 0.90% en 2012, 0.82% en 2013, 0.74%
en 2014, 0.66% en 2015, 0.58% en 2016, 0.50% en 2017, 0.42% en 2018, 0.34% en 2019, 0.26% en 2020, 0.18% en 2021, 0.10% en 2022 y se
elimina de 2023 en adelante. Ademas, la comision sobre saldo de ING aumentara a 0.35% en 2008, a 0.40% en 2010, a 0.45% en 2012 y sera
de 0.50% de 2014 en adelante.

% La comisién sobre saldo de Invercap sera de 0.32% de 2016 a 2019, 0.31% en 2020, 0.30% en 2021, 0.29% en 2022, 0.28% en 2023, 0.27% en
2024, 0.26% en 2025, 0.25% en 2026, 0.24% en 2027 y 0.23% de 2028 en adelante.

" La comisién sobre saldo de Metlife sera de 0.68% en 2012, 0.64% en 2013, 0.62% en 2014, 0.60% en 2015, 0.57% en 2016, 0.54% en 2017,
0.50% en 2018, 0.48% en 2019, 0.45% en 2020, 0.42% en 2021, 0.39% en 2022, 0.37% en 2023, 0.36% en 2024, 0.35% en 2025, 0.34% en
2026, 0.33% en 2027, 0.32% en 2028, 0.31% en 2029, 0.30% en 2030, 0.29% en 2031, 0.28% de 2032 a 2034, 0.27% de 2035 a 2036, 0.26%
de 2037 a2 2038 y 0.25% de 2039 en adelante.

"?'_a comision sobre saldo de Afore Principal disminuira a 0.30% en 2010 y a 0.20% de 2015 en adelante.

¥ La comisién sobre saldo de Profuturo GNP sera de 1.06% en 2013, 0.98% en 2014, 0.91% en 2015, 0.86% en 2016, 0.82% en 2017, 0.77% en
2018, 0.73% en 2019, 0.70% en 2020, 0.67% en 2021, 0.64% en 2022, 0.61% en 2023, 0.59% en 2024, 0.58% en 2025, 0.55% en 2026, 0.54%
en 2027, 0.53% en 2028, 0.51% en 2029 y 0.50% de 2030 en adelante.

" a comisién sobre flujo de Santander sera de 0.60% en 2015, 0.50% en 2016, 0.40% en 2017, 0.30% en 2018 y 0.20% de 2019 en adelante.
Ademas, la comision sobre saldo de Santander sera de 1.36% en 2008, 1.18% en 2009, 1.05% en 2010, 0.93% en 2011, 0.84% en 2012,
0.72% en 2013, 0.62% en 2014, 0.57% en 2015, 0.54% en 2016, 0.53% en 2017, 0.49% en 2018 y 0.44% de 2019 en adelante.

" La comision sobre saldo de XXI sera de 1.45% en 2008, 1.40% en 2009, 1.30% en 2010, 1.20% en 2011, 1.10% en 2012, 1.00% en 2013,
0.95% en 2014, 0.90% en 2015, 0.80% en 2016, 0.70% en 2017, 0.65% en 2018, 0.60% en 2019, 0.55% en 2020, 0.50% en 2021, 0.45% de
2022 a 2024 y 0.40% de 2025 en adelante.
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CUADRO A.2 ]
ESTRUCTURA DE COMISIONES POR ADMINISTRACION DE CUENTAS
EN LAS SIEFORES ADICIONALES

Sobre Flujo Sobre Saldo
AFORE Porcentaje del  Porcentaje fijo

SBC anual
Actinver 3 - 1.25
Argos 32 - 1.00
Banamex de Aportaciones Voluntarias 3 . 1.00
Banamex de Aportaciones Voluntarias Plus 4 - 1.50
Ahorro Individual Bancomer ° - 1.00
ING AV3 ° - -
Metlife Met3 ’ - 1.725
Profuturo 2 ° - 1.25
Profuturo 3 ° - 1.25

" Siefore de Aportaciones Voluntarias, Complementarias de Retiro y de Ahorro a Largo Plazo.

Actinver cobra adicionalmente una comisiéon de 2.00% sobre las aportaciones a la Subcuenta de Largo
Plazo, aplicable al retiro de la aportacién o traspaso de la cuenta individual a otra Afore, a efecto de aplicar
los siguientes descuentos: Si el trabajador retira sus aportaciones o traspasa su cuenta a otra Afore
habiendo cumplido un afio de inversién en la Siefore, la comision disminuye a 1%; si el trabajador retira sus
aportaciones o traspasa su cuenta a otra Afore habiendo cumplido dos afios o mas de inversion en la
Siefore, no se cobrara esta comision.

Adicionalmente, es importante mencionar que Actinver no contempla una comisiéon sobre flujo de
aportaciones a las subcuentas de Aportaciones Voluntarias y Complementarias de Retiro.

% Siefore de Aportaciones Voluntarias, Complementarias de Retiro y de Ahorro de Largo Plazo.
¥ Siefore de Aportaciones Voluntarias.

¥ Siefore de Aportaciones Voluntarias y de Ahorro a Largo Plazo.

¥ Siefore de Aportaciones Voluntarias, Complementarias de Retiro y de Ahorro a Largo Plazo.
¥ Siefore de Aportaciones Voluntarias, Complementarias de Retiro y de Ahorro a Largo Plazo.
" Siefore de Aportaciones Voluntarias, Complementarias de Retiro y de Ahorro a Largo Plazo.
¥ Siefore de Aportaciones Voluntarias.

¥ Siefore de Aportaciones Complementarias de Retiro.

Estructuras vigentes al cierre de junio de 2007.
Fuente: CONSAR
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CUADROA.3
ESTRUCTURA DE COMISIONES POR ADMINISTRACION
DE LAS CUENTAS EN LAS SIEFORES
DE LOS TRABAJADORES INDEPENDIENTES

AFORE Sobre saldo’ (%)
Actinver * 1.25
Afirme Bajio ° 0.23
Ahorra Ahora 0.20
Argos 1.00
Bancomer 1.00
Banorte Generali * 0.30
Coppel 0.30
De la Gente 0.31
Metlife 1.725
Profuturo GNP 1.25
Scotia 0.26

Nota: Sélo se presentan las Afores que prestan este servicio. Las comisiones
corresponden a la Siefore donde se invierten las aportaciones de trabajadores
independientes.

" Porcentaje anual.

2 Actinver cobra adicionalmente una comisién de 2.00% sobre las aportaciones
a la Subcuenta de Largo Plazo, aplicable al retiro de la aportacion o traspaso de
la cuenta individual a otra Afore, a efecto de aplicar los siguientes descuentos:
Si el trabajador retira sus aportaciones o traspasa su cuenta a otra Afore
habiendo cumplido un afio de inversion en la Siefore, la comision disminuye a
1%; si el trabajador retira sus aportaciones o traspasa su cuenta a otra Afore
habiendo cumplido dos aflos o mas de inversidn en la Siefore, no se cobrara
esta comisién.

% La comision sobre saldo de Afirme Bajio serd de 0.22% en 2008, 0.21% en
2009, 0.20% en 2010, 0.19% en 2011 y 0.18% de 2012 en adelante.

4 Banorte Generali cobra adicionalmente comisiones por depédsitos a la
subcuenta de ahorro a largo plazo como sigue: 5 UDIS por cada aportacion al
momento de retiro, si éste ocurre dentro de los primeros 5 afios de efectuada la
aportacion; 2 UDIS por cada aportacion al momento de retiro, si éste ocurre
entre el 5° y el 10° afio de efectuada la aportacion; y si al momento del retiro la
aportacion tenia mas de 10 afios de haber sido efectuada, no se cobrara esta
comisién.

Estructuras vigentes al cierre de junio de 2007.
Fuente: CONSAR
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CUADRO A.4 ]
ESTRUCTURA DE COMISIONES POR ADMINISTRACION
DE LAS CUENTAS EN LAS SIEFORES BASICAS
DE LOS TRABAJADORES AFILIADOS AL ISSSTE

Recursos Administrados

Recursos

AFORE Administrados por —g 1 fllouc;cr>Ia Atore 1

Banco de México 2 Sobre saldo
Sobre saldo ' (%)  9€! &?C (%)
Actinver 0.50 1.01 0.20
Afirme Bajio ° 0.50 0.62 0.23
Ahorra Ahora 0.50 0.70 0.20
Argos * 0.50 0.97 0.12
Banamex 0.50 N/A N/A
Bancomer ° 0.50 1.20 0.50
Banorte Generali 0.50 N/A N/A
Coppel 0.50 0.92 0.30
De la Gente 0.50 0.80 0.31
HSBC ° 0.50 0.75 1.20
Inbursa 0.50 0.50 0.50
Metlife ’ 0.50 1.20 0.71
Principal 8 0.50 1.60 0.35
Scotia 0.50 1.22 0.26
XXI 0.50 0.60 1.50

N/A: No aplica porque la Afore no da este servicio.

Los trabajadores afiliados al ISSSTE pueden elegir si sus recursos contintan invertidos en el Banco de México
o si la Afore lleva tanto la contabilidad como la inversién de los recursos de la cuenta individual SAR ISSSTE.
En este ultimo caso se aplican las comisiones sobre flujo y sobre saldo autorizadas a la Afore.

" Porcentaje anual.

2SBC: Salario Base de Calculo. Monto que se obtiene de dividir entre 6.5% la aportacion obrero patronal y
estatal de RCV (sin cuota social) de los trabajadores afiliados al IMSS. Para os trabajadores afiliados al
ISSSTE, se aplica proporcionalmente a la aportacion de Retiro del SAR-ISSSTE, conforme a la férmula
desarrollada por CONSAR:

£ (1 _ Cuota Social o1 #=Comision Sobre Flujo en% del Salario del Trabajador del ISSSTE

7 = Comision Sobre Flujo en % del Salario del Trabajador del IMSS
& = Aportaciondel Trabajador IMSS en % del SBC
& = Aportaciondel Trabajador ISSSTE en % del SBC

¢= 7; } si- Flujo,gsr; > Cuota Soci

Flujoggsrs )

#=0 si Flujog, <Cuota Social

® La comisién sobre saldo de Afirme Bajio sera de 0.22% en 2008, 0.21% en 2009, 0.20% en 2010, 0.19% en
2011y 0.18% de 2012 en adelante.

“ La comision sobre saldo de Argos sera de 0.16% en 2008 y se incrementara anualmente 0.02 puntos
porcentuales hasta llegar a 0.30% en 2015, nivel en el que se mantendra hasta 2022; finalmente, sera de
0.33% en adelante.

® La comision sobre flujo de Bancomer sera de 1.16% en 2008, 1.10% en 2009, 1.04% en 2010, 0.98% en
2011, 0.91% en 2012, 0.84% en 2013, 0.77% en 2014, 0.69% en 2015, 0.61% en 2016, 0.53% en 2017, 0.44%
en 2018, 0.35% en 2019, 0.25% en 2020, 0.15% en 2021, 0.04% en 2022 y se elimina de 2023 en adelante.

® La comision sobre saldo de HSBC sera de 1.10% en 2008, 1.00% en 2009, 0.85% en 2010y 2011, 0.81% en
2012, 0.73% en 2013, 0.63% en 2014, 0.58% en 2015, 0.50% en 2016, 0.41% en 2017, 0.38% en 2018, 0.34%
en 2019, 0.29% en 2020, 0.28% en 2021, 0.27% en 2022, 0.22% en 2023, 0.21% en 2024 y 0.20% de 2025 en
adelante.

7 La comisién sobre saldo de Metlife sera de 0.68% en 2012, 0.64% en 2013, 0.62% en 2014, 0.60% en 2015,
0.57% en 2016, 0.54% en 2017, 0.50% en 2018, 0.48% en 2019, 0.45% en 2020, 0.42% en 2021, 0.39% en
2022, 0.37% en 2023, 0.36% en 2024, 0.35% en 2025, 0.34% en 2026, 0.33% en 2027, 0.32% en 2028, 0.31%
en 2029, 0.30% en 2030, 0.29% en 2031, 0.28% de 2032 a 2034, 0.27% de 2035 a 2036, 0.26% de 2037 a
2038 y 0.25% de 2039 en adelante.

®a comision sobre saldo de Afore Principal disminuira a 0.30% en 2010 y a 0.20% de 2015 en adelante.

°La comisidn sobre saldo de XXI sera de 1.45% en 2008, 1.40% en 2009, 1.30% en 2010, 1.20% en 2011,
1.10% en 2012, 1.00% en 2013, 0.95% en 2014, 0.90% en 2015, 0.80% en 2016, 0.70% en 2017, 0.65% en
2018, 0.60% en 2019, 0.55% en 2020, 0.50% en 2021, 0.45% de 2022 a 2024 y 0.40% de 2025 en adelante.

Estructura vigente al cierre de junio de 2007.
Fuente: CONSAR.
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CUADRO A5
COMISIONES POR OTROS SERVICIOS

Estado de Reposicion de
AFORE Cuenta Adicional Documentos

Actinver 10 UDlIs -
Afirme Bajio - -
Ahorra Ahora - -
Argos - -
Azteca - -
Banamex - -
Bancomer - -
Banorte Generali - -
Coppel - -
De la Gente - -
HSBC - -
Inbursa - -
ING - -
Invercap 5 UDIs
Ixe 10 UDIs -
Metlife - -
Principal - -
Profuturo GNP - -
Santander - -
Scotia 5 UDIs 5 UDIs
XXI - -

Cifras al cierre de junio de 2007.
Fuente: CONSAR
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CUADRO A.6
ESQUEMAS DE DESCUENTOS POR PERMANENCIA

AFORE

Descripcion

Actinver

La comisién sobre flujo disminuird a 0.99% a partir del primer aniversario del trabajador en el sistema; posteriormente,
disminuird 0.03 puntos porcentuales por cada afio que transcurra desde el segundo hasta el cuarto aniversario, para quedar en
0.90% del Salario Base de Calculo; 0.13 puntos porcentuales en el quinto aniversario, para permanecer en 0.77% durante
cuatro afios; sera de 0.76% a partir del noveno aniversario y disminuira 0.03 puntos porcentuales anuales desde el décimo
aniversario hasta el décimo quinto, para quedar en 0.58% del Salario Base de Calculo en el afio 16.

Ahorra Ahora

A partir del décimo primer afio de permanencia del trabajador en el sistema, la comisidn sobre flujo sera de 0.67% del Salario
Base de Calculo; a partir de ese momento, se aplicara un descuento de 0.03 puntos porcentuales anuales a la comision sobre
flujo hasta el aniversario 15 de permanencia, de manera que la comisién sera de 0.55% del afio 16 en adelante.

Argos

La comisidn sobre flujo disminuira a 0.92% del SBC a partir del octavo aifilo cumplido del trabajador en el sistema; disminuira
0.06 puntos porcentuales por cada afio que transcurra desde el noveno aniversario hasta el décimo segundo; 0.01 puntos
porcentuales en el aniversario 13, para quedar en 0.67%; 0.06 puntos porcentuales desde el aniversario 14 hasta el 20, para
quedar en 0.25%; sera de 0.18% en el aniversario 21 y disminuird 0.06 puntos porcentuales por cada afio que transcurra hasta
desaparecer en el vigésimo cuarto aniversario.

Azteca

La comisién sobre flujo disminuira a 0.75% del Salario Base de Calculo a partir del quinto afio de permanencia del trabajador
en el sistema; sera de 0.725% a partir del octavo aniversario; disminuira 0.05 puntos porcentuales por cada afio que transcurra
desde el aniversario 9 hasta el 12; serd de 0.45% a partir del aniversario 13; sera de de 0.35% a partir del aniversario 14, sera
de 0.30% a partir del aniversario 15; serd de 0.20% a partir del aniversario 16; serd de 0.10% a partir del aniversario 17; sera
de 0.05% a partir del aniversario 19 y se eliminara a partir del vigésimo aniversario.

Banamex

La comisidn sobre flujo disminuira a 0.45% del Salario Base de Calculo a partir del quinto afio cumplido de antigiiedad del
trabajador en el sistema; sera de 0.25% a partir del sexto aniversario y sera de 0.20% a partir del aniversario 11.

Bancomer

A los trabajadores que cuenten con cinco afios 0 mas de antigiiledad en el sistema, se les cobrara una comisién sobre flujo de
0.715% del Salario Base de calculo entre 2006 y 2014.

Banorte Generali

Para los trabajadores que cuenten con cinco afios o mas de antigiledad en el sistema, la comision sobre flujo disminuird a
0.40% en 2007; sera de 0.30% en 2008 y sera de 0.20% de 2009 en adelante.

Coppel

A partir del dia siguiente en que el trabajador cumpla 19 afios de permanencia en el sistema, se aplicar4 un descuento de 0.17
puntos porcentuales a la comisién sobre flujo, para quedar en 0.75% del Salario Base de Caélculo.

De la Gente

Se aplicara un descuento de 0.04 puntos porcentuales anuales a la comision sobre flujo a partir de que el trabajador cumpla 19
afios de permanencia en el sistema y hasta el aniversario 24, de manera que la comision sera de 0.56% del SBC del afio 25 en
adelante.

HSBC

La comision sobre flujo disminuird a 0.55% del SBC a partir del quinto afio cumplido de antigiiedad del trabajador en el sistema;
sera de 0.45% del SBC a partir del aniversario 7; sera de 0.40% a partir del aniversario 8; sera de 0.35% a partir del aniversario
9 para mantenerse en ese nivel hasta el 20 aniversario; sera 0.30% a partir del aniversario 21; serd de 0.27% a partir del
aniversario 22; sera de 0.22% a partir del aniversario 23; serd de 0.16% a partir del aniversario 24; sera de 0.07% a partir del
aniversario 25 , y se eliminara a partir del aniversario 26.

Inbursa

A partir del dia siguiente en que el trabajador cumpla 18 afios de permanencia en el sistema, la comision sobre flujo se
eliminara.

Invercap

La comisién sobre flujo disminuird a 0.75% del SBC a partir del quinto afio cumplido de antigiiedad del trabajador en el sistema;
serda de 0.71% del SBC a partir del aniversario 9; sera de 0.69% a partir del aniversario 11; serd de 0.66% a partir del
aniversario 12; sera de 0.65% a partir del aniversario 13; sera de 0.59% a partir del aniversario 14; sera 0.57% a partir del
aniversario 15; sera de 0.55% a partir del aniversario 16; serd de 0.52% a partir del aniversario 17; sera de 0.47% a partir del
aniversario 18; seré de 0.37% a partir del aniversario 19 , y seré de 0.30% a partir del aniversario 23.

Metlife

La comision sobre flujo desminuird a 1.13% del SBC a partir del primer aniversario del trabajador en el sistema; sera de 1.05%
a partir del segundo aniversario; serd de 0.98% a partir del tercer aniversario; ser4 de 0.90% a partir del cuarto aniversario;
sera de 0.70% a partir del quinto aniversario y se mantendra en ese nivel por cuatro afios mas; seréd de 0.66% a partir del
décimo aniversario; sera de 0.60% a partir del aniversario 11; serd de 0.52% a partir del aniversario 12; sera de 0.43% a partir
del aniversario 13; sera de 0.37% a partir del aniversario 14; serd de 0.30% a partir del aniversario 15; sera de 0.23% a partir
del aniversario 16; sera de 0.17% a partir del aniversario 17 y sera de 0.10% del aniversario 18 en adelante.

Principal

A partir del tercer aniversario de afiliado, la comisién sobre aportacién tendra un decremento de 0.03 puntos porcentuales por
cada aniversario en el sistema. El valor de la comisién debe entenderse que se aplica durante el afio, segun los afios de
permanencia del trabajador en la Afore, y se aplicara sobre el Salario Base de Calculo de las aportaciones a la Subcuenta de
Retiro, Cesantia y Vejez.

Profuturo GNP

Una vez cumplido el primer afio a partir de la apertura de la cuenta individual del trabajador en cualquier administradora, se
reduce la comision sobre flujo a 1.55% del SBC. A partir del segundo aniversario permanencia del trabajador en el sistema, la
comisién sobre flujo sera de 1.49% del SBC; sera de 1.42% a partir del tercer aniversario; sera de 1.39% a partir del cuarto
aniversario; sera de 0.56% a partir del quinto aniversario; sera de 0.48% a partir del sexto aniversario; serd de 0.38% a partir
del séptimo aniversario; serd de 0.26% a partir del octavo aniversario; sera de 0.16% a partir del noveno aniversario, y se
eliminara a partir del décimo aniversario.

A los trabajadores que cuenten con cinco afios 0 mas de antigiiedad en el sistema, se les cobrara una comisién sobre flujo de

Santander 0.25% del Salario Base de calculo en 2007 y de 0.20% de 2008 en adelante.
Se aplicard un descuento de 0.01 puntos porcentuales anuales a la comisidon sobre flujo a partir del primer aniversario del
Scotia trabajador en el sistema y hasta el cuarto aniversario, quedando en 1.18% del Salario Base de Cdlculo. Posteriormente, la
! comisién sobre flujo disminuirda a 1.16% a partir del quinto aniversario, a 0.66% a partir del aniversario 15 y a 0.48% a partir del
aniversario 19.
XXI A partir del quinto aniversario del trabajador en el sistema (el descuento sera aplicable a partir del dia en que se cumpla el

quinto afio de antigiiedad), la comision sobre flujo se eliminara.

Cifras al cierre de junio de 2007. Fuente: CONSAR.

Diario de los Debates de la Camara de Diputados




Diario de los Debates de la CAmara de Diputados 59 Afio 11, Primer Periodo, 3 de septiembre de 2007 / Anexo |

i CUADROA.7
RECAUDACION ANUAL DE APORTACIONES OBRERO PATRONALES DE
RCV Y VIVIENDA

Aio RCVY AV  Vivienda Promedio
1997 6,420.2 4,573.2 2,748.3
1998 22,480.7 16,018.2 3,208.2
1999 27,966.1 20,245.9 4,017.7
2000 34,142.4 25,201.7 4,945.3
2001 39,104.5 28,926.5 5,669.3
2002 41,982 1 31,304.7 6,107.2
2003 45,120.8 33,728.6 6,570.8
2004 48,542 4 36,332.0 7,072.9
2005 54,862.6 40,663.8 7,960.5
2006 60,045.7 44.976.5 8,751.8

Jun-07 31,826.9 24,0341 9,310.2

TOTAL 412,494.4  306,005.2 66,362.2

Cifras en millones de pesos al cierre de cada periodo.

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones
de redondeo.

Fuente: CONSAR.
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CUADROA.8
RECURSOS CANALIZADOS A LAS AFORES

AFORE RCV' Vivienda 2 Total
Actinver 5,103.74 2,549.81 7,653.55
Afirme Bajio 994.95 498.23 1,493.17
Ahorra Ahora 273.07 138.72 411.79
Argos 1.84 1.02 2.87
Azteca 16,807.41 9,519.81 26,327.21
Banamex 45,630.43 21,663.87 67,294.30
Bancomer 113,463.25 65,478.70 178,941.94
Banorte 84,097.62 50,977.47 135,075.08
Coppel 517.12 269.74 786.85
De la Gente 62.08 30.68 92.76
HSBC 29,166.81 15,755.03 44,921.83
Inbursa 46,742.26 25,981.99 72,724.24
ING 46,190.39 26,187.94 72,378.33
Invercap 2,940.83 1,429.81 4,370.64
IXE 1,027.74 543.94 1,571.68
MetLife 2,223.24 1,246.67 3,469.91
Principal 27,193.09 14,752.07 41,945.16
Profuturo 59,044.81 33,236.93 92,281.74
Santander 46,000.97 25,570.62 71,571.60
Scotia 27.27 16.17 43.44
XXI 35,494.33 20,441.50 55,935.82

TOTAL 563,003.25  316,290.68  879,293.93

Montos acumulados al cierre de junio de 2007.

Cifras en millones de pesos

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de
redondeo.

! Incluye: Aportacion obrero patronal, cuotas del Gobierno Federal,
Aportaciones Voluntarias, intereses en transito, traspasos del SAR 92 a las
AFORES, comisiones sobre flujo y asignacion de cuenta concentradora’

2 Incluye: Pago patronal, traspasos del SAR 92 a vivienda, intereses de la
recaudacion y asignacién de cuenta concentradora.

Fuente: CONSAR
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‘CUADRO A.9
TRASPASOS HISTORICOS RECIBIDOS POR AFORE

AFORE Cuentas RCV' Vivienda '
Actinver 167,269 7,379.5 3,479.6
Afirme Bajio 31,175 1,286.5 572.5
Ahorra Ahora 86 11.9 6.6
Argos 1,558 62.2 304
Azteca 521,169 15,562 .4 6,826.0
Banamex 1,979,764 41,356.5 18,782.9
Bancomer 1,640,380 52,235.2 23,200.6
Banorte Generali 1,431,558 36,755.4 16,900.3
Copel 61,380 931.4 397.1
De la Gente 1,166 40.7 22.0
HSBC 1,123,009 22,819.2 10,635.9
Inbursa 1,197,833 62,135.9 27,076.2
ING 739,068 39,838.2 20,050.2
Invercap 349,887 12,786.9 5,423.6
Ixe 62,298 3,147.9 1,656.2
Metlife 184,739 14,956.0 7,541.7
Principal 932,768 25,424.9 11,494.6
Profuturo GNP 1,878,324 56,695.3 26,003.2
Santander 1,019,446 26,675.8 11,855.1
Scotia 7,941 565.4 304.0
XXI 506,260 17,368.7 7,996.9

TOTAL 13,837,078 438,035.8 200,255.8

Datos al cierre de junio de 2007.

' Cifras en millones de pesos

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.
Cifras preliminares. En los meses de enero y febrero de 2005 solamente
incluye el monto de los traspasos de trabajadores afiliados.

No incluye traspasos por Internet ni por separacion de cuentas.

Fuente: CONSAR
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CUADRO A.10

TRASPASOS HISTORICOS CEDIDOS POR AFORE

AFORE Cuentas RCV' Vivienda '
Actinver 410,913 3,375.8 1,687.1
Afirme Bajio 9,950 102.0 50.0
Ahorra Ahora 2,169 3.9 2.5
Argos 70 3.1 0.9
Azteca 576,744 10,4421 4.399.4
Banamex 1,705,777 62,469.2 28,466.1
Bancomer 1,655,019 68,456.6 30,9171
Banorte Generali 1,084,458 31,358.2 14,109.2
Copel 10,284 62.0 26.6
De la Gente 1,130 2.5 1.3
HSBC 729,778 19,811.6 9,129.7
Inbursa 1,245,587 36,586.4 16,627.7
ING 1,246,224 53,812.4 25,065.0
Invercap 122,237 3,435.4 1,362.3
Ixe 84,176 1,286.0 655.1
Metlife 68,330 7,200.6 3,385.7
Principal 1,302,489 28,427.7 13,374.0
Profuturo GNP 1,541,883 57,4425 26,405.3
Santander 1,138,920 34,334.4 15,843.3
Scotia 613 39.6 18.2
XXI 900,327 19,383.9 8,729.3

TOTAL 13,837,078  438,035.8 200,255.8

Datos al cierre de junio de 2007.

' Cifras en millones de pesos.

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.
Cifras preliminares. En los meses de enero y febrero de 2005 solamente
incluye el monto de los traspasos de trabajadores afiliados.

No incluye traspasos por Internet ni por separacion de cuentas.

Fuente: CONSAR.
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CUADRO A.11
CUENTAS TRASPASADAS POR AFORE

Traspasos de Traspasos de

AFORE trabajadores afiliados Trabajadores asighados Tr::)stgi‘::'sos
Recibidos  Cedidos Recibidos  Cedidos Netos
Actinver 153,967 37,063 13,508 374,145 (243,733)
Afirme Bajio 29,397 739 2,946 9,244 22,360
Ahorra Ahora 113 6 4 2,172 (2,061)
Argos 1,428 70 130 - 1,488
Azteca 484,956 206,884 36,289 370,300 (55,939)
Banamex 1,219,255 1,662,087 760,834 44,031 273,971
Bancomer 1,249,268 1,344,568 392,053 310,779 (14,026)
Banorte Generali 958,438 950,386 473,193 134,741 346,504
COPPEL 51,676 2,592 9,712 7,700 51,096
De la Gente 1,057 38 85 1,092 12
HSBC 927,614 576,378 195,595 153,490 393,341
Inbursa 1,129,617 411,846 68,399 834,565 (48,395)
ING 640,787 1,072,805 98,434 174,001 (507,585)
Invercap 321,358 59,303 28,724 63,044 227,735
Ixe 58,595 15,690 3,826 68,549 (21,818)
Metlife 180,021 68,430 4,761 - 116,352
Principal 571,007 840,199 361,842 462,577 (369,927)
Profuturo GNP 963,583 1,418,111 915,320 123,980 336,812
Santander 796,952 1,012,854 222,636 126,279 (119,545)
Scotia 7,441 615 503 - 7,329
XXI 374,876 440,742 131,644 459,749 (393,971)
TOTAL 10,121,406 10,121,406 3,720,438 3,720,438 -

Cuentas traspasadas desde el inicio del sistema hasta el cierre de junio de 2007, incluyendo los
traspasos por unificacién de cuentas, separacion de cuentas y los traspasos por Internet.

Fuente: CONSAR
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CUADRO A.23
SALDOS EN LAS CUENTAS DEL SAR 92

Recursos Registrados por los Bancos

Institucton ISSSTE  FOVISSSTE
Banamex 12,902.9 15,303.1
BBVA Bancomer 34,102.0 49,434.5
HSBC 1,5618.0 2,273.0
Santander Serfin 8,296.6 12,404.6
Scotiabank Inverlat 2,674.6 1,491.8

TOTAL 59,494.1 80,906.9

Recursos Registrados por las Afores

AFORE ISSSTE FOVISSSTE
Actinver 0.03 0.06
Bancomer 0.01 0.02
Banorte Generali 0.16 0.19
Inbursa 0.02 0.04

TOTAL 0.21 0.31

Recursos administrados por el INFONAVIT

TOTAL 10,053.4

Cifras en millones de pesos al cierre de junio de 2007.

Los recursos del IMSS fueron traspasados a otras cuentas
publicas por disposicién oficial, de acuerdo a un decreto
publicado el 24 de diciembre de 2002. Igualmente, en marzo
de 2007, el INFONAVIT realizd ajustes contables por 26 mil
millones de pesos de los recursos de la subcuenta de
vivienda.

Desde los primeros dias de enero de 2003, el registro de la
subcuenta de Vivienda de los trabajadores del Apartado A lo
lleva el INFONAVIT.

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por
razones de redondeo.

Fuente: CONSAR
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CUADRO A.24 ]
RENTABILIDAD DE LAS SIEFORES BASICAS 1
Y RENDIMIENTO DE GESTION
(ULTIMOS TREINTA Y SEIS MESES)

Rendimientq de Rendimig'nt? de
SIEFORE SIEFORE Gestion

Nominal Real Nominal Real

(%) (%) (%) (%)’

Actinver 1 90.66 567 .88 5.87
Afirme Bajio Siefore Basica 1 10.31 6.29 10.68 6.65
Ahorra Ahora 1 N/A N/A N/A N/A
Argos 1 N/A N/A N/A N/A
Azteca Basica 1 9.15 517 9.36 5.37
Banamex Basica 1 11.36 7.30 11.82 7.74
Bancomer Protege 10.06 6.05 10.33 6.31
Fondo Sélida Banorte Generali Uno 9.98 5.97 10.51 6.48
Coppel Bésica 1 10.39 6.37 10.89 6.85
Siefore de la Gente Basica 1 N/A N/A N/A N/A
HSBC-B1 10.01 6.00 10.54 6.51
Inbursa Basica 8.37 442 8.90 4,93
ING Basica 1 10.37 6.35 10.51 6.49
Invercap 12.28 8.19 12.62 8.51
Ixe | 10.47 6.44 11.02 6.98
Metlife Met1 11.57 7.50 11.99 7.91
Principal 1 10.15 6.14 10.55 6.52
Fondo Profuturo 1 10.52 6.49 11.21 7.16
Ahorro Santander Basica 1 10.43 6.41 11.23 7.18
Scotia Siefore Béasica 1 N/A N/A N/A N/A
XXI SB1 10.16 6.14 10.45 6.43
Promedio del sistema * 10.05 6.04 10.47 6.45

Cifras al cierre de junio de 2007.

Nota: Dado que Ixe inicié operaciones en 2004, Metlife, Invercap y Afirme Bajio en 2005 y
Coppel en abril de 2008, el calculo de los rendimientos tomo en cuenta las cifras observadas
para cada Afore desde su inicio de operaciones y para los meses restantes se considerd el
promedio del sistema.

N/A: No Aplica, ya que Ahorra Ahora inicié operaciones el 24 de agosto de 2006, Scotia el 1°
de noviembre de 2006, De la Gente el 15 de noviembre de 2006 y Argos el 7 de diciembre de
2006.

' Es el rendimiento calculado con base en la variacion del precio de la accion de la SIEFORE.

2 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes de cobro de
comisiones sobre saldo.

% Para el calculo del rendimiento real se utilizo la variacion del INPC.

* Promedio ponderado por el valor de los activos netos de las SIEFORES.
Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.
Fuente: CONSAR.
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CUADRO A.25 ]
RENTABILIDAD DE LAS SIEFORES BASICAS 1
Y RENDIMIENTO DE GESTION
(ULTIMOS DOCE MESES)

Rendimientq de Rendimi_e’ntzc:) de
SIEFORE SIEFORE gestion
Nominal Real Nominal Real
(%) (%) * (%) (%) *
Actinver 1 8.72 4.60 8.93 4.80
Afirme Bajio Siefore Basica 1 11.29 7.07 11.55 7.32
Ahorra Ahora 1 N/A N/A N/A N/A
Argos 1 N/A N/A N/A N/A
Azteca Basica 1 9.98 5.81 10.28 6.10
Banamex Basica 1 12.79 8.52 14.00 9.68
Bancomer Protege 13.32 9.03 13.88 9.57
Fondo Sdlida Banorte Generali Uno 12.95 8.67 13.47 9.17
Coppel Basica 1 11.84 7.61 12.16 7.91
Siefore de la Gente Basica 1 N/A N/A N/A N/A
HSBC-B1 12.65 8.39 13.40 9.10
Inbursa Basica 7.56 3.48 8.09 3.99
ING Basica 1 12.68 8.41 13.01 8.73
Invercap 15.36 10.98 15.61 11.23
Ixe | 13.50 9.20 13.86 9.54
Metlife Met1 15.57 11.19 15.92 11.53
Principal 1 12.54 8.27 12.92 8.64
Fondo Profuturo 1 13.60 9.30 14.44 10.11
Ahorro Santander Basica 1 12.95 8.68 13.89 9.57
Scotia Siefore Basica 1 N/A N/A N/A N/A
XXI SB1 11.58 7.35 12.04 7.80
Promedio del sistema * 11.79 7.56 12.39 8.14

Cifras al cierre de junio de 2007.

N/A: No Aplica, ya que Ahorra Ahora inicid operaciones el 24 de agosto de 2006, Scotia el 1°
de noviembre de 2006, De la Gente el 15 de noviembre de 2006 y Argos el 7 de diciembre de
2006.

' Es el rendimiento calculado con base en la variacion del precio de la accion de la SIEFORE.

2 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes de cobro de
comisiones sobre saldo.

® Para el célculo del rendimiento real se utilizé la variacién del INPC.

* Promedio ponderado por el valor de los activos netos de las SIEFORES.
Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.
Fuente: CONSAR
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CUADRO A.26 i
RENTABILIDAD DE LAS SIEFORES BASICAS 2
Y RENDIMIENTO DE GESTION
(ULTIMOS TREINTA Y SEIS MESES)

Rendimientcz de Rendimig'nt? de
SIEFORE SIEFORE Gestion
Nominal Real Nominal Real
(%) (%) * (%) (%)°
Actinver 2 10.95 6.91 11.17 712
Afirme Bajio Siefore Basica 2 10.68 6.65 11.04 7.00
Ahorra Ahora 2 N/A N/A N/A N/A
Argos 2 N/A N/A N/A N/A
Azteca 10.03 6.03 10.24 6.23
Banamex Basica 2 12.73 8.62 13.19 9.06
Bancomer Real 10.53 6.50 10.79 6.76
Fondo Sélida Banorte Generali Dos 10.38 6.36 10.91 6.87
Coppel Basica 2 12.23 8.14 12.74 8.63
Siefore de la Gente Basica 2 N/A N/A N/A N/A
HSBC-B2 10.77 6.73 11.31 7.25
Inbursa 8.66 470 9.20 5.22
ING 11.45 7.39 11.60 7.53
Invercap Il 14.32 10.16 14.68 10.50
Ixe 10.62 6.59 11.18 713
Metlife Met2 11.90 7.83 12.34 8.24
Principal 11.20 7.15 11.60 7.54
Fondo Profuturo 12.63 8.53 13.34 9.21
Ahorro Santander Basica 2 11.37 7.32 12.18 8.10
Scotia Siefore Basica 2 N/A N/A N/A N/A
XXI 11.84 7.77 12.14 8.06
Promedio del sistema * 11.28 7.23 11.74 7.66

Cifras al cierre de junio de 2007.

Nota: Dado que Ixe inicié operaciones en 2004, Metlife, Invercap y Afirme Bajio en 2005, y
Coppel en abril de 2006, el célculo de los rendimientos tomd en cuenta las cifras
observadas para cada Afore desde su inicio de operaciones y para los meses restantes se
consider6 el promedio del sistema.

N/A: No Aplica, ya que Ahorra Ahora inicié operaciones el 24 de agosto de 2006, Scotia el
1° de noviembre de 2006, De la Gente el 15 de noviembre de 2006 y Argos el 7 de
diciembre de 2006.

' Es el rendimiento calculado con base en la variacion del precio de la accién de la
SIEFORE.

2 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes de cobro de
comisiones sobre saldo.

% Para el calculo del rendimiento real se utilizé la variacion del INPC.

* Promedio ponderado por el valor de los activos netos de las SIEFORES.
Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.
Fuente: CONSAR.
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CUADRO A.27
RENTABILIDAD DE LAS SIEFORES BASICAS 2
Y RENDIMIENTO DE GESTION
(ULTIMOS DOCE MESES)

Rendimientc: de Rendimi_e’nt? de
SIEFORE SIEFORE gestion

Nominal Real Nominal Real
(%) (%) ° (%) (%) *

Actinver 2 11.40 7.18 11.62 7.39
Afirme Bajio Siefore Basica 2 12.15 7.90 12.41 8.15
Ahorra Ahora 2 N/A N/A N/A N/A
Argos 2 N/A N/A N/A N/A
Azteca 13.01 8.73 13.32 9.02
Banamex Basica 2 15.73 11.35 16.97 12.54
Bancomer Real 14.89 10.54 15.46 11.08
Fondo Sélida Banorte Generali Dos 14.76 10.41 15.28 10.91
Coppel Basica 2 16.21 11.81 16.54 12.12
Siefore de la Gente Basica 2 N/A N/A N/A N/A
HSBC-B2 15.06 10.70 15.82 11.43
Inbursa 8.27 417 8.81 4.68
ING 15.90 11.51 16.24 11.84
Invercap Il 20.78 16.21 21.05 16.46
Ixe 13.24 8.95 13.60 9.30
Metlife Met2 18.87 14.37 19.23 14.72
Principal 15.11 10.75 15.51 11.13
Fondo Profuturo 18.80 14.30 19.68 15.15
Ahorro Santander Basica 2 16.52 12.11 17.49 13.03
Scotia Siefore Basica 2 N/A N/A N/A N/A
XXI 15.00 10.65 15.48 11.10
Promedio del sistema * 15.02 10.66 15.74 11.35

Cifras al cierre de junio de 2007.

N/A: No Aplica, ya que Ahorra Ahora inicié operaciones el 24 de agosto de 2006, Scotia el 1°
de noviembre de 2006, De la Gente el 15 de noviembre de 2006 y Argos el 7 de diciembre de
2006.

' Es el rendimiento calculado con base en la variacion del precio de la accion de la SIEFORE.

2 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes de cobro de
comisiones sobre saldo.

® Para el calculo del rendimiento real se utilizé la variacion del INPC.

* Promedio ponderado por el valor de los activos netos de las SIEFORES.
Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.
Fuente: CONSAR
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CUADRO A.28
RENTABILIDAD DE LAS SIEFORES DE AHORRO VOLUNTARIO
_ Y RENDIMIENTO DE GESTION
(ULTIMOS TREINTA Y SEIS MESES)

Rendimiento de Rendimiento de Gestién®

SIEFORE'

SIEFORE Nominal Real ° Nominal Real °

(%) (%) (%) (%)

Actinver 3 N/A N/A N/A N/A
Argos 3 N/A N/A N/A N/A
Banamex de Aportaciones Voluntarias 9.73 573 9.97 5.96
Banamex de Aportaciones Voluntarias Plus N/A N/A N/A N/A
Ahorro Individual Bancomer 9.37 5.39 10.08 6.07
ING AV3 N/A N/A N/A N/A
Metlife Met3 N/A N/A N/A N/A
Fondo Profuturo 2 8.99 5.02 10.60 6.57
Fondo Profuturo 3 N/A N/A N/A N/A
Promedio del sistema * 9.41 5.42 10.16 6.15

Cifras al cierre de junio de 2007.

N/A: No aplica por tratarse de Siefores de reciente creacion.

' Es el rendimiento calculado con base en el incremento del precio de la SIEFORE

2 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes del cobro de comisiones sobre saldo
% Para el calculo del rendimiento real se utilizé la variacion del INPC

* Promedio ponderado por el valor de los Activos Netos

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.

Fuente: CONSAR
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CUADRO A.29
RENTABILIDAD DE LAS SIEFORES DE AHORRO VOLUNTARIO
Y RENDIMIENTO DE GESTION
(ULTIMOS DOCE MESES)

Rendimiento de

SIEFORE SIEFORE' 3 Rendimiento de Gesti:’m2

Nominal Real Nominal Real

(%) (%) (%) (%)

Actinver 3 10.10 5.92 11.44 7.22
Argos 3 N/A N/A N/A N/A
Banamex de Aportaciones Voluntarias 11.33 7.11 12.04 7.79
Banamex de Aportaciones Voluntarias Plus N/A N/A N/A N/A
Ahorro Individual Bancomer 9.05 4.92 10.12 5.95
ING AV3 N/A N/A N/A N/A
Metlife Met3 10.20 6.02 12.09 7.84
Fondo Profuturo 2 13.39 9.10 14.79 10.44
Fondo Profuturo 3 5.50 1.50 6.80 275
Promedio del sistema * 10.46 6.27 11.55 7.32

Cifras al cierre de junio de 2007.

N/A: No aplica por tratarse de Siefores de reciente creacion.

! Es el rendimiento calculado con base en el incremento del precio de la SIEFORE

2 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las SIEFORES antes del cobro de comisiones sobre saldo
% Para el calculo del rendimiento real se utilizo la variacion del INPC

* Promedio ponderado por el valor de los Activos Netos

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.

Fuente: CONSAR.
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CUADRO A.30
COMISIONES EQUIVALENTES SOBRE FLUJO

Porcentaje del SBC '

AFORE
1 2 3 4 5 10 15 20 25

ano anos anos anos anos anos anos anos anos
Actinver 087 088 089 09 09 092 094 098 1.03
Afirme Bajio 073 074 074 075 076 080 085 091 096
Ahorra Ahora 080 081 082 083 084 087 089 094 099
Argos 1.04 105 107 107 107 107 107 107 1.1
Azteca 094 09 098 100 100 101 097 09 097
Banamex 113 106 105 105 1.06 1.05 1.02 1.01 1.04
Bancomer 095 098 100 103 105 117 1.21 126  1.35
Banorte Generali 088 087 087 089 09 098 098 098 1.01
Coppel 1.06 1.08 1.09 1.11 112 120 128 134 1.41
De la Gente 095 096 098 099 1.01 1.09 118 124 132
HSBC 110 113 1.1 110 110 1.1 1.09 1.06 1.04
Inbursa 074 076 079 082 084 098 107 115 126
ING 141 140 139 138 137 134 134 136 1.45
Invercap 092 094 09 098 099 104 107 108 110
Ixe 0.88 089 090 092 093 100 107 114 122
Metlife 1.04 1.07 1.1 114 118 123 120 120 1.22
Principal 168 168 167 167 167 164 162 161 1.62
Profuturo GNP 113 115 117 118 119 120 127 135 1.44
Santander 090 092 093 09 09 098 102 1.11 1.22
Scotia 1.28 130 1.31 132 133 140 134 132 1356
XXI 071 077 082 08 090 102 106 110 1.17
PROMEDIO 1.01 1.02 1.03 1.04 106 110 112 115 1.20

Cifras al cierre de junio de 2007.

' SBC: Salario Base de Calculo.- Monto que se obtiene de dividir entre 6.5% la aportacién obrero
patronal y estatal del seguro de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez (sin cuota social).

Notas:

Con objeto de comparar los diferentes esquemas de comisiones de las administradoras, se realiza una
transformacién de las mismas para expresarlas en términos equivalentes, es decir, sobre una misma
base de referencia.

En esta tabla se muestra la comision sobre flujo Unica que cobraria cada una de las AFORES en los
periodos mostrados, equivalente a las comisiones sobre flujo, saldo y/o rendimiento, asi como los
descuentos por permanencia que aplican actualmente.

Supuestos: tasa de rentabilidad de 5% anual en términos reales, periodos de cotizacién de 1, 2, 3, 4,
5,10, 15, 20 y 25 afios, aportacion bimestral de $779.22, un saldo inicial de $23,770, cuota social de
$2.94790 por dia cotizado, antigliedad de 5 afios y crecimiento salarial de 0%.

Las comisiones equivalentes presentadas pueden variar al utilizar diferentes supuestos en su calculo,
tales como rendimiento, nivel de salario, periodo de permanencia y saldo inicial de la subcuenta de
Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez incluyendo SAR 92.

Las comisiones de las administradoras pueden variar en el tiempo, lo cual se reflejard en las
comisiones equivalentes al momento de su publicacion.

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo
Fuente: CONSAR
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CUADRO A.31
COMISIONES EQUIVALENTES SOBRE SALDO

Porcentaje anual sobre saldo

AFORE 1 2 3 4 5 10 15 20 25

ano anos anos anos anos anos anos anos anos
Actinver 180 165 152 141 132 095 074 062 054
Afirme Bajio 151 138 127 118 110 083 067 057 050
Ahorra Ahora 165 151 140 130 122 090 071 059 052
Argos 215 198 184 170 157 112 085 069 0.59
Azteca 195 181 169 157 146 105 077 061 051
Banamex 235 200 181 167 155 110 081 064 055
Bancomer 198 184 173 163 154 123 097 081 072
Banorte Generali 183 163 149 140 132 102 078 062 053
Coppel 2.21 2.03 1.88 1.75 1.64 1.26 1.03 0.87 0.76
De la Gente 197 181 168 157 148 114 095 080 0.70
HSBC 228 213 192 175 162 116 087 067 054
Inbursa 153 144 135 128 122 102 08 073 067
ING 294 265 240 219 201 142 108 088 078
Invercap 191 177 165 154 144 109 085 069 058
Ixe 1.83 1.68 1.55 1.45 1.36 1.04 0.85 0.73 0.65
Metlife 216 202 191 181 173 129 097 077 065
Principal 348 318 291 268 247 175 133 106 088
Profuturo GNP 236 218 201 187 175 126 102 087 077
Santander 187 173 161 150 140 102 081 071 065
Scotia 266 245 226 210 196 148 108 086 072
XXI 1.48 1.45 1.41 1.36 1.31 1.06 0.85 0.70 0.62
PROMEDIO 209 192 178 165 155 115 090 0.74 0.64

Cifras al cierre de junio de 2007.

Notas:

Con objeto de comparar los diferentes esquemas de comisiones de las administradoras, se
realiza una transformacioén de las mismas para expresarlas en términos equivalentes, es
decir, sobre una misma base de referencia.

En esta tabla se muestra la comision sobre saldo Unica que cobraria cada una de las
AFORES en los periodos mostrados, equivalente a las comisiones sobre flujo, saldo y/o
rendimiento, asi como los descuentos por permanencia que aplican actualmente.

Supuestos: tasa de rentabilidad de 5% anual en términos reales, periodos de cotizacion de
1, 2, 3, 4, 5, 10, 15, 20 y 25 afios, aportacién bimestral de $779.22, un saldo inicial de
$23,770, cuota social de $2.94790 por dia cotizado, antigiiedad de 5 afios y crecimiento
salarial de 0%.

Las comisiones equivalentes presentadas pueden variar al utilizar diferentes supuestos en
su calculo, tales como rendimiento, nivel de salario, periodo de permanencia y saldo inicial
de la subcuenta de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez incluyendo SAR 92.

Las comisiones de las administradoras pueden variar en el tiempo, lo cual se reflejara en las
comisiones equivalentes al momento de su publicacién.

Las cifras parciales pueden no coincidir con el total por razones de redondeo.

Fuente: CONSAR.
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