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Reforma al Sistema de Pensiones en México, Julio

MENSAJES IMPORTANTES:

La reforma propuesta al sistema de pensiones busca atender el serio
problema de “subcapitalizacién” de los recursos, que crece a un ritmo
insuficiente para cumplir adecuadamente el propésito del retiro.

Enfocada en el trabajador, la reforma contempla tres acciones principales:
incrementar las aportaciones para el retiro, disminuir los requisitos de
semanas de cotizacion para alcanzar el derecho a pensién, y aumentar el
valor de la pension minima garantizada.

La iniciativa presentada por la SHCP conté con el respaldo del Consejo
Coordinador Empresarial, y en el comunicado se anticipa que incrementara
la pensiéon promedio de los trabajadores en 42% y permitira aumentar mas
del doble el porcentaje de trabajadores que alcancen la pension minima
garantizada y aumentar, en promedio, la tasa de reemplazo 40%.

El incremento en los recursos para el retiro recaera sobre las empresas, lo
que aumenta la carga social y encarece la generacion de empleo, y si bien
esto ocurrira de forma gradual, podria presentar un incentivo a la
informalidad.

Resumen

El 22 de julio, el titular del ejecutivo mexicano anuncié que enviara al Congreso
una iniciativa de reforma que modifica el sistema de pensiones, desarrollada
conjuntamente entre los trabajadores, los empresarios y el gobierno. Segun el
comunicado de prensa, la iniciativa ayudara a aumentar, en promedio, la pension
de los trabajadores afiliados al Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) en un
42%. La propuesta incluye tres acciones principales:

1. Un aumento de la contribucién total de las pensiones del 6.5% al 15.0%
del salario del trabajador, creciendo gradualmente a lo largo de 8 afios,
al aumentar la contribucion de los empleadores del 5.15% al 13.875% y
manteniendo estable la contribucidon del trabajador. Ademas, la
contribucién del gobierno (actualmente en 0.225%) se concentrara en
aquellos trabajadores que tienen un ingreso mensual de hasta 4 veces el
valor mensual de la Unidad de Medida y Actualizacién (UMA),
fomentando el empleo formal seglin el comunicado;

2. Una reduccion de las semanas requeridas para acceder a una pension
garantizada, de 1,250 a 750 semanas. Esto permitird “incrementar mds
del doble el porcentaje de trabajadores que alcancen este beneficio”;

3. Un aumento del valor promedio de la pensién minima garantizada, de
3,289 MXN a 4,345 MXN, que proyectan se traduciria en un crecimiento
promedio de 40% en la tasa de reemplazo, respecto a su nivel actual.

Otros componentes de la iniciativa incluyen la mejora de las condiciones de vida
de los trabajadores durante su retiro, como la posibilidad de combinar esquemas
de rentas vitalicias y retiros programados, poder realizar retiros de sus ahorros
voluntarios sin requerir un periodo de espera (actualmente 6 meses), y eliminar la
prescripcién de derechos. Ademas, de acuerdo con el Consejo de Coordinador
Empresarial (CCE), esta iniciativa se desarrollé conjuntamente con la Secretaria
de Hacienda para “lograr un ahorro adecuado; tener criterios de elegibilidad
razonables; contar con una garantia de ingresos en vejez por arriba de la linea de
bienestar”; y sigue el nuevo enfoque social de las empresas.
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Consideraciones

La reforma estd orientada a mejorar las condiciones de retiro, especialmente los
montos de las pensiones, para los trabajadores que alcancen esta prestacion,
para lo cual se estan flexibilizando las condiciones para acceder a ello. La reforma
busca también aumentar la tasa de crecimiento de los recursos para cumplir esta
obligacion del Estado, que bajo el esquema vigente resulta muy baja, lo que
significa un problema de “subcapitalizacion” de los recursos, es decir, que en
algin momento no se tendran los recursos suficientes para proveer pensiones
adecuadas. En este sentido, representa una muy buena noticia.

También se menciond la reduccion a las comisiones que cobran las
Administradoras de Fondos Para el Retiro (AFORES) y modificaciones al régimen
de inversion de las mismas, aunque todavia no queda claro si los mencionados
cambios al régimen de inversion serdn adicionales a los realizados
recientemente.

Si bien se generan incentivos por el lado de los trabajadores para que busquen
empleo formal, especialmente en los niveles de ingresos mas bajos; por otro
lado, se incrementa sobre las empresas la carga social asociada a la creacién de
empleos; y si bien este incremento sera gradual en los préximos afios, se corre el
riesgo de desincentivar en términos netos el empleo formal en el pais.

A pesar de que se ha observado un incremento en los recursos de las AFORES
como porcentaje del PIB en los Ultimos afos, lograr una aceleracién en la tasa de
crecimiento de los mismos dependera del crecimiento que se logre en el empleo
formal, lo que estd estrechamente vinculado al ritmo de crecimiento de la
economia y a las facilidades/obstaculos que enfrenten los empleadores en el
pais.
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio mexicano, es publicado con la Unica intencién de
proporcionar informacion y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que, sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y proyecciones
contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de negocio en particulary
no necesariamente una opinidn institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econémicas, politicas y sociales, y no deben ser
consideradas como una declaracion unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor alguno, o como una oferta,
invitacion o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo, el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de Inversiones ya que no constituye
en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversion sobre alguna o alguna(s) emisora(s) mencionada(s) en el presente analisis es
responsabilidad exclusiva del cliente en funcion de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucién de acuerdo a “Practicas de Venta”. La compensacion de los analistas
que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las areas de Scotiabank Inverlat, pero no por un negocio o area de
negocio en particular. La compensacién de los analistas no se relaciona con una recomendacién en particular; la compensacion, entre otros factores, depende de la asertividad de las
estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacion alguna por parte de las emisoras de los valores que se describen en este
reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la
elaboracion de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia en los valores descritos en este reporte.
Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacién de negocios con las emisoras de los valores contenidos en este reporte (agente colocador, agente
estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direccion de Estudios Econdmicos es un area independiente de las dreas de negocio, incluyendo el
area de Operaciones y de Banca de Inversion y, no recibe remuneracién, directriz, o, de cualquier forma, influencia alguna por parte de las areas de negocio que pueda afectar en
cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por cualquier medio electrénico o bien ser reproducido por algin
otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccion de Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan disponibles para personas en los Estados Unidos de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores

(Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered Broker Dealers).
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