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LA SEGURIDAD SOCIAL EN MEXICO: HACIA UN MODELO DE

PENSIONES ECONOMICAMENTE SOSTENIBLE

Dra. Juana Isabel Vera L(’)pez‘{:|

RESUMEN
1. BREVE PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y OBJETIVOS DE LA

INVESTIGACION

En los sistemas de pensiones existe inviabilidad financiera debido a que la situacion econémica
nacional repercute en un menor nimero de trabajadores afiliados al sistema del seguro social y,
los sistemas de seguridad social presentan déficit ante el envejecimiento poblacional y una
mayor esperanza de vida. Por tanto, la implementacién de reformas paramétricas no ha resuelto

el problema de insostenibilidad financiera, e incluso éste se ha incrementado.

Objetivos: Obtener los resultados de la gestion financiera de Afores y Siefores durante el
periodo 1998-2006 que fue el que transcurrié durante las reformas a los sistemas de pensiones
federales; realizar un andlisis mediante el método de politica comparada para conocer los tipos
de reformas a los sistemas de pensiones estatales; identificar las posibles propuestas a incluir
en una reforma a los sistemas de pensiones estatales que garantice su sostenibilidad financiera

futura.

! Doctora en Ciencia Politica y Administracion Publica, Investigadora de El Colegio de Tamaulipas, Teléfono: 01 (834)
3060145 y 3060146, email: juanaisabelvera@yahoo.com.mx.
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2. CONCLUSIONES PRELIMINARES
Las reformas a los sistemas de pensiones federales se dirigieron hacia el traslado a esquemas

Bl

de contribucion definida“ mientras que las realizadas a los sistemas de pensiones estatales, la
il

gran mayoria permanece en esquemas de beneficio definido® el resto se encuentra en un

esquema mixtoElo en uno de contribucién definidaEl.

Debido a los cambios en la estructura demogréfica y el incremento de la esperanza de vida, es
necesario tomar en cuenta al reformar una ley de pensiones aspectos como el aumentar la
edad jubilatoria, la solidaridad intergeneracional, establecer un fondo de reservas para futuras
contingencias, aumentar las aportaciones y determinar limites en el monto a pagar por concepto

de pension.

3. PALABRAS O CONCEPTOS CLAVE QUE AYUDEN A IDENTIFICAR
TEMATICAMENTE EL TRABAJO (3)

1. Politicas publicas; 2. Participacion ciudadana; 3. Pensiones.

|. POLITICAS PUBLICAS

En México, la forma de gobierno es una republica federal, representativa y popular. Como
ciudadanos mexicanos tenemos derechos que se encuentran fundamentados en nuestra Carta
Magna, uno de ellos es la seguridad social, establecida en el art. 123, B, f. XI, y en su inciso a)

trata acerca de las pensiones.

* Sistemas de capitalizacion individual: Afores.
3 27 entidades federativas.
: 2 entidades federativas.

3.
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Con fundamento en el articulo 26 constitucional, el Estado se organiza dentro de un sistema de
planeacion democratica, el cual tendrd como base el Plan Nacional de Desarrollo (PND),
producto de la exposicion de la sociedadEI de las problematicas que nos aquejan, las cuales
posteriormente son transformadas en politicas publicas a realizar durante el sexenio en todos

los &mbitos de gobierno.

En el PND 2013-2018 en su Eje VI.2. México Incluyente el Objetivo 2.4. Ampliar el acceso a
la seguridad social, contempla dos estrategias prioritarias que se refieren a los sistemas de

pensiones, las cuales son:

« Estrategia 2.4.2. Promover la cobertura universal de servicios de seguridad social
en la poblacion.
Linea de accion: Facilitar la portabilidad de derechos entre los diversos subsistemas que

existen tanto a nivel federal como en las entidades federativas y municipios.

e Estrategia 2.4.3. Instrumentar una gestién financiera de los organismos de
seguridad social que garantice la sustentabilidad del Sistema de Seguridad Social

en el mediano y largo plazos.

Lineas de accion: Promover esquemas innovadores de financiamiento publico-privado para
impulsar la sostenibilidad financiera de los organismos publicos; Impulsar la sustentabilidad de

los sistemas de pensiones, considerando transiciones hacia esquemas de contribucién definida.

®lLa promocién de la participacion ciudadana es uno de los requisitos de la democracia que debemos cumplir como
pais.
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Es por ello que las entidades federativas deben considerar el propiciar la inclusion de sus
instituciones de seguridad social bajo estas estrategias que, como se observara en el
documento, son la respuesta requerida por nuestro pais para garantizar la cobertura de las

pensiones y jubilaciones de los mexicanos.

ll. EL METODO COMPARATIVO EN LAS CIENCIAS SOCIALES

A. Politica Comparada

El método comparado se basa en el andlisis de datos empiricos cuya finalidad es la de
comparar de forma sistematica y explicita fenébmenos politicos, para luego poder relacionarlos y
extraer inferencias. La politica comparada se encuentra constituida por tres elementos
relacionados: a) el estudio de paises extranjeros; b) la comparacion sistemética entre paises, y;

c¢) el método de investigacion.

En este orden de ideas, el método comparativo, en la esfera de lo politico, supone tomar como
unidades de comparacion objetos politicos considerados como cuadros o marcos donde se

desarrolla la accion politica, bien en el espacio o en el tiempo.

A continuacién pasaremos a la aplicacién del modelo comparativo respecto a los sistemas de
pensiones en México. Para ello, analizaremos: los sistemas de pensiones publicos a nivel
federal que son el IMSS e ISSSTE, asi como aquellos sistemas de pensiones publicos de las
entidades federativas que han realizado reformas debido a la carga fiscal que representa en el
erario publico el costo de destinar una gran parte de su presupuesto de egresos para el pago de

pensiones.

En esta investigacion partimos de la hipotesis original de que el problema de insostenibilidad de

la situacion-problema persiste en la medida en que las reformas implementadas se orientaron
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hacia resultados que se obtendrian a largo plazo, por tanto, no se intervino en los rubros
deficitarios de corto plazo. Tampoco se intervino en medidas de corto plazo, debido a la

resistencia de los grupos de interés que se iban a ver afectados por las mismas.

La funcidon que destacaremos a través de la aplicacion del modelo comparativo seré el hacer
una revision del sistema pensionario en México, esperando obtener una descripcion,
explicacién e incluso una prediccién a futura hacia dénde se orientara el sistema pensionario
mexicano. Consideraremos la situacion financiera existente en nuestro pais, la existencia o no
de reformas a sus leyes de seguridad social y la visién de corto y largo plazos que presentan, el

peso o contrapeso de sus actores politicos y sociales.

El objetivo del andlisis comparativo es observar la existencia o inexistencia de relaciones entre
variables. Dentro del problema central bajo estudio, observaremos si se verifica la relacion
causal establecida en la hipétesis, asi como su forma de control anulando la influencia de

variables externas manteniéndolas constantes.

Como estrategia se establece el disefio de casos de maxima semejanza, centrando el analisis
bajo el supuesto de la existencia de propiedades en comun que pueden ser mantenidas como
constantes, al hacer la revision de estas propiedades comunes se podra determinar si existe (n)

una (s) propiedad (es) o caracteristica (s) en que difiera (n).

Se respetaran las reglas del método comparativo como son: 1) que los interrogantes iniciales
sean transferibles de uno a otro de los sistemas estudiados; 2) utilizarse medidas equivalentes
del mismo concepto para cada sistema politico de la muestra. Si se quiere medir un concepto
en varios sistemas, se puede emplear una misma variable o bien variables especificas para los

sistemas, pero en todo caso hay que asegurarse de que cada variable refleje el mismo
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concepto subyacente; 3) reducir al minimo los posibles sesgos culturales de la eleccion de los
casos. En este sentido, se puede recurrir a los estudios de un area politico-cultural especifica
con casos semejantes, aunque entonces la critica se dirigird al alto nimero de variables
parametrizadas potencialmente explicativas, respecto a un ndmero reducido de casos, lo que
puede limitar el alcance de las conclusiones, haciéndolas validas solo para los casos elegidos;
4) simplificar al minimo los efectos de la difusion. Para hallar observaciones independientes de
un caso a otro, optar por el método de maxima diferencia y también recurrir a la comparacion

diacrénica, pues los efectos de la difusion se atentan con el tiempo.

De acuerdo a la temporalidad, el tipo de andlisis a realizar ser& el concerniente al periodo de
1995-2013, para estar en consonancia con la investigacion. Siendo éste de tipo diacrénico
porque considerara la evolucion del sistema de pensiones durante casi dos décadas,
observandose en el tiempo cudl ha sido el resultado que presentan los sistemas de pensiones

en México.

La importancia de este tipo de analisis comparativo radica en que tendremos un instrumento
eficiente para la explicacion del fendmeno bajo estudio: La sostenibilidad financiera del sistema
de pensiones. Nos permitira explicarlo, para posteriormente avanzar hacia el establecimiento de
relaciones entre los sistemas pensionarios, fundamentandonos en la teoria y probando
empiricamente que éstas transcienden la singularidad de los propios fenémenos nacionales que

confrontan.

lll. SEGURIDAD SOCIAL EN MEXICO
A. CONCEPTO, INSTITUCIONES Y ACTORES SOCIALES

De acuerdo con la OIT, los sistemas de seguridad social responden a las necesidades de los

ciudadanos ante casos de desempleo temporal, enfermedad, accidentes laborales, vejez,
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jubilacion, invalidez, muerte, entre otros. Es por ello que aparte de que contribuya a la
proteccién del individuo, también debe promover en nuestra sociedad una mayor productividad,

asi como el garantizar contribuir en la dignidad del individuo y su realizacién plena.

La seguridad social en México es proporcionada por las siguientes instituciones:

» EIIMSS brinda cobertura a los trabajadores que laboran en el sector privado;

« EIISSSTE atiende a los trabajadores que laboran en el sector publico federal;

* PEMEX otorga pensiones a los trabajadores del Sindicato de Trabajadores Petroleros de
la Republica Mexicana;

« SEMAR proporciona pensiones a través del Instituto de Seguridad Social para las
Fuerzas Armadas Mexicanas;

« SEDENA, de igual manera, otorga pensiones mediante el Instituto de Seguridad Social
para las Fuerzas Armadas Mexicanas;

« Los institutos de pensiones de los estados brindan cobertura a los trabajadores que

laboran en sus respectivas entidades federativas.

Una premisa del federalismo es promover la participacion ciudadana mediante tres mecanismos
previstos dentro de la democracia directa que son el referéndum, el plebiscito y la iniciativa
popular. El municipio y la region, como menciona Alicia ZiccardiE,I deben ser entes del desarrollo

gue consoliden la descentralizacién administrativa y generen autonomia territorial.

A un nivel macrorregional tenemos que México, mediante la definicion de regiones, pudiendo

ser, en este caso en particular, en funcion a las instituciones publicas de seguridad social en las

" Cfr. Ziccardi, Alicia (2000) Agenda de la reforma municipal en México: Cuadernos de debate, Instituto de
Investigaciones Sociales, UNAM, México.
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entidades federativas, se eficientaria la implementacion de politicas publicas en donde su arena

politica sea el espacio de accion de Estados y municipios.

En gran medida la crisis de los sistemas de pensiones se debe a que fueron establecidos en
periodos de auge econdmico cuando todavia no se tenia previsto que a futuro, podriamos vivir
en un escenario donde los paises se encuentran inmersos en un proceso globalizador, que ante
una situacién econdmica adversa en una regién, esta puede afectar a nivel mundial a los demas
paises; asi como tampoco se consider6 que a futuro pudieran existir cambios demograficos
producto de mejoras en los sistemas de salud los cuales generarian un incremento en la
esperanza de vida. Esta ultima situacién implica que los trabajadores recibirdn por un periodo
mayor el pago de sus pensiones y jubilaciones, por parte de las instituciones de seguridad

social.

Debido a las situaciones anteriormente enunciadas, es que la solucion viable a esta
problematica de insuficiencia financiera en los sistemas de pensiones es que debemaos transitar
hacia esquemas de contribucion definida en donde los trabajadores obtengan al final de su vida
laboral, pensiones equivalentes al monto de sus aportaciones. En nuestros dias, los paises ya
no pueden afrontar la carga econémica que conlleva el subsidio a sus sistemas de pensiones.

Dentro de estos cambios, es importante considerar la creacion de una pensién solidaria para
aquellos quienes no tienen los recursos econdémicos suficientes para aportar en los sistemas de
seguridad social. En México, de acuerdo con cifras del Consejo Nacional de Evaluacion de la
Politica de Desarrollo Social (CONEVAL), de 2010 a 2012 se increment6 el nimero de pobres
en México de 52.9 millones a 53.3 miIIonesﬂ. Por tanto, es necesario plantear estrategias que

impacten positivamente en la disminucion de los niveles de pobreza.

® De acuerdo con cifras del Censo 2010 (INEGI), la poblacién de nuestro pais es de 112 millones 336 mil 538
habitantes.
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B. RESULTADOS DE LAS REFORMAS A LA SEGURIDAD SOCIAL PUBLICA
FEDERAL

Los sistemas de pensiones federales fueron reformados en 1995, para el caso del IMSS y 2007
para el ISSSTE. Las reformas a la seguridad social provienen de cambios que se tuvieron que

Bl

realizar a nivel internacional, en nuestro pais se paso de un sistema de beneficio definido=a uno

Ll

de contribuciéon definida™ constituido por cuentas individuales administradas por las Afores.
Resultados Financieros de las Afores y Siefores. 1998-2006

Con la finalidad conocer el desempefio que ha tenido el sistema de pensiones federal durante el
periodo de las reformas, se recurrié a la construccion de un modelo econométrico mediante el
andlisis de series de tiempo a través de rezagos distribuido.

k2]

La base de datos se integr6 por 34 variables™ relativas a informacion respecto a afiliados,
comisiones, rendimientos, SAR '92, situacion financiera, las cuales son: Producto Interno Bruto
(PIB) a precios de 1993 (PIB); Poblaciébn Ocupada (PO); Trabajadores Registrados (TRAB);
Tasa de Interés Gubernamental (TINT); Comision/Saldo (CS); Comisién/Flujo (CF); Indicador de
Rendimiento Neto Real (IRN); Depdsito en la Subcuenta de Retiro IMSS (DSR); Depdsito en la
Subcuenta de Vivienda (DSV); Retiro en la Subcuenta de Retiro IMSS (RSR); Retiro en la
Subcuenta de Vivienda (RSV); Fondos SAR '92 Retiro (SARR); Fondos SAR '92 Infonavit
(SARV); Total Activo Afore (ACTA); Total Pasivo Afore (PASA); Total Capital Contable Afore
(CAPCONTA); Pasivo mas Capital Contable Afore (PASMCAPA); Total Ingresos Afore (INGRA);

Total Egresos Afore (EGREA); Utilidad Neta Afore (UTILNETA); Total Activo Siefore (ACTS);

° Estos esquemas no permiten la portabilidad de los recursos o derechos adquiridos en un sistema de seguridad
social con otros sistemas, es decir, si un trabajador cambia de empleo sin haber cumplido el requisito de un
determinado nimero de afios laborales, pierde su pension.

1 un esquema de contribucion definida son cuentas individuales que se encuentran administradas por las Afores.

™ para realizar el analisis de series de tiempo tomamos en consideracion un proceso estocastico o aleatorio que es
una coleccién de variables aleatorias ordenadas en el tiempo. GUJARATI, Damodar N. (2003) Econometria, Mc
Graw-Hill, Cuarta Edicion, México. P. 771.

2En el lapso de 1998-2006, se registraron 34 variables con 34 observaciones, teniendo una periodicidad trimestral.
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Total Pasivo Siefore (PASS); Total Capital Contable Siefore (CAPCONTAS); Pasivo méas Capital
Contable Siefore (PASMCAPS); Total Ingresos Siefore (INGRS); Total Egresos Siefore
(EGREYS); Utilidad Neta Siefore (UTILNETS); Total Activo Siefore Ahorro Voluntario (ACTSAV);
Total Pasivo Siefore Ahorro Voluntario (PASSAV); Total Capital Contable Siefore Ahorro
Voluntario (CAPCSAV); Pasivo mas Capital Siefore Ahorro Voluntario (PMCSAV); Total
Ingresos Siefore Ahorro Voluntario (INGSAV), Total Egresos Siefore Ahorro Voluntario
(EGRESAYV); Utilidad Neta Siefore Ahorro Voluntario (UTNSAV).

Gréfica No. 1: Variables relativas a Afores y Siefores 1998-20006 (trimestralmente).
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El gréfico anterior nos permite observar el comportamiento que ha tenido cada una de las

G

variables™ utilizada para el modelo, durante el periodo de analisis. La tendencia que observan
las variables es de crecimiento, s6lo en el caso de la Comisién sobre Flujo es la Unica que
presenta una caida constante@. Para ahondar en el andlisis serd necesario observar el

comportamiento de los datos con respecto al Total de Ingresos de las Afore y el Total de

Egresos de las Afore.

Se realiza un andlisis de la serie de tiempo, la cual nos permitira determinar la situacion que
registran la utilidad neta, los ingresos y egresos de las Afore, porque nos interesa llegar a

conocer la sustentabilidad financiera del sistema a través de su estado de resultados.

Las variables consideradas corresponden a una tendencia secular. Richard I. Levin menciona
gue en la tendencia secular, el valor de la variable tiende a aumentar o disminuir en un periodo

muy largo.

UTILNETA

En este caso se toma la siguiente ecuacion: UTILNETA = INGRA — EGREA
El resultado obtenido es el siguiente:

Variable dependiente: UTILNETA
Método: Minimos cuadrados
Muestra: 1998:4 2006:1

Observaciones incluidas: 30

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico-t Probabilidad

13 Las variables se encuentran deflactadas a precios de 1993, es decir, se transformaron sus valores corrientes a un
afo base para asi aislar los efectos de la inflacion y obtener su valor a precios constantes.

4 Existen otras variables que presentan en su Ultimo trimestre una caida pero, a diferencia de la CF, las primeras
presentan un comportamiento fluctuante, mientras que la CF inicialmente mostraba una tendencia alcisista, llega a un
punto maximo y posteriormente presenta una caida abrupta.

11



Asociacion Mexicana de Ciencias para el Desarrollo Regional A. C. - El Colegio del Estado de Hidalgo A. C.
18° Encuentro Nacional sobre Desarrollo Regional en México, AMECIDER 2013.
Pachuca, Hidalgo del 19 al 22 de noviembre de 2013.

C -8041419. 88217002 -0.091155 0.9280

EGREA -0.745080 0.106659 -6.985595 0.0000

INGRA 0.716257 0.058349 12.27530 0.0000

R-cuadrada 0.951428 Media de la variable dependiente 1.63E+09
R-cuadrada ajustada 0.947830 Desviacion est. de la v. dependiente  1.00E+09
Error estandar de la regresion 2.28E+08 Criterio de informacion Akaike 41.42628
Suma de los residuales al cuadrado 1.41E+18 Criterio Schwarz 41.56640

Log likelihood -618.3941 Estadistico-F 264.4381
Estadistico Durbin-Watson 1.970850 Prob(F-statistic) 0.000000

Ecuacion estimada:

UTILNETA = C(1) + C(2)*EGREA + C(3)*INGRA

Sustitucion de coeficientes:

UTILNETA =-8041419.172 - 0.7450795332*EGREA + 0.7162574904*INGRA

Si la economia no generara produccién, no se trabajara, las Afore no tuvieran ninguna utilidad
y, por lo tanto, tampoco ingresos y egresos, las Afore requeririan de un desembolso de 8
millones 41 mil 419 pesos cada trimestre. Si el egreso de las Afore aumenta un 1%, la utilidad
neta disminuye un 0.74%, mientras que si aumenta un 1% el ingreso de las Afore, la utilidad

neta aumenta en un 0.71%.

En el modelo anterior no existe autocorrelacion porque el estadistico Durbin-Watson es cercano

a 2. Tampoco se presenta multicolinealidad debido a que los parametros son significativos aun

cuando la R-cuadrada es del 95%.

12
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La heterocedasticidad es probada con la prueba de white, mediante una regresion auxiliar, a

través de la siguiente ecuacion:

U2 =c +ingra + egrea + ingra2 egrea2 + ingra*egrea

A continuacion, observemos el resultado obtenido mediante el célculo de la ecuacion anterior.
Variable dependiente: ERR"2

Método: Minimos cuadrados

Muestra: 1998:4 2006:1

Observaciones incluidas: 30

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico-t ~ Probabilidad
C 7.74E+16 1.47E+17 0.527261 0.6029
INGRA -1.64E+08 1.36E+08 -1.209052 0.2384
EGREA 2.21E+08 2.27E+08 0.974123 0.3397
INGRAN2 -0.005980 0.056937 -0.105021 0.9172
EGREA"2 -0.135084 0.213927 -0.631450 0.5337
INGRA*EGREA 0.095542 0.219037 0.436191 0.6666
R-cuadrada 0.268802 Media de la variable dependiente 4.70E+16
R-cuadrada ajustada 0.116469 Desviacion est. de la v. dependiente  1.89E+17
Error estandar de la regresion 1.78E+17 Criterio de informacion Akaike 82.45085
Suma de los residuales al cuadrado 7.57E+35 Criterio Schwarz 82.73109
Log likelihood -1230.763 Estadistico-F 1.764566
Estadistico Durbin-Watson 2.006503 Prob(F-statistic) 0.158436
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Regresioén auxiliar:
ERR"2 = C(1) + C(2)*INGRA + C(3)*EGREA + C(4)*(INGRA"2) + C(5)*(EGREA"2) +

C(6)*(INGRA*EGREA)

De acuerdo a la prueba de white, no existe problema de heterocedasticidad. El modelo lo
probamos a través del célculo de n*R-cuadrada y, una vez obtenido el resultado se verifica que
la X* sea mayor a n*R-cuadrada y sea menor que la X* en tablas. Tenemos que, las 30
observaciones, al ser multiplicadas por la R-cuadrada nos da un valor de 8.06406, con 5 grados
de libertad. El valor en tablas de X con 5 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.005

es de 16.7496, por tanto, no hay heterocedasticidad.

De forma alterna, es conveniente que incluyamos un analisis del modelo original por medio del
célculo de los logaritmos naturales de cada una de sus variables, con la finalidad de obtener un

resultado mas preciso debido a que por este método obtendremos sus elasticidades.

La elasticidad es la variacién porcentual de una variable "x" en relacién a una variable "y". Si la
variacion es pequefia (menor a la unidad), existe inelasticidad; por el contrario, si la variacion es
grande (mayor a la unidad), existe elasticidad.

Variable dependiente: LOG(UTILNETA)

Método: Minimos cuadrados

Muestra: 1998:4 2006:1

Observaciones incluidas: 30

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico-t Probabilidad
C -4.383208 1.135213 -3.861133 0.0006
LOG(EGREA) -1.838076 0.174735 -10.51920 0.0000
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LOG(INGRA) 2.928893 0.179990 16.27257 0.0000

R-cuadrada 0.956017 Media de la variable dependiente 20.97595
R-cuadrada ajustada 0.952759 Desviacion est. de la v. dependiente  0.774967
Error estandar de la regresion 0.168439 Criterio de informacion Akaike -0.629845
Suma de los residuales al cuadrado 0.766037  Criterio Schwarz -0.489725
Log likelihood 12.44767 Estadistico-F 293.4360
Estadistico Durbin-Watson 0.960074 Prob(F-statistic) 0.000000

Ecuacion estimada:

LOG(UTILNETA) = C(1) + C(2)*LOG(EGREA) + C(3)*LOG(INGRA)

Sustitucién de coeficientes:

LOG(UTILNETA) = -4.383208055 - 1.838075608*LOG(EGREA) + 2.928892953*LOG(INGRA)

Si las Afore no generaran produccidén, no existieran ingresos ni egresos en su sistema,
requeririan de un egreso de 4.38%. Si aumentaran los egresos en 1%, la utilidad neta
disminuiria en 1.83%; en tanto que si aumentaran los ingresos en 1% la utilidad neta

aumentaria en un 2.93%.

Podemos concluir que la utilidad responde mejor a los ingresos que a los egresos. Como
consideramos los valores absolutos de cada variable, para generar mayores utilidades netas en
las Afores es aconsejable aplicar una politica que incentive el aumento de los ingresos de las

mismas.
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Actualmente, mediante modificaciones a la Ley del SAR se elimind el cobro de la comisién
sobre qujoE! haciendo que las Afores incrementaran la comision sobre saldo. Este cambio es
conveniente debido a que entre las Afores se puede realizar comparativas y observar su
desempefio. Anteriormente, se tenian las comisiones sobre flujo y sobre saldo, las Afore
cobraban ambas o sélo la comision sobre saldo, pero esto generaba que no se pudiera tener

informacion que permitiera observar qué tan competitivas eran estas administradoras.

C. SEGURIDAD SOCIAL EN LOS ESTADOS

Debido a que los institutos de pensiones de las entidades federativas reciben importantes
transferencias por parte de los gobiernos estatales para poder afrontar el pago de sus
pensiones, la federacion, en el Plan Nacional de Desarrollo 2007-2012 crea el Fideicomiso de
Apoyo para la Reestructura de Pensiones (FARP) el cual tiene por objeto que los trabajadores
de los estados coticen mediante una cuenta individual, la cual les permita migrar de esta al

sistema de pensiones del IMSS e ISSSTE.

A través de esta medida se busca que los trabajadores sean quienes sostengan su propio
sistema pensionario y los montos que reciban por concepto de jubilaciones y pensiones sean
producto de lo que ellos realmente han aportado y no reciban subsidio por parte de los
gobiernos estatales o federales. Esta situacion se debe a que un numero cada vez mayor de
entidades federativas presentan finanzas publicas deficitarias en donde anualmente tienen que

sanear a sus sistemas de pensiones.

A continuacién presentamos una tabla que integra las reformas a los sistemas de pensiones por

entidad federativa, esquema pensionario y la fecha de reforma.

15 El trabajador al elegir su Afore debe considerar el rendimiento neto que obtiene, esto es: Aportaciones +
rendimiento — comisiones. El Rendimiento Neto se obtiene de la diferencia entre rendimiento — comisiones.
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Tabla No. 1: Reformas a sistemas de pensiones estatales.

Entidad Federativa Esquema Fecha de
pensionario reformas

Nuevo Ledn CD 1993
Estado de México BDyCD 2002
Guanajuato BD 2002
Aguascalientes BDyCD 2005
Puebla BD 2005
Sonora BD 2005
Coahuila CD 2007
Durango BD 2007
Veracruz BD 1996, 2007
Campeche BD 2005, 2008
Sinaloa CD 2009
Jalisco BD 2009
Oaxaca BD 2012

Fuente: BBVA (2012).

Si analizamos el nimero de sistemas pensionarios por tipo de esquema de pensién tenemos
que en este afio son 3 de CD (Nuevo Leodn, Coahuila y Sinaloa); 2 mixtos (Estado de México y
Aguascalientes), en tanto que las 27 entidades federativas restantes presentan esquemas de

BD.

IV. PROPUESTA
En los sistemas de pensiones federales se observa un esquema de contribuciones definidas, a
través de las Afores. En el caso de los sistemas de pensiones estatales, los esquemas son en

su mayoria de beneficio definido, y en algunos casos mixto.

Los sistemas de pensiones estatales, para tratar de garantizar una solvencia financiera,

recurren a reformas paramétricas, que pueden otorgar una sostenibilidad temporal de sus

finanzas publicas.

Para garantizar una suficiencia financiera en los sistemas pensionarios, se propone que al

reformar las leyes de los sistemas de pensiones se considere lo siguiente:
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« Aumentar la edad jubilatoria: seria conveniente para aquellos servidores publicos que
cuenten con la experiencia suficiente dentro de su area de trabajo, el poder continuar
laborando unos afios mas, para asi, previendo su posterior jubilacion, inicie a capacitar a
las futuras generaciones. De esta manera se mejora la calidad de los servicios
prestados dentro de la administracion publica;

« Considerar la solidaridad intergeneracional para que se garantice el pago de los
pensionados de la ley anterior, asi como se prevea suficiencia financiera de los que
seran pensionados con respecto a la reforma a la ley de pensiones;

« Establecer en la normatividad un fondo de reservas y para futuras contingencias,
de manera tal que se pueda prever sanidad en las finanzas publicas en los institutos de
pensiones;

 Aumentar las aportaciones: incrementar las cuotas, asi como el contemplar la
posibilidad de que aquellos trabajadores que puedan realizar aportaciones superiores a
las establecidas en la ley, se permita. De esta manera, los trabajadores al final de su
vida laboral recibiran una pension de acuerdo a su capacidad contributiva al sistema;

» Determinar limites en las pensiones: el minimo a recibir (Que garantice una pension
digna), y el maximo monto a obtener (que se establezca la cantidad tope a recibir de

acuerdo a sus contribuciones).

Aparte de tomar en cuenta estas acciones, es necesario el traslado de un esquema de beneficio
definido o mixto a uno de contribucion definida, que pueda generar el traslado de un sistema a
otro (de un sistema de seguridad social estatal al IMSS o ISSSTE, y viceversa). Lo anterior
genera un costo politico para quien tenga que asumir la toma de decision de una reforma a la
ley de este tipo, pero no es posible continuar evadiendo un problema financiero que en poco

tiempo estd generando un mayor costo social a nuestro pais. La pobreza, el desempleo, los
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altos niveles de inflacién, son indicadores macroecondémicos que nos muestran que debe

realizarse un cambio en la politica econémica nacional.

Bajo el marco de estos cambios, a través de un esquema de relaciones intergubernamentales,
la ciudadania se podria situar como el ente que realice las funciones de contraloria social de los
sistemas de seguridad social estatales. La participacion de los actores sociales es importante,
ellos deben contar con un sistema de informacion y comunicacion provisto de fuentes

confiables, para que la regulacion del sistema de seguridad social se eficiente.

El proceso de toma de decisiones hacia una privatizacion al sistema de pensiones ha sido
entrampado ante la participacion de actores politicos como son los sindicatos, partidos politicos,
instituciones publicas e instituciones privadas que buscan velar por sus intereses, pero no se
preocupan realmente por los intereses del trabajador. A medida que transcurra el tiempo y no
se logre un acuerdo que garantice la suficiencia financiera de los sistemas de pensiones
estatales, mas va a aumentar el rezago social, la pauperizaciéon de la poblacion y a la larga,
cuando se quiera realizar el cambio puede ser un poco mas dificil o incierto el alcanzar una

solucion.

Es por ello que debemos considerar la participacion interdisciplinaria de expertos en el tema,
que elaboren propuestas viables, una de ellas es el calculo de un indicador que sea referente
para todos los sistemas de pensiones estatales. El actuario Francisco Miguel Aguirre Farias, en
su libro “Pensiones... ¢y con qué?, brinda una aportacion en torno a las valuaciones
actuarialesE! En este momento se requiere el realizar una evaluacion de los resultados

obtenidos por los sistemas de pensiones estatales y considerar una reforma que

% su despacho desarrollé el Método de Primas Optimas de Liquidez o de reservas controladas. Este método permite
obtener la menor prima como porcentaje de la némina del personal activo, de esta manera se garantiza una liquidez
del instituto de seguridad social.
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necesariamente va a tener que integrar al esquema a todos los trabajadores, sean de
generacion anterior, generacién en transicibn y generacion actual, para que pasen a un
esquema de contribucion definida en iguales condicionesporque los recursos econémicos que

generan no son suficientes para garantizar sus jubilaciones y pensiones.

Esta propuesta es debatible y perfectible, pero hay que considerar los costos futuros que tendra
el no reformar a tiempo. En el modelo econométrico analizado observamos que las Afores si
son rentables, si pueden sostener al sistema, entonces hay que encontrar una via hacia el

alcance de un equilibrio financiero de los sistemas de pensiones.

" Se debate en cuanto a gué tan congruente con la realidad econémica es el “respetar” los derechos adquiridos por
los trabajadores que se afiliaron antes de una reforma a la ley de pensiones. El problema es que con las
aportaciones de los trabajadores actuales, en ocasiones, no alcanza a garantizar la cobertura de los pagos a
jubilados y pensionados, y es cuando el instituto de seguridad social se va a quiebra.
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ANEXO ESTADISTICO

Tabla No. 2: Afiliados, comisiones, rendimientos, SAR '92 y situacion financiera de las Afore y Siefore (1998-2006).

ATO 12l:] TINT, FO TRAB CF TS _5| TRN DSR DSV RSR RSV SARR SARV J ACTA PASA CAPCONTA PASMCAPA TNGRA
1998/01 | 1352,714,449] 37.7379] 38,585,118 | 11,606,224 0.0143 0.0555 0.0480] _5,298,400] 22,299,824 9,796,999 _ 7,393,720] _15,187,732,610] _22,520,513,43 0.000Q 0.0000} 0.000] 0.0000} 0.000]
1998/02 | 1375281101 | 357741] 38,658,762 ) 12,409,956 0.014d 0.0555 0.0480] 9,150,360 24,487,894 15.404,961] 20,441,805 14,799,351,830] _21,944,618,745 0.000Q 0.0000} 0.0000 0.0000} 0.0000
1998/03 | 1,336,180,368 | 33.8104] 38,732,406 | 13,079,01¢f 0.0143 0.0555 0.0480] 13,002,331 22,299,824 9,796,999 13,048,175  8,538,793,754 12,400,132,637] 0.000Q 0.0000} 0.000] 0.0000} 0.000Q
1998/04 | 1414095105 | 31.8466] 38,806,050 | 13,663,471] 0.0143 0.0555 0.0480] 19,990,637 36,651,120 18,573,750 20,952,308] _ 7,745,084,624] 11,100,434,965] _ 3,294,346,846] _ 252,345,688]  3,042,001,1656] _ 3,204,346,845] _ 1,986,679,324
1999/01_| 1,383,101,442 | 27.9100] 38,879,693 | _ 14,070,225 0.0154] 0.12034 0.1226] 11631154 23,061,375 15,763,139 18,030,636] __ 7,642.710,374 10,692,296,155 _ 3,434,146,471] __ 351,796,980] _ 3,865,.218,074__ 4,217,015,054] __ 2.443,540,500
1999/02 | 1,423,723,658 | 19.7447] _ 38,953,337] 14,472,60¢] 0.0154 0.129F 0.1226] 3,655,022 14,813,337] 14,826,831 17,347,299 _ 7,271,769,40 10,178111,094 3573946009 451,248,272 _ 4,688,434,991]  5,139,683,263] _ 2,900,401,675
1099/03 | 1,396,064,500 | 18.7827] 39,000,542 14,871,416 0.0154 0.129f 0.1226] 4,566,808 20,410,768 13,014568] 16,134506] _ 6,729,183 547] _ 9.49802538 _ 3,853545344 _ 650,150,856]  6,334,868,826] _ 6,985,010,681] _ 3,814,124,026
1999/04 | 1,490,938,981 | 16.5366]  39,227,746] 15,428,069 0.0154 0.129F 0.1226] 4,719.921 35199,36]] 12,008,810] 14,214,995  6,516,530,399  9,254,677,605 _ 7,246,017,00d 820,036,333 _ 6,425,980,675 _ 7,246,017,008]  7,359,472,114
2000/01 | 1485875565 | 15.0555] 39,364951] 15,878,226f 0.0165 0.0580] 0.0667] _ 2,066,30]] 17,138,779 0,690,845 40,846,729] _ 6,325,008,674 _ 8,960,908,691] 10,302,563,174 1,112,912,006] 9,189,651, 164 10,302,563,172]  1731,036,430)
2000/02 | 1,528,547,082 | 14.5161] 39,502,155 |  16,384,166] 0.0165 0.0580] 0.0667] 158851 22,158,18¢] 7,170,356 10,577,91]  6,352,936,540]  9,042,038,089] 10,562,397,629 1,332,203,486]  9,230,194,137] 10,562,397,623] _ 3,716,727,820
2000/03 | 1,494,670,877 | 14.7895] 39,474,653 | 16,989,390 0.0165 0.0580] 0.0667] _2,910,16]] 20,830,487 32,360,100] 12,586,274 6,364,338,057] _ 9,139,314,182] 11,500,342,547] _1,521,524,649] _ 9,978,817,889 _11,500,342,538] _ 6,294,335,152}
2000/04 | 1,560,970,760 | _17.0520] 39,695.452 | 17,629,74F 0.0165 0.0580] 0.0667] 1,974,587 18,582.45F 10,611,021 12,154,882  6,249,747,104 9,027,444, 72d 11,783,805.27e] 1,698,240,239] 10,085,565,034 11,783,805.273] _8,524,339,001]
2001/01 | 1,515,495,861 | 16.7613] 39,516,881 | 18,227,946 J0.0171] 0.0389d 0.0849 645,257 15,497,329 (7,654,014 31113.87679 6261352391 0011074886]_11,414,019,28]] 2,124,602,572] _ 9,289,416,706] _11,414,019,278]  2,012,582,617]
2001/02 | 1,532,924,945 | 12.0195] 39,385,505 | 21,026,348 J0.0171] 0.038 0.0849] 1,286,344 17,237,379 _ 3,322,269 3770885.437 6241812790} 0240370865]_10,565,899,82 _ 1,844,125,662] _ 8,721,774,161]  10,565,899,823] _ 4,493,081,119
2001/03 | 1,478,472,975 | _8.4138] 39,982,411 | 26,105,549 J0.0171] 0.038q 0.0849) 906,467] 14,645,830 11,808,048] 13431003.08| 6248991424 9289214512] 11,163,724,904 2,306,899,67]]  8,856,825,231] 11,163,724,902]  7,277,034,154
2001/04 | 1544095574 | _7.2749] 40,007,972 | 26,468,983 J0.0171] 0.038d 0.0849] 2,036,001 18,265,240 14,176,491] 16149667.74 6200833507 0214121757]_11,723,370,28F 2,296,743566] _ 9.426,626,718]  11,723,370,284] _ 9,769,693,39]]
2002001 | 1,485773.088 | _7.4710] 40,001,528 | 26,618,288 | 0.0168] 0.0319 00795 __ 233,814 _ 8,619,039 33,762,530 11344416.71] _ 6.110.434,669 _ 9.063,508,389 11608,025443 _2,348,241,273] _ 9.350,684,161] _11,698,925.434] __ 1,952,010,640)
2002/02 | 1,565,315,141 | 6.5077] 40,301,994 | 27,229,975 J0.0168] 0.031 0.079§) 453280] 9,162,899 10,495,994 13202795.47] _ 6,126,070,58 _ 9,144,314,075] _10,928,491,5560 2,018,782,109 _ 8,909,709,4420  10,928,491,552] _ 4,229,211,41]]
2002/03 | 1505922506 | 6.7854] 40,580,819 | 28,338,996 J 0.0168] 0.0313 0.079]] 484,630 7,001,733 9598497.245] 11893022.14]  5825,088,510  8,645,885,452] 11,831,260,81] 2311625872]  9.510,634,934] 11,831,260,806] _ 6,924,730,61]]
2002/04 | 1,576,459,827 | _7.2075] 40,338,043 | 29,124,114 J0.0168] 0.0313 0.079]) 102,631 6,985,726 11371476.98] 10972408.64] _ 5,528,052,50]  8,157,795,419 12,172,568,837] 2,354,659,115]  9,817,909,718] 12,172,568,833|  9,197,917,723
2003/01 | 1522530857 | _8.5692] 40,658,039 | 29,482,785 f 0.0150] 0.0249 0.078§] 0.000] 1,599,591 0.0000] 2,908,133 0.0000] _ 7.962,540,406] 11,166,388,038] _2,196,800,016]  8,969,588,025 _ 11,166,388,03 __ 2,018,667,115
2003/02_| 1,567,135,828 | _5.8226] 40,633,197 | 30,033,766 J 0.0159] 0.0249 0.078] 0.000] 758,624 0.0000]__ 12,781,139 0.0000] _ 8,197,614,290] 10,528,666,242] _1,964,996,089] _ 8,563,670,1569] _ 10,528,666,242] __ 4,523,086,193
2003/03 | 1524712532 | _4.1778] 41,402,594 | 30,625,372 J 0.0159] 0.0245 0.078]] 0.000Q 546,734 0.0000] 6,052,327 0.0000] _ 8,161,051,764] 11,796,008,194 2,245,781,270] __9,550,226,929 _ 11,796,008,194] _ 7,440,618,901]
2003/04 | 1,612,842,935 | 5.2376] 41,391,037 | 31,205,391 J0.0159] 0.0249 0.078] 0.0000 826,779 0.000] 0.0000] 0.0000] _ 7,956,985,694] 12,103,710,593 2,105,831,347] _ 9,997,879,247] _12,103,710,593 __ 9,732,691,839
2004/01 | 1,580,004,260 | _5.5743] 41,590,234 | 31,607,972 J0.0156] 0.020d 0.0699] 0.000Q 315,734 0.000] 0.0009 0.0000] _ 7,727,949,883] 12,128,890,460] 2,014,176,835] 10,114,713,625 12,128,890,460] __ 2,089,537,64
2004/02 | 1627989644 | 6.0713] 42306063 32116768 omsgl 0.0204 0.0699] 0.000Q 139,609 0.000 0.000 0.0000] _ 7.787.410,489 12,004,297,507] _1,709,042,416] _10,295,255,000] _12,004,297,507] __ 4,368,034,70§
2004/03 | 1,593,959,870 |_6.7700] 42,344,507 | 32,561,882 J 0.0156] 0.020q 0.0695) 0.000) 197,243 0.0000) 0.0000) 0.0000] _ 7,747,641,007] 12,426,555,962] 2,084,434,533| _10,342,121,42d 12,426,555,962] _ 7,155,206,384
2004/04 | 1,692.214,605 ] 7.0050] 42,033.306 | 33,113 814 | 0.0156] 0.0209 0.0699 0.000Q 164,249 0.000 0.000 0.0000] _ 7.575,906,691] 12521,527,132] _1,994,023,906] _10,527,503,226] _12,521,527,132] __ 9,532,950,39H
2005/01 | 1,621,807,306 | _8.8218] 41,064,349 | 33485238 J 0.013¢]_ 0.0287 0.0689) 0.000] 114,860 0.0000) 0.0000) 0.0000] _ 7,498,398,046] 12,485,689,614] 1,837,999,597] 10,647,690,016] _ 12,485,689,614 _ 2,011,423,869
2005/02 | 1,685,643,461 | 9.3471] 41,320,802 | 34,016,545 | 0.013¢]_0.028 0.0689 0.000Q 146,390 0.000] 0.000] 0.0000] _ 7,883,955,715] 12,562,431,346] 2,037,669,206] _10,524,762,140] _12,562,431,346] _ 4,572,938,571]
2005/03 | 1,651,282,479 | 9.2385] 42,007,600 | 34,475,383 J 0.013¢]__0.0287 0.0689) 0.000Q 141,90 0.000 0.000 0.0000] _ 7.980,419,610] 13,129,790,766] _2,100,332,580] _11,029,458,185 _ 13,129,790,766] __ 7.598,146,788
2005/04 | 1,742,223,999 | _8.5072] 42,503,540 | 35,057,041 J 0.013¢]_0.0287 0.0689) 0.000) 219,327 0.0000) 0.0000) 0.0000] _ 7,886,689,163] 13,462,703,362] _2,295,308,064] 11,167,395,297] _ 13,462,703,362] _10,119,427,324
2006/01 | 1,713,792,525 | 7.5898] 42,366,317 | 35,508,376 | 0.0126 0.026 0.068]] 0.0001 676,619 0.0000 0.0000 0.0001 7764,448,770) 12,204,465,439 2,749,540,001] _ 9,544,925345 _ 12,294,46543 2,050,005,45

Fuente: Elaboracion propia con datos de la Consar.

*Porcentaje del SBC: o que se obtiene de dividir entre 6.5% la aportacion obrero patronal y estatal del seguro de Retiro, Cesantia en edad avanzada y Vejez (sin
cuota social).
**Indicador de Rendimiento Neto Real: Es el rendimiento real acumulado que podra ganar un trabajador si los rendimientos obtenidos por cada Siefore y las
comisiones autorizadas se mantienen constantes por un periodo de 24 afios, por lo que Unicamente expresa la rentabilidad actual proyectada en el tiempo. Este

indicador variara dependiendo de los rendimientos de las Siefores o por una modificacion de las comisiones de las Afores.

Nota No. 1: El primer trimestre de cada afio corresponde a la informacién relativa a los meses de enero, febrero y marzo; el segundo trimestre, considera los datos
de abril, mayo y junio; en tanto que el tercer trimestre, toma en cuenta la informacion de los meses de julio, agosto y septiembre; finalmente, el cuarto trimestre,
considera informacion relativa a los meses de octubre, noviembre y diciembre.
Nota No. 2: Los valores faltantes fueron obtenidos mediante extrapolacion.

Nota No. 3: Unicamente fueron consideradas las variables que presentaban una serie continua de datos, esto es con la finalidad de poder realizar el calculo del
modelo econométrico.
Nota No. 4: La tasa de interés gubernamental corresponde a datos obtenidos del Banco de México.
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EGREA UTILNETA ACTS PASS CAPCOUNTS PASMUAFPS INGRS EGRES UTILNETS ACTSAV PASSAV CAPLSAV PMUSAV INGSAV EGRESAV UTNSAV
0.0000 0.0000 0.0000} 0.0000} 0.000 0.0000) 0.0000 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}
0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000}
0.0000 0.0000 0.0000} 0.0000} 0.0000 0.0000) 0.0000 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}

1,745,192,309 121,088,599 0.0000} 0.0000} 0.0009 0.0000) 0.0009 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0009 0.0000) 0.0000} 0.0009 0.0000}
1,024,784,267] 339,527,460 0.0000} 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}
2,104,376,226] 557,966,326 0.0000} 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}
2,463,560,142] __ 994,844,06]] _ 58,522,372,007} 12,775,046] _58,475,450,843  58,502,371,819] _ 37,677,089,361] _ 33,103,501, 171] __ 4,574,468,190 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000}
4,738,367,292]_1,872,059,889 _ 73,273,743,88]] 288,604,806] _ 72,085,138,004 _ 73,273,743,889 _ 93,542,118,460 _ 81,868,075,863] _ 11,673,142,605) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000}
874,316,209 603,234,207] 117,720,642,54]] 395,742,739 117,324,899,835 117,720,642,573 _ 24,499,462,36)] _ 21,373,329,473| _ 3,126,132,889 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000) 0.0000}
2,193,212,004] _1,016,724,051] 126,522,173,309 422,107,719 126,100,065,505 126,522,173,307] _ 68,694,119,500] _ 60,041,364,121] _ 8,552,755,38 0.0000) 0.0000) 0.000 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}
3,584,500,0800 _1,844,232,342] 139,743,953,700} 500,037,031] 139,243,915,768 _139,743,953,700] 107,136,572,326] _ 93,846,965,881] _ 13,289,606,44 0.0000) 0.0000) 0.0000 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}
5,260,001,694 2,168,514,39 150,405,812,930) 849,106,217] 149,556,706,714] 150,405,812,032] 140,097,043,265 121,899,793,539] _18,198,149,716] 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000} 0.0000 0.0000}
685,186,059 164,598,402,411] _ 1,499,545,296] 163,098,857,110] 164,508,402,405] _ 37,360,623,400 _ 33,455,554,469] __ 3,005,068,04]] 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000) 0.0000}

2,465,277,067] _1,005,786,477] 182,358,367,101] __ 1,488,743,719] 180,869,623,379 182,358,367,008] _ 99,374,924,300] _ 88,766,053,088] _10,608,871,212] 111,390,66]] 25,070] 111,365,589 156,023,577] 1,663,035,264] 1,655,333,939] _ 7,702,819
3,952,025,67¢] _2,150,765,369 204,506,566,886] _ 1,871,744,614] 202,634,822,270] 204,506,566,884] 196,415,586,784 179,221,073.354 17,194,513,431] 231,881,293 16,569,035] 215,311,357 231,881,292] 2,531,503,901] 2,516,953,641] 14,550,260
5,490,707,004 2,745,927,060f 152,791,580,725] __ 1,377,004,252] 155,481,790,575) 221,377,135,489| 217,212,043,661] 270,472,530,103] _88,819,504,625] 284,267,209 52,306] 284,212,818] 284,267,214] 3,657,657,160] 3,633,426,877] 24,230,289
831,172,08] 760,924,367 234,317,157,16 1,262,900,408]_233,054,256,755] 234,317,157,163] _ 68,182,742,079 _ 63,781,548,866] _ 4,401,193,213] 346,701,501 21,533,278] 325,168,316] 346,701,694 _ 652,895,39 648,916,027] 3,979,370
2,076,043,087] _1,412,363,7300247,834,005,300 3,074,23@ 244,759,769,727] 247,834,005,304] 166,467,763,114] 155,998,040,743] _ 10,469,722,371] 338,006,013 24,177,610] 314,728,403 338,906,013 1,467,558,613@
3,000,421,632] _2,391,141,657] 259,320,025,827] __ 2,390,340,948] 256,029,684,8768] 259,320,025,826] 263,696,344,809 248,112,570,857] _15,583,773,952] 354,601,467] 63,170,221 291,431,243 354,601,469] 3,878,014,279| 3,861,758,848] 17,165,43]]
4,484,207,440|_4,250,367,05]] 267,744,979,5860) __ 1,570,444,007] 266,174,535,576] 267,744,979,588] 350,544,512,380 330,256,773,790] _20,287,738,5000 300,646,419 19,591,199 X 300,646,421] 5,041,821,268 5,019,150,131] 22,671,131
836,681,684 811,932,010] 279,244,255,83 2,039,715,682] 277,004,540,156] 279,244,255,838] _ 77,380,129,479 _ 73,054,808,400] _ 4,325,321,073] 324,612,238] 55,072,943 269,539,29. 1,301,328,559 _1,296,667,027] 4,761,526
2,006,768,594 _1,662,393,468 299,565,157,801 2,320,011,300] 297,244,246,508] 299,565,157,808] 186,713,849,769 175,231,579,833] _ 11,482,269,930] 313,823,738] 53,785,881] 260,037,85 1,838,849,657] 1,828,088,701] 10,760,956
3,084,635,004] 2,730,064,0500 317,407,671,494] _ 4,122,349,494] 313,285,322,0000 317,407,671,494 322,486,345,366] 303,302,830,832] _19,183,514,534] 228,076,730] 42,186] 228,032,544 228,076,730 2,410,401,109 2,394,862,294 15,538,809
4,572,734,764] 3,410,931,024] 319,006,851,66 746,856,321] 318,259,995,346) _319,006,851,667] 429,386,278,610| 404,474,659,709] _24,911,618,901] 219,143,52 73,643 219,099,880) 219,143,529] 3,108,358,018] 3,089,657,804 18,700,21
916,314,574 779,566,594 329,322,986,23§ 3,487,334,612] 325,835,651,626] 329,322,986,238] _ 84,661,022,239 _ 80,631,212,717] __ 4,029,809,521} 55,657,98§ 10,006] 55,646,991 55,657,98§ 122,157,941]  121,571,410] __ 586,53]]
2,035,370,204 1,375,123,099 332,127,047,57 2,880,230,7490 329,047,716,826] 332,127,947,576] 206,930,307,957] 197,854,806,554] _ 9,075,501,403] _ 55,680,95 11,544]  55,669,412] _ 55,680,95 272,698,306| 270,924,429 1,773,879
3,664,612,0000 2,310,271,012] 349,237,583,306] _ 9,041,401,965] 340,196,181,341] 349,237,583,306] 306,658,720,602] 293,016,815,607] _13,641,004,995] 74,574,190] 10,659,059] _63,914,231] _ 74,574,100] _ 416,454,620] _ 413,714,740] 2,739,881
5,010,063,549 _2,460,281,345 _355,866,780,371] 154,614,418,472] 369,162,392,063 244,885,253,69; 258,378,417,179]_362,674,551,608] 131,062,793,710] 199,794,339 18,039,700] 181,754,639 1909,794,339] _ 775,658,534] _ 771,070,733 _ 4,587,80))
931,710,070] __754,031,042] 324,645,773,8700 __ 9,593,120,604] 315,052,653,175 324,645,773,870| 111,936,473,807] 107,383,144,440] _ 4,553,329,457] 152,965,519] _ 6,591,027] 146,374,491] 152,065,519 275,073,945 _ 273,367,960] 1,705,089
2,439,696,4000 1,467,329,504) 232,742,904,279 _ 13,257,287,290] 226,020,049,339 223,245,442,17; 117,051,072,373 103,160280,262| 22,579,929,836] 152,091,647] _2,019,666] 150,071,862] 152,001,54 309,064,26 903,751,949 5,312,323
T4,123,431,975_2,396,089,154] 129,389,775,572] 118,452,177,720] 121,767,706,85]] _ 15,679,668,428] _ 27,714,779,854] 130,026,659,018] 119,079,417,139] 160,040,066] _ 6,787,175] 153,253,791 160,040,066] 1,383,393,635 _1,3/5,065,242] _ 5,328,293
5,091,834,254] 2,818,044,0711] _ 15,221,835,391} 731,539,624 14,490,295,767] _ 15,021,835,391] _ 43,116,605,235 _ 41,885,5697,714] _ 1,231,007,521] 195,754,445] _ 4,867,002] 190,887,449 195,754,445] 1,617,600,046] 1,606,297,501] 11,302,544
1,260,447,57. 568,507,25. 90,6306,401,086. 12,946,697,80. 62,691, 703,921F 395,638,401, 72 113,81/,89&),8/11 116,955,917,5T. 6,6/1,979,569 Z4I,98’:),813| 4,122,421 243,263,39: Z4/,98’:),813| 231,b43,201| 228,971,172, 2,571,47
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