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INTRODUCCION

La situacifn financiera del empleado retirado es un --
problema que ha ido adgquiriendo cada vez mas importancia, -
debido a la pérdida del valor adquisitivo de la moneda.

El impacto de la inflacién en la suficiencia de las --
rentas otorgadas por los planes privados de pensiones en -~
nuestro pais ha tomado, principalmente en los tltimos afios,
proporciones considerables, ya que &stos estdn disefnados y
constituidos con base en diversos aspectos legales, econfSmi
-cos y actuariales gue dan lugar a que la pensibn sea suma-
~mente vulnerable a la inflacién. '

El objetivo primario de los planes privados de pensio-
-nes es compensar a los empleados gue han prestado sus ser-—
~vicios durante muchos afios en una compéﬂia, hasta haber --
llegado a una edad a la que ya no les es posible seguir de-
-semperiado sus labores, garaﬁtizéndoles un ingreso que les
permita vivir adecuadamente-durante  sus afios de vejez. Para
gque este objetivo se cumpla efectivamente, dicho ingreso de
-be ser suficiente a las necesidades del empleado en el mo-
~-mento de su retiro, y conservar su valor durante los afios
siguientes hasta su fallecimiento. Sin embargo, las rentas



gue conceden los planes privados en nuestro pais consisten
en una pensién fija y que es, desde el momento de la jubila
-ci6én, muy inferior al Gltimo sueldo del empleado.

La insuficiencia de las rentas otorgadas por los pla--
-nes, originaaa por la creciente inflaci6n, ha dado lugar a
-que la jubilaciSn deje de ser una compensacifn atractiva pa
~ra.el empleado, convirtié€ndose en un mal necesario que de-~
-be combatir con sus propios medios para poder mantener un
nivel de vida aceptable a partir del momento del retiro.

En el primer capfitulo del presente trabajo, se hace un
andlisis de los elementos legales, econfmiccs y actuariales
que fundamentan la constitucién y el disefio de un plan priva

~do de pensiones en Mé&xico.

En el segundo, se expone la forma en la que la infla-—--
-cidn afecta al monto del beneficio y a la valuacidén actua--—
-rial del plan.

En el tercero, se estudian distintos métodos para comba
' ~tir el efecto de la inflacién en el monto del beneficio de
log planes, sin comprometer con ello la solidez actuarial —-
del plan, y las ventajas y desventajas de cada uno de ellos.



CAPITULO I

CONSTITUCION DE UN PLAN PRIVADO
DE PENSIONES EN MEXICO

En t&rminos generales, podemos definir el Plan de Pen-—
—siones como el medio a través del cual se van acumulando -
los fondos necesarios para que, al llegar una persona a la
fecha de su jubhilacitn, se disponga de los recursos necesa-—
—-rios para gue continfie percibiendo, mientras viwva, un in--
-greso decoroso.

Existen principalmente dos tipos de planes de pensiones
. para empresas privadas en nuestro pais: el beneficic por ju-~
~bilacidn que otorga el IMSS a sus afiliados, y los planes -
privados gque complementan dicho beneficio.

A continuacifn se expondri el origen conceptual de los
planes privados de pensiones, con base en sus fundamentos le
-gales. Los distintos articulos de la Ley mencionados apare-
~cen en el Apé&ndice 1.



1. SITUACION JURIDICA

La legislaci6n laboral mexicana no otorga ninguna pro-—
-teccifn especial para el traba-iador que lliega a una edad -
avanzada.

Nuestra Constituci6bn Politica sehala, en su Art. 123 -
inciso A. fraccién XXIX, que se considera de utilidad pGbli
~ca la expedicifn de la Ley del Seguro Social. Dado gue es-—
~ta Ley establece un ré&égimen obligatorioc que incluye benefi
-cios por vejez vy por edad avanzada, tenemos entonces que =
Esta es la proteccifn legal m&s directa para los trabajado-
-res mencionados.

Este mismo artficulo constitucional establece en su —=--
fraccién XXII que: "El patrono gue despida a un obrero sin
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icada (...} estar& cbligadc, a clcgceifn dcl tra

~bajador, a cumplir el contrato o a indemnizarlo (...)".
Las causas de despido que la Ley considera como justifica--
-das est8n estipuladas en el Art. 47 de la Ley Federal del
Trabajo. Entre ellas no se encuentra el despido por vejez.
La misma Ley sefala, en sus Arts. 48 y 50 que, en caso de -
despido injustificado, el trabajador tendr& derecho a gque -
se le paguen tres meses de sueldo mds veinte dias por afio -~
de servicio (1).

(1) . Hay en esta materia un problema de interpretacitn
del texto de la ley.

Cuando el trabajador opta por la indemnizacibn, &sta -
se integra de tres meses de salario, seglin lo disponen la -
fraccibn XXII del inciso A. del Art. 123 Constitucional, y
el Art. 48 de la Ley Federal del Trabajo. Los veinte dIaé -




Por otro lado, la Ley Federal del Trabajo menciona en
su Art. 162 que los trabajadores de planta tienen derecho a
una Prima de Antiqiledad que consiste en doce dias de sala--
-rio, con mdximo de dos veces el salario minimo vigente, -—-—
por cada afio de servicio. Esta prima se paqaré a los traba-
-jadores que se separen voluntariamente de su empleoc, siem-—
~pre gue hayan cumplido gquince anos de servicio, a2 los que
se separen por causa justificada, v a los que sean despedi-
-dos. justificada o injustificadamente - hav gue recordar -
que el despido por edad avanzada no se considera como ‘iusti
~ficado. En caso de invalidez o muerte del trabajador, la -
Prima de Antigiedad se pagar8 a &ste o a los beneficiarios
que determina el Art. 501. La Prima de Antigiliedad se pagar&
independientemente de cualquier otra prestacién.

De agui se puede visualizar 1o que la empresa y los —-
trabajadores encontrarin cuando &stos Gltimos lleguen a una
edad avanzada, si no se cuenta con un plan privado de pen--

-siones:
El trabajader tendri tres caminos a seguir:

~ Renunciar a su empleo, recibiendo, por un lado, la -
Prima de Antigiledad, en caso de que tenga quince o mis afios

por_aﬁo‘no son exigibles, por ningfin concepto, con relacifn
a la acci6n de despido, y si se reclama la reinstalacibn se
-rs sélo el patrén quien podré& sustituirla por la indemniza
~cién, en los casos del Art. 49 de la Ley Federal del Traba
~jo. La inclusién de los veinte dias por afio se ha converti
-do, sin embargo, en una prictica corriente, errfneamente -
considerada como obligatoria. De hecho, esta prestacibn fun
—cionabsin mayores fundamentos legales, como un factor de -
arreglo meramente convencional. .




de antigiedad, y por otro, el beneficio por jubilacién del
IMSS. AGn teniendo derecho a ambas compensaciones, el monto
conjunto de &stas no seri suficiente para permitirle conser
-var su nivel de vida durante mucho tiempo.

— Permanecer en su trabajo, llegando un momento en que
estard fisica y mentalmente imposibilitado para desempenar-
-lo.

- Ser despedido injustificadamente por su edad, reci-—-
~biendo la indemnizacién legal, siempre y cuando haya obte-
-nido una decisién favorable en el juicio correspondiente -
ante las Juntas de Conciliacifn y Arbitraje, mis la pensi®n

del IMSS, o bien, podrd pedir su reinstalaci6n, de acuerdo
‘ con el Art. 123 Constitucional, dentro de los treinta dias
siguientes a la fecha en gque fue despedido.

Por parte de la empresa, el panorama que encontrari —-
puede resumirse en los siguientes puntos:

- Sostener a un grupo de personas con edad avanzada —-
dentro de sus trabajadores. Esto tendri efectos negativos -
en la productividad de la empresa, entorpeciendo ademis el
ingreso de personal joven.

- DespedirlosLinjustificadamente, teniendo que cubrir
el monto de la indemnizacibn directaménte de sus activos, -
habiendo o0 no creado una reserva para estos fines, la cual
no serd deducible de impuestos hasta el monto del pago. A4i
~cionalmente deberi pagarles la Prima de Antigiiedad corres-
-pondiente; las aportaciones a fondos creados por este con-
~cepto, sf son deducibles de impuestos, como lo establece -
el Art. 22 fraccién VIII de la Ley del Impuesto sobre la —-
Renta.



- Admitir que, al despedirlos y pagarles una indemniza
~cifén, cumplird con una sancifn legal, pero en realidad no
reconoceri humanamente los afios de servicio que el empleado
prest6 a su empresa.

Tomando en cuenta lo anterior, la empresa podrid cons-—-—
-tituir un plan gue le permita ir reuniendo una reserva ade
—-cuada para otorgar una pensifn a sus trabajadores, gque com
-plementari a la del Seguro Social, permiti&ndoles gozar de
un nivel de vida decoroso durante sus ahios de vejez. A este
respecto, la Ley del Impuesto sobre la Renta senala gue las
cantidades que se eroguen para la creacifn o incremento de
reservas para jubilaciones seréin deducibles para efectos =--—
fiscales, siempre que dichas reservas est&n constituidas en
los términos de la Ley. Asfi, la empresa no tendri gue desni
-~velar su situacién financiera teniendo gue pagar indemniza
-ciones legales por despido.

2. DESCRIPCION DEL BENEFICIO

A continuacién se estudiard el disefio del plan de pen-—
-siones, a partir de los fundamentos legales mencionados en
el inciso anterior.

Los principales elementos en el diseno del beneficio -
de un plan de pensiones son:

Elegibilidad. La empresa debe decidir a qgué trabajado
~res se otorgari el beneficio, i.e., si se concederid a los
empleados sindicalizados, a los de confianza, o a ambos. A



este respecto, la Ley del Impuesto sobre la Renta menciona
en su Art. 24 fraccibn XII que, para efectos de deducibili-
~dad de las aportaciones al fondo, las prestaciones de los
planes de previsién social, siendo el plan de pensiones por
jubilacién uno de ellos, deben otorgarse en forma general a
todos los trabajadores, excepto en ios casos gue establece
el Art. 19 del Reglamento de dicha Ley.

Edad de Jubilacibn. El1 Sequro Social requiere una ---

edad de 65 afios para otorgar el beneficio por jubilacién ~-
por vejez, concediendo pensiones de cesantia por edad avan-
-zada a edades de 60 a 64 anos. La mayoria de los planes --
privados establecen también una edad de jubilacifn de 65 —--
afios, permitiendo que el pago de ambos beneficios se inicie
simultineamente. )

En general, el plan requiere una antigiledad mfnima pa-
-ra tener derecho a la jubilacién - 10 o 15 afios es lo més
comGin -, de modo que puede suceder que la jubilacifn ocurra
a una edad posterior a la establecida en el plan, cuando el
empleado cumpla dicha antiguedad minima. Andlcgamente, hay
planes que ofrecen una jubilacién anticipada cuando se ha -
cumplido con una antigliedad determinada. Un ejemplo de esto
es el plan de las instituciones bancarias, gue otorga una -
jubilaci®dn anticipada a los 55 afios de edad, habiendo cum-—-—
plido 35 de servicio.

Sueldo Pensionable. Bs el sueldo que se toma como ba-
~se para efecto del otorgamiento de la pensifn. Para deter-—
-minar el sueldo pensionable, se considera el promedio del

sueldo percibido por el empleado durante un determinado nG-
~mero de meses anteriores a la jubilacién. El motivo por el
que no se considera el Gltimo sueldo real es gue esto origi



-narfa gque la compafifia pudiera conceder al empleado, duran-
~-te sus Gltimos dias de servicio, un elevado incremento en
su sueldo, de modo que la pensifn se calculara sobre este -~
Gltimo sueldo, pudiendo esto dar lugar a un desfinanciamien
—to del plan. En virtud de lo anterior, el Reglamento de la
Ley del Impuesto sobre la Renta menciona, en su Art. 21 -—-
que, para los empleados de confianza, el sueldo pensionable
se debe calcular, como mInimo, sobre el promedio de los Gl-
—-timos doce meses de servicio.

El nGmero de meses de sueldo pensionable puede variar
desde doce hasta la carrera total del empleado en la compa-
—fifa. La mayorfa de los planes consideran el nGmero mfnimo
exigido por la Ley, aunque hay muchos que calculan el suel-
—~do pensionable sobre los filtimos sesenta meses de servi---
-cio.

Monto de la Pensién. Los planes privados de pensiones

otorgan, en su mayorla, un beneficio en alguna de las si—-—-
—guientes formas:

a) Un porcentaje basico del sueldo pensionable, mds un
crédito unitario por cada aifio de servicio.

b) Un cré&dito unitario por cada afio de servicio.

La determinaci6én de estos porcentajes se lleva a cabo
. bajo las siguientes conslderaciones:

Como se ha mencionado, la edad avanzada no es una cau-
—-sa justificada de despido; por ello, la compaiiia debe ofre
—cerval empleado un beneficio por jubilaci6n gue sea cuando
menos igual a la indemnizacibn legal. De otra manera, la ju



-bilacifn no serd atractiva para el empleado. Adem&s, para
efectos de c&lculo de la pensibn, se considera el sueldo fadad
pensionable. La indemnizacifn legal, por el contrario, se -
determina con base en el filtimo sueldo integxrado.

Considérese un grupo de empleados que han llegado a la
edad de jubilacidén en condiciones similares de antigﬁedad,
sueldo y aumentos a Bste recibidos durante los meses para -

sueldo pensionable.

Sean
w = edad de jubilaci®n
v = edad de ingreso
Sw = sueldo diario a edad w
n = nimero de meses para sueldo pensionable
iSw = sueldo diario en el i-&simo mes antes de
la jubilacifn, i=1,..,n
iHw = incremento al sueldo en el i-&simo mes
antes de la jubilaci&én, i=1,...,n
SPw = sueldo pensionable diario
P = pensi6n mensual del plan

A continuacién se desarrolla el cdlculo de los porcen—

 ‘-tajes de otorgamiento de la pensifn para cada una de las -
formas de construir el beneficio.

10
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Para el caso a)

Sean

is]
v
|

= porcentaje bisico del sueldo pensionable

"

cu crédito unitario
La pensidn mensual del plan seri entonces
P = 30 pb SPw + 30 cu SPw (w-y)

donde

30 spPw

i

=11l

n
E: 30 isw
.u

30 Sw

L ﬁ_(l + jHw)

J:I

1
=

El beneficio de la compaifiia deber& ser, pues, una ren-
-ta mensual vitalicia cuyo valor presente actuarial no sea
menor a la indemnizacién legal, i.e.:

2oy

PQAy, = IL

donde
IL

90 Sw + 20 Sw (w~y)

En general, se buscard la igualdad estricta entre am—-

-bos montos:

PpAY = 1L
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P AL = IL
(30 pb SPw + 30 cu SPw (w-y)) QL = 90 Sw + 20 Sw (w—y)
30 pb. SPw QU + 30 cu SPw (w~y) A" = 90 Sw + 20 Sw (w-y)

Existe una simetxia entre ambos lados de la igualdad.
Una forma de resolver esta ecuacifn serf igualando t&rmino

con té&rmino.

{731
. 30 pb SPw A, = 90 Sw

[T

30 cu SPw (w-y) w = 20 Sw (w-y)
=
pb = 3_Sw
éf"'spw
cu = 2 Sw
3 a®'spw

w

‘De aqhi podemos hacer las siguientes observaciones:

1l. El porcentaje b8sico pb no depende de la antigue-—

© -dad.

2., SPw o Sw, de modo que pb y. cu no dependen del
monto de los sueldos SPw y Sw , sino de los incrementos -
de salario recibidos durante los meses de sueldo pensiona--
—ble. Puesto que se estd considerando una colectividad de -
empleados en edad de jubilacién, es razonable suponer que -~
dichos incrementos hayan sido aproximadamente iguales para
todos ellos durante los meses considerados ya gue, a edades

B XY



cercanas a la jubilacibn, es poco frecuente que un empleado

reciba un ascenso de puesto, o un aumento de sueldo por mé&-
-ritos, limit&ndose los incrementos de salario a los origi-
-nados por el incremento al salario minimo. Esto justifica
nuestra suposicién original de homogeneidad en los aumentos
recibidos durante los meses de sueldo pensionable.

3. pb ¥y cu guardan la relacidn cu = 2/9 pb

4. El valor de ét:)dependeré de la tabla de mortalidad
y de la tasa de interés empleadas. Las diferentes tablas de
mortalidad gue se usan actualmente no ofrecen varjaciones -
de consideracibn en este valor; la tasa de interé&és, por el
contrario, es de gran importancia en este cilculo, ya que -
a cada peqgueno incremento en la tasa de interés corresponde
un considerable decremento en éi:“ provocando,

’ a su vez, -

un aumento en pb y cu. Esta tasa, ademds, debe ser con--
—-gruente con la tasa de incremento de salarios observada en
2l cilculo del sueldo pensionable, puesto gue los aumentos

y las disminuciones en las ‘tasas de interés estén siempr

acompanados de cambios similares en las tasas de incremento
de salarios.

Para el caso b)

Sea

cu, = cré&dito unitario

La pensifn mensual serd

P = 30 cu, SPw (w-y)

13




Y siguiendo un razonamiento andlogo al del caso a), se
obtiene dque

© gay .

P A% =1L
= 30 cu, Spw (w-v) by = 90 Sw + 20 Sw (w-y)
—4 cuy = 9 Sw__+ 2 Sw (v‘r;:y')

3 (w-y) SPw éiw

Comparando con los resultados del inciso anterior, se
tiene que:

cup = B2 4+ cu
w-y

que es lo esperado, ya que simplemente se est& otorgan
-do el mismo cré&dito unitario m&s el porcentaje base repar-—
-tido en partes iguales sobre los afios de antiguedad.

Es importante recordar que las consideraciones anterio
-res son necesarias para el beneficio otorgado a los emple-
—ados de confianza ya gque, como se mencionf anteriormente,
la Ley exige gue el sueldo pensionable de dichos empleados
se calcule sobre el sueldo promedio de los filtimos doce me-
-ses de servicio, como minimo. Sin embargo, en caso de gue
la compafifa desee otorgar beneficios distintos para los em-
~pleados de confianza y para los sindicalizados, la pensién
de estos filtimos se podra calcular sobre su Gltimo sueldo -
real. En este caso, los porcentajes del sueldo pensionable
gue har&n igual el beneficio de la compaiia a la indemniza-—
-cibn legal serdn, en el caso a)

14




3 2
pb = i cu = —%an
Ay 3 A,

Yy en el caso b),

= 9 + 2(w-y
cu, {w - ()u)

3 (w-v) A,

De cualguier manera, lo mds com@in seri gque la pensibn
se otorgue con las mismas bases para ambos grupos de emple
-ados, de modo gue el sueldo pensionable se considerari co
-mo el sueldo promedio de los Gltimos doce meses de servi-
~cio, como minimo.

En las siguientes tablas se presenta el comportamien-
—~to del sueldo pensionable y de los porcentajes pb , cu
y cu, , bajo diferentes tablas de mortalidad, tasas de in
~terés para cl cflculo de los valores conmutados, tasas de
incremento de salarios, y nfimero de meses para sueldé pen-—
-sionable. Para el cilculo del sueldo pensionable, se ha -
supuesto gue los incrementos anuales de salario ocurren a
la mitad del afio; para el cdlculo de cu,

se ha considera
-do una antigiedad de 25 afios.

15



ULTINO
SUELDO "REAL

37,500,00
37.500.00
37,500.00
37.,500,00
37.500.00

37,500.00
37,500, 00
37,500.00
37,500,00
37,500, 00

75,000.00
?5,000.00
75,000.00
75,000,00
?5,000.00

?5,000,00
75,000.00
75,000,00
75,000.00
75,000,00

150,000,090
150, 000,00
150,000,080
150, 000,00
156, 000,00

150, 000,00
1350,000.00
150,000.00
150,000.00
150, 000,00

TABLA DE MORTALIDAD C. 3, 0. 38 AL 8,00 %

MESES SUELDO
PENSIONABLE

INC. ANUAL MESES
SUELOD PENSIONABLE

00
S.0¢
10,00
20,00
50,00

00
5.00
10.00
20.00
50.00

00
5,00
10,00
20,00
50,00

.00
5.00
10,00
20,30
30,90

.00
8,00
10,00
20,00
50,00

.00
$.00
10.00
20.00
80.00

%

%

3

b (2}

Q. = 7.4043

SUELDO PENSIONABLE

37,500.00
36,607.15
33,795,439
34,374.99
31,250.00

. 37,500.00
33,282,86
29,852,46
24,672.55
16,280.87

75,000,00
73,214.30
71,%90.91¢
€6,749.98
62,500,00

75, 600, 00
66,565.72
59,704.91
49,345.10
32,561.73

150,000.00
146,428.59
143,181,814
137,499.97
125,000.00

150,000.00
133,131.44
119,409.83
98,690.20
65,123.46

PB

4,09
4.15
4.24
4.42
4.86

4.09
4,57
5.09
6.16
9.33

4,03
4,15
4,24
4,42
4,86

cu

90 %
92
94
.98
1.08

W90 %
1.01
1.13
1,37
2,07

90 %

92

C .94

.98
i.08

90 %
1,04
1,13
1,37
2,07

90 %
92
.94
98
1,08

W90 ¥
1,01
4,13
1,37
2.07

cu

1,06 %

1.09
1.1
1.6
1,27

1.06
f.20
1.33
1.61
2,43

1.06
1.09
to1
1,16
1,27

1.06
1.20
1,33
1.6
2.45

1.06
1,09
1.4
f.6
1.27

1,06
f.20
1.33
1.61
2,45

97
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TABLA DE MORTALIDAD €. S. O. 88 AL 8.00 2 s ™ 74043

ULTIMO MESES SUELDO INC. ANUAL MESES
SUELDO "REAL PENSIOMABLE SUELDO PENSIONABLE SUELDO PENRSIONABLE PB cu cu,
37,500.00 12 .00 2 37.500.00 4.03 % .90 % 1.06 %
37.500.00 12 5.00 36.607.15 4.13 .92 1.09
37.500.00 12 10.00 35.795.4S 4.24 ' 94 1.1
37.,500,00 12 2¢.00 34,374.99 4.42 .98 1.16
37.500.00 1z 50.00 3t,250.00 4.86 1.08 1.2?7
37,500,009 60 <00 X . 37,500.00 4.0% X .90 2 1.06 X
37,500.00 . 60 5,00 . 33.282.86 4.%5? 1.01 1.20
37,500.00 60 10,00 29,852.96 S.09 1.13 1.33
37,500.00 " 60 20.00 24,672.55 6.16 1.37 1.61
37.500.00 60 80.00 16,2080.87 9.33 2,07 2.43
75,000,000 12 00 X ?5,000.00 4.08 2 +90 X 1.06 ¥
?5.000.00 12 . $.00 73,214.30 4.15 92 1.09
?8,000.00 12 10.080 71,590.91 4,24 .94 t.11
?5,000.00 12 20,00 €8,749.98 4,42 .98 1.16
?5,000.00 12 38, 00 62,500.00 4.86 1.08 1,27
75,000,900 69 .00 % ?5,000,00 4.05 X .90 X 1.06 2
75,000.00 60 S.00 66,865.72 4.57 1,01 1.20
?5,000,00 60 10.00 59.704.91 5.09 1.13 1.33
75.,000.00 60 . 20.00 49,345.10 6.16 1.37 1.61
7%,000.00 60 S0.00 . 32,561.73 9.33 2,07 2.45
150,000,020 12 .00 % . 130,000.00 4,03 R .90 %
150,000.00 12 S.00 146,428.59 4.15 92
150,000.00 12 10.00 143.181.81 4.24 294
156,000,006 12 20.00 137,499,997 4,42 .98
150.000.00 12 ° S0.00 125,000.00 4.86 1,08
150,000.900 60 .00 % 150,000.00 4,05 X 90 %
150,000.30 60 5.00 133,131.44 4.8?7 1,01
$50,000.00 60 10,00 119,409.83 S.09 §.13
150,000.008 60 290.00 98,690.20 6.16 1.37
150,000.00 60 . 50.00 . 65,123.46 9.33 2,07

9T



ULTIMO
SUELDO REAL

37,500.00
37.500.09
37.500.¢0
37,500, 00
37.500.08

37,500,900
37,500.00
37,500, 00
2?7.590.0¢0
37,300,00

?5,000.09
?5,000.0¢0
?5,000,00
?5,000.00
?5,000.00

?5,9000.00
?5,000.00
75,000, 00
?5,000.00
?5,008.00

150, 000,00
150, 000,00
150,000, 00
150, 000.00
150,000.00

150, 000,02
150,000.00
150, 000.00
150,000.00

150.000.00

TABLA DE MORTALIDAD C.

MESES SUELDO
PEHSIONABLE

S,

0.

58

INC, ANUAL HESES
SUELDO PENSTONABLE

.00

7z

AL

» o)
10.060 2%

SUELDO FEHSIOHABLE

37.500.00
36.607.195
33,
34,3274.99
3t,2s50.00

37.500.00
33,282.86
29,852.46
24,672,598
16,280.87

75,000.00
?3,214,30
71,590.9%
68,749.98
62,500.00

?S.000.00
66,565,72
59.704.91
49,345.10
32.561.,73

150,000.00

125, 006.00

150, 600, 00
133,131.44
119,409.83
98,690.20
65,123.46

Ogy = 6.6555

1.00

1.20
1.00

2.3%

%

x

Ed

x

®

L1
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TABLA DE MORTALIDAD C. S. 0. 33 AL 15,00 X Qe = 5.3062

ULTIMO MESES SUELDO INC. ANUAL MESES
SUELDO REAL PENSIONABLE SUELDO PENSIONARBLE SUELDO PENS IONABLE [d:] cy cu,
37.500.00 12 .00 2 37,300.00 3.65 % 1.26 % 1.48
37.500.00 12 5.00 36,607 .15 5.79 1.29 t.52
37,500,090 12 10.00 38,795.49 5.92 1.32 1,38
37.500,00 12 20.00 34,374.99 6.17 1.37 1.62
37,500.00 12 50.00 31.,250.00 6.78 1.51 1.78
37,500.00 . 60 .00 % 37,500, 00 3.65 % 1.26 % 1.48
37,500,090 60 5,00 33,282.86 6.37 1.42 1,67
37.500.00 60 10.00 29,852,456 7.40 1.58 1.86
37.5006.00 h 1] 29.00 24,672.55 8.59 1.91 2.25
37.,500.00 60 50.00 16.280.87 13,02 2.9 3.41
?5,000.00 12 .00 2 75,000.00 5.65 ¥ 1.26 % t.48
75,000.00 i2 5.00 73,214.30 5.79 1.29 1.52
7%5,000.0¢C 12 16.00 ?1,590.91 5.92 1.32 1.5
7%,000.00 12 20,00 68,749.98 65.17 1.37 1.62
75,000.00 12 50,00 . 62.500,00 6.78 1.5¢ 1.78
73,000,080 60 LS00 % 73,000.00 S5.65 % 1.26 % 1.48
75,000,00 60 5,00 66,565 .72 6.37 1.42 1.67
?5,000.00 60 10.00 $9,704,91 7.10 1,58 1.86
?5,000,.00 60 20.00 49,345.10 8.39 1.91 2.25
?%5,000.00 60 50,00 32,361.73 13.02 2.89 3.4
150,000,00 12 - .00 % 180,000.00 S5.65 X 1.26 % 1.48
150,000,00 12 5,00 146,428.59 5.79 1.29 1.852
150,000,900 12 10,00 143,181,814 8.92 1.32 1,85
150,000.00 12 20,00 137,499,977 6.17 1.3? 1.62
150,000.00 t2 50,00 125,000,000 78 1.8 1.78
150,000.00 60 00 % 150,000,00 5.63 X 1.28 % 1,48
150,000.00 3 5,00 133,131 .44 6.37 5 .42 1.67
150,000,00 60 10,00 119,409.83 ?.10 1.88 1,06
150,000,00 60 20,00 . 98,690.20 8.59 1.9 2,28
150,000.00 &0 50,00 65,123 .46 13. 2.89 3.4
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ULTIND
SUELDO REAL

37,500,008
37.500.00
37,5006.00
37.500,00
37,500,400

37.500,00
37.500,00
37,500,00
37.500.00
37.500.00

75,000.00
?5.000.00
75,000, 00
75.000.00
75,000.00

75,000.0C
75,000.30
25,000.00
?5,000.00
75,000,080

130,000,093
150,000.09
150,000.00
150,000.00
150, 000.00

150,000.00
156,000.00
150,000,00
150,000.00
150,000.00

TABLA DE MORTALIDAD C.

MESES SUELDO
PENSIONABLE

s. O,

L]

INC. AHUAL MESES
SUELDO FENSIONABLE

"y
AL 30.00

SUELDO PEHSIOHABLE

237.500.00
36.607 .15
35,795,495
34,374.99
21,250,900

37.,3500.00
33,282.86
29,852.9%
28 ,8672.55

16,280.8

75,000.00
?3.,214.30
?71,590.91
68,749.98
62,%500.00

?5,000.00
66,565.72
59,704.91

43,345.10
32,561.73

150, 000. 00
146,428,599
143,161,861
137.499.9?7
125,000.00

150.,900.00
133,121 .44
119,409.83
98.690.20
65.,123.46

PB

PAN=Y NNU—=-@
PHuNON OBV

CW=0® oVwVVR

[

Qs = 3.3453

cu,

2.35
2.41
2.46
2.57
2.82

2.35

2.95
3.57
S.42

2.33
2.41
2.96
2.57
2.82

2.33 2

2.65
2.95
3.87
S.42

2.35

2.82

2.33

5.42

6T
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TABLA DE MORTALIDAD C. S. O. 38 AL 43.00 % Qe = 2.35096

ULTIND MESES SUELDO INC. ARUAL MESES
SUELDO "REAL PENSIONABLE SUELDO PEHSIONABLE SUELDO PENSIONABLE [4:] cy Cuy
37.500.00 12 .00 %2 3?,500.00 11,95 % 2.66 % 3.13
37.,500.00 12 S.00 36,607.15 12.25 2.?72 3.2t
37.500.00 12 10,00 35,795.45 12,52 2.78 3.28
37,500.00 12 20.00 34,374.99 13.04 2.90 3.42
37,500.00 12 50.00 31,250.00 14,34 3.19 3.75
37.500.00 60 00 % 37.500.00 11.95 2 2,66 2 3.13
37,500.00 60 5,00 33.282.86 13.47 2.99 3.83
37.500.00 60 10,00 - 29,852.46 15,02 3.34 3.94
37.580.00 N 60 20,60 24 ,£72.55 18.17 4,04 4.76
37,500.00 60 50,00 16.280.87 27,33 6.12 7.22
73.000.00 12 <00 % ?5,000.00 11.98 % 2.66 % 3.13
?5,000.00 12 5.00 ?3,214,30 12.25 2.72 3.21
75,000.00 12 10,00 71,590.91 12.52 2.78 3.28
.?5,000.00 12 20,00 68,749.98 13.04 2.50 3.42
?5.000.00 12 S50.00 62,500.00 14,34 3.19 3.76
?5,0060.00 60 .00 % ?5,000.00 11.935 o 2.66 % 3.13
75.000.0¢ . 60 5.00 66,565.72 13.47 2.99 . 3.83
?5,000.00 60 10.00 $9,704.91 15,02 3.34 3.94
75,000.0¢8 60 20,00 49,34%5.10 18.17 4,04 4.76
75,000,000 60 S0.0¢0 32,561.73 27.53 6.12 7.22
150,000.02 12 «00 % 150,000.00 11,95 2 2,66 % 3.13
150,000.00 12 5.00 146,428.59 12.25 2.72 3.21
150,000.00 12 10,00 143,181.81 12.52 2,78 3.28
150,000.00 12 20.00 137,499.97 13.04 2.98 3.42
150,000, 00 12 50,00 125, 000,00 14.34 3.19 3.76
150,000,090 60 .00 Z 150,000.40 11.95 % 2,66 ¥ 3.13
150,000.00 60 5.00 133,131 .44 13.47 2.99 3.53
150,000.00 60 10.00 119,409.83 15.02 3.34 3.94
150,000.00 . 60 20,00 .98,690.20 18.17 4,04 4,76
150,000.00 60 S0.00 65,123 .46 27.53 6.12 7.22

0¢
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TaBLA OE MORTALIDAD S. A. T. 37 AL 8.00 % Q = 7.6546

ULTIMO MESES SUELDOD INC. ARNUAL MESES
SUELDO 'REAL PEHSIONABLE SUELDO PENSIGHABLE SUELDO PENSIGHABLE PB cu cu,
37,300.20 12 .00 % 27.500.00 3.92 % .87 % 1.03
37.500,¢Cc 12 S$.00 36,607.145 4.01 .89 1.05
37.500.00 12 i0.00 35,795.45 4.11 -2 t.68
37.500.00 12 20.00 34,374.99 4.28 .55 1.12
37,500,202 12 50.00 31,250,009 4.70 1.065 1.23
37,500, 00 60 £00 2 37,500.00 3.%2 % .87 % 1.03
37,500, 00 60 S.00 2,282,686 .42 .98 1.16
37,500, 00 60 10,00 . 29,852,468 4,92 1.09 1.29
37,500,00 84 20.00 24,672.55 5.96 §.32 1.56
37.500,00 60 50,00 16.288.87 9.03 Z.01 2.37
75,000.00 t2 .00 % 73,000.00 3.92 % 87 ¥ 1,03
?5,000.00 1 5.00 73,214,390 4.01 .89 1.05
75,000, 00 12 10.00 71,590.9¢ 4.1 91 1.08
?5,000.00 12 2g.00 668,749.98 4.26 .98 1.12
75,000,009 12 $0.00 - 62,500.00 4 70 1.05 1.23
75,000,00 60 .00 % 75,000,080 3.92 % 87 % 1.03
75,000.00 60 S.00 66,565.72 .42 .98 1.16
?5,000.00 60 10,00 59,704,951 4.92 1.09 1.29
75.,000.00 60 20,00 49,345,110 5.96 1.32 1.86
?3,000.00 60 50.00 32,561,723 9.03 2.01 2.37
150,006.30 12 .00 % . 150,900,090 3.92 # .87 % 1.03
150,000,00 12 5,00 146,428.59 4.01 .89 1.065
150,000,00 12 10,00 143,181 .81 4.1 91 1.08
150,000, 00 12 20,00 137.499.9?7 4.28 98 1.12
150,000,220 12 50.00 125,000, 00 4.?20 1.05 1.23
1350,9000.00 60 .00 % 150,000.00 3.92 % .87 ¥ 1.03
150,000.00 60 S.00 133,131 .44 4.42 .98 1.16
150,000,300 60 10.00 119,409.83 4.92 1.09 1.29
150,000, 00 60 20.00 . 98,690.20 S.96 1.32 1.56
150,000,00 60 50.00 65,123 .46 9.03 2.01 2.37
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ULTIMO
SUELDO REAL

37.500.09
37.500.00
3?2,500.00
37,500.00
37,500.02

37,500,909
37.,500,00
37.5060.02
37.500,00
37,500.00

75,000,900
75,000,008
?%5,000,00
75,000,00
75,000,300

75,000,900
?5,000.00
?5,000.00
75,000, 00
75,000,200

150,000.¢0
150,000.00
150,000. 00
150,000, 90
150,000.00

150,000,000
159,000.00
150,000.0C0
150,000.00
150,006, 00

TABLA DE MORTALIDAD S,

MESES 3UELDO
PENSIONABLE

A,

T,

37

INC. ANUAL MESES
SUELDO FPENSIONABLE

50.00

AL 10.00 %

SUELDO PENSIGHABLE

37.300.00
36,607,185
35,795.45
34,374,99
31.,250.00

37,500.00
33,282.8¢6
29,8%2.46
24,672.55
1e.220.87

78,000.00
73,214.30
?1.,590.91
68,749.98
. 62,500.00

?S5,000.00
66,565.72
59,704.91
49,345,110
32,561.73

150,000.00
146,428.59
143,181.81

137,499,997
125,000.00

150,000,00
133,131.44
119,409,83
. 98,690.20

65,123.46

a‘:’ - 6.8472

PB

4.38

4.38

6.66
10.09

[44
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TABLA DE MORTALIDAD S, R, T, 27 AL 15.00 % ass = 53,4126
ULTIMO MESES SUELDO INC, ANUAL MESES

SUELDO REAL PENS10HABLE SUELDO FENSIONASLE SUELDO PENSIQNABLE PB
37.500.090 12 .00 % 37.500.00 S5.549
37.,500.00 12 S.00 36,607.15 5.68
37.500.89 12 10.00 35,795.45 S.81
37.500.390 12 20.00 34,374.99 €. 05
37,500.00 12 50.00 21,250.00 6.65
37,500. Q0 60 » 00 % 27.500.00 S5.54
37.,300.00 60 5.00 . 33.282.86 6.24
37,500,900 60 16,00 2%,852.46 6.96
37,S500.0¢ S0 20.080 24,672.55 3.42
37,500,.00 60 50.00 16,284.867 12.77
75,000,909 12 .80 % 73,000.00 S.54
?75,000,.30 12 B 5.00 73,214,30 5.68
75,000,280 12 10,00 71,5%0.91 5.81
75,000.00 12 20.00 68,749.98 6.05
75,000.90 12 - 50.00 62,500.00 6.63
?3.,000,09 60 00 75.000.00 5.54
?5,000.00 60 5.00 66,565.72 6 .24
?5,000.00 60 10.00 59,704.9% 6.386
?5,000.00 60 20.00 49,345.10 8.42
?5.,000.00 60 50,00 32.561.73 t2.77
150,000,003 12 .00 % 150,000.00 S5.54
150,000, 0¢ 12 5,00 146,428.5% S.568
1506,000.00 12 10.00 143,181.81 5.8t
150,000.00 12 20.00 137,499.97 6.05
150,000,230 12 ° 50.00 12%,000.00 6.695
150,000.00 60 .00 2 150,000.00 5.54
1506,000.00 60 s.00 133,131 .44 6.24
150,080.00 60 10.00 119,409,853 6.96
150,000.00 60 20,00 98,690.20 9.42
150,000.60 60 S50.00 . 65, 123.46 12?7

€T
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TABLA DE MORTALIDAD S. a. T, 27 AL 30.00 % Q. = 23750
uLTIMO MESES SUELDO INC. ANUAL MESES

SUELDD RERL PENSIONABLE SUELDO PEMSIOMARLE SUELDD PENIIONHABLE PB . cu
37.500.09 12 .00 % 37.500.00 8.89 X 1.98
37.508.00 12 5.00 36,8607 .15 9.1 2.02
37.500.04 12 10.00 35,795 .45 9.3 2.07
37.500.00 12 . 20.00 34,374.99 9.70 2.15
37.500.¢0 2 S50.00 31.,250.00 10.67 2.37
37.500.00 60 «00 % 37,500.00 .89 1.98
37.500.¢0 60 5.00 33,282.86 10.02 2.23
37.500.00 ] 10.00 29,852.46 11,17 2.48
37.%500,00 60 20.00 24,£72.55 12.514 3,00
37,500.0C 60 J0.00 16,280.87 20,47 -.55
?5,000.00 12 .00 2 ' 75,9000.00 8.89 X% .98
?5,000.00 12 5.00 ?3,214.30 .11 2.02
75,000.00 12 10.00 ?1,590.91 9.34 2.07
75.000.00 12 20.00 68,749.98 9.70 2.15
75,000,900 12 50.00 62,500.00 10.67 2.37
?75.000.00 60 .00 % ?5,900.00 s.89 2 1.98
75,000,0¢0 60 5.00 66,565,72 10,02 2.23
75.000.00 60 10.060 59,704.,91 t4.1? 2.48
75,000.00 60 20.00 49,345,190 13.51 3.00
75,000,090 60 50.00 32,561.72 20.47 4.55
150,000.00 12 .00 % 150,000,090 8.89 % 1.98
150,000,060 12 : 5.00 146,428.59 9.1 2.02
150,000.00 12 10.00 143,181,814 9.31 2.07
150,000,00 12 20,00 137,499 ,97 %.70 2.15
150,000,090 12 $0. 60 125,000.00 10.67 2.37
150,000.00 60 .00 % 150,000.00 8.89 % 1.99
150,000.00 60 S.00 133,131.44 10.02 2.23
150,000.23¢ 60 10,00 119,469,863 117 2.48
150,000.0¢ 60 20.00 98,690.20 13.51 3.00
150,000.00 60 50.00 65,123 .46 20,47 4,55
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ULTIMO

SUELDO REAL

37.500.09
37,500.00
37,500.¢0
37.500.00
3?7,500.00

37,500.00
37,500.0¢C
37.500.20
37,590,090
37,500.¢¢C

75,000,909

75,000,002

75,000.00
75,000.80
75,000,200
75,000.30
75,000.¢0

150,000, 80
150,008,090
150.000.008
156,000, ¢0
150,000.09

150,800,090
150,000,020
150,000,200
150,000.00
150,000.00

TABLA DE MORTALIDAD S.

MESES SUELDO
PENSIONABLE

NRRNR N

A

INC. ANUAL MESES

SUELDO PENSIONABLE

$0.00

7z

1ua)

z

T. 37 AL 45.00 2 ¢ = ®.522%
SUELDOG PENSIOMABLE FB
37.500.00 11.89
35,807,195 12,18
35,795.45 12.46
34,374.99 i2.9?7
31,250.00 14,27
37.500.00 11,89
33.282.386 13.406
29,852.46 14.94
24,672,535 13,08
16,280.687 27 .35
75,000.00 11,89
?3,214.30 12.18
?1.590.91 12,46
68,749,938 12,97
62,500.00 14,27
?3,000.00 11.89
66,565.72 13.40
59,704.91 14,94
49,345.10 15.08
32,561.73 27.39
150,000.00 11.89
146,428.59 12.18
143,181.81 12,46
137,499.97 12.97
125,000.00 14,27
150,9000.00 t1.89
133,131,494 13.40
119,409.63 14.94
98,690.20 18,08
65, 123.46 27.3%

z

N

14



ULTIMO

SUELDD REAL

37,500.¢9

37.,500.00

75,000,090
?5,000.c0
?5,000.00
75,000.00
75,000.00

75,000,909
75,000,800
¥5,000.00
75,000,00
?5,000.00

150,000.08
150,000.00
150,000.00
150,000,00
150,000.00

150,000.00
150,000.00
150,000.00
150,000,080
150,000.00

TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY

HESES SUELDO
PENSIONABLE

INC. ANUAL MESES
SUELDO FENSIONABLE

.00
5,00
19,00
20.09

%

590,00 -

.00
5,00
16.00
20.00
50.00

.00
5.00

10,00

50.00

AL ©.00 2 « = 7.8738
SUELDO PENSIONHABLE PE
37.,300.00 3.9
36,607.15 3.90
35,795.45 .99
34,374.99 4.16
31,250.00 . 4.57
37.,500.00 3.8
33,282.86 4.29
29,352.46 4.79
24,5872.55 5.79
16,280.87 8.78
?5,000.00 3.81
?3.,214.30 3.90
71,590.91 3.99
68,749.98 4.16
62.500.00 4.57
7%,000.00 3.81
€8,565.72 4.29
59,704.91 4.79
439,345,110 5.79
32,561.73 8.v8

156,000.00
146,423.59
143,181.81
137,499.97
125,000.00

150,000.00
133,131 .44
119,409,83
98,€690.20
65.123.46

)

v a
-y
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ULTINO
SUELDC REAL

37,500.00
37,%00.00
37,500.0¢
I7,500,00
37,500.00

37,506,090
37,500.0¢
37,500,00
37.,500.00
37.5060.00

?5,000.00
?5,000,00
75,000.c0
75,000.00
75,900, 00

75,000,00
75,000,900

?5,000.00

150,000,082
150,000,008
150, 000.00
150,000,890
150,000, 2¢

150,000,00
150,000.00
150,000,339
150,000,00
150,000.00

- Uy

TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY AL 10,00 2

MESES SUELDO
PENSIONABLE

INC. ANUAL MESES
SUELDG PENSIONABLE

SUELDO PENSIONABLE

37.300.00
36,607,115

31,2506.00

37,500.00
33,282.86
29,352.45
24,672.55
14,280,087

?5,000.00
73,214.30
71.590.91
668,749.98
62,500.00

?5,000,00
66,565,772

32,561.73

150,200.00
146,428.59
143,181.81
137,49%.97
125,000.00

1506,000.00
133,13t.44
119,409.83
$8,690.20
65,123.46

= 7.0376

e

CUQ

1.12
1.18
1.17
1.34

1.12

2.57

2.357

Le
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TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY AL 15,00 X a“ = 35,5499
ULTIMO MESES SUELDO INC. ANUAL MESES
SUELDOD REAL PENSIONABLE SUELDC PENSIONABLE SUELDO PENSIONABLE PE cu cu,
37.500.00 t2 .00 % 7.500.00 S.41 % 1.20 2 1.42
37,800.50 12 5.00 36,607.15 " S.54 1.23 1.45
3?,500.00 12 10.00 35.795.45 5.66 1.26 1.48
37.500.00 12 . 20.00 34,374.99 5.90 1.31 1.55
37.500.00 12 50.00 31.250.00 6.49 1.44 1.70
37.500.8¢ 60 £ 00 2 37,500.00 S5.41 % t.20 2 1.42
37.,560.00 60 S.00 33,262.86 6.09 1.35 1.60
37,500.0¢C 60 10.00 29.852.46 6.79 1.51 1.78
37.500.00 . 60 20.00 24,672.55 8,22 1.83 2.15
I?7,500.00 60 S0.00 16,280.87 12,45 2,77 3.26
?5,000.30 12 -00 % ?£,000.00 S.41 % 1.20 72 ° 1.42
?5,000.00 12 S.00 ?3,214.30 5.54 1.23 1.45
75,000.00 12 10,00 ?1,890.91 5.66 1.26 1.48
?3,000.00 12 20.00 68,749.98 5.96 1.39% 1.55
75,000,060 12 S590.00 62,300,00 6.49 1.44 1.70
?5,000.00 60 <00 % =,000,00 3.41 % 1.20 % 1.42
?5,000.00 60 S.00 66,565,772 6.09 1.3% 1.60
75,000.990 60 10.00 - 5%,704,91 6.79 .51 1.78
73.,000.00 €0 20.00 49,345.10 8.22 1.83 2,15
75,000.00 60 $0.00 32,561,773 12.495 2.77 3.26
150,000.0¢ 12 .00 % 150,000.00 S.41 % 1.20 % 1.42
158,000.00 12 S5.00 146,428,59 5.54 1.23 1.45
150,000.00 t2 10,00 143,181.81 5.66 1.26 1.48
150,000.20 12 20.00 127,499,97 5.90 1.31 1.55
150,000.00 12 50.00 125,000,00 6.49 1.44 1.70
150,000,090 60 00 % 156,000,060 5.41 % 1,20 % 1.42
150,000.00 60 5.00 133,121.44 5.09 1.35 1.60
150,000.90 60 10.00 119,409,83 6.?9 1.514 1.78
150,000.00 60 20.00 98,690.20 8.22 1.83 2.18
150,000.00 60 $0.00 65,123.46 12,45 2.7?7 «3.26
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ULTINO

SUELDO REAL

37,500.00
37.500.09
37.500.00
37,500.00
37.500.00

37,500.00
37.500.380
37,500.00
37.500.00
37.500.00

75,000.00
75,000.00
75.600,00
?%,000.00
75,000.00

75,000.08
75,000.00

75.000.00

150,000.00

150,000,080
150,000.00

150,000.00
150,000.00
156,000.00
150, 000. 8¢
150,000.00

TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANMHUITY AL 30.00 %

MESES SUELDOC
PENSIONABLE

MO NNN

INC. ANUAL
SUELOO0 PENSIONABLE

506.00

10,00
20.00
50.00

%z

x

5 = 3.4322
MESES

SUELDO PENSIOHABLE PB
37.500.00 8.73
36.607.15 8.94
35,795.45 9.14
34,374,993 e.52
31.,250.00 10.47
37.500.00 8.73
33,282.86 %.83
29,8%2.46 10.96
‘24,672.55 13.26
14,280,457 20.10
73,000.00 8.73
73,214,390 8.94
?71.590.91 9.14
68,749.98 9.52

. 62,500.00 10.47
75,000,00 8.73
66,565,72 $.83
59,704,914 10.96
49,345,110 13.26
32,561.73 20.10
150,000,090 8.73
146,428,559 8.94
143,181,81 9.14
137.459,97 9.52
125, 600.00 10,47
1%0, 000,00 8,72
133,131 .44 9.83
119,409,883 10.96
. 98,8690.20 13.26
65,123.46 20.10

)

2.29

2.75

6¢



ULTIMO
SUELDO REAL

37.500,09
37,500,00
37,500.00
37.500.00
37.500.00

37,500,900
37.,500,00
37,500, 08¢
37,500,090
37,500.00

73,000,008
?5,000,00
?5,000,00
25,000,900
75,000.00

?5.,000,00
75,000.00
?%,000,00
753,000.0n
75,000,00

150,000.0¢
150,000.00
150,000,00
150,000,080
150,000,903

150,000.¢0
150,000,000
150,000,00
150,000.00
150,000,00

AL A

TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANMUITY AL 45.00 %

MESES SUELDO
PENSIONABLE

INC. AHUAL MESES
SUEL.DCG PENHSIONABLE

.00
5.00
10.00
20,00
50.00

%

SUELDO PENSIONABLE

27,500.00
36,607 .18
35.795.49
34,374.99
31,250.00

37.500.00
33,282.86
29,852.46
24,672.55
i6,25806.87

7%,000,.00
?3,214.30
71,590.91
68,749.99
«  62,5060,00

75,000, 00
66,565,72
59.,704.91%
49,345.10
32,561.73

150,000.00
146,428 .59
143,181,814
137,499.,97
125,000.00

150,000.00
133,131 .44
119,409,683
.98,690.20
65,123 .46

65 = 2.5591

%

%

0€



De los resultados anteriores, se observa que los por--
-centajes del sueldo pensionable a otorgar presentan varia-
-ciones de consideraci6n, dzpendiendo de los parémetros de
cdlculo empleados. En el momento de constituir el plan, lo
recomendable serfa que la enpresa realizara este célculo --
con base en su propia experiencia. Sin embargo, es necesa--
rio tomar en cuenta dos factores de importancia:

1. Los incrementos de salario a edad avanzada tienden
a ser uniformes en las distintas compafifas, por los motivos
que se expusieron anteriormente.

2. Como se mencion6, los aumentos en las tasas de in--
-cremento de salarios estén siempre acompafiados de aumentos
en las tasas de rendimientc; no obstante, los porcentajes
pb , cu y cu, no se mantienen estables a medida que se
incrementan ambas tasas, sino que aumentan sensiblemente al
incrementarse la tasa de rendimiento. Debido a esto, el cdl
-culo de los porcentajes de otorgamiento de la pensién con
base en una experiencia real, en especial en una época como
la actual, en la que se tienen elevadas tasas de rendimien-
-to y de incremento de salario, darfa como resultado que --
las pensiones se encontraran muy por encima del sueldo pen~
~-sionable, y afin del Gltimo sueldo real del empleado lo --~
cual, por un lado, tendrfa un costo muy alto para la empre-
~sa y, por otro, originaria serios problemas de financia-~-

-miento al ocurrir un descenso en las tasas de rendimiento.

A consecuencia de lo anterior, lo m&s comGn es que el
beneficio sea disefiado considerando tasas de inversi6n y de
incremento de salarios suficientemente conservadoras - alre

-dor del 8% y 10% respectivamente -. De acuerdo a esto, los
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De los resultados anteriores, se observa que los por—-
—-centajes del sueldo pensionable a otorgar presentan varia-
~ciones de consideraci6n, dependiendo de los par&metros de
cdlculo empleados. En el momento de constituir el plan, lo
recomendable serfa que la empresa realizara este cdlculo --
con base en su propia experiencia. Sin embargo, es necesa—-
rio tomar en cuenta dos factores de importancia:

l. Los incrementos de salario a edad avanzada tienden
a ser uniformes en las distintas compafifias, por los motivos
gque se expusieron anteriormente.

2. Como se menciond, los aumentos en las tasas de in—-
-cremento de salarios estdn siempre acompafiados de aumentos
en las tasas de rendimiento; no obstante, los porcentajes
Pb , ©cu y cu; no se mantienen estables a medida que se
incrementan ambas tasas, sino que aumentan sensiblemente al
incrementarse la tasa de rendimiento. Debido a esto, el cal
—culo de los porcentajes de otorgamiento de la pensidn con
base en una experiencia real, en especial en una &poca como
la actual, en la gue se tienen elevadas tasas de rendimien-
-to y de incremento de salario, darfa como resultado gue =--
las pensiones se encontraran muy por encima del sueldo pen-
-sionable, y ain del Gltimo sueldo real del empleado 1o ~—-
cual, por un lado, tendrfa un costo muy alto para la empre-
~sa Yy, por otro, originaria serios problemas de financia—---
~-miento al ocurrir un descenso en las tasas de rendimiento.

A consecuencia de lo anterior, lo mis comfin es que el
beneficio sea disefiado considerando tasas de inversifSn y de
incremento de salarios suficientemente conservadoras - alre
~dor del 8% y 10% respectivamente ~. De acuerdo a esto, los
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porcentajes pb y cu se encontraradn alrededor del 3.5% v
0.8%, respectivamente, y cu, alrededor del 1%.

Es necesarxio recoxrdar que no se puede determinar el --
porcentaje del sueldo pensionable para la renta de cada em-
-pleado en particular, sino que, una vez establecidos en el
plan, se otorgard la pensibdn a todos los empleados bajo las
mismas bases. Por ello, ain en caso de gue las tasas reales
sean iguales a las supuestas en el cflculc,. habri empléados
a los gue se concederi un beneficio por jubilaciftn mayor o
menor gue la indemnizacién legal que les corresponderia, de
acuerdo a su sueldo, su sueldo pensionable, su antiguedad -
Yy su . edad de jubilacién. -

Al aceptar la jubilacifn, el empleado estd renunciando
voluntariamente a su empleo; por ello, si tiene 15 o mis --
afios de antiguedad, tiene derecho a que se le pague la Pri-
-ma de Antigliedad, ya que &sta es independiente de cual-—---
—-quier otra prestacitn .- incluyendo el plan de pensiones de
la compafifa.

Los planes privados de pensiones otorgan una pensifn -
adicional a los empleados cuyo sueldo es mayor a la cotiza-
—-cifén m&xima del IMSS ~ 10 veces el salario minimo sobre el
promedio de los Gltimos 5 afios de cotizacidén - ya que esta
institucidén tomari dicha cantidad limite como base para el
ptorgamiento de la pensifn. Para compensar esta diferencia,
y ayudarles a mantener su nivel de vida, el plan privado les
concede un porcentaje de la diferencia entre el sueldo pen-~
—sionable y la cotizaciSn mAxima del IMSS, f.e.:

PA = 30 p (w-y) (SPw—-CMIMSS)
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donde PA es la pensi6n adicional del plan, p es el ~-—
porcentaje establecido en el plan, y CMIMSS es la cotiza-~-—
—cifn m&xima del IMSS, siendo

Soo

cMIMSS = 1 Z 10 i, SMw
500

a1

donde

i,SMw = salario minimo en la i—&sima semana
antes de la jubilacibn

En general, se da a p un valor cercano al 0.8% .

En la actualidad. la mavorfa de los planes privades in
~cluyen tambi&n la opci6n de pago Gnico, gue consiste en en
—tregar al empleado, en el momento de la jubilacifn, una —-
cantidad igual al valor presente actuarial de la renta vita
—licia. Esta cantidad, como se sefial6, no seri necesariamen
—te igual a la indemnizacién legal ya que, una vez estable—
—~cidos los porcentajes para el otorgamiento de la pensitn,
dicho valor presente serf mavor, menor ¢ igual a la indemni
—zacifn legal, dependiendo de la situacién particular del -
empleado.
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CAPITULO IXT

EFECTOS DE LA INFLACION EN LOS
PLANES PRIVADOS DE PENSIONES

En este capitulo se expondri brevemente la forma en -~-
la que los planes privados de pensiones se ven afectados ~-—
por la inflacién, tanto en el monto del beneficio como en -
la -valuaci6n actuarial. Este Gltimo aspecto se estudiari --
con mds detalle en el Capitulo III.

1. EFECT0S EN EL MONTO DEL BENEFICIO

Los planes privados de pensiones han sido materia de -~
estudio durante muchos afiocs: se han ideado f6xmulas de bene
~ficio m&s adecuadas a las necesidades del eméleado retira-—
-do, se han desarrollado diversos m&todos que permitan a la
empresa financiar sus obligaciones de la manera mis conve-——
-niente, la Ley ha otorgado ventajas fiscales para la cons-—

-titucién de fondos para pensiones, etc.
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No obstante, los planes privados de pensiones han pasa
—-do por alto el factor inflacionario, cuyos efectos han da-
~do lugar a gue la jubilacibn deje de ser un beneficio para
el empleado, convirtiéndose en el inicio de un descenso en
su nivel de vida, que ir& empeorando con los afios.

Hay tres elementos en todo plan priwvado de pensiones -~
gue hacen gque el efecto de la inflacifn en la suficiencia -
de la renta sea devastador:

1. El sueldo pensionable es el promedio del ingreso —-
del empleado en un ntmero de meses que va desde doce hasta

su carrera total en la compafifa. Evidentemente, mientras ma

-yor sea ese ntGmero, mayor serd el impacto de la inflacifn

en el sueldo pensionable resultante; sin embargo, atn en el

caso de que se tome el nfimero minimo considerado en la préc
-tica y exigido por la Ley - doce meses-, los elevados indi

-ces de aumento en los salarios que han acompaiado al avan-

e Am Vo e £ o B e T T A e A
ce de la inflscifn, principalmente durantc csta d&cada,

originan que el sueldo pensionable se encuentre muy por de-
-bajo del Gltimo sueldo real.

2. Por los motivos expuestos en el capitulce anterior,
la pensi6én se calcula como un porcentaje del sueldo pensio-
-nable que se encontrari, por lo general, entre el 20% v el
30%, dependiendo de la antiguedad y del sueldo del emplea~~
de. La pensifén del IMSS, calculada sobre el sueldo promedio
de las Gltimas guinientas semanas de cotizaci®n y viéndose,

por lo tanto, seriamente afectada por los elevados incremen

-tos en los sueldos, contribuye en poco para aumentar dicho
porcentaje. De aqui resulta claro que el empleado inicia su
vida de retire con serios problemas econémicos, afin conside
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-rando que la pensién estd précticamente excenta de impues-
—tos, ¥ gue las necesidades de una persona jubilada son, en
teorfia, menores a las de una persona activa.

3. La pensi6n no se incrementa con los afnos. Esta es la
deficiencia mis grave en ¢l disefioc del beneficio; atn en el
caso de que la pensifn sea adecuada a las necesidades del -
empleado en el momento e su retiro, no pasar& mucho tiempo
antes de que el vertiginoso decremento en el poder adquisi-~
~tivo de la moneda origine gque la pensién resulte insufi---
~-ciente. Algunos planes incluyen un ajuste en la pensién, -
de modo gue &sta no pueda ser menos que el salario mfnimo -~
vigente. Si bien este ajuste es adecuado para una persona -
que se haya jubilado con un suelde cerxrcanc al minimo, se en
—-cuentra muy por debajo de los requerimientos de una perso-
-na que ha llevado siempre un nivel de vida con un sueldo -
superiox.

De este modo, tenemos que el empleado tendr& las si---~
—-gqulientes alternativas en el momento de llegar a la jubila-
~cibn: ’

— Optar por recibirx un pago finico en lugar de una ren-
-ta vitalicia, con la esperanza de que la inversibén de di--
—~cha cantidad le resulte mis conveniente que recibir una re
~ducida pensifn durante el resto de su vida. Esta opcifbn se
discutiri posteriormente; sin embargo, es necesarioc mencio-
~nar que la administracién de este capital correrd completa
-mente a cuenta y riesgo del empleado jubilado.

— Retrasar lo md&s posible la jubilaci6n. El1 empleado -
prefiere mantener su estabilidad econbmica percibiendo el -
mismo sueldo, a pesar de gue sus facultades ya no se lo per
-mitan debido a su edad.
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— Aceptar: la pensifn como una renta vitalicia, con los
resultados descritos.

Si se toma en cuenta que el plan privado de pensiones
es, en teorfa, una prestaciBn disefiada para permitir al em-
—pleado que goce de una vejez tranguila como compensacién a
los servicios prestados, se concluye que los planes no es--
tdn cumpliendo actualmente con sus objetivos de previsidn -~
social, convirtiéndose mas bien en instrumento de ventajas
fiscales para las empresas, debido a la deducibilidad de -~-
las aportaciones al fondo.

La situacién financiera del empleado retirado es, pues,
un problema que s8lo puede resolverse mediante un replantea
~miento del disefio de los planes. En el resto de este traba
~jo se discutirdn las dificultades que esto acarrearia para
la empresa, asf como las distintas formas en que &stas se -~
podrian solucionar.

2. EFECTOS EN LA VALUACION ACTUARIAL

La valuacidn actuarial de un plan de pensiones conside
-ra una gran cantidad de variables. Ademds de los datos par
—ticulares de cada empleado - fecha de nacimiento, fecha de
ingreso y sueldo ~, se emplea una serie de hip6tesis actua~
-riales por medio de las cuales el actuario trata de descri
~-bir de la manera mas adecuada el comportamiento futuro de
la poblacién y de sus condiciones de jubilacifn. Tradicio--
-nalmente, dichas hipStesis se han clasificado de la si-———

37



38

~guiente formas

- HipGtesis de decremento

Tabla de morxrtalidad
Tabla de invalidez
Tabla de rotacién

- HipBtegig de rendimiento

Tasa de rendimiento

- Hip&tesis de salarios

Tasa de incremento de salarios

Tasa de incremento al salario minimo

Al aplicar estas hipbtesis, el actuario supone un com—
—-portamiento estable de las distintas variables en el tiem-—
-po: un incremento de salarios de acuerdo a un patrSn pre--—
—-determinado, una tasa de rendimiento kija, y con base en -
estas suposiciones realiza la proyeccifn del comportamiento

del plan en el futuro.

Durante mucho tiempo, las valuaciones de los planes se
realizaron bajo estos supuestos, ya que el pafs se encontra
—-ba en un periodo de estabilidad econfmica tal gue permitia
hacer proyecciones a futuro con la confianza de que el dine
~ro tendrfa el mismo valor en ese momento, y 30 o 40 afios -
mis tarde. Por lo mismo, el hecho de gque los planes otorga-~
—xran rentas gue no se incrementaran con los afios no era un
problema grave, ya que la pérdida del poder adguisitivo de
la moneda era relativamente baja. ’



Aungue la inflacidén nunca ha estado ausente de la eco-
-nomfa de México, empezf a presentarse como un problema de
consideracifn durante la d&cada de los sesentas, y fue to--
~mando gradualmente proporciones insospechadas hasta llegar
a fndices de mas del 100% anual en los afios de 1982 vy 19é3.
Debido a lo anterior, los planes de pensiones se han visto
afectados principalmente en la suficiencia de la renta gue
otoxgan, como se describif anteriormente. Para compensar es
~ta diferencia, los planes deben ser redisefiados, de modo -
que tomen en cuenta la p&rdida en el valor adquisitivo de -
la moneda.

Para ello, es necesario tomar en consideracién todos -
los elementos constitutivos del plan brivado de pensiones.
En términos generales, &stos se pueden clasificar de la si-
-guiente maneras

HipStesis actuariales

~ Monto del beneficio

1

MéEtodo de financiamiento
- Instrumento de financiamiento
Estos elementos se ver@n o no afectados por la infla--

—cifn, dependiendo del mE&todo que se emplee para financiar-
-la.
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CAPITULO ITI

LA INFLACION 'EN LA VALUACION
ACTUARIAL DEL PLAN

Al realizarse el disefio de un plan de pensiones, debe
tomarse en consideracién una serie de factores econbmicos -
con el f£fin de que los beneficios que otorgue sean los ade--
-~cuados. Los principales de estos factores son la inflacién
v los incrementos.en :las tasas de inversifn v de aumento en

los salarios.

El comportamiento de estos factores puede ser muy va--—
-riado: fndices de inflacifn altos o bajos, deflacifn, alza
o disminuci&fn en los niveles de vida, y ain un cambic en el
papel de la seguridad social. En el disefio del plan no se -
tiene ninguna influencia sobre estas variables, y no es po-
~sible hacer una predicci6n confiable sobre su comportamien
-to futuro. No obstante, el plan debe responder por ellos,
si realmente se busca un beneficio para los trabajadores --—
participantes.
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Como se mencion6é anteriormente, los planes privados de
pensiones otorgan beneficios gque consisten tan s86lo en un -
pequefio porcentaje del dltimo sueldo del empleado — 15% al
30% -. Esta deficiencia no puede ser combatida en el diserio
del plan, por ser consecuencia directa de los elementos le-
—-gales que regulan la constitucién del plan; ademés, el —-—--
otorgamiento de mayores pensiones elevaria sensiblemente el
costo del plan. Por lo tanto, &ste s6lo puede avudar a man-
—-tener el nivel de vida del empleado pensionado mediante in

~crementos perifdicos a las rentas.

Debido a la insuficiencia de la pensi6n inicial, lo de
~seable serfa que el ajuste se realizara otorgando incremen
~tos muy elevados, de modo que no s&Slo se compensara la pér
-dida del valor adguisitivo de la moneda, sino gque ademis -
se fuera recuperando gradualmentez la diferencia entre el Gl
-timo sueldo y la pensi®dn. Sin embargo, estos incrementos -
deben otorgarse de modo que no ocasionen problemas de finan

~giamiento gue incluso puedan hacer incosteable el plan.

A este respecto, es necesario mencionar el concepto de

solidez actuarial:

Se dice gque un plan de pensiones es actuarialmente s&-
~lido si:

a) En la determinacién de los costos se emplea un méto
-do de financiamiento entre los com@nmente aceptados (1);

b) La amortizacién del pasivo por servicios pasados se

(1) . En el apéndice 2 se describen los principales m&~
~todos de financiamiento empleados actualmente.
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cumple dentro del plazo para ello fijado:

c) Las hip6tesis actuariales son probadas periGdicamen
~te en cuanto a su vigencia, habiendo sido adaptadas con ba
-se en experiencia observada a los cambios habidos.

Si un plan es actuarialmente s6lido, los activos se --
irdn acumulando en una forma ordenada, asignando costos ra-
-zonables a cada afio. Es evidente, pues, que la solidez ac-
~tuarial debe ser una caracteristica, m&s que deseable, in-
—-dispensable en todo plan privado de pensiones.

De este modo, para combatir los efectos de la infla-—--
cibén, el plan deberi cumplir dos condiciones bisicas, ade~-
mis de las reqgueridas para cualquier plan de pensiones:

1) Que otorgue los mayores incrementos a las pensio---
-nes, y
2) Que permita que el plan sea actuarialmente s&6lido.

Antes de pasar al anfilisis de las distintas formas en
que se puede, por asi decirlo, financiar la inflacién en la
valuaci6n del plan, es importante mencionar lo siguiente:

Xn la mayorfa de los planes de pensiones, los costos -
del plan estin expresados como un porcentaje de la n&mina.
Las obligaciones generadas en el momento de la valuacifn --
por un empleado en particular estfin determinadas por el ~--
sueldo que percibe en ese momento y, con base en &ste, se -
calcula el monte de su pensifn, que resulta ser un porcenta
~je de dicho sueldo. Al realizar las siguientes valuaciow——
~nes, la inflaci6fn, y los consiguientes incrementos en los
sueldos, provocan un aumento en las obligaciones generadas
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por el empleado en valor absoluto; sin embargo, la pensifn
no se ve incrementada como un porcentaje del sueldo, ya que
ambos aumentan paralelamente. Por ello, el objetivo de fi--
-jar una tabla de incremento de salario en la valuacibén ac-
-tuarial del plan, m&s que predecir el comportamiento futu-
—-ro de los sueldos, busca establecer una relacifin razonable
~-mente estable entre las compensaciones que esté&n siendo pa
—-gadas al grupo, las cuales constituyen la fuente de las —-
aportaciones, v los pasivos que Sstas generan, siendo &sta
la obligacitn gue ha de ser financiada. Si estos dos facto-
-res permanecen razonablemente relacionados entre si, el --
comportamiento de las aportaciones al fondo deberd& ser —--—--
aproximadamente el mismo sobre los afios, siempre que &stas
se expresen como un porcentaje de la n6mina.

Es por ello gue, en general, las compafifas no incluyen
un margen especifico en el financiamiento del plan antici-—-
~pando la inflaciSn futura, sino gque &sta se va financiando
a medida gque ocurre. De acuerdo a lo anterior, la inflaci®n
no debe necesariamente provocar un aumento en los costos -
del plan como un porcentaje de la ndmina; las variaciones -
de significacifn que eventualmente se presentaran quedarian
explicadas por el comportamiento de otras variables durante
el ahio plan.

Existen dos m&todos empleados por los actuarios para -
reflejar la inflacién en el c8lculo del costo del plan: el
m&todo explfcito y el método implicito.
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1. METODO EXPLICITO

Al aplicarlo, el actuario incorpora a las hipdStesis --
gque se ven mids afectadas por la inflacién — el incremento -
de salarios y la tasa de inversifn - un margen especifico,
anticipando la inflaci6n a ocurrir en los afios futuros. El
margen incluido representa el comportamiento de la infla---
-cifén a largo plazo estimado por el actuario, en lo gque reg
-pecta a salarios, resultados en la inversi6n, y la rela---
—-cién entre ambos.

El enfoque explicito incluye dos premisas principales:

a) La inflacifn se reconoce explicitamente en cada hi-
. -p6tesis actuarial afectada por &sta;

b) El efecto inflacionario que provoca un incremento -
©

=~
f=d

ndrf uvwna influencia comparable en el in-

¢}
[§
t
§
b
f
¥
)
(
t

—cremento de las tasas de inversién esperadas.

Bl impacto de la inflacién en el plan, cuando &sta sea
valuada explicitamente, dependerd de la forma en la que sea
incorporada en €l plan.

La aplicaci6n del método explicito en la valuacién del
plan tiene dos objetivos:

a) Proyectar las obligaciones de la compafifa conside~-—
—rando salarios y tasas de inversi6n apegadas a la reali---—
—dad;
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b) Incluir en el valor presente de obligaciones el cos
—-to generado por el incremento a las pensiones propuesto en
el plan. Dicho incremento puede estar determinado de acuer-
-do a un Indice de aumento en el costo de la vida, como el
indice de inflacibn del Banco de Mé&xico, o el indice de pre
—-cios al consumidor, o bien, una tasa o escala f£ija de in—-—
-crementos anuales a la pensitn.

El método explicito tiene la ventaja de proveer un vin
-culo entre las hipStesis actuariales y el comportamiento -
de las distintas tasas en una economia inflacionaria. Sin -
embargo, presenta también grandes desventajas. Como se men-~
-ciondé anteriormente, la inflacibn se financfia a medida que
ocurre, de modo gue no es necesario incluir aportacicnes -~
adicionales como previsién a los incrementos futuros en los
costos. En cuanto a los incrementos previstos para las pen-—
~siones, es muy dificil, y atGn imposible, predecir niveles
e inflacifn a largo plazo. Los mismos economistas son inca.

fal

[}

~paces de hacer provecciones confiables, incluso sobre pe——
~riodos de tiempo relativamente cortos. Ademds, la infla--—
-cifn y las tasas de rendimiento y de incremento de sala—-~=
-rios deben estar debidamente correlacionadas bajo condicio
~-nes inflacionarias; de lo contrario, la estimacién de los
coskos del plan podria rosultar erxlnea.
El incluir un patr6n predeterminado de incrementos a -

' las pensiones presenta también una serie de desventajas. Da
~do que la valuaci6bn actuarial de un plan de pensiones se -
realiza haciendc proyecciones a largo plazo -~ hasta 50 o 60
afios -, se tienen principalmente los siguientes inconvenieg
~tes:
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a) Los porcentajes de incremento a la pensifén, estable
—-cidos en el plan en una &poca y en condiciones inflaciona-
-rias determinadas, resultardn inadecuados en relacidén a la
tasa real de inflacibn despu&s de cierto tiempo, ya que é&s~

—ta es completamente wvariable.

b) La valuacitn explicita de un margen de incremento -
anual a las pensiones genera un considerable aumentc en los

costos del plan.

Para visualizar este filtimo punto, supSngase gque el --
plan garantiza al empleado un incremento anual en su pen—---
-sifn. Sean

h¢see = Iincremento propuesto a la pensibn del
empleado a edad 65+t, t=1,2,...

Piciwe = Pensidn a edad 65+t, t=0,1,2,...

K'¢s = reserva a edad 65 para otorgar las pen

- [
siones P pryes

Se tendr& entonces que, para t2 1

Plowe = Plogyes (1 + hegee )
b3

= Poo (1 + h,s )
2=\

siendo P"S la pensibn recibida al inicio de la jubila
-cidn.
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La resexrva a edad 65 sera

o Y

* oD . « Qv
K = PL Qg + PL 110 a F Py vlQesat -
<= w an)
= Z PGSM t'a“:ﬂ
<tTo

R = £ * o)
= PcSZTr(l + Neges ) el Qs

<%t Sco

Considérese ahora la reserva a edad 65 para una pen—-——
~-sién fija P ,

w atd
Keg = os
donde
P = Pgg

En las siguientes tablas se presenta el comportamiento
- de la remerva K's. v 8u incremento en relacifn a K. . con -
diferentes tablas de mortalidad, y tasas para el cflculo de

los valores conmutados y de incremento a la pensifén, supo--~

-niendo que el monto de la pensién inicial es 1.
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. THBLA DE MORTALIDAD  C. §.: 0. 58

TASA DE IHCREMENTO RESEEVA A INCREMENTO A

T4$A OE INTERES. -

- CONHUTADOS A LA PENSION . EbAD 65 LA RESERVA
8,00 X 1.0) 7.84 5.90
8,00 5.00 10,09 36,25
8.00 10,69 14,65 98.03
8.00" 15.00 22,97 210.28
8,00 20.00 39,03 427,09
8,00 36.00 141,52 1,811,26
8,00 40,00 641,86 8,568,72
8,00 54,00 3,260,00 43,920.28
§.00 69.00 17,133.49 231,299.27
16,00 2 1.00 2 7.0 5.40
16,00 5,80 6.83 32.73
16.00 10.00 12.42 86.66
10,60 15,00 18,72 181.20
i0.00 20,00 36.43 357.26
10.00 30,60 101.11 1,419.23
10,90 40,00 427,43 6,322.24
10,00 90.00 2,066.52 30,949.74
10,00 60,00 $0,501,92 157,692.38
18,00 .2 1.00 2 5.54 4.41
15,00 $.00 6,68 25,95
15,00 10,00 8.79 65,68
15,00 15.¢¢ 12,20 128,90
15,00 20.90 18,03 239,74
15,00 30,00 48,63 - 816,51
13,00 40,00 170.82 3,119.18
18,00 S6.00 720,19 13,472.55
18.0¢ 80.00 3,328,98 62,637.24
30,00 ¥ 1.00 2 3,44 2.74
30.00 5,00 3.86 18,25
30.00 10,00 4.53 35.42
30.00 15,00 5,45 62.95
30,00 20,00 €.75 104,91
30,00 30,00 14.63 247.61
30,00 40,60 24.35 628,62
30,00 - .50,00 63.66 1,802,088
30000 60,00 202,05 5,939.85
45,00 % 1,00 % 2.56 1.95%
45, 00 5.00 2.77 10,55
45,00 10,60 ° 310 23.44
45, 00 15,60 3.50 39,51
45,08 20,00 4,01 59.94
45,00 30:08 5,58 122.23
45.00 40,00 8.57 241,65
45,00 50,08 15,16 504,09

80,00 21,84 1,168,726

45.00
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TASa DE IHTERES
CONMUTADOS

&6.00 X
8.00

TABLR DE MORTALIDAD

TASA DE 1IHCREMENTO
# LA PENSION

1.00
5.00
10.00
15.00
2. 00
20.00
4u,00
6,00
£4,00

2¢0.00
60,00

%

RESERVA A
EDAD 65

17,133.49

7.01
&.83
12.42
18.72
306.43
101,11
427 .43

&, 566,52
10,501.92

INCREMENTO @
LA RESERVRA

43,928,.28
231,299.27

5,939.85

1.9%
10,35
23,44
39.51

S04,09
1,168,776

8%




TABLs DE MORYALIDAL S. A, T. 37

TuSA DE INTERES TASA DE IHCREMENTO RESERVA A INCREMENTO &
COHMUTALOS A LA PENSION EDAL 65 LA RESERV&

8.00 % 1.00 % 8.13 £.22
8.00 5,00 10.62 36. 60
8,00 10,00 15.89 107.62
8.00 15,00 25,97 239.24
8.00 z0.00 46.65 509.47
&,00 20.00 195.20 2,456.10
$.60 A4%.00 1.033. 61 12,395.34
8,00 S6.00 6, ud2.77 7g,843. 01
8.0¢ €0, et 3%.E6Z.83 465.675, 05
10,00 ¥ 1,00 % 7.23
10.00 s, e 9.23
10,00 16,00 13.2¢
10.00 15.00 20.75
10,00 20.00 35,44
10.60 30,00 « 134,85 .
10.00 40,00 661 .86 .
10,00 S0.00 3,€92. 8¢ T3,
10,006 £0.00 21,288.48 310,517.67
15,00 2 1,00 % 5,66 4.357
15,00 5,00 6.88 27.16
15.00 10,00 9.9 69.80
15,09 15,00 13,05 141,12
15,00 20.00 19,95 268.58
15.00 30.00 $9.73 1,003.30
15.00 40,00 241,08 4,354.01
15.00 S06.00 1,174.2 21,7%94.25 "
15,00 60,00 £.191.82 114,257.37
30.0¢ 2 1,00 % 3.47 2.79
30.00 5.00 2.90 15.59
30.00 10,00 4,60 36,41
30.00 15,00 S.58 65.20
20,00 20,00 &.98 106.68
30.00 30.00 12,44 268,56
3,00 40.00 27 LES 726.40
30.00 50,060 80.98 2,299.35
30.00 " 60,00 291 .64 §,541.20
45.00 2 1.00 % 2,57 1.97
4%,00 .00 .79 10,69
45,09 10.06 3.12 23.61
45.00 15,00 3,84 46,25
45.00 20,00 4.07 61.33
48,00 30.00 s.72 126.70
45,00 40,00 9.00 - 256.66
45,00 50.0C 16,64 559.60

45.060 60,900 27,67 1,393,147




TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANHUITY

TASA DE INTERES TASA DE INCPEMENTO RESERVA A 1NCREMENTO A
CONMUTALOS A LA PEHSIOR EDAD 55 LA RESERVA

a8.00 x 1.00 2 8.37 6.26 %
8.00 : £.00 10.94 38.94
8.00 10.00 16.34 - 107.5%
.00 15.60 26.58 237,514
8.00 20.00 47,45 502.64
2.60 30.00 198, 44 2,420.28
.00 406,00 1,099.5s 13,564.74
8.00 $0.090 7167, 03 90,923,414
s.00 60.00 50.1€89.9¢ 637,327, €2
t0.00 % 1,00 3 7.44 S.71 7
10.00 .00 9.50 35,00
16.00 10.00 13,68 94.37
16.00 15.00 zt.28 z02. 42
10.00 20,00 413.60
10.00 30.00 1,837.49
10.8¢0 40.0Q $,737.,25
10,00 50.00 Te,95%,72
10.00 £0.00 400,744,819
15.00 2 1.00 % 4.63 2
15.00 5.00 27.48
15.00 10,00 ?0.49
15.0¢ 15.00 141,99
15.00 20.00 268.77
15.00 30.00 992.20
15,00 40,00 4,329.95
15,00 56.00 1,258,853 22,376.73
15.00 60,00 7,370,552 132,705.48
30.00 ¥ 1,00 2 3,54 2,84 %
30,00 5.03 3.99 15,86
30.00 10.0¢ 4.?1 37.07
30.00 15,00 5.72 66,41
30.00 26.00 .17 108.63
36.00 30.00 12.80 272,28
30,00 40.00 28.% 728,86
30.00 50.09 e2. 05 . 2,286.33
36,00 €0.00 298.¢8
45.00 1.00 2 2.61 . %
.00 S.00 2.84
45.00 10,00 f 3.18
45,00 15.60 3.6 [
45,00 20, ¢0 4.156 o
45,00 20.00 s.87
45. 60 40.00 9.26
45.00 S0.00 17,09

45.0¢ &0, 00 28,35 1,398,560



Como se ve en las tablas, cada pequefic incremente a la
pensifn genera un sensible aumento en la reserva. Ademis, -
para que dichos incrementos tuvieran alguna validez, seria
necesaric gue se encontraran razonablemente cerca de los Ia
-dices de aumento en el costo de la vida, los cuales seran,
por lo general, muy superiores a la tasa considerada para -
el c8lculo de la reserva. Por ello, el valuar explicitamen-
—ite estos incrementos daria lugar a un desproporcionado au-—
~mento en el monto de las obligaciones gque podria hacer in-

—costeable el plan.

Por los motivos anteriores, se puede decir que la va~-
—~luacidn explicita de la inflacibn, en especial en Epocas -
en gque &sta presenta Iindices elevados, resulta virtualmente

impracticable.

2. METODO IMPLICITO

Un segundo método para tratar la inflacién en la valua
~cibn actuarial es reconocerla sélo implicitamente. Bajo es
.—~te enfoque, no se incorpora un margen especifico para la -
inflacién futura, ni en el incremento de salarios ni en la
tasa de inversibn.

Al aplicar este m&todo, se hacen dos suposiciones fun-—

—damentales:
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a) Los empleados gue ingresan al plan continfian entran
-do al sistema como reemplazo para las muertes y los reti--
-ros ocurridos. Esto implica que el nGmero de participantes
no tendrd variaciones de consideracién.

b) Los activos del plan se invierten para permitir un

incremento a las pensiones.

El valuar la inflacién bajo este enfoque no significa
que &8ste siendo ignorada, sino gque es reconocida directamen
-te hasta el momento del pago de la pensién.

El m&todo implfcito, debidamente aplicado, presenta --
gran cantidad de ventajas: no s6lo estd excento de los in--
~convenientes del m&todo explicito, gue fueron expuestos an
~teriormente, sino que, dado gue los ajustes se realizan --
hasta el momento en que ha sido formada la totalidad de la
reserva del empleado, &stos no afectardn de ninguna manera
el costo del plan, y proporcionarsin incrementos acordes con

la tasa de inflacién.

Como se ha mencionado, el empleado puede recibir su be
~-neficio por jubilacifn en dos formas: como una renta vita-
=~licia, o comc un pago Gnico en el momento del retiro. En -~
el primer caso, el método implicito se aplicarfa mediante -
incrementos anuales a la pensifn, de acuerdo a los rendi--—-
~mientos obtenidos por el fondo en fideicomiso; en el segun
~do, el pago fnico se debe poner a inversién, de modo gue =
el pensionado reciba, a manera de renta, los rendimientos -~
generados por dicho capital. En este caso, el manejo del 4i
~nero estard a cargo del jubilade, perdiendo la empresa to-
~da responsabilidad por este concepto en el momento del pa-

-go del beneficio.
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A continuacién se hard el an&lisis de ambas opciones.

a) Incrementos a la pensifn por los rendimientos del -
fondo.

Las compafifias suelen financiar las obligaciones genera
~das por sus planes de pensiones mediante un fondo en fidei
-comiso, en el cual se realizan las aportaciones recomenda-
~das en la valuacién actuarial. Este fondo, cuya administra
—-cién realiza generalmente una institucifén bancaria, produ-
—ce una serie de rendimientos, por la inversi6n en valores
de renta fija y de renta variable. El comportamiento de los
rendimientos es completamente variable, pero se encuentra -
asociado a la tasa de inversién bancaria, la cual, a su vez,
tendrs la misma tendencia que los incrementos en el costo -
de la vida, y en los salarios. Por ello, si se parte de la
estrecha relacifn existente entre los rendimientos por in—-—
~versifén y la pérdida en el valor adquisitivo de la moneda,
resulta claro que el uso apropiado de estos rendimientos se
~-r& de gran utilidad para compensar la creciente pé&rdida --
del valor de la pensibn vitalicia otorgada por el plan.

El m&todo de revaluacifn probuesto, consiste basicamen
-te en otorgar cada afic la pensién cuya reserva actuarial -
estd constituida por el monto acumulado de la reserva ini-—-
-cial, m&s los rendimientos del fondo.

Aquf ser8 necesario distinguir dos conceptos fundamen-
-tales: la reserva actuarial, que es la reserva generada --
por la pensién que esti siendo otorgada, incluyendo los au-
-mentos que haya recibido, a la edad con gue cuente el em—-—
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-pleado y a la tasa de inter&s hipStetica empleada en la va
—luacibén; y la reserva real, que es la cantidad con que -——
efectivamente cuenta el fondo en un momento dado para garan
-tizar el pago de la pensifn para el jubilado por el resto

de su vida. El método de revaluaci6Sn expuesto a continua-—-—
—cifn estard basado en la relacibén existente entre ambas re

—~gervas.
Sean

w = edad de jubilacién
P = pensif6n anual otorgada originalmente -

por el plan

P!,,. = pensibGn anual a edad w+t con los incre
-mentos por los rendimientos del fon—-
~-do, t=1,2,...

Kuse = reserva actuarial a edad w+t, t=0,1,...
wi = reserva real a edad w+t, t=0,1,...
i4ie = tasa anual de rendimiento registrada —

en el fondo, a edad w+t del jubilado,
t=0,1,2,... Se supondr& un comporta---—
~miento uniforme de la tasa de reng@i-—-
~miente durante el afic.

En el momento de la jubilacisdn se tiene finicamente la
reserva actuarial constituida originalmente en el plan, i.e.:

” giz)
w

Kw

Si el monto de la pensifn permanece constante durante
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los afios de retiro del empleado, la reserva a edad w+t sers

Y any
Kose = P Qe
Ahora bien: el comportamiento real de la reserva al -«
final del primer afioc despu&s de la jubilacidn serd
. R PN 2]
KLw = Ku(l + 1i,) ~ P, S.\‘:u
i.e., la reserva a edad w ma8s sus rendimientos menos
los pagos de pensiones realizados, siendo P), = P, ya que -

la pensi6n no ha recibido ningfin incremento.

Este monto constituye, a su vez, una reserva correspon

~diente al valor presente actuarial de una pensidn Pl, =

" o)
]
wé Qmu

1

K'\nul
donde

p'

LAl

il

P, (1 + H,,,)

siendo H,, el incremento a determinar.

3Gy

Klwe = Py (1 + Hypo ) Qe
» . oY
= P Oa"!(l + qu"l )
= Koo (1 + Hon )
o K"“.‘l
@ Huwae = - -1
) K ywt

de modo que, a partir del primer afio despu&s de la jubi

-1aci6n, el fondo puede otorgar una pensién
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PLy = Py (1 + Huw )

Anilogamente, para t=> 1, la pensién Pge.. que estd -—-—
siendo otorgada genera una reserva actuarial

" oun
RKure = Pliga Ol e

y la reserxva real serd

w ey
Rlee = Klhpear (1 # 1000 ) = Pl ST,

LB 3} 4]
v
P st Ovmu

It

» o
Plsee (1 + Hofo ) Ruse

.. el incremento a la pensidn a edad wt+t sera

Kove

—_— - 1
Poers AR

H\'K
Rigve
Hupe = —222 — 1

Ahora bien: el fondo puede otorgar incrementos a las -
pensiones siempre que K:,,,,?K.,,.e . Este no es necesariamente
el caso, como se puede observar en los siguientes ejemplos;
en los tres casos se ha supuesto una tasa fija de rendimien
-to del 50%, contra una tasa de cdlculo de valores conmuta-
~dos del 10% para las distintas tablas.



TABLA DE MORTALIDAD C. S, 0. S8 4L 10,00 %

TASA DE FENDINIENTO

$9.00 %
$0.00
$0.00
50.09
$0.00
50,00
$0.00
30,00
50,00
$0.00
£0.00
50,00
50,00
50.00
50,00
- 80,00

RESERYA ACTUARIAL

6.66
6.49
8,580
1.0
14,43
18.69-
24.08
30.90
39.43
50.03
63,10
79.06
§8.39
121.54
148,98
180,97
217.79
255 .41
305.53
355,51
408,27
462,25
515.34
$64.66
606,99
638.47
655.00
652,43
627,02
575.93
457.81
395.08
274.87
$3.40
54.49

RESERYA REAL

6,66
8.73
11,44
14,85
19.24
24,82
31,67
40,71
5.7
63,32
61,98
fi2.18
{26.414
155,10
188,614
227,15
270,72
315.07
371.58
427,24
484,39
541,614
594,31
640,97
677,11
698.46
700,70
679,84
632,95
558,96
459.48
339.44
208,64
64,04
i.t0

LS




TABLA DE MORTALIVAD C. S, 0. S8 AL 10.00 %

TASA DE PENDIMIENTO RESERYA ACTUARIAL

$0.00 % 6.66

RESERVA REAL

LS



TABLA DE MORTALIDAD S.

TASA DE RENDIMIENTO

A.

T.

kg

AL 10.00 %

RESERYA ACTUARIAL

RESERVA REAL

6.8%

8S



TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANKUITY AL

TASA DE RENDIMIENTO

10,00 %

RESERVA ACTUARIAL

7.04
6.87
9,07
11,53
i€.6%
20.43%

RESERVA REAL

7.04
9.30
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El comportamiento de la reserva real puede sexr muy va-
-xriable en relacidfn a la reserva actuarial, ya que depende-
~r&d de la tasa de rendimiento en un afio en particulaxr. Es -~
por ellec que este mé&todo de revaluacién de pensiones no pue
-de garantizar que las pensiones se incrementardn cada afio;
en el momento a partir del cual no sea posible seguir incre
-mentando las pensiones, &€stas deber&n permanecer constan--—
-tes, hasta que los rendimientos del fondo permitan una nue
-va revaluacibn.

En las siguientes tablas se presenta el comportamiento
de las reservas real y actuarial, y el incremento gue puede
dar el fondo a la pensi6n, bajo el método expuesto anterioxr
-mente. Se ha supuesto que el monto de la pensién inicial -
es 1. Las tablas est@n elaboradas combinando los siguientes
par&metros:

1. Tablas de mortalidad:

- Commissioners 1958 Standard Ordinary Mortality
Table (C. S. O. 58)

- Standard Annuity Table, 1937 (S. a. T. 37)

- Group Annuity Table, 1951 (G. A. 51)

2. Tasa actuarial de interés

- 8%
- 10%
- 15%

3. Tasa de rendimiento del fondo

— Constante desde la edad de jubilacién hasta el fi--—
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-nal de la tabla:s

40%
50%
60%

- con tendencia creciente:
40% - 50% - &0%

— con tendencia decrecientegs
60% — 50% - 40%

En las tablas en las que la tasa de rendimiento tiene
tendencia creciente o decreciente, los tres distintos valo-
~res se han distribuido considerando los - siguientes rangos
de edades:

CSO 58 y SAT 37 : 65-74 75-84 85-99

Group Annuity : 65-79 80-94 95-110



TAaSA DE RENDIMIERTO

TABLA DE MORTALIDOAD C.

RESERVA ACTURRIAL

s.

0.

s

8 AL 8.00 7

RESERVA REAL

7.40
$.16
i1.29
13.86
16,94
20.50

INCREMENTO A LA PENSION

4]



TASA DE REHMDIMIENTO

S0.00 2
$0.00

TABLA DE MORTALIDAD

RESERYA ACTUARIAL

7.40

c.

s.

0. S8 AL 8.00

RESERYA REAL

7.40
9.85
13. 08
17.25

z

INCREMENTO A LA PENSION

.00 %
36.91
35.54
36.12
35.566
35.186
34.62
34,06
33.48

. €9



TARSA DE RENDIMIERTO

60.00 %

TABLA PE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARIAL

c.

S.

o.

S8 Al 8.00 %

RESERVA REAL

AR o

IHCREMENTO A LA PENSION

.00 %

79



TASA DE RENDIMIENTO

40.00 2
40,00
40,00

TABLLA DE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARRIAL

7.40
7.20
8. 69

c.

& AL 8.06 %

RESERYA REAL

TS Gl OIRT R~ = =
BONC e T W=

INCREMENTD R LA PENSION

S9



TASA DE REHDIMIENTO

60,00

2%

TABLA DE NORTALIDAD

RESERVAR ACTURRIAL

1,332.40
1,224,994
1,110.75
985,49
843.82
6506, 08
457,32
317.32

c.

s, O,

S8 AL B8.00

RESERVYA REAL

7.40
10.5S
14.96
z1.186
29.79

%

INCREMENTO A LA PENSION

.00 %
46,53
456,15

£.7

45.25

99



TABLA DE MORTALIDAD C. S. 0. 58 AL 10.00 %

TASA DE RENDIMIERTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL INCREMENTO R LA PENHSION
40.00 ¥ 6.66 .00 %
46,00 G011 25,04
406,00 5,85 24.89
40,00 ti.91 24.28
40.¢0 14.34 84
40.00 17.18 5
40.00 20,48 4
40,00 24.29 22.29
40,00 28.65 1.73
40,00 33.83 21 .16
40.00 R ©.55
406,00 9.89
46,60 9.15
45,60 5.32
40,00 7.36
40.00 6.29
40.00 12
40,00 13.86
40.00 12.53
46.00 11,13
46,60 5.67
40.00 8. 11
46,00 6.46
40,00 4,71
40.00 z.81
40.00 2
40,00 .00
40,00 L60
40,00 .00
40,00 .00
40,00 T
40,00 .00
46.00 .60
40,00 .00
40,00 .00

L9



TASA OE REHDIMIENTO

50.00 %

TABLA DE MORTALIDAD C,

RESERVA ACTUARIAL

1€8.65

s.

G. 58 RL 10.00

RESERVA REAL

A
NUL- o

?

3
v

%

INCREMENTO A LA PENSION

89



TaASA DE RERDIMIENTO

60,00 2

TABLA DE MORTALIDAD

RESERVA RCTUARIAL

1,345.75

c.

S.

Q.

8 AL 10.00

RESERVA REAL

“

INCREMENTO A L& PEHSION

.00 2
44,08
432.70

69



TASA DE RENDIMIENTO

TAbBLA DE MORTALIDAD

RESERYA ACTUARIAL

c. s.

0.

S8 AL 10.00 ¥

RESERVA REAL

INCREMENTO A& LA PENSION
.00 %

0L



TASA DE RENDIMIENTO

60,00 2
60,00

TABLAR DE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARIAL

6.66
6.49
$.10
12.73

c.

S. O,

S8

RESERVA REAL

AL 10.00

6.66
$.35
13.08
i8.23
25.314
34.95
48 .12
65.88

%

INCREMENTO R LA PERSION

.00
44,08
43.70

E3

TL



TRSA DE REHNDIMIENTO

40.00 %
46,00

TABLA DE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARIAL

c.

s.

0.

S

8 AL 15.00

RESERVA REAL

IHCREMENTO A LA PENSION

AR XCEVE AN VEVEAE SURC T Y RNENY. O ¥

.00 %
.66
.30
.9

.46

.58

R R U1 0 0 € Y @ —
cllcrrrorpNaUGaN

(44



TABLA DE MORTALIDAD C. S. 0. 58 AL 135.00 2

TASA DE RENDIMIENTO RESERVA ACTURRIAL RESERVA REAL INCREMENTO A& LA PENSION
50.00 2 5.31 5.31 00 %
S0.00 5.20 6.71 28.93
50.00 5.57 &.44 28,56
56.00 8.26 i0.58 28.15
50.0C 10.34 13.2¢ 27.69
$0.00 1z.50 16.414 27.20
50.00 16,02 20.29 25.66
§6.06 19.79 24,96 28.11
S¢.00 24,32 3¢.52 25.53
506.00 z28.70 37.11 z4.54
S0.00 36.06 44.83 24,32
S0.00 43,48 53.76 23.64
£0.00 52,07 63,98 22.89
50.00 61.67 ?5.5¢0 22,03
50.00 72.92 88.26 21.04
56,00 88,16 102,145 19.95
56.606 8,48 116 .95 18,75
$0.60 112.63 132,34 17,45
50.00 127.42 147 .92 16.09
S6.060 142.29 163.14 14.65
5¢.060 156.76 177.37 13.15
50,60 170,20 189 .86 11,55
50.60 181.85 199.79 9.86
56,060 158,81 206.31 8.06
50.00 196,52 208,54 &6.12
56.00 197.84 205,72 3.98
$0.00 194,185 197 .22 1.58
50.00 184.87 184,87 a0
50.060 171,74 171.724 .00
56.00 157.49 157.49 100
50.00 141.47 141,47 (1
$0.00 122.83 122,83 .00
50,00 168,56 100.56 00
50.60 74.89 74 .89 .00
50.00 48.86 48,86 0D

€L



TABLA DE MORTALIDAD C. S. 0, 58 AL 15.00 %

TASA DE REHNDIMIENTOC RESERYA RCTURRIARL RESERYA REAL INCREMENTO R LA PENSION
60,00 % 5.31 .31 .00 %
60.00 5.20 7.9 38.22
60,00 7.04 9.?70 37.04
60.00 9.49 13.04 37.42
60.060 12.75 17.46 36.9%
60,00 17.06 23.27 36.43
60.00 22.71 20.86 35.68
60,00 30.10 40.73 35.31
608,00 3%.68 53,46 34.71¢
60.00 52,02 65,76 34.114
60.00 67,78 90,46 33.47
60.00 87.75 116.51 32.?77
60.00 112.84 148,54 31.59
60. 00 144,02 158.83 31,14
50.00 182.37 237.28 30.490
60,00 228,52 255,22 Z8.56
60,060 284,63 363.83 27.72
60,00 350,25 442.65 26.38
60,00 426.19 53%.58 24,97
60.00 S12.32 632.62 23.46
60.G0 607 .87 741,13 21.52
60,00 711,15 855.33 26.27
60,00 619.25 971.05 18,53
60.00 927 .87 1,082.5% 16.67
60.G0 1,031.18 t,162.42 i4.6?7
60,060 1,121,724 1,261.58 12.47
60,00 1,190.61 1,309.67 10.00
60.00 1.,227.686 §,315.723 7,17
60.00 1,222.25 1,269%.49 3.586
60,00 1,164.17 1,164,197 .00
60.00 1,045.78 1,045,778 .00
60.00 907.95 907,95 .00
60.00 743.37 743,37 .00
60.00 553.57 553.57 .00
60,00 361.147 361.17 00

yL



TASA DE REHDIMIERTO

40,00 %
40.060
40,00
4G.00
40.00
40,00
40,00
40.0606
40.060
40,00

YABLA DE MORTALIDAD

RESERYA ACTUARIAL

c.

S.

o.

o

8 AL 13.00

RESERVA RERL

INCREMENTO A LA PENSIOM

SL



TABLA DE MORTALIDAD C., S. 0. 38 AL 15.00 %

TASA DE RENDIMIEHRTO RESERVA ACTURRIAL RESERYA REAL INCREMENTO A LA PENSION
606.00 % S.31 5.31 L00 2
66,00 5.20 7.19 38.22
60.060 ?7.04 .70 37 .84
60.G0 9.49 13.04 37.42
6G.U0 12.79 17 .46 356,95
606,00 17.06 23.27 36 .43
60¢.00 22.721 30.86
60,060 30.1i0 406,73
60.060 35.68 53.46
60¢. 00 5z.02 59,76
S6.60 67.78 90,46
50.00 872,75 108.50
50.00 105,08 125.492
S50.060 124.86 152.36
506.00 147.15 176.12
50.460 121.87 206.15
50,00 198.75 236 .01
50.00 227.3% 267,08
50.606 257,43 2598.52
50,00 287.16 323,24
40.060 316.36 357.96
40.00 343,48 3383.32
4G.00 338.42 342 .59
40,00 3z27.36 327.36
45.00 311.83 311.83
40.00 295.82 =95.82
40.00 2k?9.18 273.18
40,60 26%1.70 261.70
46G.00 243,119 243,11
40.60 222.94 222.94
40.00 270,27 200.27
40.00 123.87 173.87
40.00 142.36 142.36
4G.00 106,014 106,01
40,60 €9.16 69,16

9L



TABLA DE MORTALIDAD S. R. T. 37 AL 8.00 %

TASA OE RENDIMIENTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LR PENSION
40.00 % 7.65 7.68 .00 2
40,00 7.47 9.514 27.33
40,00 9.27 t1.78 27.05
40.00 11.47 14.54 26,74
40,60 14,15 17.89 26,40
40,00 17.39 21.92 26,04
46,00 21,29 26.75 25.54
40,060 25.95 3z.50 25.22
40.06 31.50 35.30 24.76
40.60 36.06 47,30 24,26
40,00 45,76 56.61 23,72
40.00 54,71 67.37 23.14
40.00 65.05 79.69 2z.52
40.00 76.86 53,64 z1.84
40.¢0 $0.22 109.26 2111
40.00 105,15 126 .51 20.32
40,00 121,62 145,29 19.46
40.00 139.51 165,38 16,54
40.00 158.63 166.47 17.55
40.00 178.65 208,07 16.47
40,00 159,10 229.60 15.32
40.60 219,41 250,26 14,07
40.60 238.84 269.23 i2.72
40,00 256.50 205.43 11.28
40.60 271.42 297,79 5.7
40.00 282.50 305.20 8.03
40.00 2£8.64 306,606 6.22
40.00 288.72 361.06 4.27
40,00 281.69 287.82 2,47
40.60 266.61 266 .61 .00
40.00 242.88 242,88 .60
40,00 214,72 214.72 00
40.00 179,23 175.23 00
40,00 131.45 131.45 .00
40.00 61,36 61,36’ .60

LL



ThSA OE REHDIMIEKYO

50.00 X
50.00
50.00
50.00
50,00
S0.00
50.00
£0.00
50,00

TABLA DE MORTALIDARD

RESERVA ACTUARIAL

7.65
7.47
3.97

s, A, T.

3?7 AL 8,00 %

RESERYA REAL

INCREMENTO A LA PENSION

8L



TASA DOE REHWDIMIENTO

60.00
60,60
80.0G
80,060
60G.00

“

YABLR DE MORTALIDRD S.

RESERVA ACTUARIAL

12,664.38
14,453,09
16, 034,07
17,149.83
17,423.40
16,333,20
13,104.15
€,4582,73

A,

Te.

3? AL 8.00

RESERVYA REAL

7.63
10,95
15.51

22,18
31,42
44,34

18,826.03
19,708.39
15,566.63
17,867,79
13,887.01

6,63%.47

“

INCREMENTO A LA PENSION

.80

%

6L



TABLA DE MORTALIDAD S. A, T, 37 AL 8.00 %

TASA DE RENDIMIENTO RESERYA ACTUARIAL RESERYA REAL INCREMENTO A LA PENSION
40,00 % 7.6% 7.65 .00 %
40,00 7.47 9.51 27.33
40.00 9.27 11.78 27.05
40.00 11.47 14.54 26.74
40.00 14.15 17.89 26.40
40.00 17,39 .52 z6. 04
40.00 21.28 26.75 25.64
40.00 25.95 32.5¢0 25,22
40.00 31.50 39.30 24.76
40.60 38. 65 47.30% 24.26
56.00 45,76 56.614 vz
S06.03 54.71 72.56 3z.62
50.00 70.05 2. 44 3i.9?
50.00 B89.16 117.03 31.27
50.00 112.75 147.15 30.51
50.60 141,62 183.87 2%.69
S50.00 176,56 &27.43 26.61
50.00 216.40 279. 24 27.86
56.60 26?.84 339.7¢ 26.83
50,00 325.45 409.14 25.72
60,00 391.50 487.50 24.82
60,060 465.87 616.86 32.414
66.00 568.65 770.96 30.97
60.00 ?34.52 950.62 29,42
60,00 903.97 1,154,864 2v.75
60,00 1,0985,.58 1,379.99 25.96
60.00 1,305.11 1,618.78 24.03
60,066 1.524.35 1,859.25 z1.97
60.00 1,739.65 2,683.45 19.76
66.00 1,929.55 2,266.080 17.41
60,060 2,064.24 2,372.21 14.952
60.00 2,097.17 2,355.14 12.30
80.00 1,965.95 2,150.68 .40
60.00 1,5?7.2% 1,871.514 5.97
€0,00 760,30 799,16 z.42

08



TASA DE RENDIMIENTO

TABLA DE MORTALIDAD S.

RESERVA RCTUARIAL

7.65
?2.47
10,67
15.20

536.68

A.

T.

37 AL 8.00 ¥

RESERVA REAL

7.63
10.95
t5.61
22.13
3i.42
44 .34
62.34
§7 .30

121.71
166,89

2,517.24
z,331.78
Z,124.18
1,677.89
1,567.56
1,149.64

536.68

'

INCREMENTO A LA PENSION

.00 %

s
(Y]

18




TASK DE REMDIMIENTO

40.00 %

TABLA DE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARIAL

6.8%

S.

A

T,

37 AL 10,00 %

RESERVA REAL

6.8%
6.38
t0.22

INCREMENTO A LA PERSION

W00 %
25.09
24.80
24.49
24.16
23.79
23.40
22,98
2z.52
2z2.02
21.49

Ll
8
7.
&
s
4.
3.
.66
[
9
7.
5
4
H

Z8




TASA DE RENDIMIENTO

S0.00
50.00

”

TABLA DE MORTALIDAD S. A.

RESERVA ARCTUARIAL
6.83

6.70
8.81

342,36

T.

37 AL 10.00 %

RESERVA REAL

1,303.21
t,171.720
$83.56
726,29
342,36

INCREMENTO A LA PENSION

€8



TABLA DE MORTALIDAD S. A, T. 37 AL 10.00 X

TASA DE RENDIMIERTO RESERYA ACTUARIAL RESERVA RERL INCREMENTO A LA PENSION
60.00 6.85 6.8% <00 %
60,00 6.70 9.65 44 .09
$0.00 9.44 £3.57 43.7%
60.00 13.25 19,01 43 .47
60.00 16.55 26.55 43 .14
60,060 25.69 36,35 42,73
60.00 35,99 59,21 42,31
80.60 43,83 70.85 41 .86
60,00 68,72 87,15 41 .36
60.00 94,34 132,898 40,85
60.00 128.91 180,83 40.28
60.00 175,24 244,76 39.67
60.08 236.94 325.35 3%.00
60.00 318.50 440.42 36 .28
58.00 425,435 588, 00 37.50
60.00 564.51 ?71.46 36 .66
60.00 ?743.61 1,089.47 35.75
60.00 871.93 1,308.88 34 .77
60.00 1,259,733 1,684,41 33.7¢
60,00 1.646. 01 2,144.,95 32.8%7
60.08 2,057,886 2,702.68 31 .33
60.00 2.%6%.55 3,366.53 30.00
60.00 3,221.08 4,141,322 26.57
60.60 3,956. 08 5,028.27 27.03
60,00 4,791.59 : 6,006,93 2%5.36
60,00 5,714,500 7,061.82 23.58
60.00 6,657,968 &.148,58 21 .66
60,00 7,696.72 $,205,13 15.60
60,00 0,641.42 10,144,48 17.39
60,00 9,431.29 10,850,117 15,04
60.00 9,924.72 11,169,74 12.54
60.00 9,921,556 10,904.46 F.94
60.00 %,153.50 8,785.80 6 .95
60,00 7.,229,07 7,474,055 3.39
66.00 3,523,149 3,523.19 00

v8



TABLA DE MORTALIDAD S. A. T. 37 AL 10.00 Z

TASA DE RENDIMIENTO RESERVA ACTUARIAL RESERVAR REAL INCREMENTO A LA PENHSION
40.00 % 6.853 6.8% .00 %
40.00 6.70 8.38 25.09
40.00 a.19 10.22 24.00
40.00 9.9%8 i12.43 24.49
40.00 12,13 15,06 24.16
40,00 14,68 i8.18 z23.79
40,00 i7.70 21 .85 23.40
40.00 21.26 26.14 22.98
40.00 23,41 31,14 2z.52
40.00 3¢.23 36.89 2z.02
50.00 35,79 43.48 21 .45
S50.00 42,14 54.83 30.268
50,00 53,14 68,89 29.63
S0.00 56.62 85,30 28.93
50.00 52.98 106,36 2R ,18
50,00 102.63 130.72 27.36
50.00 126,00 159.37 26 .48
50.060 153, 44 192.63 z5.54
50.00 185.25 230,865 24,51
506.00 221,56 273,41 23.40
60.60 262.3% 320.%6 22.21
60.00 307.15 389,30 30.00
60.00 362,08 491,20 28.57
60,00 469,23 596, 05 27.03
60.00 566,33 iz 45 25.36
60.00 677.80 837.60 23.58
60.00 794,45 966,50 21.66
60.00 $12,91 1,091,682 15.60
60.00 1,024,986 1,203,24 17,39
60.060 1,118,685 1,286.94 15,04
60.00 1,172,147 1,324,684 12,54
60.00 1,176,860 1,293,38 9.91
60.00 1,085,70 1,161,117 6,95
60.00 857.44 886.50, 3.35
60.00 417.89 417,83 .00

G8



TASA DE RENDIMIENTO

TABLA DE MORTALIDAD

RESSERVA ACTUARIAL

8

A

T.

37 AL 10.00

RESERVA REAL

%

INCREMENTO A LA PENSION

98



TASA DE RENDIMIENRTO

40,00 2
40,00

TABLA DE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARIAL

S.41
5.32

s,

A,

T,

37 AL 15.00

RESERVA REAL

2z

INCREMENTO A LA PENHSION
.00 2

L8



TABLA DE MORTALIDAD S. A, T. 37 AL 15,00 2

TASA DE REKNDIMIENRTO RESERYA ACTUARIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LA PENSION
S50.00 % S.41 S.41 .00 %
50,00 5.32 6.86 28,98
50.060 6.74 8.68 28.69
50,060 8.52 10.54 28.37
S56.00 10,73 13,73 28.02
50,00 $13,46 17.18 27.65
50.60 16.82 21 .41 27 .24
$0.00 z0.94 26 .55 26 .51
50.00 25.95 3z.78 26.34
56,00 32.01 40,27 25.83
50.00 33.28 49,21 2S.28
50.00 47,95 59.78 24.68
50.00 58.19 ?2.18 24 .04
50.00 70.18 86 .57 23.35
S0,00 84,08 103.08 22.60
50,00 100,014 121 .84 &1.79
50,60 i1§,05 142.74 20.92
56.00 136.18 165.?29 i5.57
50.60 1€0.31 156.70 18.96
56.00 164.18 217,07 17.86
50.00 209.40 244 .32 16.68
$50.00 235,38 271 .63 i5.40
5¢.00 261.33 297 .99 14,03
50.00 286,26 322.17 12.55
50,00 308,95 342.79 10.95
50.00 328,082 358.33 g.29
50.00 341.96 367.25 7.3
50.00 348.18 365,05 $.40
50.00 348,00 359.37 3.27
50.60 336.60 3448.06 T4
50.00 313.92 313.92 00
50.00 281,87 231 .87 .00
50.00 239.69 239.69 00
S0.00 179.67 179.687 .00
50.00 86.78 86 .78 G0

88



TABLA DE MORTALIDAD S. A, T, 3? AL 15.00 %

TASA DE RENDIMIENTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LA PENSION
60.00 2 5.41 .00 %
6G.00 5.32 38.25
60,00 7.23 37.55
60,00 9.79 37.62
60,00 13,22 37.27
6G.60 17.78 36 .85
60.60 z3.83 36 .47
60,00 31.81 35,02
60,00 42,29 35.54
80,00 £5.96 35.01
60,00 ?3.69 34,45
60.60 96,53 33.63
60,00 125.75 33.17
60.00 162,83 32.46
0,00 209.4 31.68
60.00 267 .65 30.85
60,00 339.42 29.9%
60.00 426.98 258.98
60,00 $32.50 27 .92
60.00 657.92 26.79
60. 00 604,68 25,57
60.00 873,44 24 .25
60.00 1,163.66 22.83
606.00 1,373.03 zt.30
60,00 1,557.14 19,65
60.00 1,828.75 1?7.68
60.00 2,057.36 15.98
60.00 2,265.68 13.93
60.00 2,443.92 11.74
60.00 2,55%.25 $.39
60,00 2,584.47 6.86
606.00 2,460.27 21
60.00 2,197.83 1.14
60,00 1,668,112 U0
601,60 804.83 .00

68



TASA DE RENDIMIENTO

50.50
50.00

TABLA DE MORTALIDAD S,

RESERYA ACTUARIAL

5,41
5.32
6,26

A.

T. 37 AL 15.00 %

RESERVA REAL

5.41
5.37
7.48

INRCREMENTO R LA PENSIGN

06



TASA DE RENDIMIENTC

60,60 2%
606,00
60,060
60,00
60.00
60.00
60.06
60,00

TABLA DE MORTALIDAD

RESERVA ACTUARIAL

S.41
5.32
7.23

S,

A,

T.

37 AL 13.00 2

RESERVYA REAL

S.41
7.35
.97

INCREMENTO A LA PENSION

.00
38.25
37.35
37.62
37.27
36.89
38.47
3s5.02
35.54
35.04
34.45
z4.68
24,04
23.35
.20
21.79
20.92
15.87
18.96
.66

-
NWUe o

zZ

T6



TABLA DE MORTALIDAD GROUP AMHUITY AL 8,00 %

TASA DE REHDIMIEHWTO RESERVA ACTUARRIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LA PENSION
40,00 % 7.87 ?.8?
40.00 7.66 $.82
40.00 5.54 12.20
40,00 11,584 iS.1a
406,00 14,65 19.62
40.00 18.03 22.87
40,00 2. 11 27.96
40.00 27,00 34.00
40,00 32,79 41,13
40,00 39,62 49 .47
40,00 47,59 59.12
406,00 56.61 6.9
40.00 67.35 82. 71
40,00 79.30 96.70
40,060 2. 68 112,99
40.60 167,43 128.77
40.00 123,44 146 .52
40,00 140,49 165, 06
4G.00 156,32 84,01
40,00 176,83 202,90
40.00 194,67 221.18
40.00 212.19 238.20
46,00 228.45 253.27
40.00 242.80 265.65
40,00 254,53 274 .62
46,00 262,96 279.50
40,00 267.45 278.72
40.00 267.37 274,32
40,00 262,43 264.30
40,00 252,48 252 .48
40.00 240,22 240,23
40,00 228.114 z28. 11
40,00 216,20 216.20
40,00 204,35 204.35
40,00 152.62 192.62
40.00 160,97 180.97
40.00 1€5.34 165.34
40.00 157,61 157.61
40,00 145. 44 145.44
40.00 132.723 132.73
40,00 119.53 119.53
40,00 106, 04 106.04
40:00 2,52 $2.52
40,00 79,24 73.24
40,00 66.47 66 .47
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TASA DE RENDIMIENTO

TRELA DE HWORTALIDAD GROUF AKKUI

RESERVAR ACTUARRIAL

7.87
7.66
10,26
13.70
16.29

529.36

TV &L 8,80 %

RESERVA REAL

7.87
10.56
14,11
18.78
24,91

?70.85
529.34

INCREMENTO A LA PENSION

€6



TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY AL &.00 %

TASA DE RENDIMIERTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REARL INCREMENYO A LA PENSION

60.00 % 7.87

60.00 19,687.26
60.00 19,536,038
60.06 18,65%4,27
60,00 17,493.64
66,00 16,281.68
60,060 15, 024,64
60.00 13,711.24
60,00 12,347.9%
60,00 10,954,438 10,954 .48
60700 9,557, 48 9,587 .49
60,00 &,185,83 8,185.83
60.00 6,8566.50 6,866.50
60,00 £,621,43 5,621.43
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TASA DE RENDIMIENTO

40,60 2
40,00

TABLA DE MORTALIDAD GROUF ANKUITY AL 8.00 %

RESERVA ACTUARIAL

RESERVA REAL

?.87
5.82
12.20
15.10
18.62

INCREMENTO AR LA PENSION

S6
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TRSA DE RENDIMIENTO

60,60 ¥

TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY AL B.00 %

RESERVA ACTUARIAL RESEFRVA REAL

7.87
11.30
16 .15
23.02

46 .23

1,7€S,07
1,445, 02 1,448, 02

INCREMENTO A LA PENSION

.00
47 .50

»
€0 @ O W U
e e ipny-

16.
16.
1S
13.36
i1,

3

?

s

“%
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TASA DE RERDIMIENTO

40,060 2

TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY AL 10.00

RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL

“z

INCREMENTO A LA PENSION

L6
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TABLA DE MORTALIDAD GROUF AMNUITY AL 10.00 2

TASA DE RENDIMIERTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LA PENSION
S06.060 % 7.04 .00 %
50,00 $.30 35.48
56.60 12.25
50,60 16.09
56.00 21.03
50.00 27.33
50.00 35.59
$0.00 45.80
50.60 s&.77
50,00 74.99
SU.00 95.09
50.00 115,78
S0.00 149,75
50,66 185,66
50,60 228.69
50.00 275,88
50,60 336.90
56,00 463,02
56.60 477.17
50.60 555.91
50.00 647.3t
50.60 740.86
S0.66 837.37
50,060 $33.94
S50.60 1,026.94
50,00 1,112, 14
50.00 i f,154.84
50.00 1 1,240.1%

S0.00 [ 1,273.35
50.60 1 1,279.95
S0.60 1 1,256.64
S0.00 1 1,202,294
S50.060 1 1,141.68
50.60 1 t,081.27
S0.00 1 1,021.22
50.00 961,40
506,60 501.51
506,00 640,54
50,00 777.865
55,00 711.33
50.00 642.18
50,00 571,17 0
50700 499.67 ®
50.60 429,17
50,06 361,09
S6.00 296.59




TASA DE RENDIMIENTO

60.80 22
60,00
60,00
6u.00
60.00
60.060
606.00
606.00
S0.00
50.00

TABLA DE MORTALIDAL GROUF ANHUITY AL

RESERYVA ACTUARIAL

3,013.44

RESERVA REAL

11,180.35
11,255.94
10,986. 01
10,375.85

S,7668.06

$,159.56
8,543.15
7,901 .14
7,227.33
5,524 .71
S,803.27
L, 076, 8
4,36
3,£68.75
3,013.44

10.00 %

INCREMENTO A LA PEHSION

.00 %
45, 04
44 .69

66



TASA DE RENDIMIENTO

40.6G0 %
46,00
40G.00
40.00

TABLA DE MORTALIDAD GROUF ANNUITY AL

RESERYA ACTUARIAL

10.00 2

RESERVA REAL

N N

At

INCREMENTO A LA PENSION

17
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TASA DE REHDIMIENTO

60.G0 %
66,00
606.00

TASLA DE MORTALIDAD GROUF ANKUITY AL 10.00 2

RESERVA ACTUARIAL

V.04
6.57

2,010,973
2,271.59
- 2,532,09
2,782,42
3,011.20
3,204,423
3,345.64
3,433.89
3,445.7%
3,376.69
3,206.60
3,036.92
2,868,285
2,700.24
&,532,02
2,361,63
2,184,115
1,997.69
1,803,686
t,604,23
1,463,414
1,205.40
1,014.17
833, 02

RESERVA REAL

7.
9.
4.05
9.

7

o
z

INCREMENTO A LA PENSION

[
a0
0o
(1]
00
00
(1]
oo
00
oo
[
oo
00

10T
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TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANKUITY AL 15,00 2

TASA DE RENDIMIENTO RESERVA ACTUARIAL RESERYAR REAL INCREMENTO R LR PENSION

40,00 %
40,00
40,00
40.00
406.00
40.60

.00 ¥

40.00 14.16
40.00 12,00
40.00 $.93

o

0T
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TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANNUITY AL 15.00 2%

TASA DE REHDIMIENTO RESERVA ACTURRIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LA PENSION
50.00 X% S.55
$50.00 5.45
$0.060 6.93
50,00 8.75
56.00 1.1
56.60 13.98
56.00 17.52
50,00 21.88
50.¢C0 27.14
50.00 23.59
56.00 41.11
5¢.00 S0.tz2
50.00 60,69
50.00 72.97
$0.00 §7.0S
50.060 102.37
50.00 120.69
Se. 060 140.08
50.00 1€60.53
50.00 152.85
506.60 205.49
50.00 2z8.16
50.00 $0.16
50.60 270.70
50.060 283 .57
S0.00 303,714
50,00 314,306
50,00 319.64
50.00 319.09
56,00 312.18
$56.00 238.91
50.00 2e5.64
50.00 272.44
56.00 259.16
50.00 245,86
56.00 232.51
$0.060 219,04
50,00 205,28
506.00 150,82
50.60 §1?75.49
50.00 189.33
56,00 142,56
$0.0606 t128.50
850,00 108,51
50.060 S1.54
50.00 ECTRR!

€0T



TABLA DE MORTALIDAD GROUP ANMUITY AL 15,00 %

TASA DE REMDIMIENTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL IHCREMENTO A LA PENSION

50,00 % £.58 5.5% .00 2
50.00 5.45
6,53
8.79

€01



TASA DE RENDIMIENTO

60.00
60,00
60.00
60,00
60,060

“

TABLA DE MORTRLIDAD GROUP ANNUITY AL 15,00 X

RESERVA ACTURRIAL

RESERVA REAL

5.5%

INCREMENTO A LA PENSIOR

¥0T



TASA DE RENDIMIENTO

46.00 %
40.00
40.00
46.00
40,00
4G6.6G
46,00
46.60

TABLA DE MORTALIDAD GROUF ANHUITY AL 15,00 X

RESERVYA RACTUARIAL

RESERVA REAL

INCREMENTO A LA PENSION

S0T



TABLA DE MORTALIDAD GROUF ANNUITY AL 15,00 2

TASA DE RENDIMIENTO RESERVA ACTUARIAL RESERVA REAL INCREMENTO A LA PENSION
60.00 2 s.55 .53
60.00 5.45 7.58 3s.
60.00 7.43 10.31 38§,
60,00 13,59 35.
60.60 i58.50 38.
60.0¢6 25.43 37.
60,00 34.08 37.
66,00 45.40 36.
6G.00 60.21 3s.
60.00 ?5.3% s,
66.6G0 104,03 35,
60,606 135.41 34.
60.00 174.98 33.
60,06 224 .33 3z.
60,060 285.15 31,
56.60 355.20 30.
SU.00 416.91 20.
506,066 475,91 15,
56.00 S544.24 17,
S0.60 511.56 16,
S06.00 679.16 14.
50,00 744,96 i3,
50,00 806,55 12.
50.06 861 .22 10,
50,00 906,11 s,
50,00 936.38 s,
50,060 $55.40 5.
50.00 $55. 06 3.
50,00 935,83 2.
56.60 §97.63 .
40,00 853 .47 .
46.00 821,314 .
46,06 763.35 .
40,00 745.17 .
46,00 706.92 .
40,00 865.52 .
49,00 629.60 .
44,60 5560.25 .
40,00 548.67 .
46.00 £04.58 .
46,00 456.12 .
40,00 409.90 . -
4600 350.64 . =
44.00 311.99 .06 =3
40,00 264 .37 .00
40,00 2i8.85 (00




De las tablas presentadas se pueden hacer las siguien--—

—tes observaciones:

1. Los incrementos a la pensifn tienden a ser decre——-
-cientes con el tiempo, excepto en los casos en que la ta-
~-gsa de rendimiento presenta un marcado incremento.

2. Existe una fuerte relacidn entre los incrementos a
la pensién y la diferencia entre las tasas de rendimiento -~
real e hipStetica. Mientras mayor sea esta diferencia, mayo
~res serdn los incrementos otorgados.

3. Los rendimientos del fondo permiten una revaluaci®én
gque se encuentra muy por debajo de la tasa de rendimiento -
¥, por ende, también de la tasa de inflacifn, ya que E&sta -
es siempre superior a la tasa de interé&s bancaria. Lo ante-
~rior se debe a que el incremento en la reserva real obser-
-~vado en un s6lo aflo estd siendo empleado para conceder un

aumento en las pensiones de lcos afics suboccoucntes, horizon~

~te que llega a ser hasta de 45 afos.

Por lo anterior podemos concluir gue este sistema de re
—valuacifn permite, efectivamente, un incremento —periédico
a las pensiones, sin conprometer en ningfin momento la soli-
-dez actuarial del plan, ya que se realiza con base en la -~
cantidad con que se cuenta realmente en el fondo; sin embar
-go , estos incrementos son sensiblemente inferiores a los
que necesitarfia el empleado para compensar, por un lado, la
insuficiencia de la pensién inicial y, por otro, la pé&rdida
en el valor adguisitivo de la moneda registrada durante sus

afios de jubilacién.
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b) Inversi&n del pago Gnico.

Considérese ahora la opcifn de gue el empleado reciba,
a la jubilacidén, el pago finico correspondiente al valoxr pre
-sente de su pensién vitalicia, esto es, la reserva a edad w
K, = "?\

En el momento en gue la empresa realiza este pago, ter
~mina su obligacifn con el enmpleado por concepto de jubila-
~cifn, por lo gue es &1 guien deberi disponer de este capi-
-tal para garantizarse un ingresc adecuado durante el resto
de su wvida.

La inversi6n del pago finico puede realizarse en muchas
formas: comprando bienes, invirtiendo en la bolsa de valo--
~res, estableciendo un negocio, etc., o bien, combinando va

-rias opciones de inversibtn. Con fines ilustrativos, consi-

-co. A pesar de sus grandes desventajas, esta alternativa -
de inversién es la mis adecuada para una persona retirada -
ya que, por un lado, garantiza un determinado rendimiento,
aunque &ste resulte menor gue la tasa de inflacibén y, por -
otro, no presenta mayores complicaciones para su manejo, lo
cual resulta muy deseable para una perscna de edad avanza-=-
da.

Dentro de esta alternativa, la inversifSn del capital -
también se podrfa realizar de muchas maneras. Las institu--
-ciones bancarias ofrecen gran cantidad de planes de linver-
~sifn, ya sea a corto o a largo plazo, reinvirtiendo los in
~tereses generados, manejando el capital en un fideicomiso

io08



Y, en general, haciendo variar de muchas maneras los par&mg
~-tros gue intervienen en la inversidn bancaria. En su caso,
el empleado retirado podrfa elegir la opcién m&s convenien-—
—te para su situacién particular; sin embargo, se considera
~r&d la alternativa mas sencilla: depositar el capital a un
plazo preestablecido de un mes, con intereses pagaderos al
vencimiento. Los intereses constituirdn, por asi decirlo, -
la pensién del empleado, mientras que el capital seguird en
depSsito qurante los aﬁps de retiro del empleado.

Como se verd m&s adelante, el rendimiento generado por
el pago Gnico se encontrari, a las tasas de interé&és regis--—
~-tradas en los fGltimos afios, muy por encima de la pensién -
que otorgarfa el plan, y quizis de las necesidades del em—-
~pleado. Sin embargo, si se hace uso del total de los rendi
-mientos, dejando en depbsito Gnicamente el capital inicial,
los intereses no recibirdn los incrementos necesarios de --
acuerdo al aumento en el costo de la vida. El uso apropiado
de los intereses, reinvirtiendo la parte que no le resulte
indispensable para mantener su nivel de vida, ser& determi-
-nante para que el jubilado reciba una renta adecuada duran
-te sus afios de retiro.

Si el empleado cuenta, en un momento dado, con un capi-
—tal C , invertido a una tasa anual efectiva i , a un plazo
de un mes, el rendimiento mensual ser&:

R=c¢C 1
12

Para hacer un mejor manejo de esta inversibn, el rendi

-miento R se dividird en dos partes: una cantidad D que se

depositari a inversién con el capital C, y otra P , que con
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-sexrvari el empleadc a manera de pensifn, i.e.:
R=D+ P
La forma de hacer esta divisifn estari sujeta al crite
-rio y a las necesidades del empleado, dependiéndo tambié&n
del monto de los rendimientos.

Sean

= capital al inicio del afio t despug&s de la
jubilaci6n, t = 0,1,...

cl-l#t

i,ee = tasa efectiva anual de inter&s en el afio t
t=0,1,...

Ry = rendimiento mensual durante el afio t

Dwee = parte del rendimiento mensual Ry, que se
se deja para reinversion

: @
P, = pParte del rendimiento mensual R,,. que >-—

constituye la pensién del empleado

De este modo, se tendrid que, durante el primer afio,

R, = C, i
donde
iy, = T
12
Yy

o
£
I
w
£
]
t'ﬂ



y el capital al finalizar el afio seri
Cuwu = Cy + Do Sy,

En general, en el afio t despu&s de la jubilaci6n,

Ruse = Cu“.l i'un-t
Durt = Rype = Pose
Cuweeat = Ciee + Deur S,

Es necesario mencionar que los rendimientos son cre--—-—

—cientes a lo largo del afo, de modo que, si se considera -
que se estd reinvirtiendo una cantidad fija cada mes, esto
implica gque se estd destinando una cantidad cada vez mayor

para la pensifdn del empleado.

A continuacifn se presentan algunos ejemplos del com--
~portamiento del capital si el empleado consexrva, a manera
de pensidn; una cantidad igual a la gue Le otorgaria el fon
-do, realizando las revaluaciones descritas en el inciso an
-terior, bajo la misma tasa de interé&s.
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TASA DE

REMDIMIENTO

40,00 ¥
40,00
40,00
40.90
40,00
40,00
40.00
40,00
48,00
40,60
40,00
46,80
44,00
40,00
40,00
40,90
40,60
40,00
40,66
40.00
40.90
40,00
40,00
40.00
40,00
40,00
40,00
40.00
40,80
40,00
40,00
40,00
40.00
40,00
40.00

TRBLA DE MORTALIDAD C, S, 0. 98 AL 8,00 ¥

CAPITAL AL

PRIRCIPIO DEL A&D

4,442,599,
5,€61,317.
7,766,657,
16,342,677,
13,650,634
18,664,169
5,321,255,
34,600,632,
47,£€35,252,
66,075,600,
62,350,949,
130,036,398,
184,363,134,
263,092,652,
377,692,939,
545,146,596,
738,624,794,
1,151, 445,722,
1,682,956, 607,
2,467,239,773,
3,626, 633,580,
5,339,672, 067,
?,676,461,513.
11,632,739,9%6,
17,197,199,116,
25,442,263,750.
37,661,157,310.
55,721, 007,421,
82,612, 114,620,
122,394,145, 324,
181,356, 318,957,
268,745,5?70,6%8,
398,266, 864,320,
£90,238, 732, 104,
874,763,182,¢664,

RENDINIENTO
NENSUAL

148, 087,
195,377,

258, 899,
344,786,
461,£68,
622,140.

544, 042,
i,153,354.
1,587,842,
2,202,660,
3,078,631,
4,324,546,
6,145,437,
8,769,755,
12,589,764,
18,171,8¢8,
26,354,158,
38,381,522,
56,096,836,
82,241,321,
120,867,769,
177,995,725,
262,546,715,
387,737,975,
573,239,936,
848,075,409,
1,255,373,169,
1,699,033,472,
2,753,736,99¢,
6,079,804,618,
6,045,210,272,
6,558,198, 496,
13,27%,628, 019,
19,674,623, 227,
23,158,721,612,

PENSION RENDI-
~HIENTO R, U.

56, 000.
63,647,
66,789,

1,159,837,
§,407,887.
1,654,216,
t,875, 086,
2,155,159,
2,377,251,
2,622,170,
2,698,931,
3,045,018,
3,185,534,
3,2¢8,535.
3,305,638,
3,305,635,
3,305,635,
3,365,635,
3,305,638,
3,305,635,
3,305,635,
3,308,635,
3,303,635,

PENSICN REHDI-
~HIENTO FONDO

$0,000.
63,847,
50,789,
102,224,
128,890,
i6i, 887,
202,489,

1,875,088,
2,125,155.
2,377,251,
2,622,170,
&,848,931.
3,045, 016,
3,196,534,
3,286,533,
3,305,635,
3,303,638,
3,305,635,
3,308,635,
3,305,635,
3,305,635,
3,305,835,
3,305,635,

3,305,638,
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TASA D
REHDIMIENTO

TABLA DE MORTALIDAD C. S, O, 38

CAPITAL AL

PRINCIFIC DEL ALD

4,442,599,
5.861,317.
7,765,657,
16,342,677,
13,650,634.
18,664,169,
25,321,255,

92,356, 949,

130, 036,585,
89,363,134,
263,092,692,
3P7,892,%
$45, 146, 93¢
790,624,254,
1,151,445,722.
t,682,956, 007,
2,467.,235,773.
3,626, 033,580,
5,339,872, 067.
?.8?76,461,9513.
11,632,739,986.
17,197,199,116,
25,442,263,750.
37.661,1%7,310.
55,721, 00v, 4721,
82,612,114,620.
122,394,145, 324,
181,356,318, 987,
266,745,570,5698.
398,268, 864,320,
£90,%38, 732, 004,
874,763,162,€54,

RENDIMIENTO
MEHSUAL

148,087,
195,377,

344,795 .,
461, E£66 .
€Z2,140.
544, 042,

82,241,321,
120,667,769,
177,995,725,
262,546,715,
387,757,975,
573,23%,536.
848, 075,409,

1,255,373,169.
1,6%9, 03%,472,
2,783,736,550.
4,079,504,618,
6.,045,210,272,
§.558.,198,496.

13,275,626,019,
19,674,623,227,
29.,158,771,017.,

AL

8.00 %

PENSION RENDI~
-=NIENTO P, U.

50,000,

1,012,404,
1,199,637,
1,407,887,
1,634,219,
1,875, Gaa.
2,125,185,
2,377,281,
2,622,170,

3,305,635,
3,305,635,
3,305,635,
3,308,635,
3,305,635,
3,305,635,
3,305,638,
3,305,635,

PENSION RENDI-
—~MIENTO FOKNDO

50,000,

2,377,251,
2,622,170,
2,648,931,
3,045,016,
3,196,534,
3,286,533,
3,305,635,
3,305,635,
2,305,835,
32,305,635,
3,305,635,
I, 305,635,
2,305,835,
3,305,635,
2,305,635,
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TABLA DE MORTALIDAG S. A. T. 37 AL 10.00 2

CAPITAL AL RENDIMIENTO PENSION RENDI- PENSION RENDI-
PRINCIPIO OEL A&O MENSUAL ~MIENTO P, U. -MIENTO FONDOD
4,108,295, 17t,179., 50,000, 50,000,
5,546,624, 247,776, 57,2593, 293
6,684,616, 361,859, 56,365,
12,803,215, 533,467, 121,070,
19,055,431, 794,143, 161,784,
28,652,549, 1,153,856, 215,583,
43,493,304, 1,812,221, 286,402,
66,640,524 . 2,776,668, 37y,235.
103,010,761, 4,292,115, 500,361,
160,533,046, 6,685,877, 657,615, 657,615,
252,029,472, 16,501,227, 864,683,
255,«80,333. 16,595,013, 1,121,253,
€33, 022,574 . 1,453,508,
1,011,105,372, 1,874,060,
1,621,793,287. 2,402,160,
2,610,484,550. 106,776,185, 3,059,507,
4,214, 153,588 . 175,589,735, 3,86%,608.
6,819,207,423. 284,133,625, 4,857,368€.
11,055,520,405 . 460,563,323, 6,648,600,
17,952,590,525. 748, 024,561 . 7,464,092,
29,187,161,267. 1,216,131,647, 9,121,742,
47,457,938,953 ., 1,%79,060,672. 11,030,197,
77,353,978, 024 3,223,082,226. 13,184,735,
126, 049,286,296, 5,252, 053,287, 15,563,235, 15,563,235,
205,468, 736,562, 8,562, 030,263, 186,120, 326. 18,120,326,
335,102,945,240. 13,562,622, 053, 20,783,624 20,783,824,
546,805,666 ,705. 22,?75,23%,672, 232,451,656, 23,
891,758,498,520. 37,1S6,601,850, 29,992,486, 25,
1,455, 043,302, 005 . 60,626,800,637. 28,249,57S. 28,
2,374,345, 286,912, 98,931,047,725. 30,0Si,124. 30,
3,674,705,254,233. 161,446,209,303. 31,221,915, 31,
6,323,433, 121,359, 263,476,364,352. 31,602,770, 31,602,
10,315,965,646, 044, 429,99%,326.269 . 31,602,770, 31,502,77
16,642,752,621,522. 701,761,317,413. 31,602,770, 31,60
27,488,550,157,549. 1,145,3586,168,313. 31,602,770, 31,662,270,
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TABLA DE MORTALIDAO GROUF AHNUITY AL 15.00 %

TASA DE caPITAL AL REHDIMIENTO PENSION RENDI- FENSION RENDI-
REMDIMIERTO PRINCIFIU DEL AWO HMEKSUAL ~NIENTC P. U. ~MIENTO FONDO
60.00 % 3,329,919, 166,496, 50,000.
€0.00 5,164,197, 289,210, 65,584,
80,006 g,20z,498. 0,328, 56,594,
60,00 13,192,955, . 133,733,

60,00 21,564 . 06 3.

60. U0 35,766, 5.

60,00 80,219,126, 24

Su.ud 102,566,409,

50,00 176,626,

680. 60 306,833,

60.00 S3€.974

60,00 545,355,

60,00 1,572,240,567. .

60,00 2,969, 034,485, 148, <54,236.

€0.00 S, 296,943,571, 264,347,202,

60,00 %,d35, 255, €96 474.7£2,527, 4,852,956,
60.00 15,866,993, 143, 843, 349,733, 6,276, 306
60, 00 30,156,760,997. 1,509.536,i85. §,026,218.
60.66G 54,050,470, 015. 2,704,523,743, 10,156,121 .
60,00 96,575,575, 520. 4,645,949.230. 1Z,7t2,112,
60.00 173,954,230, 738, 6,657,711 15,732,734,
60.09 312,146,126, 117, 15,607, 307,701, 19, 244,92€., 15,244,926,
60,00 S£0, 26L, €05, 052, 28.0132,142,7S7. 23,256,331, 23,256,331,
60.00 1,005,786,451,500. 50,289, 029,071, 27,746,550, 27,746,590,
60,00 1,605,734, 108, 645, $0,269,713,51S. 5 32,857, 063,
50.00 37,882,450,
60.00 43,262,186,
60,080 48,599, 436,
60.00 53,529,917,
60.6G6 33,717,2€0,7E5, 156 €8, 036,740,
60,00 66,550,261, 835,757, 61,465,650,
60,09 106,736,717,345, 966, 63,553,488,
60,00 195,&77,539,207,209. 63,942,131,
60,00 356,669,612,617,%31, 63,942,131,
60.06 689, 7S, 976, 177,667, 63,942,131,
60,00 1,131,004,965,500,596. 63,542,431,
60,06 2,031,119,712,695, 153, 63,542,131,
60.60 3,647,595, 529,332,912, & L2, PPZL 66 63,942,131, 53,942, 131,
60,00 6,550,250,314,478,240, s ,.,4= 007, 154, 63,542,131, 63,942,131,
66.6G H,?S:-!,F;:&é,406,072,500. 4 63,542,131, 63,942,131, [
60.06 21,126,141 .415 -o,:‘w‘ . 63,945,131, 83,542,131, |~
60,00 377535, 402, 090, 544, 5 &, 63,542,131 . 63.9542,134,
£0.0C GEL 133,801,156, 854,412, 3,406, 630,362.424,547, 63,94, 131 . 63,942, 131,
60,06 122,356,414,50G1,319,5€65,  €,117,901,292,050,717. 63,842,131, 63,942,131,
60.60 215.737,549,419, 333,609 o 566,698,453, 271,862, 63,942,131, 63,942,131,
80,00 294,617,456,662, 614,850, L 730 ,bh 607,216,243, 63,942,131, 63,542,131,



De los resultados obtenidos podemos hacer las siguien-~

-tes observaciones:

1) Aplicando ambos m&todos de modo que el empleado reci
-ba el mismo ingreso, se ve gue la inversi&n del pago finico
permite una notable acumulacib6n de capital al tiempo que se
obtiene una renta mensual, mientras que la revaluacién por
los rendimientos del fondo Gnicamente le garantiza dicha --

renta.

2) Dado que la pensién inicial se encuentra, en gene---—
~ral, muy por debajo del Gltimo sueldo del empleado, los =--—
rendimientos producidos por el pago Gnico son, desde un —--
principio, suficientes para permitir gue el empleado aparte
una cantidad mayor a manera de pensifn, para compensar di--
~cha diferencia, conservdndose de cualgquier modo una suma —

razonable para reinversi&n.

3) Al fallecer el enpleadoc, su fawilia contard con un -~
capital que puede llegar a ser bastante elevado; los planes
privados no otorgan, en general, un fondo de defuncifn y, -
en su caso, &ste es muy reducido, no rebasando el monto de

seis meses de pensidn.

4) Mientras no ocurra un descenso marcado en las tasas
de interés, la reinversidn de los intereses permite que el
empleado reciba una renta creciente afio con aho; la revalua
—cifn de la pensi6n mediante los rendimientos del fondo es
posible hasta un momento determinado, a partir del cual la
reserva no puede otorgar mayores incrementos.:ia la pensidn.
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5) Dado gue la tasa de inter&s bancaria es, en general,
aproximadamente la misma que la obtenida en los fondos en -
fideiconiso, cualguier comportamiento inesperado de &sta ~-—

afectarfa por igual a las rentas obtenidas bajo ambos m&to-
~dos.

De lo anterior podemos concluir que la inversifn del pa
—-go finico &35, bajo las condiciones actuales, la forma m&s -
confiable en que un empleado puede recibir su beneficio por
jubilacién, siempre gue su manejo se realice adecuadamente.
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CONCLUSTIONES

La situacibn econdSmica del empleado retirado e€s un pPro-
~blema de consideraci6n, en especial en &pocas en gue las -
tasas de inflacibfn son elevadas. Esto se debe a que los fun
—damentos legales y los elementos econGmicos y actuariales
que intervienen en la constitucifn y disefio de los planes -
hacen diffcil el otorgamiento de rentas gue permitan al em-—
-pleado mantener su nivel de vida, tanto en el momento de -
‘1a jubilacifn como en los alios subsecuentes.

Aungue a lo largo de los afios se han planteado diver--—
~sas formas de revaluar las pensiones de los planes priva--—
dos de acuerdo a la p&rdida del valor adquisitivo de la mo-
-neda, ninguno de ellos ha sido aplicado en forma sistemati
—~ca por las companias; &stas han hecho uso de los planes de
pensiones como un instrumento mediante el cwual, por un la-
-do, satisfacen un requerimiento legal, constituyendo un -~
fondo cuyas aportaciones son deducibles de impuestos y, por
otro, les permite incorporar a sus activos los rendimientos
generados por dicho fondo, sin que los empleados retirados
tengan participacién en ellos. De este modo, el plan priva-

—do de pensiones se ha ido alejando de su objetivo prima---
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-rio, gue es el compensar a los empleados de la compafifa --
por los afos de servicio que le han prestado, garantiz&ndo-

-les un ingreso adecuadc durante el resto de su vida.

Para gue el plan pueda otorgar incrementos en sus ren-—
-tas, en necesario un replanteamiento gue le permita, ade-—-—
-m&s, conservar su solidez actuarial. La valuacién explici-
-ta de un plan con beneficios creciente bresenta una serile
de difcultades gue, en la actualidad, lo hacen impractica--~
-ble. Por ello, los incrementos a las pensiones s6lo pueden
ser otorgadas aprovechando los rendimientos originados por
los activos del plan. En este trabajo han sido presentados
dos métodos mediante los cuales esto podrfa llevarse a ca--
bo: el primero, incorporando a la renta del empleado los «~-
rendimientos del fondo:; el segundo, mediante la inversi&n -
del pago finico por jubilacibn. Awmbos mé€todos presentan gran
-des diferencias, tanto de concepto como de forma, y su ani
-lisis permite concluir que la inversibn del pago finico es,
por mucho, la mids adecuada para un empleado retirado, sin -
embargo, ésta no constituye en si el otorgamiento de una —-
pensi6n vitalicia, gqua es 1la idea original de un plan de =--
pensiones, ya que la compafiia queda excenta de toda respon~
-sabilidad hacia el empleado en el momento del pago, de mo-
—-do qgue es &1 quien debe disponer de dicho monto para garan

—tizarse un ingreso suficiente durante sus afos de vejez.

El impacto de la inflacidén en los planes privados de -~
pensiones es, por lo tanto, un broblema que “seguird siendo
materia de estudio del actuario, en tanto gue no se encuen-
—-tre una forma Sptima de contrarrestar su efecto,'devolvieﬂ
-do al plan privado de pensiones su naturaleza de plan de =

previsibén social.
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A PENDTICE 1

S OPORTE LEGAL

CONSTITUCION POLITICA DE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS

Art, 123

Toda persona tiene derecho al trabajo digno y socialmen
-te Gtil; al efecto. se promoverSn la croaciln de cunpleos y

la organizacifn social para el trabajo, conforme a la ley.

El Congreso de la Unibén, sin contravenir a las bases si
~guientes, debexr& expedir leyes sobre el trabajo, las cuales

regirédn:

A. Entre los obreros, jornaleros, empleados domé&sticos,
.artesanos y de una manera general, todo contrato de trabajo:
1
(...)
XXIXI. El patrono gque despida a un obreroc sin causa jus-—

~tificada o por haber ingresado a una asociacibén o sindica--
—-to, o0 por haber tomado parte en una huelga lfcita, estarg -
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obligado a eleccifn del trabajador, a cumplir el contrato o
a indemnizarlo con el importe de tres meses de salario. La -~
Ley determinari los casos en que el patrono podri ser eximi-
~do de la obligacién de cumplir el contrato mediante el pago
de una indemnizaci6n. Igualmente tendrd la obligaci6n de in-
—demnizar al trabajador con el importe de tres meses de sala
—rio cuando se retire del servicio por falta de probidad del
patrono ¢ por recibir de £1 malos tratamicntocs, ya sea en su
persona o en la de su c6nyuge, padres, hijos o hermanos. El
patrono no podra eximirse de esta responsabilidad cuando los
malos tratamientos provengan de dependientes o familiares --
gue obren con el consentimiento o tolerancia de E&l.

(--4)

XXIX. Es de utilidad pGblica la Ley del Seguro Social,
Yy ella comprenderf seguros de invalidez, de vejez, de vida,
de cesacifn involuntaria del trabajo, de enfermedades y ac--—
~cidentes, de servicios de guarderia y de cualguier otro en-
~-caminadoc a la proteccifén y bienestar de lcos trabajadores, —

campesinos, no asalariados y otros sectores sociales y sus ~

familiares;
(G

B. Entre los Poderes de la Unién, el gobierno del Dis-~—

~trito Federal y sus trabajadores:

("‘)
IX. Los trabajadores s8lo podrin ser suspendidos o cesa

-dos por causa justificada, en los t&rminos gque fije la ley.

En caso de separacifn injustificada tendrSn derecho a -
optar por la reinstalacién de su trabajo o por la indemniza-
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—-cibn coriespondiente, previo el procedimiento legal. En los
casos de supresién de plazas, los trabajadores afectados ten
~dfan derecho a que se les otorgue otra eguivalente a la su-
~primida o a la indemnizacifn de ley;

(...)

XI. La seguridad social se organizari conforme a las si
-guientes bases mInimas:

a) Cubriri los accidentes y enfermedades profesionales;

las enfermedades no profesionales y maternidad; y la jubila-
—-cifn, la invalidez, vejez y muerte.

(-..)

LEY FEDERAL DEL TRABAJO

Art. 46
E1l trabajador o el patrén podrd rescnidir en cualqguier

tiempo la relacién de trabajo, por causa justificada, sin in
~currir en responsabilidad.

Axrt. 47

Son causas de rescisifn de la relaci6n de trabajo, sin
. responsabilidad para el patrén:

I. Engafiarlo el trabajador o en su caso, el sindicato -~
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que lo hubiese propuesto o recomendado con certificados fal-
—-s0s o referencias en los que se atribuyan al trabajadcr ca-
-pacidad, aptitudes o facultades de que carezca. Esta causa
de rescisibn dejard de tener efectos despufs de treinta dias
de prestar sus servicios el trabajador:;

IX. Incurrir el trabajador, durante sus labores, en fal
~tas de probidad u honradez, en actos de violencia, amagos,
injurias o malos tratamientos en contra del patr6n, sus fami
—liares o del personal directivo o administrativo de la em--
~presa o establecimiento, savlo que medie provocacién, o gue
obre en defensa propia;

III. Cometer el trabajador contra alguno de sus compafie—
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~ros, cualguiera de los actos emumerados en la fraccifn ante

—rior, si como consecuencia de ellos se altera la disciplina
del lugar en gue se desempefie el trabajo;

IV. Comoeter el trabajador, fuera del servicio, contra
el patrSn, sus familiares o personal directivo o administra-
~tivo, alguno de los actos a que se refiere la fraccibén II,
si son de tal manera graves que hagan imposible el cumpli--—-
~miegnto de la relacidén de trabajo;

V. Ocasionar el trabajador, intencionalmente, perjui---
~clos materiales durante el desempefio de las labores o con -
motivo de ellas, en los edificios, obras, maguinaria, instru
~-mentos, materias primas y demds objetos relacionados con el
trabajo;

VI. Ocasionar el trabajador los perjuicios de gque habla

la fraccif6n anterior, siempre que sean graves, sin dolo, pe- -

-ro con negligencia tal, que ella sea la causa finica del per
~juicio;

VIY. Comprometer el trabajador, por su imprudencia o des~
-cuido inexcusable, la seguridad del establecimiento o de —-
las personas gque se encuentren en &l;

VIII. Cometer el trabajador actos inmmorales en el estable-—



-cimiento o lugar de trabajo:

IX. Revelar el trabajador los secretos de fabricacién o
dar a conocer asuntos de caricter reservado, con perjuicio -~
de la empresa;
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X. Tener el trabajador m&s de tres faltas de asistencia

en un perfodo de treinta dfas, sin permiso del patrfn o sin
causa justificada;

XI. Desobedecer el trabajador al patrdn o a sus represen
~tantees, sin causa justificada, siempre due se trate del --
trabajo contratado;

XII. Negarse el trabajador a adoptar las medidas preventi
-vas o0 a seguir los procedimientos indicados para evitar ac-
—cidentes o enfermedades;

XIII, Concurrir el trabajador a swus labores en estado de -
embriaguez o bajo la influencia de algfin narc6tico o droga -
enervante, salvo que, en este Gltimo caso, exista prescrip—-~
~ci6n médica. Antes de iniciar su servicio, el trabajador de
-berd poner el hecho en conocimiento del patr6n y presentax
la prescripcifn suscrita por el médico:

XIV. La sentencia ejecutoriada que imponga al trabajador
una pena de prisifn, que le impida el cumplimiento de la re-
~laci6n de trabajo; y

XV. Las andlogas a las establecidas en las fracciones an
~teriores, de igual manera graves y de consecuencias semejan
-tes en lo que al trabajo se refiere.

El patr6n deber& dar al trabajador aviso escrito de la
fecha y causa o causas de la rescisién.

. El aviso deberi hacerse del conocimiento del trabaja--~~
-dor; y en caso de que &ste se negare a recibirlo, el patrGn
dentro de los cinco dias siguientes a la fecha de la resci--
~sién deberid hacerlo del conocimiento de la Junta respecti—-



-va, proporcionando a &sta el domicilio que tenga registrado
y solicitando su notificacifn al trabajador.

La falta de aviso al trabajador o a la Junta, por si so
~la bastar& para considerar que el despido fue injustifica--
~do.

Art. 48

El trabajador podrd solicitar ante la Junta de Concilia
-cién y Arbitraje, a su eleccifn, gue se le reinstale en el
trabajo que desempenaba, o que se le indemnice con el impor-
-te de tres meses de salario.

Si en el juicio correspondiente no comprueba el patrén
la causa de la rescisibn, el trabajador tendri derecho, ade-
-mis, cualquiera que hubiese sido la acci6n intentada, a —-—
que se le paguen los salarios vencidos desde la fecha del -—-

despido hasta gue se cumplimente et 1audc.

Art. 49

El patrén quedard eximido de la obligacibén de reinsta—-—
‘-lar al trabajador, mediante el pago de las indemnizaciones
gue se determinan en el Art, 50 en los casos siguientes:

I. Cuando se trate de trabajadores que tengan una anti-
~guedad menor de un afio;

I¥. Si comprueba ante la Junta de Conciliacién y Arbitra
~je que el trabajador, por razfn del trabajo gue desempefia o
por las caracteristicas de sus labores, esti en contacto di-

-recto y permanente con €l y la Junta estima, tomando en con
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-sideraci®n las circunstancias del caso, que no es posible -
el desarrollo normal de la relaci6n de trabajo;
IITI. En los casos de trabajadores de confianza;
IV. En el servicio domé&stico; y
V. Cuando se trate de trabajadores eventuales.

Art. 50

Las indemnizaciones a que se refiere el articulo ante--—
-riorx consistirdan:

I. Si la relacién de trabajo fuere por tiempo determina
~do menor de un afio, en una cantidad igual al importe de lios
salarios de la mitad del-tiempo de servicios prestados; si -
excediera de un ano, en una cantidad igual al importe &de los
salarios de seis meses por el primer afio y veinte dfas por -
cada uno de los aifios siguientes en que hubiese prestado sus
servicios; )

IX. Si la relacifn de trabajo fuere por tiempo indeter-—-—

tird en veinte dias de sala-

1]

-minado. la indemnizacifn consi
-ric por cada uno de los afios de servicio prestados; y

III. Ademds de las indemnizaciones a que se refieren las
fracciones anteriores, en el importe de tres meses de sala—--
~rio y en el de los salarios vencidos desde la fecha del des
-pido hasta gque se paguen ias indemnizaciones.

Art. 51

Son causas de rescisibn de la relacién de trabajo, sin

responsabilidad para el trabajador:

I. Engafnarlo el patrfn o, en su caso, la agrupacibn pa-
-tronal al proponerle el trabajo, respecto de las condicio--
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~nes del mismo. Esta causa de rescisién dejard de tener efec-
—to después de treinta dias de prestar sus servicios el traba
~jador;

II. Incurrir el patré6n, sus familiares o su personal di--
-rectivo o administrativo, dentro del servicio, en faltas de
probidad u honradez, actos de violencia, amenazas, injurias,
malos tratamientos u otros andlogos, en contra del trabaja——-—
dor, cfnyuge, padres, hijos c hermancs;

IXI. Incurrir el patrén, sus familiares o trabajadores, ——
fuera del servicio, en los actos a que se refiere la fraccidn
anterior, si son de tal manera graves gue hagan imposible el
cumplimiento de la relacifin de trabaijor

IV. Reducir el patrfn el salario a su trabajador:;

V. No recibir el salario correspondiente en la fecha o -
lugar convenidos o acostumbrados;

VI. Sufrir perjuicios causados maliciosamente por el pa-—-—
—-trSn, en sus herramientas o fitiles de trabajo;

VII. La existencia de un peligro grave para la seguridad o
salud del trabajador o de su familia, ya sea por carecer de -
condiciones higiénicas el establecimiento o porgque no se cum-—
-plan las medidas preventivas y de seguridad que las leyes es
—tablezcan;

VIII. Comprometer el patr6n, con su imprudencia o descuido
inexcusables, la seguridad del establecimiento o de las perso
—nas dque se encuentren en 8l; y

IX. Las anflogas a las establecidas en las fracciones an-
~teriores, de igual manera graves y de consecuencias semejan-

~tes, en lo gque al trabajo se refiere.
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Art. 52 P

) El trabajador podrd separarse de su trabajo dentro de -—
los treinta dfas siguientes a la fecha en que se dé cualquie
~ra de las causas mencionadas en el articulo anterior y ten-
dr& ‘derecho a gue el patrfn lo indemnice en los t&rminos del
Art. 50.

Art. 162

Los trabajadores de planta tienen derecho a una prima -
de antiguedad, de conformidad con las normas siguientes:

I. La prima de antiguedad consistirf en el importe de -
doce dias de salario, por cada afio de servicios;

II. Para determinar el monto del salario, se estard a lo
dispuesto en los Arts. 485 y 486;

ITI. La prima de antiguedad gse pagarxf a2 les trabzojadores
que se separen voluntarjiamente de su empleo, siempre que ha-
-yan cumplido quince afos de servicios, por lo menos. Asimisg
-mo, se pagari a los que se separen por causa justificada y.
a los gque sean separados de su empleo, independientemente de
la justificacidn o injustificacidén del despido;

IV. Para el pago de la prima en los casos de retiro vo~-
-luntario de los trabajadores, se observarin las normas si-~
-guientes:

a) Si el nGmero de trabajadores que se retire dentro
del té&rmino de un ano no excede del diez por ciento del to~-
~-tal de los trabajadores de la empresa o establecimiénto de
los de una categoria determinada, el page se har& en el mo—-
~nento del retiro-

b) Si el ntGmero de trabajadores gue se retire excede
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del diez por cientb, se pagari a los que primeramente se re
-tiren y podri diferirse para el afio siguiente el pago a -—-—
los trabajadores que excedan de dicho porcentaje.

c¢) si el retiro se efectGa al mismo tiempo por un nf
-mero de trabajadores mayor del porcentaje mencionado, se -
cubriri la prima a los que tengan mayor antiguedad y podra
diferirse para el afio siguiente el pago de la que correspon
-da a los restantes trabajadores.

V. En caso de muerte del trabajador, cualquiera que --—
sea su antiguedad, la prima que corresponda se pagarl a las
personas mencionadas en el Art. 501; y

VI. La prima de antiguedad a que se refiere este arti-
~culo se cubrir& a los trabajadores o a sus beneficiarios,
independientemente de cualquier otra prestacidn gue les co

-rresponda.

Art. 485

La cantidad que se tome come basce para &l pa

g
Y

o]

3

Q

indemnizaciones no podrd ser inferior al salario

Art, 486

Para determinar las indemnizaciones a que se refiere -
este Titulo, si el salario que percibe el trabajador excede
del doble del salario minimo de la 2ona econbmica a la gque
corresponda el lugar de prestacifbn del trabajo, se conside-
—-rar8 esa cantidad como salario miximo. Si el trabajo se ~-
presta en lugares de diferentes zonas econbmicas, el sala--
rio m&ximo serd el doble del promedio de los salarios miIni-
~-mos respectivos.
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Si el doble del salario minimo de la zona econBmica de
que se trata es inferior a cincuenta pesos, se considerari
esta cantidad como salario miximo.

Art. 501

Tendrin derecho a2 recibir la indemnizacidn en los ca--

sos de muerte:

I. La viuda o el viudo gue hubiese dependido econfmica
-mente de la trabajadora y que tenga una incapacidad del --
50 % o m&8s, y los hijos menores de diecisé@&is afios y los ma-
-yores de esta edad si tienen una incapacidad de 50 % o —-—-
m&s;

IX. Los ascendientes concurrir&n con las personas men--
—cionadas en la fraccifén anterior, a menos gque se pruebe --
que no 'dependian econmicamente del trabajador;

IXIXI. A falta de cSnyuge sup€rstite, concurrird con las -~
personas. seflaladas en las dos fracciones anteriores, la per
—-sona con quien el trabajador vivi6 como si fuera su cbnyu-
—-ge durante cinco afios que precedieron inmediatamente a su
muerte, o con la que tuve hijos, siempre gque ambos hubieran
permanecido libres de matrimonio durante el concubinzto;

IV. A falta de cbnyuge sup@rstite, hijos y ascendientes,
las personas que dependian econBmicamente del trabajador —~
concurririn con la persona gue refina los requisitos sefiala-
~dos en la fraccibn anterior, en la proporcifn en que cada
uno dependia de &l; y

V. A falta de las personas mencionadas en las fraccio-
-~nes anteriores, el Instituto Mexicano del Seguro Social.
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LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

 Art. 22

Los contribuyentes podr&@n efectuar las deducciones si-
-guientes:

(...)

VIII. La creacibn o incremento de reservas para fondos
de pensiones o jubilaciones del personal complementarias a
las que establece la Ley del Seguro Social y de primas de -
antiguedad constituidas en los t&rminos de esta Ley.

(...)

Art. 24

Las deducciones autorizadas en este Titulo deber&n reu
~nir los siguientes requisitos:

...)

XII. Que cuando se trate de gastos de previsiSn social,
las prestaciones correspondientes se destinen a jubilacio-—
-nes, fallecimientos, invalidez, servicios mé&dicos y hospita
~larios, subsidios por incapacidad, becas educaiones para --—
los trabajadores o sus hijos, fondos de ahorro, guarderias -
infantiles o actividades culturales y deportivas y otras de
naturaleza an&loga.



Dichas prestaciones deberdn otorgarse en forma general
en beneficio de todos los trabajadores.

En todos los casos debex&n establecerse planes confor-
-me a los plazos y requisitos que se fijen en el reglamento
de esta Ley.

(...)

Art. 25

No ser8n deducibles:
(...}

¥X. Las reservas que se creen para indemnizacifn al pex
—sonal, para pagos de antiguedad o cualesquiera otras de.na
-turaleza andloga, con excepcibfn de las que se constituyan
en los t&rminos de esta Iey.

...}

Art. 28

Las reservas para fondo de pensiones o jubilaciones de

personal, complementarias a las que establece la Ley del Se
'—guro Social y de primas de antiguedad, se ajustardn a las
siguientes reglas:

I. Deberfn crearse y calcularse en los t&rminos y con
los requisitos que fije el reglamento de esta lLey y repar--

~tirse uniformemente en varios ejercicios.
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II. La reserva deberi invertirse cuando menos en un --
30 % en bonos emitidos por la Federacifn o en certificados
de participacifn que las instituciones nacionales de cx&di-
~to emitan con el carfcter de fiduciarias de fideicomisos -
que tengan por objeto la promocibn bursitil y satisfagan --
los requisitos que se establezcan en reglas generales que —
emita la Secretaria de Hacienda y Cr&dito PGiblico. La dife-
—-rencia deber8 invertirse en valores aprobados por la Comi-
—gibn Nacional de Valores, como objeto de inversidn de las
reservas técnicas de las institucilones de seguros, o© bien,
la diferencia podrd invertirse en la adquisiciBn o construc
—cibn de casas para trabajadores del contribuyente que ten-—
-gan las caracteristicas de vivienda de interé&s social, o -
en préstamos para los mismos fines, de acuerdo con las dis-—
—-posiciones reglamentarias.

IXII. Los bienes que formen el fondo, asi como los rendi-
—mientoslque se obtengan con motivo de la inversi6n, debe--—
~r8n afectarse en fideicomiso irrevocable, en institucifn -
de cré&dito autorizada para operar en la Repfiblica, © ser ma
ftuciocnes © por svciedades mutualistas de
seguros o por casas de kolsa, con concesidén o autorizacidn
para operar en el pais, de conformidad con las reglas gene-
~rales que dicte la Secretarfa de Hacienda y Cr&dito PGbli-
—-co. Los rendimientos que se obtengan con motivo de la in-—-—
~versidn no serén ingresos acumulables.

IV. El contribuyente finicamente podra disponer de los -
bienes y valores a que se refiere la fraccibn II de este —-
articulo, para el pago de pensiones o jubilaciones, y de --
primas de antiguedad al personal. Si dispusiere de ellos, o
de sus rendimientos, para fines diversos, cubrir@ sobre la
cantidad respectiva impuesto a la tasa del 42%.
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art. 77

No se pagard el impuesto sobre la renta por la obten~-

—cifn de los siguientes ingresos:

(--.)

IXI. Las jubilacicones, pensiones y haberes de retiro, en
los casos de invalidez, cesantia, vejez, retiro y muerto, -
cuyo monto diario no exceda de nueve veces el salario mini-
-mo general de la zona econfmica del contribuyente. Por el
excedente se pagari el impuesto en los t&rminos de este Ti-
-tulo.

(eon)

REGLAMENTO DE LA LEY DEL IMPUESTC SOBRE La

H

Art. 19

Los gastos de previsifn social a que se refiere la ~-—-—
fraccién XII del Art. 24 de la Ley, satisfar&n los siguien-
~tes requisitos:

.I. Que se otorguen en forma general:;
II. Que se otorguen a todos los trabajadores sobre las
msimas bases, a menos que se trate de:
a) Planes de previsién social a favor de empleados. -



de confianza y de los dem&s trabajadores, los cuales podr&n
contener beneficios diferentes para unos y otros:

b) Planes para trabajadores de una misma empresa en
la que existan varios sindicatos, en cuyo caso, los benefi-
~cios pactados con cada sindicato podr&n no ser equivalen-—-—
~-tes;

c) Personal sometido a un riesgo sensiblemente mayor
que el resto de los trabajadores, en cuyo caso la naturale-
—za del riesgo debe ser concordante con la del beneficio y
éste ser independiente de que se trate de empleados de con-
-fianza o de los dem&s trabajadores;

d) Personal que labore en establecimientos ubicados
en el extranjero, los cuales podrd@n tener beneficios dife--
-rentes por pais.

IXI. Que tratfndose de planes de seguros de vida s8lo se
asegure a los trabajadores. ’

Art. 20

Para la deducibilidad de los gastos de previsibn so-—-
—cial a que se refiere el articulo anterior se observari lo

siguiente:

I. Si el importe de los gastos de p:evisién social pre
~vistos en el plan que correspondan a empleados de confian-—
~za, considerados con los que concedan las instituciones pg
-blicas de seguridad social, son proporcionalmente mayores
para salarios superiores, s6lo podridn deducirse del gasto -
total incurridoc el gue correspondrfa si se les hubiera otor
—-gado a todos los participantes los beneficios aplicables a
sueldos menores. La diferencia no seri deducible. La 1imit§
~-cién a gque se refiere esta fraccifn deber& considerarse en
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forma independiente, tratindose de los casos a que se refie
-re el Art. 19 fraccibén II, incisos c) y d) de este Regla--
-mento. No se aplicar& lo dispuesto en esta fracecibfn cuando
los beneficios sean proporcionalmente superiores para sala-
-rios menores.

II. En ningGn caso los beneficios a los empleados de —-—
confianza ser&n proporcionalmente superiores a los gue se -
otorguen a los dem&s trabajadores; considerados con los gue
proporcionen las-instituciones pliblicas de seguridad so—~—w=-
—-cial. Para determinar, en su caso, los gastos no deduci--—-
~bles, se dividird el importe de los gastos en el ejerci-+m
~cio corxespondiente a cada grupo entre sus sueldos en el -
mismo periodo, si el cociente que corresponda al grupo de -
empleados de confianza es superior al de 1os demds trabaja-
-dores, la diferencia se multiplicard@ por el importe de los
sueldos de los empleados de confianza. Los sueldos a que se
refiere esta fraccidn serfn calculados a base de salario --—
cuota diaria.

III. Cuando el plan contenga aportacicones de los trabaja
—-dores o empleados de confianza deberin participar por lo =
nmenos el 75% de los elegibles.

IV. Los planes de previsifn social debexr&n constar por
esorito indicando la fecha a partir de la cual se inicie ca
-da plan y se comunicar&n al personal dentro del mes Si—~=—=—
—guiente a dicho inicio.

Art. 21

Las pensiones o jubilaciones que podran deducirse en ~
los témrinos de la fraccidn XII del Art. 24 de la Ley, se—-—
~x&n agquéllas que se otorguen en forma de rentas vitalicias
adicionales a las del Instituto Mexicano del Seguro Social,
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pudiéndose pactar rentas garantizadas siempre que no se ---—
otorguen anticipos sobre la pensifn ni se entreguen al tra-
-bajador las reservas constituidas por la empresa. Sin em~-—
~barge, cuando los trabajadores manifiesten expresamente :su
conformidad, la renta vitalicia podrsi convertirse en cual--—
-quier forma opcional de pago establecdida en el plan, siem—
~-re que no exceda del valor actuarial de la misma.

Trat&ndose de empleados de confianza el monto de la —-—
pensidn o jubilacidn se calcular@ con base en el promedio -
de las percepciones obtenidas en los Gltimos doce meses co=-

~mo minimo.

Cuando se hubiera transferido el wvalor actuarial co-—-
~rrespondiente al fondo de pensiones del trabajador se com-
-putari el tiempo de servicio en otras empresas.

Art. 35

Las reservas a que se refiere el Art. 28 de la Ley, de
-berin determinarse conforme a sistemas de c¢flculo actua--—-
-rial gue sea compatible con la naturaleza de las prestacio
-nes establecidas. Al crearse la reserva podr8 distinguirse
para efectos del cdlculo actuarial entre la obligacidn qgue
surge al implantarse o modificarse el plan, por concepto de
servicios ya prestados o por servicios futuros.

Cuando se haga la distincifn deberd aportarse al fondo
el costo normal de los servicios futuros y por los servicios
ya prestados la aportacifn seri del valor del pasivo corres
~pondiente a la fecha de establecimiénto del plan mis los -
interes que generaria el saldo no deducible, a la tasa que
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al efecto establezca para financiar el plan.

La reserva se incrementard con las aportaciones que ——
efectfien el contribuyente y los participantes en su caso, y
con los interes, dividendos y ganancilas de capital que se -
obtengan con las inversiones del fonde y se disminuird por
los pagos de beneficios, gastos de administracibtn y p&rdi--
-das de capital de las inversiones del fondo. '

En caso de utilidad o pérdida actuarial de cualquier -
ejercicio, ser8 distribuida en los ejercicios subsecuentes,
de acuerdo al método de financiamiento utilizado.

Los contribuyentes deber&n presentar aviso cuando cons

-tituyan el plan para la creacibn de la reserva o cuando --—
efectien cambios a dicho plan.

Art. 36

Los contribuyentes que constituyan las resexrvas a que

se refiere el Art. 28 de la Ley, a partir de los tres meses

sigulentes a cada aniversario del plan, deberin formular y
conservar a disposicib6n de las autoridades fiscales la docu

-mentacidn que a continuacidn se sefiala:

I. Balance actuarial del plan.

IT. Un informe proporcionado por la institucidn fiducia
-ria, institucidn de seguros o sociedad mutualista, especi-
-ficando los bieénes o valores que forman la reserva y sefia-
~lando pormenorizadamente la forma como se invirtid &sta.

ILI. C&lculos y resultados de la valuacibn para el si---
-guiente afio indicando el monto de la aportacibtn que efdc~-
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—tuard el contribuyente.

Cuando se cbnstituyan reservas en el mismo fondo para
primas de antiguedad y para pensiones o jubilaciones de los
trabajadores, la informacién antes sefialada debers llenarse
por separado.

Art. 37

Para los efectos del Art. 28 de la Ley, podri pactarse
que el trabajador contribuya al financiamiento de la jubila
-cifn solamente en un porciento obligatorio o igual para ca
—-da uno de los participantes, en la inteligencia de que el
retiro de sus aportaciones con los rendimientos correspon-—-
~dientes sb8lo es permisible cuando el trabajador deje la em
~-presa antes de jubilarse.

vy e R

Deberd pactarse la posibilidad de transferir a otra em
dador fucre a prastar sus Servi-—-—-

Ay
-cios, el valor actuarial correspondiente a su fondc de pen
—siones, siempre que la transferencia se efectlie por las —-
instituciones o sociedades autorizadas a que se refiere 1la

fraccibn IIXI del Art. 28 de la Ley y el trabajador lo soli-

~clte.

Art. 38

El 30% a que se refiere la fracci6n II del Art. 28 de
la Ley, deberi calcularse sobre las aportaciones hechas por
el contribuyente y podri invertirse en certificados de teso
~reria de la Federacifn o en certificados de participaci®bn
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de fideicomiso que tengan por objeto la promocibn bursitil
siempre que en este Gltimo caso la fiducilaria invierta y ma
~-neje la masa fiduciaria de conformidad con lo que dispon-—-
—-gan las autoridades hacendarias encargadas de sSu supervi--
-$16n.

Aart. 84

Cuando el trabajador convenga con el empleador en gue
el pago de la jubilacifn, pensiftn o haber de retiro se cu-~
-bra mediante pago finico, no se pagari impuesto por &ste, -
cuando el monto mensual a que se tendria derecho de no ha-~-
-ber pago finico, no exceda de nueve el salario minimo gene-
-ral de la zona econSmica del contribuyente elevado al mes;
cuando exceda, el impuesto anual se calculari acumulando a
sus dem®™s ingresos del afio de calendario de que se trate, la
parte gravada del monto anual que por jubilacibn, pensidn o
haber de retiro hubiera percibido en dicho afic de calenda--
-rio, y aplicando la tasa que a dichos ingresos corresponda
al monto gravado que percibiria en los siguientes afics de -~
no haber pago finico. El cdlculo se harad como sigue:

I. Para determinar cudl es la proporcifn del pago Gni-
—-co que no estf sujeta al pago del impuesto se proceder& de
ila siguiente manera: el equivalente a nueve veces el sala--
-rio minimo general de la zona econSmica del contribuyente
se multiplicar8 por el nimero de dias comprendidos entre la
fecha en que se realice el pago y el 31 de diciembre del --
aflo de gque se trate, el resultado se dividr& entre la canti
—~dad que se hubilera percibido por el perfodo citado, de ho
haber pago Gnico; el cociente se multplicard por el pago --



Gnico y la cantidad que resulte serd el ingreso por el gque
no se pagari impuesto en los términos de la fraccifn III —-
del articulo 77 de!la Ley.

II. Para calcular el ingreso gravable se restarid del pa
—-go finico la cantidad que haya resultado en los t&rminos de
la fraccibn anterior.

IIXY. Para 1a‘determinacién de la parte que se debe acumu
—~lar a los demds ingresos del ano de calendario, se restarid
de la cantidad que se hubiera percibido en el nGmeroc de =——-—
dias comprendidos entre la fecha en que se realice el pago y
el 31 de diciembre del ano de que se trate, en el caso de -
no haber pago Gnico, el equivalente a nueve veces el sala--—
-rio minimo general de la zona econfmica del contribuyente
multiplicado por el nlimero de dias que comprenda el mismo -~
periodo; el resultado asi obtenido serd la cantidad gque se
debe acumular a los demfs ingresos percibidos en el afio de
calendario de que se trate, y se calculari el impuesto co--
-rrespondiente a los ingresos acumulables en los t&rminos -
del Titulo XV de la Ley.

IV. Para determinar el impuesto que corresponda a ia -
parte no acumulable, se restari del ingreso gravable calcu-
-lado conforme a la fraccibfn II de este ariculo, la canti--
-dad que del pago finico sea acumulable a los dem&s ingresos
del ano de calendario de gue se trate; al resultado se le -
aplicari la tasa que corresponda al impuesto que sefiala la
fraccifn III. El impuesto que resulte se sumard al calcula-
—~do conforme a la citada fracecifn III.

La tasa a que se refiere la fraccifn IV se calculari -
en la siguilente forma: el impuesto seflalado en la f£raccibn
III se dividir& entre la cantidad a la cual se aplic6 la Ta
~rifa del Art. 141 de la Ley:; el cociente se multiplicargd -
pér cien y el producto se expresar8 en por ciento.
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Art. 85

Quienes mediante pago finico cubran Fjubilaciones, pen--—
~siones o haberes de retiro, efectuar8n la retencién a que
se refiere el Art. 80 de la Ley, como sigue:

I. Se aplicard el procedimiento establecido en el Art.
80 de la Ley a la cantidad mensual que se hubiera percibido
de no haber pago fGnico, disminuida en nueve veces, el sala-
-rio mfnimo general de la zona econSmica del contribuyente
elevado al mes.

I¥. Se dividird el pago finico entre la cantidad mensual
que hubiera percibido de no haber dicho pago. El cociente -
se multiplicar8 por el. impuesto resultante conforme a la --
fracci6n anterior, determindndose asi la retencion que ten-—
-dr& el car&cter de pago provisional a cuenta del impuesto

anual.
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APENDTCE 2

METODO S D E
FINANCIAMIENTO

1. Método de Costo de Cré&dito Unitario.

Mediante este m&todo, los beneficios del Plan se asig-
—-nan en forma consistente a cada afio de valuacién. El valor
presente actuarial de los beneficios asignados a un aifio en
particular seri el Costo Normal. El valor presente actua-—-—-
—-rial de los beneficios asignados al tiempo anterior a la -
fecha de la valuacidn constituye el Pasivo Actuarial por —-

Servicios Pasados.
Caracteristicas principales:

- El1 Costo Normal esti intimamente relacionado con el
beneficlo que se estd adquiriendo afe con afio;

~ El Costo Normal puede ser con o sin costo suplementa

— El Costo Normal se determina en forma individual;

~ El Costo Normal es creciente cada afio;
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- Las pérdidas o ganancias actuariales no afectan el -
monto del Costo Normal, ya que se amortizan por separado co
-mo pasivos suplementarios;

- El Pasivo por Servicios Pasados se amortiza en un pe
—ricdo determinado de ahos.

2. MEtodo de Costo Nivelado a Edad Mormal de Ingrosoc

En este método, el valor presente actuarial de los bene
—-ficios proyectados de cada uno de los participantes se asig
-na en forma nivelada en relacifin al suelde o la antiguedad
de cada uno de los-.participantes, entre su edad de entrada a
la empresa y su edad supuesta de retiro. lLa porciﬁn de este
pasivo que se asigna a un afo en particular no incluida en -
el valor presente actuarial de costos normales futuros se de
—nontina valor presente de oblilgaciones por servicios pasa—---

~dos.
Caracteristicas principales:

- El Costo Normal no es directamente proporcional al --
sexrvicio en el ailo que estd transcurriendo;

- Este m&todo genera Costo Normal y Costo Suplamentario;

.~ Los cflculos pueden llevarse a cabo en forma indivi--
—dual o colectiva;

- Las pérdidas o ganancias actuyariales no afectan el --—
Costo Normal; las pérdidas actuariales se consideran pasivos
suplementarios y se amortizan por separado como elementos de

costo suplementario;

- El Costo Normal se supone nivelado cada afio, o porcen
—-taje fijo sobre salarios.



3. Mé&todo Individual de Prima Nivelada.

Bajo este método, el valor presente individual de los
beneficios del Plan se asigna en forma nivelada entre la -——
edad del participante en la fecha de valuacibén y su fecha -
estimada de retiro.

Caracteristicas principales:

— El1 Costo Normal no es directamente proporcional al -

afio de servicio que est& transcurriendo;

— Este m&todo sSlo genera Costo Normal, sin ningfin com
-ponente de costc suplementario;

— El1 Costo Normal se calcula en forma individual;

- Las p&rdidas actuariales causan un incremento en el

Costo Normal, mientras que las ganancias lo reducen;

-~ El Costo Normal es nivelado afio con afio, si las hipS

-tesis se cumplen.

4. Método de Costo Colectivo.

Bajo este método, la diferencia existente entre el va-
-lor presente actuarial de los beneficios del grupo partici
-pante y los activos del Plan se asignan en forma nivélada
a los sueldos o antiguedades del grupo entre la fecha de va
-luacifén y la fecha supuesta de retiro. Esta asignacifn se
hace para el grupo como un todo y no como una suma de asig-—
~—naciones individuales. lLa parte del Valor Presente Actua-—
-rial que se asigna a un afioc en particular se denomina Cos—
~to Normal. El Pasivo por servicios pasados es equivalente
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al valor actuarial de los activos.
Caracteristicas principales:

- El Costo Normal no es directamente proporcional al -
costo de los beneficios gque se estén generando en el afo de
servicio que estd transcurriendo;

- El Costo Normal permanecexf nivelade en monte o por-
-centaje de la nSmino, suponiendo ningGin cambio en el bene-
-ficio, o en las hipStesis actuariales;

- Las ganancias y pé&rdidas actuariales se distribuyen
en los afios futuros de servicio, afectando directamente al
Costo Normal.

5. M&todo de Costo con Pasivo Inicial Congelado.

Este es un m&todo bajo el cual el exceso de valor pre-
-gente agtuarial de leos bepeficiog proyectados del Grupo in
~cluido en la valuacifn actuarial sobre la suma del valor -
actuarial de los activos mis el pasivo por Servicios Pasa--
dos congelado, se asigna en una forma nivelada sobre los ég
-larios o afios de servicio del Grupo entre la fecha de va--
~luacidn y el supuesto retiro. Esta asignaciln se lleva a -
cabo tomando el Grupo como un todo, no como la suma de asig
-naciones individuales. El Pasivo por Servicios Pasados con
-gelado se determina usando el mé&todo de costo nivelado a -
edad normal de ingreso. La porcifin de este valor presente -
actuarial asignado al afic de valuacibn se denomina Costo —--

Normal.

Este m&todo tiene las mismas caracteristicas expuestas
anteriormente para el Método de Costo Colectivo.
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