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INTRODUCCION

El presente trabajo pretende destacar la impor-
tancia de aprovechar los planes individuales de
retiro, aspecto primordial en la planeacién patri-
monial de los individuos, adicionalmente a los
planes de pensiones corporativos, los cuales son
en México, muy limitados y escasos.

Ademés de mostrar el panorama actual del
retiro, también se mostraran las alternativas y
beneficios fiscales a las que un individuo puede
acceder previniendo dos situaciones a las que
ineludiblemente se enfrentara: su propio retiroy
COmMo pagar menos impuestos.

Estos temas del retiro han cobrado una gran
relevancia en los Ultimos tiempos, practica-
mente no pasa semana y no existe publicaciéon
que no aborde el tema, con una evidente preo-

cupacion ante el ominoso escenario que se
podria presentar en un futuro no muy lejano,
dado que en el ambito mundial existe una
poblacién que tiende a envejecer, y en relacion a
ella, no existen los recursos para darle sustento
en los denominados “afios dorados”.

Se ha pretendido darle a este trabajo un lengua-
je llano y accesible para cualquier financiero no
familiarizado con estos aspectos, privilegiando
la comprension de ideas y conceptos generales,
eludiendo tecnicismos.

ANTECEDENTES

En el pasado, los Gobiernos consideraron este
problema como secundario, ya que disefiaron
esquemas de retiro, sustentados en la premisa
del economista Malthus, quién consider6 el
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crecimiento de la poblacién como una razén geométrica, por lo
tanto, de acuerdo a esta apreciacion, siempre existiria una
poblacién creciente y con ello generaciones de jovenes que
crearian la riqueza para repartir a la poblacién que envejecia.

Con ello, se crearon los sistemas llamados de “Beneficio
Definido”, los cuales consisten en que la poblacion joven aporta
recursos a un sistema social, para constituir “una gran Bolsa”, de
la cual solamente saldrian recursos para los pocos que envejecian
y dejaban de aportar a dicha bolsa.

Este sistema puede sobrevivir, siempre y cuando se mantenga
la relacion de muchos jovenes trabajadores aportando a la
gran bolsa y muy pocos retirandose. La premisa que sustento
la viabilidad del sistema era que siempre serian mas los que
aportaran que los que se retiraban y por lo tanto siempre iban
a existir remanentes.

Las reformas para la introduccion de las Afores, permitié pasar
a un esquema de contribuciones que si bien es una solucién
aceptable para la poblacion de ingresos bajos, no constituye
una mejora para la clase profesional, por lo que surgen en el
2003 los Planes Personales de Retiro con beneficios fiscales para
el segmento profesional.

ANALISIS TECNICO

En el caso de México, se han ido tomando medidas al respec-
to y este fue el caso particular de la creacion de las Afores,
donde se buscé un esquema de contribuciones. Sin embargo,
el cobro de altas comisiones, las limitantes en el régimen de
inversion, y el hecho que las contribuciones de los empleados
son demasiado pequefas, no dejan mucha esperanza de que
una persona profesional pueda recibir més de un 20 a 30% de
su ultimo sueldo al momento de jubilarse.

Por lo tanto, el gobierno, entendiendo la problematica al
respecto, ha buscado incentivar el ahorro de los trabajadores
para complementar sus pensiones. Por otra parte, cada dia
vemos mas planes de pensiones privados (corporativos),
muchos de los cuales se van moviendo hacia la modalidad de
“contribucion definida”, y, sobre todo, planes personales de
retiro que presentan atractivos incentivos fiscales para los
ahorradores y que no estan limitados a utilizar el vehiculo de
las Afores, por las cuestiones antes citadas.

En lo que respecta al sistema de pensiones de los trabajadores
del estado (ISSSTE) y del IMSS, la situacidn es aun mas critica,
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ya que estos sistemas, se han
vuelto inviables por mdultiples
causas, pero destacan dos:

1. La piramide poblacional
ha cambiado sustancial-
mente, es decir, la estruc-
tura de como esta distribui-
da la poblacion por edades,
se ha modificado sustan-
cialmente.

En décadas anteriores, la
piramide tuvo una forma
triangular. Con una ancha
base de poblacién joven,
esta iba disminuyendo pau-
latinamente hasta llegar a la
punta del triangulo consti-
tuida de poblacion adulta.

La tendencia del crecimien-
to poblacional ha sido
decreciente, y por lo tanto
ha cambiado su estructura,
de forma que la parte ancha
se concentra en individuos
de edad media y la base se
ha estrechado.

Por lo tanto, la poblacién de
México tiende a envejecer;
situacion muy similar a la
que ha ocurrido en otros
paises, en los que se ha
invertido la piramide: mu-
chos individuos préximos a
envejecer y tasas de natali-
dad més bajas.

2. La prolongacion

de la esperanza de vida.
Derivado principalmente de
los adelantos en la medicina
y los nuevos habitos de los
individuos, en las Ultimas
décadas se ha alargado la
esperanza de vida.

Cuando se disefiaron los sistemas de beneficio definido con-
sideraron edades de fallecimiento para las personas, mucho
menores a las que actualmente alcanzan muchas.

En los afios 50 y 60, la esperanza de vida oscilé entre los
46 y 50 afos respectivamente, siendo actualmente entre
los 78 y 80 afios.

Adicionalmente habra que considerar el impacto que los
futuros adelantos en la medicina tendran sobre la esperanza
de vida de los viejos de este nuevo milenio.

Il.- Los esquemas de Beneficio Definido, Contribucién
Definida y otros sistemas Mixtos

En la siguiente tabla se muestra, en forma breve, las principales
diferencias en los objetivos de los esquemas de Beneficio
Definido y Contribucion Definida, dentro de los planes privados

de pensiones:

Ahora, por lo que se refiere a los Planes Mixtos baste mencionar
que combinan las caracteristicas de los planes de Beneficio

Eficiencia en la pro-
vision de beneficios
al retiro.

El Plan comunmente
dirige un monto ma-
yor de beneficios a
empleados de largo
servicio. El propdsito
es proveer ingresos al
retiro predecibles.

El Plan comdnmente diri-
ge un monto mayor de
beneficios a gente joveny
de corto servicio.

Los ingresos al retiro de-
penden de factores
externos y no de la
relacion entre empresa y
empleado.

Prediccion sobre los
ingresos al retiro.

Los estan definidos
por una féormula esta-
blecida.

El monto de la cuenta
individual esta sujeto a
las aportaciones reali-
zadas y a las variaciones
de las inversiones.

Percepcion del Plan

S6lo los empleados
proximos al retiro lo
aprecian. Muy pocos
empleados entienden
el programa.

Empleados jovenes lo
aprecian; los empleados
de edad avanzada no.

por parte de los
empleados.
Costos generados
por el Plan.

Se determinan a través
de una valuacién actu-
arial. costos variables.

Conocidos con anterio-
ridad por la empresa.
Costos fijos.

Costos de adminis-
tracion.

Menor a Plan de Con-
tribucion Definida. Es
necesario hacer perio-
dicamente valuaciones
actuariales.

Mayor al de Beneficio
Definido. Debido a la
administracion de las
cuentas individuales de
los empleados.
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Definido y Contribucién Definida, de tal manera
se pueda obtener las ventajas de cada uno dentro
de un solo plan.

Asi que cada ahorrador, - individual, corporativo
o empresarial -, esta en plena libertad de eligir el
esquema que mas le convenga a sus intereses.
Sin embargo, en la opinién de los autores, que
puede diferir ciertamente de la opinién de otros
profesionistas y colegas, el de “Contribucion
Definida” es un esquema de mayor viabilidad,
en el cual es el mismo individuo quien dirige sus
aportaciones a una cuenta individualizada (a
dicha cuenta pueden también existir aporta-
ciones de la empresa y del gobierno).

Para crear una “bolsa individual”, se crea una
cuenta individual y cada persona cuenta con
tanto patrimonio para su retiro, como lo que
haya reunido en su cuenta.

En dichos esquemas también estan las cuentas y
fondos individuales que el individuo haya crea-
do “ex profeso” para este fin.

En muchos casos, los gobiernos otorgan una
serie de beneficios fiscales y tratamientos espe-
ciales, para alentar que los individuos asuman la
responsabilidad del retiro por su cuenta, liberan-
do al Estado de la pesada carga que representa
asegurar recursos para su poblacion.

En la opinidon de los autores, los dos aspectos
que se destacaron anteriormente fueron deci-
sivos, para que se diera un severo viraje hacia
estos esquemas. Muchos gobiernos lo han rea-
lizado en afios recientes, pudiendo considerar
que esta tendencia factiblemente se gene-
ralizar4d. Solamente destacaremos los casos
recientes de Francia, Brasil, Nueva Zelanda vy
curiosamente de Nepal.

Antecedente en México: El Sar y las Afores.

A finales de los afios 80, fue muy evidente la
inviabilidad del Sistema Social oficial, y se
empezaron a estudiar la instrumentacion de
nuevos esquemas.

Para 1992 surgi6 el Sistema de Ahorro para el
Retiro (SAR), que inicid una individua-lizaciéon
que hacian los individuos a su Seguridad Social.

Para 1997 surgieron las Afores (Administradoras
de Fondos de Retiro) con las que se concluy6 esta
separacion e individualizacidn a través de cuentas
personales, en las que se podian dirigir recursos
a inversion a través de las Siefores, Sociedades de
Inversidn, cuya finalidad es administrar exclusiva-
mente los recursos de sus afiliados.

Este esquema adaptd un sistema que tuvo
mucho éxito en Chile, en el cual ha operado efi-
cazmente; también se recordara que incorporé
las Udis (unidades de inversion) con el concepto
de la unidad de cuenta chilena.

No obstante este cambio, en opinion de los
autores, las Afores resuelven parcialmente el
problema del retiro:

* Las cantidades destinadas para crear este
fondo son pequefias, y podrian crear un pa-
trimonio de bajo monto. Diversos estudios
muestran que un trabajador podria recibir
entre el 20% y el 30% de su sueldo actual al
momento de jubilarse.

* En la obtencién de resultados tan bajos
influyen:

Las altas comisiones que siguen cobrando las
Afores, que cobran sobre el monto o sobre la
aportacion (flujo) aunque existe el caso de ambas.

El esquema de inversion restringido y conservador,
aun considerando el reciente cambio que permite
la inversion, en renta variable e instrumentos
internacionales, hasta un 20% maximo, a discre-
cién del administrador de la Siefore. Los recursos
destinados tienen un horizonte verdaderamente a
largo plazo por lo que otorga poca versatilidad
entre aportantes que va a 35 afios 0 mas.
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ALTERNATIVAS DE SOLUCION

Ante esta perspectiva cada individuo tendra
que analizar su situacién personal y muy fac-
tiblemente llegue a la Unica solucidon probable
en este momento:

Disefiar un plan de ahorro individual para el
retiro, proyectando reunir un capital, suficiente y
adecuado, ademés de aprovechar los beneficios
fiscales que conllevan.

En caso contrario, en un plano realista, resignarse
a un retiro “frugal” con los exiguos recursos que
el esquema de las Afores otorguen, o si esta en
el caso de tener un mayor peso en el esquema
del IMSS, por haber trabajado mas afios anterio-
res a la aparicion del esquema de las Afores.

Para el individuo de un nivel intermedio el bene-
ficio fiscal es evidente ya, que una vez concluida
la declaracién anual con sus correspondientes
pagos de impuestos, los asalariados y los indi-
viduos que ganan por honorarios en un régimen
diferente a los identificados en actividades em-
presariales, frecuentemente se dan cuenta de
las pocas deducciones con las que se cuentan.

Cada vez mas profesionistas después de hacer su
pago, y de analizar los ingresos versus las deduc-
ciones permitidas por ley, reflexionan sobre la
necesidad de realizar una mejor planeacion fiscal
personal.

Al momento de realizar esta reflexion y andlisis,
los asalariados con ingresos anuales superiores a
los $300,000, probablemente, descubran que a
lo largo del afio, han pagado un monto de
impuestos, el cual se percibe, en muchos casos,
como alto, y del cual quisieran recuperar algo,
pero no cuentan con gastos que puedan dis-
minuir ese monto; inclusive, pudiera darse el caso
que se necesitaria incluir otros ingresos o tal vez
se tendria que regresar algun porcentaje de algun
crédito al salario, lo que aumentaria el monto de
los impuestos pagados con anterioridad.

Un individuo que goza de buena salud, que ha
cuidado de su dentadura o que no tiene que

estar enterrando frecuentemente a algin famil-
iar y no da fuertes donativos, practicamente, no
cuenta con ninguna deduccion, a excepcion de
los intereses reales de un crédito hipotecario,
pero si tiene casa, ni siquiera esa deduccion se
tendria.

Para estos causantes existe un plan de retiro que
representa una deduccion muy transparente,
recurrente por muchos afios.

Para los profesionistas independientes, con
ingresos por honorarios, también ha represen-
tado una alternativa interesante, ya que resuelve
la necesidad de reunir un capital para el retiro,
ademas de ser una deduccion adicional que
reduce la base gravable.

El mecanismo es muy sencillo y consiste en que
las aportaciones de los individuos que inicien en
forma personal un plan de ahorro para el retiro,
de los autorizados por “Hacienda”, puedan ha-
cerlas deducibles. Esto no quiere decir que el
ahorro se tenga que realizar via las AFORES, ya
que existen instituciones financieras que ofrecen
alternativas mas interesantes, que permiten
escoger el portafolio de inversién y no tener que
sujetarse a los pardmetros establecidos en las
propias AFORES, los cuales limitan el rendimien-
to potencial al largo plazo.

Desde luego, existen reglas para que estos
planes operen en concordancia con lo que las
autoridades consideran un beneficio social
futuro y que estan plasmadas en el Articulo 176
fraccion V y el 218 de la Ley del Impuesto
sobre la Renta.

Nuestro enfoque se centrara en el articulo 176 V,
ya que lo correspondiente al articulo 218 es un
diferimiento de impuesto, hasta por un monto
de $152,000 anuales.

De acuerdo con lo anterior existen las siguientes
reglas:

Existe un limite anual, para realizar
aportaciones y por lo tanto hacerlas
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deducibles, que es de 5
veces el salario minimo
anualizado del area
geografica del con-
tribuyente, o, el 10% de
los ingresos anuales, lo
gue sea menor.

Por lo tanto el limite maximo a
deducir para este afio sera aprox-
imadamente de $85,000 en el DE

Por Ejemplo:

Una persona que hubiera obte-
nido ingresos anuales desde
850,000 o superiores tendria
el limite maximo de los men-
cionados $85,000.

Todos los individuos que
hubieran obtenido ingresos
anuales inferiores a estos
$850,000 anuales, tendria una
deducibilidad maxima  del
10% de los ingresos, depen-
diendo de cada caso.

Pongamos un ejemplo de un
asalariado que tuviera ingresos
por $40,000 mensuales y que
al afio obtuviera, incluido un
mes de aguinaldo, $520,000
Suponiendo que no tuviera
ninguna deduccion (fuera el
caso mencionado al principio
del deportista miembro de una
familia sana y longeva, que se
cuida los dientes con disci-
plina, tiene casa propia y no da
donativos) el impacto de la
deduccion del 10% de su
salario anual en un plan de
retiro seria el siguiente:

Nota: Este calculo no incluye
otras deducciones, lo que haria
aun mayor el saldo a favor del
ahorrador

I
EiLe L Hilr G

Sin deduccién  Con deduccién |

Ingreso mensual $40,000 $40,000 |
Ingreso acumulable $520,000 $520,000

Plan de inversion deducible - $52,000

Base gravable $520,000 $468,000
Impuesto Anual (Art: 177) $128,373 $111,213

Tasa de Impuesto efectiva (%) | $24.7% $21.3% |
ISR a favor $17,160

2. La deducibilidad esta condicionada a que el individuo
dirija este ahorro con un horizonte de inversiéon que coin-
cida con sus 65 afios.

Es decir, lo que las autoridades buscan es que efectivamente sea
un ahorro que genere un capital, para que el individuo pueda
financiar su retiro.

3. En el caso de que un individuo, haya iniciado un plan
y no pueda continuar con él hasta los 65 anos, y por lo
tanto tenga que cancelarlo, la ley prevé

Que el intermediario financiero que otorgue el plan: Una
Aseguradora, una Operadora de Sociedades de Inversién etc.,
retenga el 20% del monto del plan, en el momento en que se
cancele, y el individuo disponga del resto.

Es decir, el individuo ya hizo deducibles 100% de las aportaciones
a dicho plan y al momento de suspenderlo, antes de los 65 afios, el
fisco, a través de la intermediaria retiene el 20% del total, y la acu-
mulacion del resto del fondo es por cuenta del inversionista.

La siguiente lamina ilustra de manera representativa el
funcionamiento fiscal del plan personal de retiro:

EC——
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Existen ademas otros beneficios por manejar un
plan de retiro, como el invertir en fondos de
deuda exentos (que no causan retencion y por lo
tanto el rendimiento que pagan es neto) y, los que
se refieren al rendimiento que se obtiene al dise-
fiar un portafolio de inversién con un horizonte
de largo plazo; el considerar una mayor diversifi-
cacion al incluir un porcentaje en renta variable u
fondos internacionales en monedas duras.

CONCLUSIONES

El esquema actual de pensiones, Afore, es mejor
que el sistema que anteriormente se tenia, ya
que por lo menos el dinero existe y esta fondea-
do. A diferencia, por ejemplo, del sistema de
seguridad social de los empleados del estado,
donde los recursos no estan fondeados. Sin
embargo, las afores dificilmente seran sufi-
cientes para cubrir una pension digna a la clase
profesional, o personas que ganan arriba de
$15,000 pesos mensuales.

Por lo tanto, el gobierno ha implementado una
serie de incentivos fiscales que permiten la
creacion de “PLANES PERSONALES DE RETIRO”
(PPR) y que permiten deducir de impuestos
hasta 10% de nuestros ingresos anuales con un

tope maximo de aproximadamente $85,000
pesos anuales.

Cada persona es libre de elegir el tipo de institu-
cion con la que quisiera manejar este tipo de
cuentas, siempre y cuando las instituciones
cuenten con la autorizacion expresa por parte
del SAT.

Se recomienda que al decidir donde contratar un
PPR se busque a una institucién que sea espe-
cialista al respecto y explique en detalle las con-
secuencias fiscales de dichos planes y que, sobre
todo, permita armar un “traje a la medida” para
el contratante. Esto por ejemplo, estd muy limi-
tado en las Afores ya que el régimen de inversién
no les permite armar casos especificos para sus
clientes. Este punto es muy importante ya que
cada persona tiene necesidades diferentes de
acuerdo a la etapa laboral en la que se encuen-
tray a su tolerancia al riesgo y por ende, a expec-
tativas de rendimientos.

Por lo tanto, se recomienda analizar también
alternativas en operadoras de fondos e institu-
ciones de seguros que realmente puedan otor-
gar un consejo financiero especializado.

ESTIMADO SOCIO

Cualquier comentario, observacién o sugerencia a este Boletin, favor de hacerlo
llegar directamente a los autores: David Buenfil y Marcos Cruz
e-mail:dbuenfil@skandia.com.mx y mcruz@fp.skandia.com.mx




