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Asunto: Se emite Dictamen Preliminar respectc
del anteproyecte denominado Acuerdo
de fa junta de gobierno de fa Comision
Nacional def Sistema de Ahorro para
el Retiro, por el que dicta politicas y
criterios en materia de comisiones.,

Ref.- 05/0005/120221
Ciudad de México, a 16 de marzo de 2021

MTRO. GABRIEL YORIO GONZALEZ
Subsecretario de Hacienda y Crédito Pablico
Secretaria de Hacienda y Crédite Publico
Presente

Me refiero al anteproyecto denominado Acuerdo de fa junta de gobiernc de la
Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para ¢l Retiro, por el que dicta politicas y
criterios en materia de comisiones, asi cormo a su respective formulario de Anélisis de
impacto Regulatorio (AIR), ambos instrumentos remitidos por la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico (SHCP} y recibidos por la Comisidon Nacional de Mejora Regulatoria
{CONAMER) el 12 de febrero de 2021, a través del sistema informatico correspondiente’.

Sobre el particular, esta Comisidn resuelve con fundamento en los articulos Tercero,
fraccidon i y Cuarto def Acuerdo que fija los lineamientos que deberdan ser observados
por las dependencias y organismos descentralizados de ja Administracion Publica
Federal, en cuanto a la emision de los actos administrativos de cardcter general ¢ los
que les resulta aplicable el articulo. 69-H de la Ley Federal de Procedimiento
Administrativo (Acuerdo Presidencial), la procedencia de! supuesto aludido (i.e. que la
dependencia u organismo descentralizado cumpla con una obligacion establecida en ley,
asi como en reglamento, decreto, acuerdo u otra disposicion de caracter general
expedidos por el Titular del Ejecutivo Federai); io anterior, en virtud de gque los articulos
5°, fraccion XV, 8o, Ultimo parrafo y 37 parrafos sexto, séptimo y octavo de la Ley de los
Sistemuas de Ahorro para el Retire, junito con el articulo Décimo Transitorio del Decreto
meodificatorio a dicha Ley, la junta de gobierno de la Comisién Nacional del Sistema de
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Ahorro para el Retiro (CONSAR) estd facuitada para dictar politicas y criterios en materia
de comisiones.

Por otra parte, se informa la procedencia de! supuesto de calidad expresado en los
articulos Tercero, fraccidon V y Cuarto del Acuerdo Presidencial (i.e. los beneficios
aportados por el acto administrativo de cardcter general, en términos de competitividad
y funcionamiento eficiente de los mercados, entre otros, sean superiores a los costos de
cumplimiento por parte de los particuiares); ello, toda vez que conforme a la informacion
presentada por la Dependencia en el AlR correspondiente y derivado del analisis
efectuado al anteproyecto, es posible proyectar que los beneficios seran superiores a los
costos de cumplimiento que generard, tal y como se detallard mas adelante en el
presente escrito.

Por o anterior, el anteproyecto y su AIR correspondiente quedan sujetos al
procedimiento de mejora regulatoria previsto en el Capitulo lil de la Ley Generaf de
Mejora Regulatoric? (LGMR), por [o gue con fundamento en lo dispuesto por los articulos
25, fraccion I, 26, 27, 71, cuarto parrafo y 75 de dicho ordenamiento, este drgano
desconcentrado tiene a bien emitir el siguiente:

DICTAMEN PRELIMINAR
L. Consideraciones sobre los requerimientos de simplificacién regulatoria

En relacion con los requerimientos de simplificacién regulatoria previstos en los articulos
78 de la LGMR y Quinto del Acuerdo Presidencial, esta Comisién observa que a través del
documento 20210212134350 51181 Anexo Calidad Regulatoria ocuerdo de comisiones
20210210, anexo al AiR correspendiente, fa SHCP destacd que para dar cumplimiento a
los preceptos antes mencionados, realizaria lo siguienter

“Considerar la siguiente accion de desregulacion generada por el propio anteproyecto,
que efimina la obfigacion para las entidades reqguladas, contenida en el articulo Quinto
del mismo, asi como Ia reconocida mediante el oficio CONAMER/20/1832 de fecha 23 de
abril de 2020, relative a la Reiteracicn del Dictamen Final de las Modificaciones y
adiciones de jas Disposiciones de cordcter general en materia de operaciones de los
sistemas de ahorro para el retiro, mismas que fueron publicadas en el Diario Oficial de
la Federacion el 15 de mayo de 2020:

7 Publicada en ef Diario Oficial de la Federacion {DOF) /18 de mayo de 2018,
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Se sliming fo obilgocidn de presentar la trayectoria de disminucion de comiziones.

Para el colcule de los costos estimuados de i presentacidn de lo trayectoria que las Afores deben
acompaitar @ su salicitud de autorizacion de camisiones se considerd fo siguiente:

A). Respecto a lo actividard e eleboror Ja trayectoria de disminucién de comisiones, ef casto del mismeo se
caicula en un promedio de dos horas de un profesionista en economia

Costo elaboraeitn de fa Trayectoris
$14,008/50(dins} = $466.93 % dia

$46823/8(horas) = $58.36 x hara

Promedio horas empleadios. 3

Coslo tiempo enlace: $58.36 *3 = $175.08™ 10 Aforess

$1750.8
A} De igual forma se fe ha agregado la colaboracion de un experto en matemaéticas © oct vorio:
) Quinta aef ;
Acverdo vigente Costo elaboracidn de fa Trayectoria:

$1.618/30(das) = $387.26 X dia

$387.26/8(horas] = 34840 x hora

Promedia horas empleados: 3

Costo tiemp erioce: $48.40 *4 = $14527 10 Afores=$1452

B Finalmente, s¢ incorpora ef costo de los imptesiones y pape! que implica acompariar Ia solicitud, o que se
estime en U MOXIME de 10 cuartilas, considerando a $1 peso la impresidn. De fo que resufton: $20* 10
Afores=

3100

De la surmotaria total de las puntos antetiores, se desprende un totel de: $3302.8
Cabe sefatar gue este estudic puede ser ejecutado por fas AFORE con el personat con el que actuaimente

cuenta, por o Que no requiere 1a contratacién de estudias especializados, derivanda que 2 osto ¢s muy
baje.

Se elimina ia obligacion de que los Adminstradoros incluyan en sus Manuales de Paliticas y Procedimientos
un apartado en ef que se incluyan Jos niveles de servicio hacio los Trabajodoresy @ fos tnstitutos de Seguridad
Saciol, los cuates debersn contar, ol mencs, con indicadores de frecuencias da aplicacién que sean guditables.

Ademds, dicho dbligacién especificaba que los niveles de servicio que establezcan fas Administrodoras
deberdn considerar que los servicias que se brinden a fos Trabojodvres, Beneficiorios y «f publico en general,
al menos, consideren tiempos de atencién y respuesta, funcionolidad, dispenibilidad, claridad, sencillez y
oeeesibilidacd of seqvicio.

Se modifice ef Gitimo parrata del orticulo pata facultar a la Comisidn a verificar en cualquier mormento ie
arencion o fus sarvicios que brindon los Administradoras.

Con ef dnirmo de ofigetar ta carga administrativa @ tas Administradoras gf eliminar {0 obligacidn inclulr en fas
Manuales do Politicas y Procedimientos ef apartado de niveles de servicia of cliente, se estima que fos sujetos
regulodos no tendran que dedicar anuatmente ¢l tiempo de andlisis y sjuste 0 dicho cpartado nermativo en

3 de fos
dispasiciones  de

2 caraeter  general
L sus manuoles.
en materia  de
operaciones

Toda vez que las Adininistradoras deben montener gotualizato su Monual de Politicas y Procedimientos, se
estimg que anuaimenta un analista [xobajord 40 horas en la revisisn y actuatizacion del apartado:

Al 3} de diciembre do 2019 se tienen 10 Administradoras e ¢f Sistema de Ahorro para ef Retiro.
&1 promedio de sueido mensual que percibe un Funcionario Administiativo es de $ 1331200

1 tivrpo estimodo para fa actualizecién def Manual de Paliticas y Procedimientos es de <0 horas of afio.
Ahuotro estimado par ia elimination de fo obiigacion de inciuir el apartado de niveles de senvicia:

40 horos af 9550 /12 meses = 133 horas of mes
Sueldo del Funcionario: $ 1331200 /30{dios) = $44X73 x dia
$443.23/8 horgs = $ £5.47 x hora
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333 horas * 55,47 X hora = £ 194.689 0] mes por cado odministradoro
$184.89 *10 fAdministradoras) = $ 184886

Ahorro estimado por fa eliminocién de fa obligacidn de inchiir el apoartada de niveles de servicio: $ 184886

‘Para ef sueldo que percibe ef Funcionotio Administrativo [£13,512 mensuales), se tomo como referencia 1o
publicacidn del Servicio Nacional de Empleo en fa pdging del Observirtorio Laboral en el opartads
“Estodisticas de carreras profesionales por dred - Econdmico Administrativas para Negosios y administracion,
multidisciplinarios ¢ gencroles.
sefstoRinidataalanhmaSiorsastudinspublcorina ss i dmiNsun i

La madificacidn of Oitimo parrafo del articulo 13 no representa ningune afectacion a fos regqulados, toda vex
que Gnicomente faculta a ja Comisidn para que verifique ks servicios Que brindan las Administradoras,
Tocuitodes que se encuentran en fa Ley y en ef Reglamento de lo Ley del SAR, asi como en el Reglomento
Interior de fa Comisidn. Par io anterior af ser uno madificacidn facultotiva, no represento ninguna afectacién
@ los sujetas obligados.

$ 515166 pesas

En referencia a lo anterior, esta Comisidn observa que efectivamente, a través de las
acciones que se indican en el cuadro anterior, se eliminan dichas obligaciones
regulatorias, las cuales generan ahorros que ascienden a $ 5,151.66 pesos totales. Por
tales motivos esta CONAMER toma nota de las acciones y sus correspondientes ahorros,
mismos que serdn utilizadas para el cumplimiento del articulo 78 de ta LGMR para el
presente anteproyecto regufatorio.

Bajo esta tesitura, se observa que hay obligaciones regulatorias que se hacen mas
flexibles, o se eliminan en su cumplimiento para los particulares, generando ahorros de
hasta $5]151.66 pesos totales; mientras que derivade del analisis efectuado al
anteproyecto, se reconoce que los costos de cumplimiento del anteproyecto serén de
aproximadamente $ 3,302.80 pesos totales, tal y como se explicara mas adelante en ef
presente escrito.

Por otro lado, este érgano desconcentrado observa que la SHCP da cumplimiento a lo
dispuesto por el articulo 78 de fa LGMR y Quinto del Acuerdo Presidencial al incluir en el
apartado de “Considerandos” del anteproyecto, la referencia expresa de las acciones de
simpilificacion regulatoria llevadas a cabo, tal y como se menciona a continuacion;

..} Que en cumplimiento a o establecido en el articulo 78 de la Ley General de
Mejora Regulatoria, debe considerarse para el presente Acuerdo, fa simplificacion
realizada a través de la propia emision del presente y rnediante las Modificaciones
VY Adicienes a las Disposiciones de Cardcter General en Materio de Operaciones de
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los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicadas en el Diario Oficial de Ia
Federacion el 15 de mayo de 2020, concretamente las contenidas en ef articulo 13
de dicho ordenamiento”.

Por lo anterior, ia CONAMER realizd una valoracion sobre tales acciones y observa que
efectivamente tales obligaciones regulatorias se flexibilizan, simplifican o eliminan, de
conformidad con la emisidn de los instrumentos regulatorios antes sefalados. Por tal
motive y en relacidon con lo indicado en el parrafo anterior, se advierte que los ahorros que
generaran tales acciones desregulatorias son stupetiores a los costos de cumplimiento del
anteproyecto. Bajo tales premisas, esta Comisioén estima que se atiende lo previsto en fos
articulos 78 de la LGMR y Quinto del Acuerdo Presidencial.

i Consideraciones Generales.

Un tema fundamental en cualquier Estado moderno sin duda alguna radica en la
aproximacion que este tome respecto a la seguridad social de su pobilacion. Desde los
inicios de la configuracion politica contemporanea del Estado (territorio, poblaciony Ley),
estos han ido evolucionando en su patticipacién como responsables de velar por las
personas ancianas, desempleadas o incapacitadas,

Dentro de las distintas perspectivas y estrategias a través de las cuales el Estado puede
atender su responsabilidad en el impulso hacia una mejor seguridad social,
indudablemente estan las pensiones y los planes de pensiones para ia jubilacion. Dichas
pensiones para la jubilacidn tienen como objetivo que las personas que por cuestiones
de edad han dejado de trabajar, continten el resto de su vida recibiendo un ingreso digno
y aceptable.

De forma general, los programas de seguridad social no son mas que herramientas con
las gue cuenta un Estado para mitigar ciertos riesgos, de la misma manera en la que lo
puede hacer un seguro privado, ya que finalmente el objetivo es el mismo: reemplazar
parte de los ingresos que se han dejado de percibir por efectosde la jubilacién, necesidad
que puede ser cubierta de manera publica, privada o mixta.

Sin embargo, respecto a esas alternativas para mejorar la seguridad social, existen
diferencias, ya que en el caso de los seguros privados se da una estrecha refacion entre
fos pagos que efectda la persona tomadora del seguro,y los riesgos a los que se enfrenta.
Por dicha razon, la cantidad que recibira la persona suscriptora de una pension privada
de jubilacién, es lo que esta ha invertido a io largo de su vida, mas fos intereses que se
han acumulado como consecuencia de tal inversion. Esa diferencia no se cumple a
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cabalidad en el caso de la alternativa de seguridad social plblica: esta proporciona el
seguroy redistribuye |os ingresos. Las ventajas y desventajas que pueden suscitarse para
uha sociedad en la aplicacion de cualquiera de estos esquemas, o bien alguna clase de
esquema mixto, se abordaran mas adelante en el presente escrito, toda vez que un
objetivo central del anteproyecto en comento radica en atender de mejor manera las
necesidades de seguridad social de |la poblacidén mexicana.

Para ayudar a centrar {a perspectiva sobre los conceptos principales que implica una
reforma a la seguridad social, esta Comisidn considera importante tener presente el
concepto de bienes preferentes, en razéon de que este concepto en si engloba una
Jjustificacion de ia necesidad de intervencion del estado para mejorar las condiciones de
vida de su poblacidn.

Segun Stighitz®, un bien preferente es aquel que un Estado decide imponer de manera
unilateral a todos los individuos por su propic bien. A manera de abundar en la
explicacién, dicho autor seRala: “incluso cuando hay mercados buenos de seguros, estd
Justificada la intervencién del Estado; si fa sociedad cree que no tiene capacidad para
ayudar a un anciano que tiene problemas econémicos porque no ha sido previsor y no
ha hecho planes para su jubilacion, esté justificado obligar o fa gente a hacerlos. A los
que si toman medidas con vistas a su jubilacién puede pareceries injusto tener que
soportar la carga de los que podrian haberlas tomado, pero no han side suficientermente
previsores”.

Asimismao, indica que los bienes preferentes son diferentes de otros subconjuntos de
bienes “en ef sentido de que unda importante parte de los costos de que un individuo no
haya comprado el bien recae sobre otros. En Ja medida en que eso justifica la existencia
de un seguro social, s6lo explica el derecho del Estado a obligor a la gente a comprar un
seguro pero ho a obligarla a comprdrselo al propio Estado. Por otra poarte, solo
constituye un argumento a favor de un cierto nivel bdsico de seguridad social, justo lo
eficientemente alto para que el Estado no tenga necesidad de elevar atn mdas su
consumo, si la gente no ahorra mds”.

Tenemos entonces que en términos del concepto de bien preferente, ef enfoque que este
tome para materializar una reforma a la seguridad social es fundamental para que esta
tenga la oportunidad de brindar frutos a la sociedad. Por tales motivos resuita importante
revisar de manera rapida algunas perspectivas sobre las implicaciones de una reforma a
la seguridad social, ya que justamente la presente propuesta regulatoria es parte del
conjunto de instrumentos normativos que definiran la ejecucién de dicha reforma.

sStiglitz, 1. y Rosengard, . Lo economia def sector publico. Antoni Bosch. Cuarta edicién. 2015, p. 546,
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Con respecto a los alcances de un plan de pensiones publicas, Stiglitz* indica: “es un plon
de ahorro forzoso que garantiza que fos individuos ahorrardn o suficiente para no ser
una carga para el Estado en su vejez; es un plan de pensiones vitalicias indiciadas para
tener en cuenta la inflacion, en el cual todas los personas cotizan lo rmismo,
independientemente de su estado de salud y de su esperanza de vido, obtienen las
mismas prestaciones, cuya cuantia estd indiciada con respecto a fa inflacién; y es un
programa redistributivo™,

£l efecto redistributivo que puede tener este tipo de programas es considerado como
uno de sus puntos fuertes, ya que puede repercutir directamente en Ja reduccion de
algtn grado de pobreza para las personas de la tercera edad, incluso tan bien como un
programa de redistribucién explicita de jos ingresos de una sociedad.

Por otra parte, un punto débil de este tipo de politicas ptiblicas puede ser la falta de
elementos de seguimiento en el uso de las cotizaciones de seguridad social por parte det
Estado que opta por aplicar este tipo de esquemas, toda vez que “crea una falta de
transparencia, que debe ser el sello distintivo de un Estado democrdtico. De la misma
forma que ha habido crecientes demandas de veracidad en lo publicidad (los
consumidores deben tener la informacién necesaria para saber lo que compran} fo
mismo hao ocurrido en el sector publico. Los contribuyentes deben saber, por ejemplo, en
qué medida estdn utilizéndose sus impuestos o sus cotizaciones a la seguridad social
para redistribuir la renta de un grupe en favor de otro. La falta de transparencia puede
contribuir a los dificultades que plontea la reforma de seguridad social, ya que se
confunden los mitos con fa realidad. Por ejemplo, fos ancianos se oponen a que se
recorten las prestaciones, creyendo que ya las han pagado a través de sus cotizaciones
sociales, incluso aunque el valor de las prestaciones sea muy superior al valor de sus
cotizaciones®,

Otros aspectos importantes a tenerse en cuenta ante fa posibilidad de instrumentar una
reforma a la seguridad social en un pais, son los siguientes:

« efectos presupuestarios,

+ repercusiones distorsionadoras sobre la propension al trabajo y al ahorro,
e tasadeinterés poco atractiva {constituyendo una mala inversion} e,

« injusticia inherente 2 la aplicacion del esquemna redistributivo.

“idem. p. 548,

= Antes proporcionnba Ln SBguro contra ia “obsolescencia prematura™ os pesonas que se jubiiabon antes, bien por problernas de
solud, bien porque sus cudlificaciones yo no eran muy valoradas en ef mercodo de trabajo, eran compensadas, de hecho, recibiendo
un mayor volor actual descontando de los prestaciones, ounque unos prestaciones anuales menores. {nota 2l pie textual de Stigliez).
“idem.
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Con respecto 2 los efectos presupuestarios de una reforma a fa seguridad social, Stiglitz?
destaca que “ef problema presupuestario esencial del sistema de seguridod social, que
actualmente es de reparto, radica en que su viabifidad finonciero depende del cociente
entre el numerc de trabagjadores y el de pensionistas [..] su cambio se debe o tres
razones: se ha adelantado la edad de la jubilacion, ha aumentado ja longevidad y ha
disminuido el crecimiento de la poblacion. Las dos primeras razones se traducen en un
aumento de la poblacion jubijlada y la tercera significa que ef cociente entre fos jovenes
y los ancianos es menor de o que solia ser.” Asimismo, detalla® “ef seqgundo factor que
determina la viabifidad del sistemda es la tasa de aumento de o productividad. Lo que
importa es la renta [el ingreso] de las personas que trabajan en relacicn con las
prestaciones de los pensionistas. Si la renta estd aumentondo rapidamente, debido o
un oumento de la productividad, hay mds renta para mantener a los pensionistas [..J"
no obstante advierte que si no hay un crecimiento io suficientemente fuerte gue
implique mejoras en la tasa de productividad, "estos programas destinados a una
creciente poblacidn anciana impondran una carga cada vez mayor o la poblacién
trabgjadora [.] el problema se materializorGd cuando se jubile la generocion
perteneciente af “baby boom” que comenzara en algin momento o o vuelta del sigio
XXI". Finalmente, cohcluye que “se termne en especial que estos programas destinados a
los ancianos, estén reduciendo los gastos realizados en fos nifios, es decir, en los
inversiones en el futuro del pais, Resulta que actuaimente la Administracion federal {en
Estados Unidos] gasta mds de once veces mds por cada anciano que por cada nifio, a
pesar de que jos nifios tienen muchas mas probabilidades que los ancianos de vivir en
la pobreza™.

Con respecto a la segunda situacion indicada en las vifletas anteriores, Stiglitz® indica: “ia
existencia de seguridad sociol reduce la cantidad de dinero que necesita ahorror la
gente que su jubilacién. Se teme que eso provoque una disminucién del ahorro
agregado y, por Jo tanto, de la inversion y del crecimiento de la productividad, La
magnitud de su influencia en el chorro y sus consecuencias para el crecimiento han sido
ohjeto de debates”. ‘

Sobre tal particular, Feldstein® argumenta que existe la posibilidad de que “/a seguridad
social haya provocado una reduccion del ahorro privado en Estados Unidos en nada
meneos que el 60%". Esta situacion resulta interesante considerando el aumento que

7 {dem, p. 550.

*{dem

Stdemn, pp. 553y 554,

10 Feldstein, Martin. Social Security, induced Retirement, and Aggregote Capitat Accumuiotion, Journal of Political Economy.
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experimentaron los planes privados de pensiones en Estados Unidos después de que
comenzara la seguridad social, en especifico porque del 46% de los ingresos agregados
de las personas de la tercera edad procedia de la seguridad social o de otras pensiones
publicas, y mas de una cuarta parte de esta poblacion anciana complementaba la renta
procedente de las pensiones publicas con ingresos procedentes de pensiones privadas,
o que representa un 9% del ingreso agregado de este grupo etario®.

Ahora bien, por lo que atafie a los efectos en la oferta y demanda de trabajo, algunos
autores®, argumentan que tiene un efecto distorsionador sobre la oferta de trabajo, ya
que puede inducir a las personas a abandonar su trabajo y dedicarse a vivir con los
ingresos de fa pension de jubilacion, a pesar de que pudieran continuar siendo altamente
productivas.

En terminologia econdmica, Stiglitz® detalla que “los programas publicos producen
tanto efectos-renta como efectos-sustitucion. Los segundos generan ineficiencia. £n el
caso de la seguridad social, se dan ambos. La gran transferencia de recursos a 1os
jubilados produce en efecto-renta: éstos reciben un parte de estos mayores ingresos en
forma de ocio adicional, comeo jubilacion anticipada. Pero también produce en efecto-
sustitucion, debido a que la seguridad social aitera el rendimiento del trabgjo, sin
embargo, existe una gran controversia sobre la magnitud e incluso sobre el sentido del
efecto-sustitucion”.

En este sentido, “conforme la gente trabaja mds afios, sus cotizaciones totales a lo
seguridad social aumentan, pero sus pensiones anuales también aumentan. Ahora
bien, caumentan lo suficiente para compensar el aumento de fos pagos?. Por otra parte,
en los ultimos orios, se ha producide un efecto que ha animado o los trabgjadores a
seguir trabajando: ia cuantio de las pensiones depende de las cotizaciones realizadas
en fos arfios anteriores”.

Sobre este ditimo tema, es interesante destacar como es que una reforma al plan de
pensiones de jubilacion en un pais, puede desembocar en comportamientos positivos,
sobre todo, si se implementa de tal manera que fomente el ahorro voluntaric, en
contraposicion con un ahorre impuesto por el gobierno (bien preferente), ya que la
recompensa radicaria en que al final de su vida laborai, ia persona disfrutaria de un
ingreso mayor, Su esfuerzo de ahorro ha “comprado” una pension de jubilacion mejor
remunetada. Este régimen Gnicamente opera como si fuera un “impuesto” cuando loque
el Estado obliga a ahorrar supera la cantidad que la persona usualmente destinaria a

N 50cial Security Administration, income of the Population 55 or Older, 2010, marzo 2012, curadros ZA1y 101
12 Michael Hurd ¥ Michael Boskin.
13 Stiglitz, 1. y Rosengard, 3. Lo economia del sector pablico. Antoni Bosch, Cuarta edicién. 2015, p. 556,
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dicho concepto. En este tenor se puede apu ntar que “existen distorsiones tanto sf se
subvenciona como si se grava a [os individuos. El hecho de que unos sean
subvencionados y otros gravados no elimina las distorsiones: la distorsién total no estd
relacionada con el valor medio de Ia subvencidn o ef impuesto marginal:,

Con respecto a que ia tasa de interés {rendimiento) de los planes de pensiones para la
jubilacion pablicos es menos competitiva que otros esguemas, (esquema totalmente
privado en distintas modalidades, verbigracia}, Stiglitz* argurnenta: “ef rendimiento debe
compararse con el de un titulo cuyo riesgo sea parecido, por ejempic, un bono def
Estado indiciado contra la inflacion. Aunque estos bonos no existen desde hace
suficientemente tiempo como para estar sequros de qué rendiran a largo plazo, sobre
todo si fel pais en cuestion] atraviesa un periodo de inflacion alta y variable, parece que
los rendimientos son comparables (quiza algo mdas altos) a los que obtendrian si los
fondos se invirtieran en esos titulos”.

Asimismo, "los rendimientos son mucho mds bajos que los que obtienen en lo bolsa
cuando cae, come ha ocurrido periédicamente, por ejemplo, con fas crisis bursdtiles de
1929, 1987 y 2008. Las inversiones en acciones generan, pues, mayores rendimientos,
pero también tienen mayores riesgos. El fin de la sequridad social es ofrecer sequridad
para la jubilacidn y, por o tanto, es bueno que el dinero se gesticne sin riesgos”.

Finalmente, por lo que se refiere a la posibilidad de que una reforma a fla seguridad social
genere Injusticia inherente en la aplicacion del esquema redistributivo, Stiglitz’® apunta
que “en cualquier progroma de segure, debido a su noturalezo, unas personas
recuperan mds de lo que aportan en primas y otras menos. Los compradores de un
seguro contra incendios que no sufran un incendio “pierden” y aquellos cuya cosa arda
‘ganan”, En la seguridad social, los que viven mucho tiempo recuperardan mucho mds
de lo que aportan, mientras que los que mueren antes de jubilarse recuperan menos [.]
dentro de la seguridad sociol, los que cotizan mds ¢ menos los mismo recuperan en
promedio cantidades distintas. Es decir, sus rendimientos esperados son diferentes
debido a que tienen diferentes situaciones fomiliores. Para algunas personas estas
diferencias son injustas: ¢por qué ha de recibir mds una persona simplemente porque
haya decido casarse?’. Naturalmente, como fa seguridad social tiene un aspecto

“{dem, p. 557.

“dern.

¥ fdem, p. 559,

" Dado que los hombres casados tienden o vivir mds, intluse aungue fo mujer no recibiera prestaciones, fos prestociones actuarioles
de fos horribres cosados serian superiores a las de Jos hombres solteros que catizan més o menos lo mismo. Hay otros ejemplos de
paosibles <<injusticias>>: come las mujeres viven mds que los hombres, recuperan maés que £stos por cotizaciones sirnilarss; como los no
fumadares viven mds que fos furnadores, recuperan mds por cotizaciones comporobles. Las componias aseguradoras privadas
ajustarian fos pogos paro reflejor los diferencios de esperanzo de vido fen los casos en 10s que se les permite hocedlo. También existen
porecidas desiguoldades en ef programo Medicare (cita del texto de Stiglitzy Rosengard).
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redistributivo, pora clgunos no hay ningun probfema en que jas prestaciones puedan
ser grandes en relacion con las cotizaciones, Para la mayoria de los observadores, eso
no es injusto, en la medida en que los que reciben la redistribucion se lo “merecen” en
cierto sentido. Sin embargo, para decidir la magnitud de la redistribucion, la seguridad
social solo tiene en cuenta ks cotizaciones sociales del individuo, no su riquezo o su
renta no salariaf”,

Mas alla de Ia discusién que se pueda suscitar con las cuestiones sefaladas previamente,
las herramientas con las que cuenta el Estado para implementar una reforma al sistema
de seguridad social, pueden ser las siguientes:

a) ajustes de fas férmulas para calcular fas prestaciones,
b} modificacién de la edad normal de jubilacion,
¢} ajuste del indice del coste de {a vida,
d} prestaciones basadas en los ingresos,
e) reformas estructurales como:
1. inversiones del fondo fiduciario en acciones,
2. régimen totalmente privatizado c mixto.

Respecto al inciso a) anterior, Stiglitz'® indica: “las férmulas para calcular fas prestaciones
podrian ajustarse de manero gue solo disminuyera fevernente el gasto y qumentaran
incluso la eficiencia y la equidad [..] Los personas que trabajan mds arios, pero cuyos
ingresos no son los mas altos en sus ditimos afios de trabajo, no ven aumentar las
prestaciones recibidas a pesar de pagar cotizaciones adicionales, La formula podria
gjustarse de una forma que no afectara a las prestaciones de fa mayorio de los
trabajadores que han trabajado a tiempo completo durante toda su vido, pero que af
mismo tiempo diera mayeres incentivos para trabajor y redujera las prestaciones de los
que actualmente tienen incentivos para jubilarse antes debido a la peculior forma en
que se calculan las prestaciones”.

En lo que atafie al inciso b) arriba indicado, se destaca que “el argumento a favor del
aumento de Ja edad de jubilacion es que Ja mejora de la salud en general ha
aumentado Ja lengevidad, contribuyendo al problema financiero del sisterna. La gente
deberic permanecer, en promedio, mds tiempo entre la poblocion octiva (es algo
poraddjico que al mismo tiempo se haya adelantado la edad real de jubilocion]. Sin
embargo, no todo el mundo goza del mismo estado de salud: un considerable nimero
de ancionos tiene tan maola salud que debe jubiiarse o los 65 o incluso a los 62, Por tal
motivo, continda: “si se efeva atin mas la edad “normal” de jubilacion, disminuirdn mas

18 idem, p. 560,
19 [der.
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las prestaciones que recxbrran estos personcs !o cual podria causar graves dificultades
a muchas de eflas, puesto que suelen tener pocos activos u otros fuentes de ingresos.
Los partidarios de elevar la edad de jubijacion tienen dos respuestas: s/ esas personas
tienen que jubilarse reaimente, deben poder percibir prestaciones por incapacidad; y si
la reduccion de fas prestaciones causa verdaderas dificultades econdmicas, deben
tener derechc a prestaciones complementarias. ta meodificacidn de la edad de
Jubilacion puede exigir la introduccion de ajustes concomitantes en fos progromas de
prestaciones por incapacidad y de ingresos complementarios, pero no existe razon
alguna para no introducir modificaciones en la edad de jubilacién acordes con los
cambios de fa situacion actual”.

Por lo referente al inciso ¢} anterior, se resalta que "una vez que una persona se juhilo,
sus prestaciones aumentan de acuerdo con la tasa de inflacién, medida por medic del
indice de precios de consumeo {IPC). Unc comision nombrada por el Finance Comittee
del Senado de Estados Unidos y presidida por Michael Boskin, profesor de la Universidad
de Stanford, que habia sido presidente del Council of Economic Advisers durante la
Administracion de Bush declard en diciembre de 1996 que creia que e} IPC sobrestimaba
{a inflacion 1,1 puntos porcentuaies al afio. incluso una correccién del IPC en medio punto
reduciria consideraoblemente -noda menos que un tercio- ef déficit de la seguridad sociot
a lorgo plazo. En los afios posteriores, se introdujo una serie de ajustes en el IPC, por lo
que ha disminuido extraordinariamente la magnitud del problerma®®",

En ese tenor, apunta: “af iguaf que ccurre en el cose de la modificacion de la edad de
jubilacion, quiza fuera conveniente introducir modificaciones concomitantes en los
programas de prestaciones por incapocidad y de ingresos complementarios af mismo
tiempo que se agjusta el IPC; sin embargo, en la medida en que el ajuste del IPC refieja
exactamente fos cambios del coste de la vida, sélo pretende garontizar que la propia
inflacién no causard dificultades econdmicas adicionales a los ancianos. Lo inflacién
tarmpoco deberia ser una excusa para aumentor inintencionadamente las prestaciones
reales. Si se desea incrementarlas, la decision deberia tomarse de forma transparente”.

En cuanto fa opcion sehalada en el incise d}, cabe mencionar que “fa seguridad social es
un programa poco habitual redistribuye la renta, pero al redistribuiria, no tiene en
cuenta el bienestar general del beneficiario sino sélo su renta salarial (a efectos de
cotizacién). Un multimiflonario que haya heredado su fortuna y, por tanto, haya
trabagjade poco durante toda su vida recibir@ unas prestaciones muy superiores a sus
cotizaciones a la seguridad social, fa misma cantidad que un trabajodor no cualificado
que tenga el mismo historial. Por lo tanto, condicionando al menos el componente

 [dem, p 561.
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0s, aumentaria io equidad y disminuirian
fos gastos?™; sin embargo, "la oposicidn a las prestaciones subordinadas o {os ingresos
ha sido firme, pues la subordinacion mostraria explicitamente el pape! redistributivo de
ko seguridad sociol. Actualmente, muchas personas, cuando no la mayoria, consideran
que la seguridad social es mds un programa de pensiones de jubilacion gestionado por
el Estado, al que cotizan (pagan primas)y del que reciben prestaciones acordes con sus
cotizaciones. Subordinando los prestaciones o los ingresos, se convertiria en uri
prograoma de asistencia social; y los defensores de la seguridad social sospechan que ¢
fo largo piazo eso socavaria ef apoyo al programa”.

£n cuanto a lo expresado en el inciso e) anterior, Stiglitz? sefiala: “durante fos Gitimos
setenta y cinco arios por jo menos, tode ef que ha invertido en acciones en general y las
ha conservado durante veinte afios 0 mds ha obtenido mejores resuftados que si
hubiera invertido una cantidad similar en bonos def Estado. Las acciones han generado
unos rendimientos esperados considerablemente mayores a largo plazo {segun
algunas estimaciones, fa diferencia de rendimiento anual medio es del 4% o mas) sin
ningun riesgo adicional. Si se invirtiera una parte del fondo fiduciario de la seguridad
social en una amplia variedad de occiones, mejoraria su situacion financiera. Se han
realizado ejercicios de simulacion basados en la distribucion de los rendimientos de las
acciones en 1os Uftimos setenta y ¢inco anios y se ha observado que incluso aunque No
se reaglizoran reformas, podria prolfongarse considerablemente la vida del fondo
fiduciario. Los defensores de esta propuesto sugieren, ademds, que el aumento de fo
demando de acciones elevaria su precio y, por lo tanto, aumentaria fa inversion”, No
obstante, con respecto a esta posibilidad de reforma, advierte tres problemas
fundamentales: 1) el riesgo ¢que implica, 2} aumento en el costo del endeudamiento del
estado y, 3) efectos colaterzles en el mercado privado de acciones, al ser el estado
propietaric de acciones publicas.

Finalmente, respecto a la posibilidad de privatizar totalmente el sistema, se indica que
“un importante motive para privatizar es que las inversiones privadas generan mayores
rendimientos. Sin embargo, el bajo rendimiento de la seguridad social no se debe o unos
elevados costes de transaccion o o una mala estrategia de inversion sino
principaimente ol sistema de reparto. Adoptando un sistema de capitalizocion, las
generaciones posteriores podrian obtener mayores rendimientos (aunque no
necesariamente un rendimiento mayor ajustado para tener en cuenta el riesgo), pero ef
impuesto temporal f{idurante sesenta y cinco anos!) para financiar la transicion
equivaldria a reducir el bienestar {ios rendimientos} de las generaciones intermedias, Si
se estuviera dispuesto a pagar unos impuestos mds altos de esta magnitud, 1o

2idem.
= fdern, p. 562,
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seguridad social no tendrio ningtn problema financiero significativo, por o que no
habria que considerar la posibilidad de adoptar soluciones radicales, como fa
privatizacion®”,

Asimismo, respecto a un sisterna totaimente privatizado, advierte que “fa privatizacion
plantea un problerma mds: dada fa proclividad def sector financiere a aprovecharse
de Jos que tienen menos conocimientos financieros (énfasis ahadido), dado lo
incapacidad del sector para gestionar la crisis, manifestada de una manera ton clarg
en la crisis de 2008; y dado gue los costes de transaccion son mucho mas bajos en fa
seguridad social, no es sorprendente que hoy apendas exista interés ni siquiera en
privatizar la seguridad social”,

Justamente conforme lo indicado en el parrafo anterior, existen varios problemas
econdmicos que se generan en un sistema de seguridad social en el cual los ahorros que
después fungirdn como pensiones en ef retiro, son manejados de manera
exclusivamente privada. Estos fallos seran revisados mas adelante en el presente escrito,
pero a la luz de los argumentos antes mencionados, resulta evidente que el Estado puede
promover distintas reformas estructurales a través de las modificaciones del marco
normativo aplicable (Leyes y sus correspondientes instrumentos secundarios), a efecto
de mejorar et funcicnamiento del sistema de ahorro para el retiro, y de la seguridad social
en general.

Es en atencidn a este ditimo punto tocado, que el 22 de agosto de 2019, se publicd en el
Diario Oficial de a Federacion (DOF) el "Acuerdo de la Junta de Gobierno de fa Comisién
Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, por ef que dicté politicas y criterios en
materia de comisiones”, a través del cual se planted alcanzar una disminucién gradual y
continua de las comisiones cobradas para que en el afio 2024, se lograran alcanzar los
estandares en el mercado internacionzal en materia de comisiones; no obstante, el 25 de
septiembre de 2020 & Ejecutivo Federal presents a la Camara de Diputados, la Iniciativa
con proyecto de Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas
disposiciones de la Ley del Seguro Social y de la Ley de los Sistermas de Ahorro para el
Retiro, Posteriormente, el Congreso de la Union aprobo la iniciativa presentada por el
Titular det Ejecutivo Federal, derivandce en el "Decreto por ef que se reforman, adicionan
y derogan diversas disposiciones de lo Ley def Seguro Social y de la Ley de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro”, publicado en el DOF el 16 de diciembre de 2020, entrando en
vigor el 1 de enero de 202}, a través del cual, entre otras reformas, se adiciond un parrafo
octavo al articulo 37 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para ef Retiro, a efecto de indicar
que las comisiones que cobren las administradoras de fondos para el retiro estaran

2 idem, p. 567.
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sujetas a un maximo, el cual resultard del promedio aritrnético de los cobros en materia
de comisiones en los sistemas de contribucion definida de los Estados Unidos de
América, Colombia y Chile, de conformidad con las politicas y criterios que al efecto emita
la Junta de Gobierno de la Comisién.

Por lo anterior, con el objetivo de atender el mandato sefialado en el parrafo anterior, a
SHCP considerd necesaria la emisidon del presente anteproyecto. En ese sentido, esta
CONAMER considera pertinente la expedicién del instrumento regufatorio, en virtud de
que ello coadyuvard a mejorar el sistema del ahorro para ef retiro en México.

i,  Objetivos reguiatorios y problemdtica,

En lo que respecta al presente apartado, de acuerde a la informacién contenida en el AIR
correspondiente, la SHCP indicé que a través del anteproyecto se gjecuta “ef mandato
establecido en el articulo 37, parrafo octavoy segundo transitoric de la reformao a fa Ley
de los Sisternas de Ahorro para el Retiro publicada en ef Diario Oficial de ja Federacion
el 16 de diciembre de 2020, mediante el cual el Congreso de la Union determind
establecer un mdximo a las comisiones que cobran las AFORE, el cual resultard def
promedio aritmético de los cobros en materia de comisiones en los sistemas de
contribucion definida de los Estados Unidos de América, Colombia y Chile, segun las
politicas y criterios que emita la Junta de Gobierno de la CONSAR".

En este orden de ideas, sefald que “para ello el presente anteproyecto contiene el
acuerdo aprobado por el referido Grgano de Gobierno el cual contiene la metodologia
que permitira calcular el maxime al gque se sujetardn las comisiones que cobren las
AFORE, sin que implique gastos de implementacion relevantes, para las entidades
reguladas, segln las consideraciones que se contienen en el opartado de considerandos
del anteproyecto que se presentd y se adjunta a este formulario”.

Por otro lado, respecto a la problematica que presenta la SHCP y que da lugar a la
intervencion gubernamental a través de la propuesta regulatoria, de acuerdo a la
CONSAR, “deriva del Decreto por el que se reforman, adicionan y derogan diversas
disposiciones de o Ley del Seguro Social y de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 16 de diciembre de 2020,
mediante el cual se ordena a lo Junto de Gobierno de ki CONSAR ia emisidn del
anteproyecto que nos ocupaq, en virtud de que el legislador consideré que debe
establecerse un mdximo pard las comisiones que cobran las AFORE™.

ping &, Ban Jacdolma Acwico, CF, G460, Ciudad de Meaico,
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Por su parte, esta Comlswn cons:dera relevante exponer que en el caso de las reformas
que se puedan hacer al sistema de seguridad social, en especifico al sistera de ahorro
para el retiro, la intervencidn del Estado se encuentra plenamente documentada y
justificada, en razén de la existencia de lo que ia fiteratura econdémica denomina como
“fallos de mercado”.

Al respecto, es pertinente sefalar que los fallos de mercado son aquellos probiemas gue
se dan en una sociedad abierta (economia de mercado) cuando los mecanismos propios
de dicho sistema no permiten conseguir eficiencia en e} sentido de Pareto. Esto significa
de manera sencilla que se logren asignar todos los recursos dentro de la economia de tal
forma que cualquier mejora que se alcance para algln agente dentro de la sociedad no
implique perjudicar a otro, ni que se pierdan recursos por efectuar reacomodos en la
redistribucion de la asignacion.

Existen al menos seis diferentes fallos de mercado, con distintos subconjuntos y
combinaciones dependiendo de la situacion que los origine, a saber:

Externalidades

Failos en la competencia

Bienes Puablicos

Mercados incompletos

Failos de la informacién

Perturbaciones macroeconémicas diversas

Lo guid

Para el caso de las reformas que se puedan hacer al sistema de seguridad social, en
especifico al sistema de ahorro para el retiro, los fallos de mercado que se atacan a través
de la intervencion del Estado son: mercados incompletos (mercados privados de
administracion de pensiones y afines} y perturbaciones macrocecondmicas,

Mercados incompletos

Estos se dan siempre que la economia de mercado sea incapaz de proveer todos los
bienes y servicios que una sociedad necesita, aun cuando el coste de brindarlos sea
inferior al precio que las personas estan dispuestas a pagar.

El mercadoe de los seguros y capitales es tradicionalmente uno de los considerados como
mas incompletos histéricamente, si bien en las Ultimas décadas los instrumentos que se
han generado en dicha actividad han aumentado y mejorado sustancialmente. Las
razones por {as cuales se considera que estos mercados tienen esa caracteristica, son: la

Sepsdevard Adulfy LOper Mateos 3035 piso &, San ferdnime Aceleo, T8, WEa00, Sludad ve Mdwion,
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falta de capacidad de innovacion, los elevados costos de transaccidén y los falios y
asimetrias de la informacion.

lL.a falta de capacidad de innovacién radica en gque la generacidn diaria de nuevos riesgos
crece a un fitmo mucho mas acelerado que el ritmo al cual se ofrecen instrumentos para
blindarse ante dichos riesgos,

Los costos de transaccion son aquelios costos que se generan Unica y exclusivamente por
gestionar la propia actividad econdmica y velar por el cumplimiento de los contratos.
Encargarse de estudiary poner en el mercado mas instrumentos de aseguramiento ante
un riesgo es una tarea especiaimente onerosa e incierta, sobre tedo st no se cuenta con
retroalimentacion sobre si la sociedad de hecho adquirira dichos instrumentos.

Por su parte, las asimetrias de la informacion se dan cuando las partes que entran en una
negociacion para hacer una transaccion poseen informacion distinta, o cual implica que
al no tener €l mismo conocimiento sobre la naturaleza del bien o servicio gue se estd
pretendiendo comerciar, la parte que posea mejor informacion esté incentivada a no
revelar dicha informacion a efecto de sacar ventaja en caso de ilegar a un acuerdo en la
transaccion, mientras que la parte que tiene menos informacién estd incentivada a no
aceptar ninguna propuesta de acuerdo, ya que la incertidumbre del desconocimiento
hace desconfiar de las intenciones de su contraparte. Cuando dichas asimetrias son
demasiado grandes, simplemente no hay transacciones y por {o tanto no hay mercado,

Ademias, ante ia imposibilidad de que {as partes que entran en negociacion tengan le
misme grado de informacion respecto al riesgo que implica dicha transaccion de un bien
o servicio, se genera una problematica conocida como seleccion adversa. Dicha situacion
se materializa, verbigracia, con la oferta y demanda de prestamos: ante la sospecha de
una alta probabilidad de impago {riesgo), Ia institucidén bancaria sube el tipo de interés
para compensar dicho riesgo. Los posibles clientes (tanto responsables como
irresponsables) reaccionan de manera distinta: los clientes responsables se sentiran
desincentivados por el alto tipo de interés y no adquiriran el préstamo; los clientes
irresponsables no pagaran sea cual sea el tipo de interés, por lo que solicitarén ef
préstamo. La seleccién adversa ocasiona un claro problema: quienes hubiesen adquirido
el bien o servicio y lo hubieran pagado sin inconveniente no lo adquiriran, al tiempo que
la contraparte se quedard Gnicamente con fos clientes que en definitiva no le conviene
tener.

Con lo anterior como introduccién, es importante saber cémo es gque dichos fallos y
problematicas se refacionan con las reformas y modificaciones a los planes de jubilacion
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y sistema de ahorro para el retiro. Al respecto, de conformidad con Stiglitz?4, en cuanto a
los ejevados costos de transaccion en e mercado privado de jubilaciones para ef retiro:
"parg tener unos ingresos durante fa jubilocion, la gente puede suscribir planes con
entidades privadas. De esta manera, reciben una cantidad fija a partir de una
determinadao edad {normalmente, setenta y cinco o setenta afios) hasta que mueren,
independientemente del tiempo que vivan. Sin embargo, en la mayorio de los planes
privados de este tipo, la tasa esperada de rendimiento que se obtiene no parece muy
buena — es menor que os tipos de interés de mercado-, debido en parte g jos elevados
costes administrativos [costos de transaccion] {que en muchos cases incluyen
cuantiosas cornisiones para los vendedores)”. Asimismo, advierte que "uno de los
motivos por lo que los costes de transaccién son altos se halla en que las companios de
seguros siempre estdn tratando de <<seleccionar a los mejores>>, es decir, de asegurar
a los menos riesgosos e identificor a los malos, que pueden asegurar © no, pero
unicomente a cambio de una elevada primo. Eso es caro. Por otra parte, muchas
companiias gaston una gran cantidad en técnicas de venta, en un intento, en parte,
de encontrar a las personas que no comprenden el riesgo y que estdn dispuestas o
pagar de mdas por el servicio que contratan {énfasis anadido). Las empresas has
descubjerto gque muchas personas, por un pequefio riesgo que podrian afrontar
facilmente, pagan una gran cantidad de dinero”.

En cuanto a como una reforma a la seguridad social y del sistema de ahorro para el retiro
puede mitigar muchoe mejor ciertos riesgos, el autor citado previamente expone?: “un
importante riesgo ol que se enfrentan las personas que ahorran para la jubilocion es
que no saben cudl serd el coste de la vida dentro de veinte afios y, sin embargo, ninguna
poliza de seguro privada tiene en cuenta este riesgo [..] en Estados Unidos, fas personas
que invirtieron el dinero en acciones vieron comeo la crisis bursdtil de 2008 se flevaba por
delante sus cuentos de jubilacion, Las que invirtieron el dinero en letras del Tesoro vieron
cémo mermaba su ingreso a partir de 2008, cuando bajaron los tipos de interés a cero.
Los programas de jubilacion que pretendian dar seguridad en la vejez no hicieron, pues,
nada de eso. Para muchos, fa tnica seguridad fue la que les proporcionaron las
pensiones”.

En este tenor, continda: “Jos riesgos de lo inflacicn constituyen un ejemplo de una
importante clase de riesgos, denominados riesgos sociales. Se trata de riesgos a los que
se enfrenta la sociedad en su conjunto. Para una empresa privada es dificit soportarios.
Al margen de circunstancias excepcionales como las guerras, los fallecimientos de
individuos diferentes son acontecimientos “independientes”. La empresa que maneja
cuentas a un gran numero de personas puede predecir con bastante precision el

 stiglitz, 3.y Rosengard, ). La economia del secior piblico. Anteni Bosch, Cuarta edicidn. 2015, 9.5
#idern, p. 542
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numero de personas que morird cada afio. Sin embargo, si estalla una gran guerra, este
ndmero puede ser mucho mayor. Por este motivo, la mayoria de las pélizas excluye de
la cobertura la muerte en una guerra. Del mismo modo, si una empresa asegurara
contra lo inflacion, y ésta aumentora a un ritmo mas rapido de lo previsto, incurriria en
una pérdida en todas sus pélizas, y podria muy bien legar a una situacion en ia gue no
pudiera cumplir todos sus compromisos al mismo tiempo. Quizd sea esa en parte la
razén por la que no hay un mercado de seguros contra la inflacion; en reafidad, los
individuos ne pueden cubrirse contra la inflacion comprando un titulc o una
combinacion de inversiones privadas”.

Con lo anterior, se liega a la conciusion de que “el Estado tiene claras ventajos frente a
las emnpresas privadas en la provision de instrumentos contra 10s riesgos sociales: puede
cumplir sus obligaciones subiendo los impuestos {naturaimente, si gravara a las
mismas personas que se supone que van a recibir prestaciones, no seria de mucha
ayuda}y puede repartir el riesgo entre las generaciones. Por ejemplo, puede repartir (os
costes de una guerra entre ja generacicn actual y las futuras; reduciendo la inversion
durante el periodo que dura la guerra y gravando posteriormente a /os jovenes en
beneficic de los ancianos, puede repartir, de hecho, fos costes de la guerra entre la
generacion que estd trobajando durante ef periodo de la guerra y las siguientes. 5i la
economia atraviesa por un periodo inflacionista especialmente malo, puede transferir
parte de la carga a fas generaciones trabgjadoras mds jovenes®”,

Con respecto a la seleccién adversa en la seguridad social y las pensiones de ahorro para
el retiro, Stiglitz?” indica: “si las compariias privadas de seguros no pueden discriminar
entre los individuos segtin sus niveles de riesgo, surge otro problema. En condiciones de
equilibrio competitivo, las primas deben reflgjar el riesgo medio de los que compran la
poliza (en el caso de un seguro de vida o de un plan de jubilacién, corresponde o la
esperanza media de vida). Sin embargo, eso significa que los riesgos buenos
subvencionan, de hecho, a los malos. En el caso de los planes de jubilacion, los que
mueren jovenes subvencionan o los que viven muchos afios; en el caso del seguro de
vida, los que viven muchos afios subvencionan a Jos que mueren jovenes. £so significa a
su vez, que los riesgos buenos reciben menos en promedio de la compaitia de seguros
de lo que invierten. Para elfos, el seg}.:ro es una apuesta mala. Sin embargo, si algunas
personas saben que son bajos riesgos, pero no pueden demostrario a la aseguradora y
si son muy reacias al riesgo, no compraran el seguro. Cuando los mejores riesgos dejon
de comprar un seguro, las primas deben aumentar. Este proceso, por ef cual s6lo los
riesgos peores compran un segure privado, se denomina seleccion adversa. Es posible
que explique en parte Jas elevadas primas de Jas pensiones vitalicias, Sin embargo, el

* [dem, p. 543.
7 [demn, p54s.
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Cobierno puede obligar a tados fos individuos a compror ef seguro para evitar ef
problerna de la seleccion adversa. De esta manera realiza una cierta redistribucion; jos
riesgos buenos pagan mdas de lo que les corresponderia y los riesgos malos pagan
menos de lo que “deberian”. Pero todos (o casi todos) pueden beneficiarse de la
reduccién del riesgo que se debe al seguro social”.

En cuanto a los riesgos que se ponderan y mitigan con los planes de seguridad social,
como los sistemas de ahorro para el retiro, argumenta: “fa gente, cuando considera la
posibilidad de ahorrar para su jubilacion, se enfrenta a dos importantes fuentes de
riesgo. En primer lugar, no sabe cudnto tiempo vivira después de jubilarse. Las personas
que no suscriban en plan de jubilgcion tendréan que administrar sus recursos
cuidadosamente; tendran que plantearse fa posibifidad de qgue vivan mas de la media.
Al asegurarse contra este riesgo, no surge ningdn problema de riesgo moral importante.
Pero si surge en el caso del segundo riesgo, para el que fa seguridad social ofrece un
sequro; fos individuos no saben si se encontrardn en condiciones de trabgjar a los
setenta y dos arios, o fos setenta y cinco o a los sesenta. Algunas personas gozar de
buena salud y sus cudlificaciones no se han quedado obsoletas, por o que contintian
trabgjando después de los setenta. Otras no pueden trabajor a causag de una
incapacidad. Otras muchas se encuentran en una situacién intermedia cuando tienen
entre sesenta y dos ¢ sesenta y cinco anos; no estan incapacitados desde el punto de
vista médico, pero cada vez Jes resulta mds dificil © menas placentero o menos
productivo trabagjar. Las personas, cuando son mds jovenes, prefieren asegurarse contra
la posibilidad de encontrarse en esta drea gris, de no estar tan incapaocitadas como parg
conseguir una invalidez médica, pero no encontrarse tan bien como para poder seguir
trabando facilmente. La seguridad social proporciona ese seguro; permite en algunos
casos y en algunos paises jubilarse a los sesenta y dos anos si se desea, Sin embargo,
cuanto mejor es ef plan de retiro {mayor es la proporcion de los ingresos del trabajo que
reemplaza la pension), menores son fos incentivos para trabajar. Si la sustitucion es
totad, incluso jas personas que se encuentren perfectamente bien v que sean muy
productivas pueden llegar a sentir la tentacion de jubilarse, Este es ef problema esencial
de riesgo moral que planteaq la seguridad social?®”,

Por lo anterior, este érgano desconcentradoe considera justificados los objetivos y la
situacion que da origen a la regulacidon propuesta, por io que prevé conveniente la
emision del anteproyecto, a fin de que el instrumento normativo establezca la
metodologia para aplicar el mandato de la dltima reforma a [a LSAR, permitiendo de esta
roanera instrumentar las acciones del estado para mitigar todos los efectos econémicos
adversos de los fallos de mercado, arriba comentados.

*idem, pp. $45-546.
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V.  Aiternativas a lo regulacion.

Respecto al presente apartadoy de conformidad con fa informacion presentada en el AIR
correspondiente, la SHCP manifesté haber considerado fa opcién de no emitir regulacion
alguna; no obstante, descarté dicha alternativa al mencionar que “el Acuerdo de la Junta
de Gobierno de ja Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, por el que
dicta politicas y criterios en materia de comisiones, vigente a ko fecha, no es suficiente
para atender ol mandato establecido en la Ley. Por ello, resulta necesario efectuar
ajustes y emitir un nueve Acuerdo’.

En ese sentido, esa Secretaria estima ia opcion aplicar esquemas de autorregulacion, sin
embargo, desestima dicha opcidn, en razdn de que “ef SAR al ser un sector financiero con
interés social, el Estado debe tomar parte en la proteccion de fos intereses de los
trabajadores, por elfo y por el mandato expreso de la Ley de Jos Sistemas de Ahorro para
el Retiro, es que no es posible considerar un esquema de autorregulacion en el mercado
de las AFOREs en materia de comisiones”,

La SHCP también consideré la oportunidad de implementar esquemas voluntarios “sin
embargo desde la creacién del SAR las disminuciones voluntarias efectuadas por el
sector, no han sido suficientes, cofocando o México entre los paises que mds cobran por
lo administracion de fondos para el retiro. £n tal sentido, se colige que el legislador ha
sido contundente en establecer un maximo con base en los estdndares internacionales”.

Bajo tales esas consideraciones, esa Secretaria estimo que la propuesta regulatoria
resulta ser la mejor alternativa para atender la problematica sefialada, debido a que
“dicho instrumento Unicamente pretende establecer criterios y politicas a los que la
Junta de Gobierno de la CONSAR se sujetard parag, en su caso, aprobar las comisiones
que la presenten para autorizacion fas AFORE. Asimismo y para establecer el mdaximo
de comisiones of que deberdn sujetarse las AFORES”.

En virtud de lo anterior expuesto, esta CONAMER observa que se contesto el apartado
correspondiente en el formulario de AlR.
V. Impacto de la reguiacion.

1. Obligaciones y/o disposiciones

Jeedrdme Ao, T 10400, Thududg de Mauito.
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Con relacién al presente apartado, esta Comisién observa que de conformidad con el AIR

v

esa Secretaria identificé las acciones regulatorias que contiene el anteproyecto, junto con
la justificacidon correspondiente:

Obfigocién

Primero

Estabiece ef objeto y los criterios generofes hajo fos cucles fa Junta de Cobierno de io CONSAR resolvero

sobre fas solicitudes de autorizacidn de las comisiones. Asi como sobre jo determinacidn de ka comision
maxima a fo que deberdn sujetarse segun lo que establece el articulo 37 pdrrafe octave de la Ley de ios
Sistemas de Ahorre para ¢f Retira,

Qbligacidn

Segundo

Estabdlece precisiones sobre ef proceso de outorizacion de comnisiones, que se encueniran establecidas
enfa Leyde Ios Sistemos de Ahorro para el Retiro, se mejarg Ia redaccidn existente en el Acuerdo vigente.
Asimnismo, se establece que ef moximo af que deberon sujetarse fas Afores se notificard g estas y se
publicard en fo pagina de internet de lo CONSAR, can lo finalidad de dar certeza juridica a las entidades
regulados v rronsparentario af priblico en general

Obligacién

Cuarto

Precisa (o politice que seguird la Junta de Gobierno de lo CONSAR sobre i dispersion permitida, a efecto
e asagurarse del cumplimiento del mandato de 1a Ley.

Modifica
meladologia

Anexo unico

Es parte fundomental de 16 propuesta regukitario yo que a troves de su aplicacicn, fa autoridad se podrd
gsequrar de que {os sujetos reguiados cumplen con la palitica que indica ©f articulo 37 de 1o LSAR.

Por lo anterior, esta Comision considera que la SHCP identificé y justificé las acciones
regulatorias gue se desprenderan de {a emision de la propuesta regulatoria.

2. Andlisis de Costos

Conforme a la informaciéon contenida en el documento anexo al AiR correspondiente
20210212134350 51181 Anexo Calidad Regulatorio acuerdo de comisiones 20210210, la
SHCP realizé un ejercicio de cuantificacion de las posibles erogaciones que enfrentaran
los sujetos regulados, de [a siguiente manera;

Acciones . . P il e
Regulatorias Metodologia de cuantificacion co'stos
cuantificados
Para ef calcufo de fos costos estimodos de lo actualizacion del Acuerdo, se
considera que si blen es cierto no se estoblecen obligaciones nuevas ni
elementos adicionales, con jos que deban cumplir las AFORE, sin embargo, se
estima que las AFORES al presentar sus nuevas propuestas deberdn hacer un
esfuerzo adicional de cdiculo e incluso incluir documentos o estudios sobre ef
estado de fos sisternas de ahorro pare el retiro que estimen relevantes para la
Las consideracion de fa Junta de Gobierno de Ia Cornision Nacional del Sistema de
sedolodas en | Ahorro para el Retiro.
efcuadro de . $330280
o seccidn A} Respecto a lo actividad de elaborar las soficitudes de autorizacion de mRaas,
anterior. comisiones, ef costo del mismo se calfcula en un promedic de dos horas de un
profesionista en economia.
Costo elaboracion de fa Solicitud de autorizacion :
$14,008/30{dias) = $466.93 x dict
$466.93/8(horas} = $58.36 x horo

P aisn 6,
Ve ks s nanaries
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Promedio horas empleados: 3
Costo tiempo enloce: $58.36 “3 = $175.08* 10 Afores= $1,750.8

C} De iguo! forma se le ha agregado lka colaboracion de un experto en
matematicas o actuaria;

Costo elaboracion de la nueva propuesta de
cornisiones:

$11618/30(dias} = $387.26 x dio
$387.26/8thoras) = $48.40 x hora
Promedio horas empleadas: 3

Costo tiempo enface: $48.40 *4 = £145.2* 10
Afores=$1,452

D} Finalmente, se incorpora ef costo de las impresiones y papel que implica
acompodiar ia

solicitud, lo que se estima en un maximo de 10

cuartilias, considerando a $1 peso ia impresion.

Pe fo que resultor: $20* 10 Afores= $100

De fa sumotoria total de Jos puntos anterfores, se desprende un total de:
$3.302.80

Cobe sefialar que este estudio puede ser gjecutado por las AFORE con &f
personal con el que actuaimente cuenta, por fo que no requiere la contratocion
de estudios especiclizados, derivando que el costo es marginol,

De lo anterior se desprende que los costos totales de cumplimiento del presente
anteproyecto son de $3,302.80 pesos totales.

3. Andiisis de Beneficios

Conforme a la informacion contenida en el documento anexo al AlR correspondiente
20210212134350 5181 Anexo Calidad Regulatoria acuerdo de comisiones 20210210, la
SHCP realizé un ejercicio de cuantificacion de los posibles beneficios derivados de Ia
emisién del anteproyecto en comento, de la siguiente manera:

Beneficios cuantitativos

La SHCP destacé que “la implementacion de la presente regulacién, primordialmente y
en general tiene como finalidad facilitar a la Junta de Gobierno de la CONSAR, resoiver
sobre las solicitudes de outorizacion de las comisiones que fas Afore le presentan a su
consideracicn, asi como establecer los criterios para determinar el maximo de
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comisiones que jas AFORE podran cobrar en términos del articulo 37, parrafo Octave de
la Ley de los Sisternas de Ahorro para el Retiro, por elfio, la implementacion det
anteproyecto traerd beneficios importantes para ios trabajadores, directamente en sus
cuentas individuales, pues con la disminucion de cormnisiones, se reflefard ef incremento
de los recursos destinados para su retiro™

“En ese sentido, se pueden sefialar entre otros el sigufente beneficio:

A. Los Trabajadores dfifiados al SAR se veran beneficiados af experimentar una
disrminucion en las comisiones que les cobran tas AFORE, Io cual permitird que
su ahorro para el retiro se incremente déndole lo posibilidad de, eventuaimente,
contor con una mejor pensicn.

Lo anterior implica un beneficio directo aproximado de $480 mitlones de pesos
en beneficio de los trabajadores, porcada punto bose en el cobro de sus
comisiones que se disminuya de la aplicacion del maximo de comisionesy de los
propuestas que presenten y €n su caso sean qutorizadas. Lo anterior tomando
en consideracion los 4.8 billones de pesos que administran las AFORE. Cabe
destacar que la implementacion del presente anteproyecto, no afecta las
utifidades de las Administradoras, ni compromete su funcionamiento, como se
sefiala en fos considerandos del anteproyecto”.

Ala tuz de lo expuesto con antelacion, fa CONAMER observa que los beneficios derivados
de la emision de la propuesta regulatoria son mayores a los costos de cumplimiento que
esta genera, por lo que la regulacidon cumple con los objetivos de mejora regulatoria en
términos de transparencia en (a elaboracion y aplicacion de las regulaciones y de que
estas generen mayores beneficios que costos de cumplimiento para los particulares.

Vi, Consuito Publica.

En lo que respecta al presente apartado, es conveniente sefalar que el anteproyecto y su
AIR correspondiente fueron recibidos el 12 de febrero det presente afio, por lo que a la
fecha de emisidn del presente Dictamen se ha cumplido con al menos veinte dias de
consulta publica que se prevé el segundo parrafo del articulo 73 de la LGMR. Al respecto,
le informo que hasta la fecha de emision del presente escrito se recibieron comentarios
de particulares, los cuales pueden ser consultados en la siguiente liga electrénica

http; 191.71192/expedientes/25673
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Lo anterior, a2 efecto de que la SHCF> efectue Ias adecuaciones correspondientes al
anteproyecto, o de lo contrario brinde la justificacion puntual de las razones por las cuales
no considerd procedente la incorporacion de dichas modificaciones al contenido de la
propuesta reguiatoria.

Por todo io expresado con antelacion, esta CONAMER queda en espera de que esa SHCP
brinde respuesta al presente Dictamen Preliminar, manifestando su consideracién
respecto de los comentarios realizados por los particulares y en su caso, se realicen las
modificaciones correspondientes al anteproyecto v a su AIR correspondiente, o bien
comunigue las razones por las que no considerd su incorporacion, en cumplirmiento de
lo establecide en ef articulo 75 de la LGMR.

Lo que se notifica con fundamento en los preceptos juridicos antes mencionados, en los
articulos Séptimo y Décimo Transitorios de la LGMR, asi como en el articulo 9, fraccion Xi,
del Reglamento Interior de la Comision Federal de Mejora Regulatoria®,

Sin otro particular, aprovecho la ocasién para enviarle un cordial saludo.

Atentamente
El Comisionado Nacionaf

PR. ALBERTO}()NTUYA*M’A‘R N DEL CAMPO

oy

Ultima hoja de 25 de 25 paginas, del Dictamen Preliminar de la propuesta regutatoris denominada Acuerdo de la junta de
gobierno de ia Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, por el que dicta politicas y criterios en muateria
de comisiones.

* Publicado en el DOF ef 28 de enero de 2004, con su uitima modificacion publicada et 9 de octubre de 2015.
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Re: Se remite oficio digitalizado respecto al anteproyecto Acuerdo de la junta de gobierno de la Comision Nacional del Sistema de Ahorro
para el Retiro, por el que dicta politicas y criterios en materia de comisiones.

Abel Hernandez Rivera<abel_hernandez@hacienda.gob.mx>

mié 17/03/2021 11:42

para:Julio Cesar Rocha Lopez <julio.rocha@conamer.gob.mx>;

Cc:Paola Guerrero Ballesteros <paola.guerrero@conamer.gob.mx>;

Estimado Julio, buen dia,
Acuso de recibido y procedemos a enviarlo al area correspondiente para su tramite y publicacion.

Saludos.

De: Julio Cesar Rocha Lopez <julio.rocha@conamer.gob.mx>

Enviado: miércoles, 17 de marzo de 2021 10:42 a. m.

Para: Gabriel Yorio Gonzalez

Cc: Alberto Montoya Martin Del Campo; Carlos Ernesto Molina Chavez; Abel Hernandez Rivera; Luis Calderon Fernandez; Gilberto Lepe Saenz; Alejandra Montserrat Belderrain Tielve

Asunto: Se remite oficio digitalizado respecto al anteproyecto Acuerdo de la junta de gobierno de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, por el que dicta politicas y criterios en materia de
comisiones.

MTRO. GABRIEL GONZALEZ
Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
Presente

Se remite oficio digitalizado respecto al anteproyecto Acuerdo de la junta de gobierno de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, por el que dicta politicas y criterios en materia de
comisiones.

Exp.: 05/0005/120221

En el presente correo electrdnico y la documentacion anexa se notifican en cumplimiento de lo establecido en los articulos Segundo y Tercero del "Acuerdo por el que se establecen los Lineamientos
para el intercambio de informacién oficial a través del correo electrdnico institucional como medida complementaria de las acciones para el combate de la enfermedad generada por el virus SARS-
CoV2 (COVID-19)", publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 17 de abril de 2020 por la Secretaria de la Funcion Publica del gobierno federal de los Estados Unidos Mexicanos que establece
las medidas que permitan la continuidad de las actividades de las dependencias y entidades de la Administracion Publica Federal durante la contingencia derivada de la epidemia determinada por el
Consejo de Salubridad General mediante Acuerdo publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 23 de marzo de 2020 causada por el virus SARS-Cov2; por lo que el presente correo electronico
institucional constituye un medio de notificacion de informacion oficial entre los servidores publicos de la Administracidon Publica Federal, por lo anterior, se solicita se sirva acusar de recibido el
presente correo y confirmar que la entrega de la informacion fue exitosa.



