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Introduccion
Universidad Nacional Autonoma de México

En los Gltimos anos en México se han realizado cambios importantes en nuestro
sistema financiero, cabe resaltar que dos de los mas importantes han sido; la
reforma al sistema de pensiones del Instituto’ Mexicano del Seguro Social
(1.M.8.8.) y la creacién de un mercado mexicano de derivados (MEXDER).

Como resultado de estos cambios, el propésito del frabajo aqui expuesto es
determinar la viabilidad de redisefiar e implementar un plan de pensiones para
empresas privadas con la inclusion de productos derivados de tal manera que el
plan se ajuste a necesidades corporativas, tales como reduccion de costos,
atraccion y retencion de personal clave y aumento de la productividad entre

otras.

La tesis que-se plantea es si con la inclusién de opciones de compra sobre
acciones como parte de la remuneracién de un. plan de pensiones dichas
necesidades corporativas pueden ser alcanzadas de manera eficiente. =

La idea de incluir opciones financieras a un plan de pehsiones abre la puer{a a
un nueva estructura de planes que puede ser tomado en cuenta por
empresarios y ejecutivos de manera que con su implementacidn se coadyuve al
desarrollo y rentabilidad de las empresas en México. o

De tal suenrte, la tesis queda estructurada de la siguiente manera, en un primer
capitulo se tratan antecedentes sobre los planes de pensiones, el segundo
capitulo aborda los motivos para redisefiar un plan de pensiones, en el tercer
capitulo se proponen las herramientas para medir la satisfaccion de un plan de
pensiones, el cuarto capitulo es el planteamiento de las caracteristicas que
debe contemplar. el.plan propuesto con base en las necesidades de las
empresas mexicanas, una vez que se han determinado las caracteristicas del
plan redisefiado, en un quihto capitulo se define el nuevo plan y se realiza un
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comparatnvo entre ‘el plan de pensmnes VIgente y la propuesta de plan,
' aborda la valuacion del plan de

rnalmente en’un sexto y dltimo capltulo

penstones redlsenado. :

Cabe menclonar que esta tesis. no hace referencta a una empresa en especifico

sino al conjunto de. as Ilstadas en la Bolsa Mexncana de Valores (BMV),

sin embargo ‘ arrollo de la tesis fue necesario plantear supuestos

acerca, 'de n:plan:de. penstones vigente, politicas de recursos humanos y

algunas otras variables.

’tésié es determinar la viabilidad de implementar un plan de

ncIusuon de opciones fnancueras y no el redisefio de un plan

de pensmnes en. pamcular por lo que no es necesario definir una empresa
objeto de estudlo Ademas de ser asl la tesis perderia su generalidad dentro
del conjunto de empresas en posnbllldad de implementar este tipo de planes.
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1.1 - Introduccion

Este capitulo aborda los antecedentes de los planes de pensibne$ en México y
es de suma importancia pues en &l se explican los distintos tipos deb!anes que
existen asi como sus respectivas caracteristicas. Para ’rediseﬁai‘ u'n; plan de
pensiones es vital conocer las fortalezas y debilidadés d'e"’losv'distintos tipos de
planes existentes ya que en funcién de ello y de Ias necesrdades partlculares es
que se determina que plan o combunacuon de planes resulta ser la mejor’

alternativa para el redisefio.

1.2- Deﬁrji;ﬁién ’ de Pensiones y los Tres P‘lé}es alget'iro. ~

Dado que a Io Iargo de todo el trabajo se estara dxscutlendo acerca de planes

de’ pensnones e convemente prlmero def‘mrlo

Un plan de pensiones se puede ver como una remuneracion diferida puesto que
el empleado durante su vida laboral adquiere derechos (beneficios) que seran
exigibles al momento de ocurrir el evento contingente por el que se encuentren
cubiertos, entiéndase por evento contingente un evento de posible ocurrencia.

El evento cubierto por todos los planes es el retiro por edad avanzada, algunos
otros eventos generalmente cubiertos son la invalidez o incapacidad a seguir

desempefiandose en la vida activa y en caso extremo Ia muerte, donde Ios

beneficiarios adquieren el derecho sobre Ios benefcxo

Basicamente existen tres fuentes d

tres pilares: el Estado, los planes de pensmnes prlvados y el ahorro personal

ver figura 1.1.




, : " Capitulo |
Antecedentes sobre los planes de pensiones en México

“INGRESOS AL, RETIRO ™~

7 g%

Estado Planes de Ahorro
LM.S.S. Pensiones Personal
1.8.8.S.T.E. Privados . Individuo -

Planes de Empresa i
Pensiones de
empresas
estatales
Figura 1.1

1.2.1 - Estado

£l grupo de empresas objeto de esta tesis pertenece a la iniciafiva privada por
lo que nos limitaremos Unicamente al estudio de dicho sector. Sin embargo, en
esta seccion se hace referencia a! Estado con el fin de explicar cuales son los
tres pilares de la remuneracion al retiro, mas adelante se comentara a modo de
ejemplo el redisefio del plan de pensiones adoptado por el Instituto Mexicano
del Seguro Social (I.M.S.8.).

El Estado remunera al retiro a través del |.M.S.S., organo creado en 1944 que
obtiene recursos de las cuotas obrero-patronales recaudadas de las empresas
privadas y que se encarga de distribuirlas a manera de Seguridad Social entre
sus afiliados. El instituto de Seguridad Social al Servicio de los trabajadores del
Estado (1.5.8.8.T.E.) tiene un funcionamiento similar al del |.M.S.S. s6lo que a
diferencia del anterior, cubre a los trabajadores empleados por el gobierno y no
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a los empleados de empresas privadas. Adicionalmente al |.S.S5.S.T.E. algunas
empresas gubernamentales otorgan también su propio plan de pensiones.
Tradicionalmente el Estado ha sido el pilar mas importante de la remuneracion
al retiro en nuestro pais, carga que le ha sido dificil soportar, por lo que ha
tenido que sufrir importantes cambios en su estructura y legislacion.

1.2.2 - Planes de Pensiones Privados

En México cerca del 40%' de las empresas privadas ofrecen un Plan de
Pensiones a sus trabajadores. Los planes de pensiones privados son en su
mayoria financiados exclusivamente por la propia empresa (pylanes no
contributorios) y en algunos casos tanto por la. empresa como :por: los
trabajadores (planes contributorios). Los planes de pensiones privados formén
parte de la compensacion que la empresa otorga a sus empleados por lo qde
estos deben enmarcarse dentro de las pollticas y necesidadeé de la propia
empresa, por lo que cada una deberfa tener.un plan que.en teorla fuera
disefiado para cubrir los requenmlentos de cada una de ellas '

1.2.3 - El ahorro bérsonailﬁ‘

En nuestro pals el ahorro personal es muy bajo lo cual hace suponer que en

muy pocos casos Iaypoblacnon lo constdera como una fuente de ingreso al retiro.

Ademés ex1sten otros factores que pueden inhiben considerar el ahorro como

una parte de Ia remuneracnon al ‘retiro tales como causas culturales y de
|d|osmcra5|a pensar que la responsabilidad de los ingresos al retiro es en gran
paﬂe,d‘el‘,Estado. a que el poder adquisitivo se ha deteriorado durante los
ﬂlti\r}no‘s,aﬁos y a una falta de cultura de! ahorro en México que han propiciado
una muy baja propensién al mismo. Sin embargo este deberia ser el mas

! De acuerdo a datos de 1998 de la consultora Towers Perrin.
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. Contnbucné
anado/Pubhco

1.3,1».1";;;Pléih§s 'd:e, pensisn cig' beneficio definido

Este tipo de planes es el mas’ comun en Mex1co se caractenzan por garantizar
el monto del beneficio recnbldo Estos'- planes, a través de una férmula,
garantizan al empleado un beneﬁcuo determinado generalmente en funcién de
tres variables; edad, antigedad y nivel de compensacion. Esto significa que
dos empleados con las 'mismas'variébles de edad, antigliedad y nivel de
compensacion obtendrlan bajo el ‘mismo plan- de pensiones, beneficios
idénticos y por el mismo monto

El costo del plan recae umcamente en la empresa, por ende adquiere

comprom:sos de pagb y el dlferencnal entre las aportaciones de la empresa al
plan Ilamadas reserva y el valor real de los pasivos derivados del plan es un
riesgo asumldo por la propia empresa. Las pos:bles diferencias existentes entre
los paswos reales generados por el plan y las aportaciones al mismo que se

10
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realizan de acuerdo a los resultados de uha valuacion acluarial se pueden
deber a unas hipotesis de calculo qué no’;ske ajustan adecuadamente. En este
tipo de planes el costo del plan (para Ia'e;ﬁbresa) es variable.

1.3.1.2 - Planes de pensién de contribucién definida

En este tipo de planes a diferencia de los de beneficio definido el costo para la
empresa es fijo y lo variable son los beneficios que se otorgan. El beneficio en
este caso queda determinado por una formula de contribucién, la contribucion
de la empresa se asigna a una cuenta individual cuyo monto es entregado al
trabajador al momento de la ocurrencia del evento contingente que cubre.

1.3.1.3 — Planes de pension hibridos

El bbjetivo de los planes de pensién hibridos es fusionar en un pIan'tanto las
bondades de los planes de contribucion definida como las de los planes de
beneficio definido, se crea una combinacibn de ambas modalidades.
Generalmente los planes hibridos ofrecen un beneficio piso, es decir, un
beneficio minimo otorgado por la parte del plan que corresponde al beneficio
definido. El beneficio piso se puede ver incrementado por las aportaciones

derivadas del esquema de contribucion definida.
El beneficio de los planes de contribuciéon definida queda determinado en su
totalidad por el nivel de aportaciones realizadas a las cuentas individuales,

mientras que solo lo es parcialmente para los planes hibridos.

1.3.2 - Planes de pensién contributorios y no contributorios

Cuando los émpleédvos"jﬁf 1 oportunidad de contribuir, es decir, hacer

aportaciones propias a sus cuentasindividuales, se cataloga al plan como

11




Cap/tulo 1
Antecedentes sobre los planes de pensiones en México

contributorio a dlferenC|a de cuando no Ia henen a Ios que se Ies denomina no

contnbutonos

1.3.3 - Planes de pénsiéh prkivadoéylp'ﬂbiyicbs" =

Existe una ultima clasn” cacnon de plane de pens;on reahzada en funcién del

6rgano que otorga el benef'c;o ya sea el Estado 0 b:en una empresa prlvada en

cuyos casos el plan es publico o pnvado respectlvamente

El Estado tiene la obligacion de 6frecer ingresos al retlroy basmamente a través

de dos dependencias, el Instltuto e “I'VlCIO de Ios
Trabajadores del Estado (l. S. S ST

paraestatales y el Instltuthexlcano del Se

de'empresas
M.S.S )‘quuen cubre a

los trabajadores de la iniciativa privada.

Es importante sefialar que de -acuerdo-a nuestra: legnslactonlas:empresas del -

sector privado no se encuentran obllgadas a ofrecer un plan de pensnones a'sus

trabajadores.

Enla fgura 1.2 de la paglna sngunente se muestran Ias dlstmtas categorlas de
los planes de pensuén pnvados

TESIS COW
FALLA DE OKIGEN
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Planes de pension privados

T‘ipo de beneficio

Beneficio Definido k - Contribucion Definida

El empleado no El empleado
contribuye contribuye

Planes
no contributorios

Figura 1.2
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1.4 - Analisis del correcto funcionamiento de un plan de pensiones -

Vivimos .en una: socuedad dlnam|ca Io que sngmflca que nuestro entorno se

encuentra en constante evolucmn asl como: los elementos que lo conforman.

Los modelos y m ’canls os econdémicos se han ajustado o remventado y lo.

segunran hacléndolo ante Ia necesndad de no. volverse obsoletos y entonces

seguvr cumpllendo con los objetlvos para los cuales fueron creados y dlsenadosA :

) Como ya se comenté un plan de pensuones es un esquema de remuneracnén y

por Io tanto no basta Implementarlo para que cumpla eternament

El correcto funcionamiento del plan necesita ser anallzado penodicaméhte. de
ahi que pueda salir a la luz que las necesidades de la empresa al momento de
implementarlo y/o que lo que los empleados esperan de su femuneracion haya
cambiado y por lo tanto el convenio® que se tiene no corresponde a una
realidad presente. Si sucede lo anterior, entonces se vuelve necesario redisefar

el plan.

Un plan de pensuones es redlsenado porque uno o mas de sus componentes no
se adaptan a la estrategla global del negocuo Algunos ejemplos de esta falta de
adaptamén podrian ser un costo del plan muy elevado para la empresa, el que
no se esté atrayendo y/o retenl : ndo aI personal deseado, el plan de pensiones

no ofrece el benef cio que los empleados esperan de él, o bien no existe
pandad enla relac:on costo-apreciacion, es decur ‘el plan‘es demasiado costoso
para la empresa comparado al valor que le otorgan los empleados. Estos son

2 El convenio se define como la remuneracion total que la empresa otorga a sus empleados a
cambio de su trabajo y viceversa.

14
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algunos ejemplos de la necesidad de analizar el correcto funcionar de un plan

de pensiones.

1.5 — Ejemplo de redisefio (plan de pen"sidn'es ofrecido por el 1.M.S.S.)

Como se ha podido apreciar en la secctén anterior la principal razén para
redisefiar un plan de pensiones ‘se deben a que sus objetivos no estan siendo

totaimente cubiertos.

Si bien esta tesis es acerca del rediserio del plan de pensiones de una empresa
prlvada se dedlcaré un pequeno espacio a lo sucedido en el Instituto Mexicano
del Seguro Somal Este es buen ejemplo ya que al tratarse del redisefio en un
plan. de segundad ‘social ofrecido por el Estado sus cambios ademas' de

notables fueron a escala nacional.

El camblo prlnclpa‘l se debe al tlpo de plan que se adopté qunenes empezaron a-.

aportaciones de Ley por parte de empresa el beneficiario puede hacer

aportaciones voluntarias y elegir.ylka"_A de su preferencia.

En contraste quienes se Jubllaro M.S S. antes del afio 1997, lo hicieron
bajo un plan de pensiones de beneficio defnldo donde el monto de su pensién
al retiro estaba determmado po _ung}fqrmuvl‘a_ defnlda de compensacion, dos

15
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trabajadores con el mismo- salario,- misma edad y antigiedad: obtenian
pensiones por exactamente el mismo monto, sin poder obtener una pension
mayor dependiendo de su nivel de contribucidon como lo es en el caso de las
AFORES. En el plan de beneficio definido que otorgaba el I.M.S.S. la
responsabilidad sobre el monto de la pensién corria en gran medida a cargo del
Estado.

Las personas que hayan cotizado en el I.M.S.S. anterior y posteriormente a
1897 tendran la opcion de retirarse bajo el esquema de contribucién definida o
bien bajo el de beneficio definido segln el que mejor les convenga. Para mayor
detalle sobre la etapa de transicion y el caso particular en el que se tiene la
opcioén de elegir el esquema de retiro se debe consultar la Ley del |.M.S.S.

Dicho cambio de beneficio definido a contribucion definida se debié a que las
pensiones otorgadas por el I.M.S.S. eran de muy bajo poder adquisitivo y el
Instituto no podia garantizar un nivel de retiro digno ademas de encontrarse en
problemas financieros debido principalmente a la composicion demogréafica de
nuestro pals. En el esquema de beneficio definido las personas en activo con
sus contribuciones pagan las pensiones de los jubilados, este tipo de esquemé
funciona bien siempre y cuando la base de las personas en activo sea
suficiente. El envejecimiento de la poblacién provoca que la base de jubilados
aumente y que el grupo de personas en activo ya no sea suficiente 6¢asionando
que los ingresos sean menores a los egresos. Con la llamada "Nueva Ley del
Seguro Social” lo que se logro fue transferir la responsabmdad sobre Ia pension
por jubilacién del Estado a los propios trabajadores y de esta manera encammar

un esfuerzo por sanear las finanzas del Instltuto : L '

El objetivo de reformar la Ley sobre segundad soclal en Mexuco y de redisefiar
el plan bajo el cual se otorgan Ios beneﬁcnos fue el de dlsmmunr el costo que el

16
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plan tenia para el Estado. La reforma del Segdrb Social mbdi'ﬁc'()'dos delas
principales componentes de un-plan de péhsiéhes; el "c':osto,y‘é!‘ben'eficio

otorgado.

17
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2.1+ Introduccion s '—_ S R

Determinar 1a necesidad de Mé:dc')vp'téry un’ nuevo ?plaﬁ’j‘a’er p’ﬁéns‘iygnésviéquyiere'
primero analizar los motivos inherentes en el redisefio de un plan:‘ d‘e"penSiones. :
La implementacién de un nuevo plan se debe enmarcar dentro de las distintas

necesidades de cada area de la empresa en cuestion, las areas mas

involucradas en el redisefio de un plan de pensiones son las de: finanzas,

recursos humanos y planeacion. De tal forma que en este capitulo se exponen

los motivos financieros, de recursos humanos y de planeacion para redisefiar

un plan de pensiones. En este capitulo se plantean los objetivos generales que

debiera cubrir un plan de pensiones y sera importante volver a ellos cuando en

el capitulo 5 se compare la eficiencia del plan redisefiado contra la del vigente.

2.2 — Motivos financieros
Para el érea financiera, el principal motivo de rediseﬁar el plan de pénsiones es -

opt|m|zar (mmlmlzar) los costos de| plan y allnearlo a |a estrategla fnancnera de

la empresa ;

Lo que se preiende'ldgrar se define en los siguientes puntos:

. Compart;ir‘el ébSto'déI plan y la responsabilidad del retiro con los empleados‘

e Promover. parﬂmpacmn de los empleados en las contnbucnones del plan

. D|smmuc10n del riesgo de insolvencia (de la empresa) ocasuonado por Ios
costos del plan e

« Posicionar el plan de manera competitiva, sin incurrir en costos adlcwnales

e Optimizacion del flujo de efectivo. g

e Mejorar {a rentabilidad de la empresa.

e Alinear los intereses de los empleados y accionistas. -

19
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En la figura 2.1 se resume la relacion entre los distintos objetivos de redisenar

un plan de pensiones desde el punto de visto financiero.

Promover participacion de los empleados
en las contribuciones del plan.

Compartir ¢l costo del plan y la
responsabilidad del retiro con los
empleados.

Disminucion del riesgo de insolvencia de
la empresa por costos del plan. ofn

T SRR eSO
< TP B
CHUREN- TNRRR

=a

Posicionar ¢l plan de manera electiva, sin

incurrir en costos adicionales. s " g

THARTH

Optimizacién del flujo de efectivo. | ~passcamsusal

Mejorar la rentabilidad de la empresa.

SRTE M L e s

los accionistas.

Alinear los intereses entre los empleados y era g o g nrs

Figura 2.1
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TESIS CON
FALLA DE CRIGEN
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2.3 - Motivos dé recursos_h\urna‘no's S

Una de las funmones del departamento de recursos umanos de una empresa,

es Ia de adoptar S|stemas de remuneracron y. es trategia laborales que permltan :
obtener eI mayor rendrmlento del personal requerldo D“ntro del contexto de los

recursos humanos el plan de pensiones se. debe enmarcar dentro de las

srguuentes nece5|dade5'

. Fomentar en el empleado el senumrento de pertenencna a la empresa y de
aportacron en la creacion de valor de la mlsma :

« Creacion de esquemas de compensacmn de acuerdo aI desempeno de
manera individualizada. i

e Elplan debe ser visto como parte de la remuneramén de Ia empresa hacia el

empleado.
e Los sistemas de compensacrén ‘deben ser ef cuentes

e Elplan debe ser atractwo para-el rsonalkque ia empresa desea atraer.
e Elplan debe ser atractxvo para el personal que ta empresa desea retener

e Creacion de esquemas para au entar la productrvudad

En la figura 2.2 de la paglna S|gmente se presenta de manera esquematrca la
relacion entre Ias dlstmtas necesrdades desde el punto de vista de los recursos

humanos.

21
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Creacion de esquemas de compensicion

Fomentar en el empleado ¢l sentimiento
de acuerdo al desempeiio.

de pertenencia a la empresa y de
aportacion en Ia creacion de valor de la

misma.
oQ
El plan debe ser visto como parte de la % 9
remuneracion de la empresa hacia el SGNEE
3 empleado.
- i
L Sistemas de compensacion eficientes. I E
Plan atractivo para Plan atractivo para atraer
retener personal personal requerido.
requerido. -3
el t:éri{i
L
va -3

o

h

'
4

v

Aumento de la productividad.

Figura 2.2
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Capitulo Il .
Motlvos para redlsenar un plan de pensiones

visién financiera o de admnmstracnén' del personal sino dentro de un contexto de
estrategia corporativa. EI plan que se debe de adoptar debe ser coherente con
los objetivos a corto, medlano y largo plazo de la empresa, ya que por ejemplo
se puede disefar un plan muy’econémico pero que repercuta de manera
negativa en el funcuonamlento colectivo de la empresa, entonces |EJOS de verse
beneficiada la empresa por un ahorro en el plan de pensiones se vera afectada
por un retroceso en la productividad y por ende si esta pérdida es superior al
ahorro, el resultado neld de la adopcién del nuevo plan es negativo.

Por_lo anterlor eI plan de pensmnes debe quedar formulado de manera a

satlsfacer los s:guuentes puntos :

al adoptar un.nuevo plan de pensuones

e El resultado neto de”adoptar. un:nuevo: plan debe ser posmvo en térmlnos

generales

Los puntos anteriores se relacionan entre ellos de-manera grafica en la figura
2.3. S “ T '
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: ’ Beneficio tanto
inacio iseito de
Determinacion D para Resultade neto

de los un nuevo

sl an de cl empleado en términos
objetivos de la plan de el
i 2ritles
empresa cn ¢l pensioncs como 2 n ‘ [
corto, mediano coherente para la empresa positivo al
i ; lazo con la al adoptar un adoptar un
y largo plaz estrategia nucvo plan de nuevo plan
corporativa pensiones
Figura 2.3
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Capitulo i
Medicion de la satisfaccion de un plan de pensiones

3.1 - Introduccion

En este tercer capitulo de la tesis se expone la metodologia para obtener la
informacion acerca del funcionamiento del plan de pensiones. Primero se
estudia la necesidad de realizar cambios al plan y por si resultara serlo también
se extrae informacién sobre los aspectos a considerar en el redisefio del nuevo
plan, Se ha dicho que el plan de pensiones forma parte de la remuneraciéon de
los trabajadores y por lo tanto debe estar en armonia con las politicas y
estrategias del negocio, de ahi que para redisefiar el plan se haga mencién de
todos los aspectos concernientes a los empleados y a la empresa. Para extraer
tal informacién debe realizarse un estudio de opiniéh. compuéstb de un
cuestionario para directores y uno para empleados ademés de -sostener
entrevistas personales con algunos de Ios dlrectores La lnformac:én que se
obtenga por parte de los directores .ira de acuerdo con la perspectlva de la
empresa sobre lo que debe ser un plan de pensiones, mientras que la
informacién recabada por pane de Ios empleados sera el reflejo de la oplmon de
los trabajadores. - - : ) :

Los cuestlonanos para directores se elaboran-y- seccmnan de la s:gunente

manera con eI propostto de conocer fas tendencias y Ob}elIVOS de negocio en

cada una de ellas
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Capitulo Il
Medlclon de la satlsfacc/on de un plan de pensiones

e Aspectos Refe'rentes al Negbciyo y al P'érks'onal.r
« General.

« - Compensacion Total y Beneficios en General.
e . Jubilacién en Edad Avanzada.

e Asignaciéon de Recursos.
3.2.1 - Seccién Aspectos Referentes al Negocio/Personal

De la parte referente al negocio y al personal, se desea obtener informacion

acerca de los siguientes aspectos.

. 'Crecimiento de la empresa.
. Rentabllldad delaempresa.
. Proyectos de reestructuracnén (en caso de que eX|stan)

¢ -Manejo efectivo de Costo

. Posuc;onamlento compe wo en eI mercado

« Integracién en una fu5|o n caso de que emstan)

* Mejoramiento de la productuvndad e

e Compensacion varlable
e Adecuada rotacmn de Ios empleados

» Reclutamiento del personal con el nivel apropiado de habilidades.

« Fomento del senudo de peﬂenencna en el éxito de la empresa

« Control sobre Ios costos de personal. :

e Algun ot‘ro‘ aspecto relevante desde el punto de vista de los directivos.

Estos téplcos son - fundamentales _para el ans S puesto que arrojan

d manera global y cual es

mformamén sobre los objetivos y metas del nego :
la manera de enfocarse a la reahzacnon de Ias mlsmas'a través del personal
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: Capltulo m
Med:c:on de la sat:sfaccton de un plan de pensiones

3.2.2 - Seccién General

En esta seccion de preguntas se obtiene informacibn‘:age'rca de! ‘nivel de
acuerdo o 'desacuerdo respecto a temas relacionados con:.

« Modificacién de los retos de la organizacion. o
e Costo de los programas de beneficios y en particular del plan de pehSiones.
e Funcién de los programas de beneficios (atraccién o retencién de p'evrsonal).

Esta seccion permite obtener un panorama a drandes rasgos del
funcionamiento de los programas de beneficios de la empresa, dejando para
posteriores secciones de preguntas el detalle de los mismos,

También se desea conocer en que rango se encuentran los salarios y
benefi CIOS respecto al’ mercado y respecto al mismo sector desde el punto de

vnsta de los dlrectlvos

; mfor» acnén sobre Ios salanos y eI funcnonamlento de los programas
de benef icios :de la” empresa, - su percepcu&n cualltatlva y su competitividad
respecto al mercado en general y al sector.

3.2.3- Secciéh Compensacion Total / Beneficios en general

En esta seccién de preguntas se busca obtener informacién acerca del nivel de
acuerdo respecto a temas relacionados con;

e La clara definicién de los programas de beneficios de la empresa.

« La comunicacion que de ellos se realiza.
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Capitulo 1l
Medicion de la satlsfacc:on de un plan de pensiones

e La motlvaCIon de comportamlento deseado en eI personal gracias a los

Ob]elIVOS de los programas de compensa e’neﬁcios.

Esta serie de preguntas permlte |dent|fcar ‘los programas de beneficios y la
compensacion . se* encuentran allneados con los objetivos globales de la

empresa;

3.2.4- Set:'ciéﬁ Jubilacién por Edad Avanzada
El.objetivo de esta seccion de preguntas es identificar el nivel de acuerdo
- acerca de los beneficios por jubilacion en edad avanzada recibidos por los .

empleados, tales como:

. Congruencna con los ObjethOS del negocio.
« . Existencia de responsabllldad compamda entre la empresa y empleados en
este tipo de benefclo' =

¢ Sidebiese existir responsabllldad compartlda
¢ Silos empleados los con5|deran |mportantes
¢ Si los empleados valoran anlor Ios benefcnos por jubilacion en edad

avanzada como lo que Ie cuesta a a empresa otorgarlos.

Sin duda esta es la secci6n més importante dado que lo que se esta
redisefiando es el plan de pensiones. La informacion recabada de esta seccion
es fundamental para la estructura del nuevo plan que quedara en gran parte
definida por los resultados aqui obtenidos, por ejemplo la decisién sobre que
tipo de plan debe implementarse, de contribucion definida, de beneficio definido
o hibrido esta influida por la pregunta de la responsabilidad al retiro.
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) Cap/tulo i
Medicion de la satlsfaccmn de un plan de pensmnes

3.2.5 - Seccion Asignacién de Rekctur’soks' L

Todos los programas y esquemas: de ompe sacmn y benet” cuos representan

un costo econémico para la empres ntonces una manera recomendable de

mejorar los programas de benefcnos o su percepmén es optimizando los
recursos invertidos en cada uno de ellos. Las respuestas obtenidas en esta
seccion permiten explorar la posibili_daa de'reasignar, es decir de mejor invertir
los recursos ya existentes en los 'pr‘ogramas de beneficios de tal forma que
estos sean mas apreciados por los empleados o percatarse de la necesidad de
mayor inversion en alguno de ellos, El estudio sobre la reasignacién de
recursos se enfoca a programas co‘mb compensacion variable, beneficios por
jubilacion en edad avanzada, esquemas ‘de ahorro ofrecidos por la empresa,
planes de entrenamiento y desarroilo. '

3.3 — Entrevista a Directores

La entrevista se debe realizar a aquellos dlrectores que no hayan contestado el
cuestionario de manera a obtener una mayor muestra de opiniones y por ende
mas representativa y confiable. ..

Una ventaja de la entrevusta es que al'ser las preguntas abiertas se puede ir

encaminando al entrewsta esponder una pregunta general de manera mas

detallada al enfatlzar sobr algun tema en particular.

A continuacién se muestran los puntos a tratar en la entrevista.

. Sltuamon econ

. VObjetIVOS y retos de Ia empresa”en el corto plazo.

. Objetlvos y retos de la’ empresa en el largo plazo
. Atraccwn y retencton de personal califi cado
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Medlcton de la satisfaccion de un plan de pens:ones

Grado de cumplimiento de Ios objetivos de los programas de remuneramon
Si el enfoque que se le da a los programas de remuneracmn es eI correcto
Que es lo que esperan de un plan de pensiones. I
Grado de satisfaccion de- los empleados con la empresa en lermmos
generales.

El convenio (ver nota del capitulo ).

Apreciacion / costo de los programas de remdneracién. '

Posible reasignacion de recursos.

3.4 — Cuestionario para Empleados

Para conocer las inquietudes y necesidades de los empleados de Ia empresa,

se debe aplicar un cuestionario escrito, la metodologla para determlnar el

cuestionario son los siguientes:

tamaiio de la muestra se tratara posteriormente, Ios puntos a conS|derarse en el

Datos personales.
Acerca de su trabajo » :
Evaluacxén de los Programa _'fdetBenef cnos para Empleados

Programas de Salud

Programas de Jubllacufm por Edad Avanzada.

Comparativb satisfaccion e importancia de los programas de Beneficios.
Asignacion de Recursos.

informacién de los Programas para Empleados.

3.4.1 —- Determinacion del tamaiio de muestra

El tamafio de muestra de los empleados seleccionados para responder al
cuestionario se puede determinar bajo el método de muestro.aleatorio simple

para proporciones. El muestreo aleatorio simple para proporciones es el mas.
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Med:c:on de la satisfaccion de un plan de pensiones

conveniente en este tlpo de encuestas en que Ios resultados se procesan

‘basados en porcentajes y proporctones

En los anexos 89y 10 se. encuentran tablas con el tamano de muestra
requerido en funcién de dlstlntos tamanos poblacuonales y grados de
confiabilidad. '

Al realizarse este tipo de muestreo se fija el error maximo tolerado (d) y el grado
de confiabilidad (a) deseados en la muestra y en funcién a dichas variables es

que se determina el tamafo de la muestra.

Se deben formar dos clases C y C' las cuales son excluyentes vy
complementarias, con probabilidad de asignar un elemento de la muestra a la
clase C igual a p y probabilidad ¢ de que sea asignado a:la clase C Los

estimadores P y O son las probabilidades de que un elemento del u:hive'r‘srorsea
asignado a la clase Cy C' respectivamente. E :

tamafio de muestra que estlmarla “propor 6n P.en unﬁrango |nfenor P-5°/o y

un rango superior P+5°/ 'con un: 95 e egurldad que' la muestra sea la

correcta. Para una empresa con-1 000 empleados sise aphcara una muestra de

213 cuestlonarlos que arrolara': na respuesta af rmatlva en un 25% acerca de

alguna pregunta sngmfcaria'que el sentir de fa poblacnon es afrmatwo acerca de
dicha pregunta entre un 20% y '30% con una certeza del 95%
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Capitulo Il
Medlcton de la satlsfacc:on de un plan de pensiones

Lo que se busca es que Ia probablhdad de Ia d|stancna entre /’ proporcion de la
poblacién que serla asngnada alaclase C y p la proporcién de la poblacion que
seria asngnada a Ia clase Csea mayor que un error maximo tolerado en un 100

a %. Lo que se expresa en la sugunente formula,
Pr((p- Pz d)=
La desviacion estandar.de p sé'exprésa como:

a,':v:N—n 'I’Q‘
S A N=T n.

Por lo tanto la férmula que reIacnona n (tamano de la muestra) con el grado de

precision deseado es

-, N-n iPQ

YN=-14 n '’
Donde:
r: es la abscisa de la curva normal que se corta en un area de « en las colas

dela distribucion.
d: error méXImo tolerado.
N: tamano de la poblacién.
n: tamano de la muestra.
I proporcxon de la poblacxon que. seria asignada a la clase (.
Q: proporcnon de Ia poblacnon que seria asignada a la clase C".

Si se resuelve para n se obtiene:
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Medlc:on de Ia sat:sfaccron de un plan de pens:ones

rro
1+ .J ’.P’Q...l
ONU &

Por fines préctlcos en la formula anterlor se sustltuye I’ por p.
Conforme N sea mayor el termlno

tiende a seriguala 1.’
Por 1o que una aproximacion al tamario de la muestra puede expresarse asi:

U'pg ..

)

34.2- Secci'é'h;i?é}‘s'onai o

Las preguntas de esta secmén son de carécter muy general y perm|ten estudiar
con mayor detalle en caso de ser. necesarlo los resultados por cortes
especifi cos de mformacuim Los puntos que debe contener esta seccion son los

sngmentes

. Edad.
o Sexo.
. Antigﬁedad.

« Nivel de ingresos mensuales.
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Capltulo i
" Medicion de Ia satlsfacc:on de un plan de pensiones

3.43- Seccion acerca de su Tra‘bgj'ov"

El. conjunto de preguntas contemdas en esta seccnon ‘esta destlnado a.
proporcionar informacion acer el nivel de satlsfaccmn (muy satlsfecho
satisfecho, ni satisfecho ni msat fe

empleados con su trabajo, lqs puntps a tratar en esta seccién son:

satlsfecho, muy |nsat|sfecho)b de’los

« Oportunidades de desarrollo profesional.
« Deseos de cambiar de trabajo. -

« Satisfaccion con los planes de sucesion.

3.44 - Seccién evaluacién de los programas de Beneficios para
Empleados

Esta seccion esta destinada a:.conocer segin los empleados como deberian
situarse los programas derpenef‘icios para.empleados respecto al mercado (por
arriba del mercado, en e} merba’do o] por,debajo del mercado). s

 Evaluacion de los benef cios respecto avempresas del mlsmo ramo )
' eneral (empresas de

* Evaluacion de Ios ‘benefici
todos los ramos)

La comparacwn contra las empresas del mlsmo ramo se reallza a fn de alinear
los programas respecto a Ia estrategia global del negocio y en comparacuon con

las empresas qu p Vdrlan atraer con sus programas el tipo de’ personal que se
desea_ atraer o retener. La comparacién con el mercado de las. empresas

n general tiene como objetivo obtener un parametro del nivel de

beneﬁc'ios‘que se estan ofreciendo.
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Capitulo Il
Medicion de la satisfaccién de un plan de pensiones

También se evalua si los programas de beneficios para empleados fueron mas
importantes para atraer o para mantener al personal, con la finalidad de
modificar dichos programas (entre ellos el plan de pensiones) de acuerdo a las
necesidades de la empresa, es decir apoyar carreras largas, medias o cortas de
acuerdo a los requerimientos de la empresa.

3.4.5 — Seccion programas de jubilacion por edad avanzéda'

ios sngmentes

» Necesidad de modlfcar la manera en que se compensa al retlro :

e Satisfacciéon de los empleados con el plan de pensnones

» Necesidad de compamr responsabllldad sobre eI monto de Ia pensucn al
retiro entre el individuo y la ‘empresa. i ;

¢ Necesidad. de que’ los. _programas _de benefcnos“po jubllacuﬁn puedan
otorgarse ‘sin que el: empleado se jubile;-es: decir programas ‘de derechos
adquiridos.

+ Cuantia de la pension recibida al retiro.

s Necesidad de implementar un nuevo plan de pensiones.

3.4.6 — Seccidn comparativo satisfaccion e importancia de los programas

de beneficios

Esta seccidon permite conocer si los beneficios que ofrece la empresa son tan
bien percibidos por los empleados como lo que le cuesta otorgarlos. Con esto
se pretende asignar o dejar de asignar recursos a los programas de beneficios
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Capitulo Il
Medicién de la satisfaccion de un plan de pensiones

e Cuales son los programas de benef icios que Ios empleados consnderan mas

importantes. P : 2
e Cuales son los programas d benet”ctos que Ios empleados con5|deran

menos importantes.: -

+ Necesidad de asngnar més reclirsos a los programas de compensacu&n

e La proporcnon en que los empleados a5|gnar|an el total de Ios recursos

dlsponlbles para la remunerac:on en las areas de compensaclon (fija y

varlable) beneflmos y programas de desarrollo
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Capitulo IV

Caracteristicas del nuevo plan en funcion de las

necesidades de las empresas en México
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Capitulo IV
Caractenstlcas del nuevo plan en func:on de los resultados arrojados

4.1 = Introduccién

En este capitulo se supone que los r'es‘ultados‘ arrojados de las entrevistas y
cuesnonanos reflejan las carencias de Ios planes de pensmnes en México y dejan
en evidencia la necesidad de cambiar de esquema.

Antes de comenzar el disefio de un nuev plan de pensuones es necesario anallzar .
el plan en vigor de manera a correglr Ios defectos y tratar de conservar en la

medlda de lo posible sus virtudes.

Por ser esta tesis un estudio de vuabllldad en general sobre la adopcion de un
esquema de remuneracién pensionario con un progra a die op‘ciones financieras y
no de un esquema en especifico, para efectos de anéllsus sobre los defectos y
virtudes del plan en vigor se tomara como plan,wgente lo que se consideraria
como un plan de pensiones tipico del mercado mexicano. Posteriormente se
describen las caracteristicas que deberia contemplar el nuevo plan y de que
manera se pretende incluir un plan de opciones en el plan de pensiones.

De acuerdo a Olivia Mitchell y Kent‘Smett‘ersé“‘ En el mundo los planes de
pensiones tradicionales de beneficio definido han sido suplantados cada vez con
mayor frecuencia por los de contribucién definida”. Siguiendo las tendenclas
mundiales en el disefio de planes de pensiones, el concepto mas importante del

plan redisefiado sera la inclusion de la contribucion definida.

4.2 — Virtudes y defectos del plan vigente

En la introduccion de este capitulo se mencion6é que. se tomana un plan de

pensiones tipico del mercado mexicano como referenc1a para el plan en vigor.

3 Mitchell, Smetters, Developments in risk management for retirémenl 5ecdrity
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Caractenstlcas del nuevo plan en funcion de los resultados arro;ados

Este tnpo de plan se componen de un beneficio basico y uno adncnonal la defmcnon

detallada del plan se presenta en la seccion 2 del capltulo 5

Para poder gozar de Ios beneficios de este plan es necesario t or.lo 'me_nos
60 afios de edad y para no sufrir una reducclon de la P

es necesario haber cumplido por o menos 65, anos

iro anticipado”

La formulacién del plan para determinar el monto de Ia pensuén al retlro toma en

cuenta las siguientes vanables

7?7 Edad de retiro.
2?7 Afos de servicio al retiro (anos laborando para la empresa)
2? Salario minimo diario de la zona geografica. :

7?7 Salario pensionable.

De acuerdo a las variables de entrada es evidente que el plan no premia en forma
alguna el desempeiio de! individuo, y porlo tanto tampoco lo hace con el esfuerzo
de cada empleado por lograr la creacion de valor de Ia compania para fa cual
trabajoé durante su vida laboral. Ademas la empresa unicamente reconocera los
servicios del empleado si este llega a cumplir la edad necesaria para el retiro
laborando para la empresa, es decir que alguien que no tiene blaneado seguir
laborando para la empresa hasta la edad de por lo menos 60 afios es indiferente
al otorgamiento de beneficios via este tipo de plan de pensiones. De acuerdo a la
formulacién del beneficio, el empleado no es participe de su monto jubilatorio, lo
que significa que el costo del plan es tnica y exclusivamente responsabilidad de la
empresa. Como se vera en las graficas del capitulo 5, el nivel de remplazo para
salarios altos es relativamente bajo, ademas este tipo de compensacion no liga el

beneficio otorgado a los resultados financieros de la compaiiia.
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En el parrafo anterior se describieron los defectos que un plan de pensnones liplco
del mercado mexicano tiene, sin embargo también existen algunas ventajas con
este tipo de planes. El empleado en todo momento puede determinar el monto de
su pension al retiro ya que Unicamente basta aplicar la formula de compensacién
previamente estipulada, la cual no se ve afectada por factores externos como
podrian ser la baja en la cotizacién de las acciones de la empresa o disminucion
de la productividad. La mayor virtud de este tipo de planes es que siempre existira
un beneficio minimo garantizado, lo cual no es siempre cierto en planes de
contribucién definida. !

Después de analizar las virtudes y defectos, parece clara la necesidad de
redisefiar al plan hacia uno de tipo hibrido. En el plan hibrido existiria una parte de
compensacion por beneficio definido que aseguraria una pensién minima y una
remuneracion por contribucion definida ligada al desempeiio.

4.3 — Caracteristicas que deberia contemplar el plan rediseiiado

El nuevo plan de pensiones deberia en la medida de lo posible conservar las
virtudes del vigente y corregir sus deficiencias. Las caracteristicas a contemplar en
el disefio del nuevo plan de pensiones se derivan de la seccion anterklor.‘

Contar con beneficios garantiz'ados‘ es ‘una’ p"atfé mUyy;i‘mporte’7 del plan de
pensiones a otorgar ya. que dlﬂcﬂmente todos lo empleados y en pamcular los de
una ensnon segura contra la -

menor sueldo estarian dlspuesto ‘a renunciar

posibilidad de - una mayor mo ‘lo serla en caso de

adoptar .un plan 'decontribucion  definida - tnic mentez Por Io antenor, el plan,

redisefiado’ debe c ntar on re uneraclon por benefcw def‘mdo para garantir una

pensnon minlma
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También seria interesante hacer barticipe al empleado del monto de su pension'y
crear un sistema de compensacion que permita obtener mejores niveles de
remplazo siempre y cuando dentro de la empresa exista la creacién de vaidr. de-
manera que si el empleado contribuye con su esfuerzo al éxito financiero de su-
empresa el se vea gratificado y motivado a continuar dando lo mejor de si. Otro
objetivo del plan de pensiones redisefiado es condicionar la remuneracion a la
salud financiera de la empresa a manera de evitar que esta tenga que hacer frente
a costos laborales muy altos cuando su situacion no sea muy favorable o bien que
por el entorno econdémico los costos debieran ser los minimos. En caso de que los
resultados financieros de la compania sean buenos se deberia poder otorgar un
mayor beneficio a los empleados. )

Desde el punto de vista financiero lo que se demanda de un plan de pensiones por
parte de los directores es que los pasivos QUe este produce por ccncepyto de
generacion de reservas no se incrementen, mientras que los Vembleados
demandan un mayor beneficio al retiro. La propuesta del nuevo plan debe ser de
manera tal que el beneficio del plan de pensiones sea tan generoso o limitado de
acuerdo a la salud de las finanzas de la empresa. Lo que se requlere entonces es
crear un plan de pensiones con una parte de contribucion def mda enla que las
aportaciones a las cuentas lndIVIduaIes de los empleados se llguen al estado

financiero de la empresa.

En los ultimos parrafos se ha dejado de mamfesto que eI plan de pensnones
redisefiado debe contar con remuneracnon por benef‘ cno def nido y contnbucnon
definida, por lo cual sele clasnfcaria dentro de la categorla de los hlbndos. -

Otro argumento que apoya Ia ldea de crear un plan de pen5|ones que otorgue
compensacion - por’ contnbumon deﬁnlda es que los empleados desean tener
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beneficios del tlpo derechos adqumdos es declr que sin’ tener que Ilegar a por lo
menos la edad de 60 anos puedan recibir beneficios por su labo “en Ia empresa ;
adqumdos

Desde el punto de vista de recursos humanos, el ofrecer derech

permitird que la empresa retenga Gnicamente al personal deseado para reallzar

sus operaciones cotidianas sin tener que adoptar una polmca paternallsta es decnr» K
conservar a los empleados hasta la edad de retiro’ para poder ofrécer
beneficio.- Ademas en México este tipo de benefi cios no se ha popularizado por Io
que ofrecerlos seria una herramienta adicional desde el ‘punto' ‘de vista de la

compensacion para atraer al personal califi cado..

Si bien un plan de pensiones de contribucidn definida parece ser muy atractivo por
los puntos anteriormente seiialados, también es cierto que transferir toda la
responsabilidad sobre el monto de la pensién al retiro a un plan de pensiones de
estas caracteristicas no parece ser lo mas adecuado debido a la falfa de -
experiencia en el manejo de dicho tipo de planes por parte de empleados. y
empresas, ademas se comrre el riesgo de una falta de aceptacion:de los
beneficiarios al redisefiar el plan al sentir que su pension no quedaria definida por -
una férmula sino que esta dependeria de diversos factores sobre los que;"rj‘l“o' se
puede tener absoluto control. Conviene entonces ademas de tener un plaﬁ que
otorgue beneficios por contribucidn definida uno que garantice una ‘pensbién piso
(minimo) al retiro bajo el esquema del beneficio definido y que el.apetitd o aversion
al riesgo que se adopte en el plan de pensiones sea decision de los beneficiarios.

Los planes de beneficio definido tienen la gran cualidad de siempre ofrecer un
monto garantizado al retiro sin embargo por lo mismo son muy poco flexibles. Por
otra parte los planes de_ contribucion definida permiten crear esq'uemas de
remuneracion enfocados a necesidades especificas de cada compaiila pero no
ofrecen garantias sobre el monto de! beneficio. En esta tesis se propone un plan
de pensiones hibrido ya que se desea que los empleados tengan una pensién
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contribucién def‘ nida generalment an llgado una parte |mpor1ante de ‘su
beneficio a las accu)nes de la. compama otorgante del plan especsalmente enla
nalmente comentan que las - acciones de la

grandes corporaclones Ad 
compafiia ligadas a Ios planes de” pen5|ones también han sido usadas para
molivar e incrementar la »produ;:tlv;dad y el valor de mercado de la compaiiia.

El tipo de plan a implementar debera conservar un esquema de beneficio definido
y una parte de contribucién defi nlda por-lo tanto sera un hibrido. La remuneracion
por beneficio defnldo, sera. menorv a la del plan original sin embargo dicha
disminucion sera compensada por la inclusién de la contribucion definida.

El tipo de plan a impler'n,é‘ntar por los argumentos anteriormente expuestos, es un
hibrido, el esquema del benefi cio definido se conservara pero la remuneracion
obtenida por esta via sera menor a la del plan onglnal La. disminucion en la
remuneracion por beneficio defi mdo se compensara po elwotorgamlento de
opciones financieras a cada bener mano del plan'de "pensmnes 'due sera la

remuneracion por contnbucmn deﬂnxda

A continuacién se presenta un’ compendlo de conceptos sobre opcuones
financieras con el ObjellVO de entender la manera en que seran utlllzadas para
crear un esquema de benef‘ cuo por contribucion definida.

* Mitchell, Ulkus,vThek‘role of cokmpany stock in defined conlribution plans

44




Capitulo IV
Caracteristicas del nuevo plan en funclon de los resultados arrojados

Las opciones de compra se def nen como derechos no como una obligacion a

comprar un activo subyacente: a 'un precuo determlnado al cual se le conoce como

precio de ejercicio, por un penodo dé'tlempo prevnamente establecido a cambio del
pago de una prima. ’

En este caso el activo subyacente serén las acciones de la compaiila, el empleado
obtendra el derecho a comprar acciones a un determinado precio y ejercera su
opcion en el momento qhe'el valor de las acciones en el mercado de valores sea
superior al precio de ejercicio. Comprara las acciones al precio de ejercicio y las
vendera al valor de ‘mercadd, la utilidad resultante de la operacién sera beneficio
del empleado y formara parte de su remuneracion.

Si la opcion se compréré en’ una bolsa de productos derivados el empleado
hubiese tenido que pagar una cantidad llamada prima por ser acreedor al derecho
de ejercer la opcidn cuyo valor presente es en teoria igual al monto de la prima. El
emisor de la opcion es la compaiiia quien no exigira el pago de prima alguna al
empleado por recibir el derecho dado que como ya se comenté es parte de la

remuneracion ofrecida.

Cabe mencionar que para que una empresa otorgue opciones de compra es
recomendable que sus acciones coticen.en una bolsa de manera a poder
determinar el valor de mercado dia a dia, ya que en realidad la operacion es
virtual, el empleado compra las acciones a la compaiiia (al precio de ejercicio) y se
las vuelve a vender (al valor de mercado) por lo cual no es necesario contar con
intermediarios bursdtiles. La aclaracion anterior demuestra que este tipo de
beneficios puede ser implementado por cualquier‘e'ntidadv que cotice en bolsa por
lo que se respeta el dominio de las empresas objetp,de, este‘t‘r‘ab‘ajo. 4

Un plan de pensiones hibrido permitira al empleado sentlrse particlpe en el éxito
dela empresa y responsable sobre el monto de su pension aI retiro sn la parte de
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contnbucnon defmda e liga’al peso especn"co ue- cada empleado tenga en el
P “ ' rec:bldo‘es proporcnonal a las

Una opclén de: compra generara mayores utllldades a Ios empleados mientras
mayor sea eI ‘precm de las acciones cotizadas en la bolsa de valores, cotizacion
que* depende de la creacion de valor de la empresa y del éxito de la misma.
Mientras mas valgan las acciones de la compafiia mayor sera la remuneracion de
cada empleado y de esta manera se fomenta el deseo por parte de los empleados
en mantener o incrementar el éxito de su empresa de tal forma que se ,veén—.

recompensados econdémicamente. La creacién de valor para la emp‘iesé,'sé‘ve
reflejada en la remuneracién de los empleados. s :

Las utilidades generadas por el ejercicio de las opciones se acumularan en una
cuenta individual, monto que serd entregado a cada partncupante del plan al

momento de su separacion de la compaiiia.

El monto acumulado en la cuenta individual se puede otorgar como derechos
adquiridos en caso de dejar de prestar servicios a la compaiiia, con lo cual
también se satisfacen las necesidades de varios empleados de no tener que
esperar la edad minima de retiro y afnos de servicio para poder recibir beneficios

de un plan de pensiones.
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El implementar un nuevo plan de pensiones debe ser-comunicado a todos los
empleados por lo que el conocimiento acerca de los beneficios otorgados aumenta

y por ende su apreciacion también es mayor., -

La parte correspondiente a la remuneramon al retlro provenlente del benef icio
definido permite que en caso de cumpllrse Ios objetlvos de la contribucion definida
los niveles de remplazo sean S|gn|f catlvamente mayores a los obtenidos con un
plan de pensiones unicamente de benefcw defnldo y en caso de no cumplirse los
objetivos garantizar una pensnon que nq s‘eav sugnlf icativamente inferior.

Las principales caracteristicas de Ia retnbucuén por contribucién definida dei plan

xpuestas‘ sin embargo la’ viabilidad de

de pensiones hibrido ya . han 'sido

implementar o no el pIan. propuesto,s studiara en el capitulo’ siguiente

comparando los alcances de cada uno de. Ios dos'planes (wgente y propuesto),

mientras tanto los ob]etlvos que se pretenden Iograr son los 5|gu1entes

* Mejorar los beneficios otorgados por el plan de pensiones.
. Mantener un nivel minimo de compensacn’an al retiro. ‘
+ Ligar los planes de beneficios y la compensactén, a| desempeno

« Obtener un plan de pensiones que olorgue de
e Que los empleados se sientan participes en’ :
« Compartir responsabilidad entre el empleat

retiro.

* Que los beneficiarios del plan tengan derecho ‘a'modular;su:apetito al nesgo

¢ Aumentar el conocimiento y aprec1acu5n del programa de’ Jubnlaménv al retlro por

parte de los empleados.

e Lograr un posicionamiento competmvo y rentable
e No incrementar los costos de los programas de benefcuos .

» Mejorar la percepcion en la relacion costo I apreclamén del p|an
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« Atraery: retener el personal adecuado 'de acuerdo a las necesidades de la

empresa

En la paglna sngmenté e muestra esquematlcamente el funcionamiento de un
rido con Ias caracteristlcas anterlormente senaladas

plan de pens:ones h
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Creacion de valor de la empresa

Contribucton ligada al dcserﬁpeﬁo

Cuenta Individual J

*Responsabilidad compartida
Empleado/Empresa sobre la pension
al retiro

*Responsabilidad compartida
Empleado/Empresa sobre la creacion
de valor de la empresa

*El empleado se sicnte participe
sobre el monto de su pension

*Sc pueden obtener mcjores niveles
de reemplazo

*Se puede otorgar ¢l monto de la
cuenta individual acumulado como
derechos adquiridos.

*Se mejora la percepcion de los
emplcados sobre su plan de
pensiones.

=
/A

Empresa

Existe una pension garantizada

Figura 4.1
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5.1 — Introduccion

En los capltulos anteriores se han expuesto Ios dlferentes tlpos de planes de
pensién y las propiedades de cada uno de ellos Ios motlvos de un redisefio, la
informacién que debe extraerse para medir la satisfaccion y se propuso un plan
de pensiones hibrido mediante la inclusion de opciones de compra sobre
acciones con el objetivo de obtener un plan que se adapte a las necesidades de

las empresas mexicanas.

Todos esos capitulos han preparado el terreno para que en este quinto capitulo
finalmente se estudie la viabilidad de redisefiar un plan de pensiones para
empresas que cotizan en bolsa mediante la utilizacién de opciones de compra
sobre acciones, tema central de la presente tesis.

Para determinar la viabilidad de implementar el plan de pensio'nes propuesto se
propone compararlo contra el plan vigente. Como plan de pensiones vigente se
ha tomado el plan tipico del mercado mexicano, con base en estudios
realizados por Towers Perrin México dicho plan seria de beneficio definido con
beneficio basico y adicional al 0.8%, el cual se describe a continuacion.

5.2 — Definicion del plan de pensiones vigente

Como plan de pensiones vigente se ha tomado un plan promedio, tal vez el mas
adoptado por las empresas en México. El beneficio del plan consiste en otorgar
al empleado una pensién mensual vitalicia asegurando el pago de las primeras
120 mensualidades (10 afios) independientemente de la supervivencia o no del
beneficiario. Por razones administrativas, es una practica comun pagar el
beneficio en una sola exhibicion, es decir un pago Unico mediante el uso de

anualidades contingentes de manera que el valor presente de pagos mensuales
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o de un-unico bago sea el mismo. Los objetivos de este tipo.de plan -son

compensar al empleado de acuerdo a los siguientes puntos:

2?7 Su antigliedad (afios de servicio).
22 Su compensacion total a la fecha de retiro.

El plan ofrece dos tipos de beneficio el basico y el adicional. El basico lo récib'en
todos los empleados y permite alcanzar un buen nivel de revempl’azo:‘a‘los
empleados que perciben menos de 10 salarios minimos mens’uales. La
segunda parte de la compensacion al retiro, el beneficio adicional, “s‘.e'oitOrg'a" a
aquellos empleados que perciben un monto superior.a 10 salarlos minimos
ademas del beneficio basico. El propdsito de otorgar un beneﬁcio adxcional es
compensar de alguna manera el tope de 10 salanos mlnlmos impuesto por el
IMSS al salario de cotizacion. Mediante el benef' icio adic nal un empleado con
sueldo al retiro de 18 salarios minnmos rectblra una;pensmn'otorgada por la
empresa mayor que un companero ‘con12;sin- embargo para el IMSS ambos

trabajadores deben l‘eCIbIr la misma ‘pension

mo, salano mInlmo de la zona

Salario pensionable
Percepcion total promedlo recnbida durante Ios doce Gltimos meses de trabajo

del empleado en la empresa.
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Percepmon total :
Es la‘suma mensual de todas las percepcnones recubldas durante el ano, es
decir salano base prlma vacacuonal agunnaldo vales de despensa y-fondo de

ahorro

Edad Normat de Retiro
65 afios, esta condicién no limita a que pasados los 65 arios se pueda mantener

un empleado en activo.

Edad de Retiro anticipado ’
60 afios, bajo ninguna condicién el empleado recibira beneficio por retiro antes
de la sefialada como edad de retiro anticipado.

Ahos de servicio (Antigiiedad)
Por afios de servicio se debe entender el tiempo que el empleado ha prestado.
sus servicios en la empresa de manera lnmterrumplda conténdose cada mes

como 1/12 de afio.

Benef‘clo Basnco . . .
8% del salario pensionable mumpllcado por los afos de servicio.

Benéfico Adicional
0.8% del salario pensionable que exceda 10 veces el salario minimo mensual

de la zona vigente a la fecha de retiro multiplicado por los afios de servicio.

Reduccion por retiro anticipado

5% por ano de retiro anticipado
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Beneficio del plan RN : .
El beneficio basico mas el benefncuo adlmonal descontados por el factor de retlro '

anticipado en caso de ser este antes de Ios 65 anos g

Férmula de Beneficio del plan

8 .8 y ol
= ——(S.PNAS )+ ——(S.P.~10-SM.M.D.F.XAS) |R.R.A
BP [moo(s”x"s)*]ooo(~ 10-S.M.M.D.F ,)][ ]

RR.A = [1 -3 (EER~ E.R.A.)]
R R i

Para ERA. <EER <65 'si65S.ELR entonces RRA.=1
Donde; ) :
Bp s es eI Benefcw del Plan de penstones prlvado

S.P. ‘; ‘es el Salano Pensuonable

AS 'son Ios Anos de’ Servncuo

S.M.M'D._'F. es eI monto equnvalente a un Salano Mlnlmo Mensual del Distrito

: (Federal :
EER. jes la Edad Efectlva de Retlro (ed :

ERA. .es !a Edad de Retlro An‘ bl

via su plan de pensmnes contra sus |ngresos percibidos antes del retiro se Ie

denomlna mvel de remplazo
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Los niveles de remplazo se determinaron de‘a‘cu'érdo“‘ Iai'det”ni’ci'é'ri;del"plan
(seccion 5.2) y a las bases de calculo de los anexos 'de esta tesis conslderando

que los empleados se retiran bajo el viejo esquema del l M“S S., es demr bajo el
sistema de beneficio definido. :
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Calculo del nivel de reemplazo para un empleado con 65 aios de edad y 30 de antigiiedad

Salario base | Salario Base Salario Ingresos al retiro | nivel de
mensual /
Salario minimo Mensual Pensionable | percibidos por | reemplazo
] todas las fuentes LR
3 3.929 5,061 4,509 89.09%
5 6,548 8,435 7,457 88.40%
8 10,476 13,497 11,856 87.84%
10 13,095 16,871 14,242 84.42%
15 19,643 23,800 17,941 75.38%
20 26,190 30,730 21,639 70.42%
25 32,738 37,659 25,169 66.83%
30 39,285 44,588 28,495 63.91%
50 65,475 72,306 41,799 57.81%
70 91,665 100,024 55,104 55.09%
100 130,950 141,601 75,060 53.01%
150 196,425 210,895 108,322 51.36%

Figura 5.1

Grafica del nivel de reemplazo para un empleado con 65 aflos de edad y 30 de antigiiedad
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Calculo del nivel de reemplazo para un empleado con 60 aifios de edad y 30 de antigledad

Salario base | Salario Base Salario Ingresos al retiro | nivel de
mensual /
Salario minimo Mensual Pensionable | percibidos por -} reemplazo
todas las fuentes ’

3 3,929 5,061 3,290 65.00%

5 6,548 8,435 5,401 64.03%

8 10,476 13,497 8,568 63.48%

10 13,095 16,871 10,269 60.87%

15 19,643 23,800 12,841 53.95%

20 26,190 30,730 15,413 50.16%

25 32,738 37,659 17,950 47.66%

30 39,285 44,588 20,445 45.85%

50 65,475 72,306 30,423 42.08%

70 91,665 100,024 40,402 40.39%

100 130,950 141,601 55,369 39.10%

150 196,425 210,895 80,315 38.08%

Figura 5.3

Gréfica del nivel de reemplazo para un empleado con 60 aflos de edad y 30 de antigiedad
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Figura 5.4
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En las figuras anteriores, de la 6.1 a ta 5.4 se pueden apreciar los- distintos -
niveles de remplazo para el plan de pensiones vigénte. Para los salaribs b_ajos

el nivel de remplazo proporcional que se obtiene gracias a’la’ pens’i(),n,_.d!e_ o

seguridad social es significativamente mayor que para los salarios valtos;debido =
al tope de integracion del salario de cotizacion al |.M.S.S. 1 :

Para el caso de retiro a edad normal, es decir a los 65 afios, para Ios sueldos
de 10 o menos salarios minimos mensuales el nivel de reemplazo obtenldo por
la seguridad social es aproximadamente un 60%, mientras que para Ios salarios
mayores el nivel llega a ser menor al 10%. En el caso del retiro antlc1pado los
mas perjudicados también son los salarios altos ya que para-la capa ‘de 100
menos salarios minimos mensuales, el nivel de reemplazo otorgado por la
seguridad social es cercano al 40%, mientras que para la capa salarial superior
este nivel llega casi a ser nulo.

Para tratar de compensar a los salarios altos, el déficit en el nivel de remplazo
de la seguridad social se resarce con el plan de pensiones de la compaiia
privada que otorga un mayor beneficio a dicha categoria salarial. Para los
salarios elevados practicamente todo el nivel de reemplazo que obtienen se
debe al plan de pensiones privado, para los salarios menores, el nivel de
reemplazo que obtienen del plan de pensiones es de tnicamente un 20%.

Si bien es cierto que el plan de pensiones privado aporta una proporcion
importante -de la remuneracion al retiro para los salarios elevados y medios,
serfa interesante que pudiera otorgar atin mayores be”neﬁ‘cios, de ahi que el
plan de pensioneé-privado se redisefie con el ot'orgémiéhtof,dé opciones de
compra.” También seria deseable que ‘el nuevo plan redisefiado permitiria
otorgar. beneficios de tipo derechos adqu‘iri‘qu‘y'iCarst‘iga‘ra menos el retiro en
edad anticibada, ya que en caso de re‘t'ir‘ok, con menos de 60 afios el empleado
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no tendria derecho a participar del blan de pensiones privado, y de retirarse
anticipadamente el castigo al monto de su pensién es considerable (5% por afio

de retiro anticipado).
5.3 — Definicién del plan de pensiones propuesto

Lo que se pretende al propo_nér el siguiente modelo de plan de pensiones es
cubrir las carencias que pﬁdiéré tener un plan de pensiones tipico como el
presentado en la seccion éhtériot Este plan redisefiado lo que ofrece es
mejorar los niveles de reempiazo' en todos los estratos de salario tanto para
edades normales de retiro. como para edades anticipadas de retiro, ademas de
ofrecer un beneficio del tipo derechos adquiridos. El plan que se propone es
catalogado como hibrido ya que;c'uenta con una parte beneficio definido y otra
de contribucion definida. El esquema de compensacion recibido por el beneficio
definido es muy similar”al ‘de"la seccion 5.2. variando tnicamente en el
porcentaje al aplicar (0.6%) sobre el salario pensionable excedente a 10 veces
el salario minimo mensual del Distrito Federal. El esquema de compensacion
recibido por-la contribucién definida es el valor de las opciones que cada
empleado tiene asignadas. Para este caso la disminucion en el beneficio
definido es de un 0.2% sobre el salario pensionable excedente a 10 salarios
minimos, dicha reduccion en el beneficio definido sera compensada por el
otorgamiento de opciones de compra por un valor equivalente.

A continuacién se enuncian las bases del plan, -~

Salarlo pensmnable

Percepcnon ‘tota promedlo rectblda durante Ios doce tltimos meses de trabajo

del empleado enla empresa sm mcluur Ios benerclos derivados del! ejercicio de

las opcmnes
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Percepcion total
Es la suma mensuahzada de todas las percepcuones recibidas durante el aiio,
es decir salano base prima vacamonal agumaldo vales de despensa y fondo

de ahorro.

Edad Normal de Retlro s S
65 afios, esta condncnén no Ilmlta a que pasados Ios 65 afios se pueda mantenerf

un empleado en actlvo :

Edad de Retlro antlclpado
60 anos bajo nlnguna condicion el empleado I'ECIbII'a benefcuo por retlro antes
de la senalada como edad de retiro anticipado.

Afos de serv:cno (Antigtiedad)
Por afios de servicio se debe entender el tiempo que eI empleado ha prestado
sus ‘servicios en la empresa de manera mlnterrumplda conténdose cada mes

como 1/12 de afio.

Beneficio Basico ; i
0.8% del salario pensionable multiplicado por los ar'\bo's de Séryicio. ‘

Porcentaje de Beneficio Adicional ;
Este variara de acuerdo a la eleccién reallzada por cada empleado debiendo
estar siempre en le rango de 0.6% a 0.8%. "

Benéfico Adicional )
Porcentaje de beneficio adicional multiplicado ‘por el salario’ pensionable que -
exceda 10 veces el salario minimo mensual del Distrito Federal vigente a la

fecha de Retiro multiplicado por los afios de servicio.
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Reduccnon por retlro antlclpado
5% por afo de retlro antncnpado ;

kComp’eh‘s‘kavc n
El benefici
anticipado en ca

Férmula del Beneficio definido del plan
BP = [0.8%(S.PXAS)+ PBA(S.P.~105.M.M.D.FXASR.R.A]
RRA=[1-5%(ELR - ERA)]

Para ER.A. < EER <65 . .si65<ELR. entonces R.R.A.=1

Donde:

BP ‘es éI‘ Beneficio del Plan de pensiones privado.
17 es el Porcentaje de Beneficio Adicional.

S.P. es el Salario Pensionable.

A.S. son los Afios de Servicio.

SMM.D.F. . es el monto equivalente a un Salario Minimo Mensual del Distrito

Federal.
E.ER. ~."eslaEdad Efectiva de Retiro (edad en que ocurre el retiro).
E.RA. es la Edad de Retiro Anticipado.

R.R.A. es el porcentaje de Reduccion de la pension por Retiro Anticipado.

Compensacioén por contrlbuclon definida L
La compensacién por contrlbuclon definida es el monto acumulado en |a cuenta
individual de cada un de los trabajadores de la compaiiia.
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Aportaciones a la cuenta individual : O
Las aportaciones a la cuenta individual seran el benefi nido del ejercicio

de las opciones otorgadas a cada emplead_

Disponibilidad del monto acumulado en Ia cuenta‘mdlvndual

El trabajador tinicamente podra dlSpOﬂEl’ del monto acumulado en su cuenta
individual al momento de su ]ubllaclén o] separacmn de la empresa.

Fecha de otorgamiento de las opciones de compra sobre acciones
Las opciones de compra sobre acciones de la comparifa seran otorgadas todos
los 31 de diciembre de cada afo.

Politica para el otorgamiento de las opciones de compra sobre acciones
La cantidad de opciones a otorgar a cada participante depende de la valuacion
de las mismas a la fecha de otorgamiento ya que a cada empleado se le asigna
unaréantidad de opciones tal que e! valor presente del beneficio sea igual a la
disminucion en el costo del plan por empleado entre el plan vigente y el
probuesto. Lo que se pretende es que si la creacion de valor en la empresa se
genera entonces los empleados podran disfrutar de una méjor pensién gracias
al otorgamiento de opciones de compra, mientras que si el valor. se mantiene,
entonces el beneficio bajo el plan vigente y el rediseﬁado sera igual pero si al
contrario existe una pérdida de valor entoncelsy Iro‘s:wémpleédos recibirdn una
compensacién menor. T I

Sea:

crr: eI Costo del Plan Vlgente correspondiente al'empleado ien el afo z ‘
Cp[: leboxenelanOz
OCA™: - eI numero de opcmnes de compra a otorgar aI empleado ien e| afo z,
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YUOC4 ¢ el valor presenté unitario de una opbic')n de compra.

Entonces,

. CPVi-CPP
ocar=S 210
“ ="Yuoca

Es evudente que al no poderse otorgar fracciones de opciones la cantidad

oblenlda se redondea al entero mas cercano.

Preclo de ejert ‘de las opciones de compra sobre acciones
Debldo '

e]ermc:lo :e Ia misma, para evitar especulaciones, el precio de ejercicio de las

lor de una opcién tiene como principal variable el precio de

opcmnes seré el mismo que el valor de mercado de las acciones a la fecha de

otorgamlento

Perlodo de ejecucnon de Ias opcnones
Ya que Ias opciones"dercompra se. otorgan con eI objetivo de recuperar la

porcion perdlda del. benef cuodef n|do yla cantldad otorgada se encuentra en

funcion del dlferencualten costo de los planes por empleado, el periodo para

poder ejercer la opciones se determina equivalente a un afio calendario.

Por la ménera eh qué se definié el plan, los empleados tienen la opcion de
reflejar su apetlto o aversion al riesgo dentro de su plan de pensiones, siempre
dentro unos Ilmltes bien definidos. Esta caracteristica del plan le otorga
flexlblhdad y permite que el empleado tenga el tipo de compensacion que mejor
se adapte’é éqs réquerimientos.
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A continuacién se muestran los niveles de remplazo para empleados con 60y
65 afos y 30 afios de antigliedad, en los casos en que el valor acumulado en la &
cuenta individual derivado de! benefcno por opmones es un 0% 200% del valor o
presente al momento de su otorgamlento temendo -el-‘may ;ypior‘c‘entaje de

contribucion definida permmdo por el plan e

Los niveles de reemplazo se: determlnar Vde acuerdo a Ia def' nlcubn del plan

(seccuon 5.3) y a las bases de célculo de Io ‘anexos de esta tesis, considerando

que los empleados se retiran bajo el VIEJO esquema del I.LM.S.S., es decir bajo el
sistema de beneficio defnldo

64




Capitulo V

Analisis comparativo de los planes

Calculo del nivel de reemplazo para un empleado con 65 afos de edad y 30 de antiguedad
Con valor real de las opciones al 0% de su valor presente al otorgamiento

.:Salarlo base | Salario Base Salario Ingresos al retiro | nivel de
““mensual/ - e :
Salariominimo | “Mensual Pensionable | percibidos por |Repgmplazo
: - . . . todas las fuentes | . .. .
3 3,929 5,061 4,509 89.09%
5 6,548 8,435 7,457 88.40%
8 10,476 13,497 11,831 87.66%
10 13,095 16,871 14,016 83.08%)
16 19,643 23,800 17,298 72.68%
20 26,190 30,730 20,581 66.97%
25 32,738 37,659, 23,695 62.92%
30 39,285 44,588 26,605 59.67%
50 65,475 72,306 38,247 52.90%
70 91,665 100,024 49,888 49.88%
100 130,950 141,601 67,350 47.56%
150 196,425 210,895 96,454 45.74%
Figura 5.5

Grafica del nivel de reemplazo para un empleado con 65 afios de edad y 30 de antigliedad
Con valor real de las opciones al 0% de su valor presente al otorgamiento
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Calculo del nive! de reemplazo para un empleado con 65 afios de edad y 30 de antigtiedad
Con valor real de las opciones al 200% de su valor presente al otorgamiento

Salario base | Salario Base Salario Ingresos al retiro |- nivel de
mensual / . : : C
Salario minimo Mensual Pensionable | percibidos por |Reemplazo
: . todas las fuentes { .
3 3.929 5,061 4,509 89.09%
5 6,548 8,435 7.457 88.40%
8 10,476 13,497 11,880 88.02%
10 13,095 16,871 14,469 85.76%
15 19,643 23,800 18,583 78.08%
20 26,190 30,730 22,697 73.86%
25 32,738 37,659 26,642 70.75%
30 39,285 44,588 30,384 68.14%
50 65,475 72,306 45,352 62.72%
70 91,665 100,024 60,319 60.30%
100 130,950 141,601 82,771 58.45%
150 196,425 210,895, 120,190 56.99%
Figura 5.7

Grafica del nivel de reemplazo para un empleado con 65 aflos de edad y 30 de antigiedad
Con valor real de las opciones al 200% de su valor presente al otorgamiento
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Calculo del nivel de reemplazo para un empleado con 60 afios de edad y 30 de antigiedad
Con valor real de las opciones al 0% de su valor presente al otorgamiento

Salario base | Salario Base Salario Ingresos al retiro |, nivel de
mensual / S IR D
Salario minimo Mensual .| Pensionable | percibidos por |Reemplazo
L . todas fas fuentes | | © T,
3 3,929 5,061 3,290 65.00%
5 6,548 8,435 5,401 64.03%
8 10,476 13,497 8,549 63.35%
10, 13,095 16,871 10,099 59.86%
15 19,643 23,800 12,360 1.93%
20 26,190 30,730 14,620 47.58%,
25 32,738 37,659 16,845 44.73%
30 39,285 44,588 19,028 42.67%
50 65,475 72,306 27,759 38.39%
70 91,665 100,024 36,490 36.48%
100 130,950 141,601 49,586 35.02%
150 196,425 210,895 71,414 33.86%
Figura 5.9

Grafica del nivel de reemplazo para un empleado con 60 afios de edad y 30 de antigtiedad
Con valor real de las opciones al 0% de su valor presente al otorgamiento
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Calculo del nivel de reemptazo para un empleado con 60 ailos de edad y 30 de antigliedad
Con valor real de las opciones al 200% de su valor presente al otorgamiento

Salario base | Salario Base | . Salario Ingresos al retiro | nivel de
“mensual / S :
Salarlo minimo | ~ Mensual | Penslonable | percibidos por |Reemplazo
: o todas las fuentes |
3 3,929 5,061 3,290 65.00%
5 6,548 8,435 5,401 64.03%
8 10,476 13,497 8,586 63.61%
10 13,095 16,871 10,439 61.88%
15 19,643 23,800 13,323 55.98%
20 26,190 30,730 16,207 52.74%
25 32,738 37,659 19,056 50.60%,
30 39,285 44,588 21,862 49.03%
50 65,475 72,306 33,088 45.76%
70 91,665 100,024 44,313 44,30%
100 130,950 141,601 61,152 43.19%
150, 196,425 210,895 89,216 42.30%

Figura 5.11

Grafica del nivel de reemplazo para un empleado con 60 afios de edad y 30 de antigitedad
Con valor real de las opciones al 200% de su valor presente al otorgamiento
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Con el otorgamiento de opciones de compra sobre acciones'de la compaiiia
como se puede apreciar comparando las figuras 5.1 y 5.2 contra 5.5, 5.6, 57 y
* 5.8, en caso de que se cree valor en la empresa, la opcion de compra también
valdrd mas y los empleados recibiran una mayor compensacion bajo el nuevo
plan de pensiones. Con la misma comparacion también se puede observar que
la compensacién bajo el nuevo esquema puede ser inferior en caso de que no”
exista creacion de valor en la empresa, lo cual motiva al empleado a mejorar su
desempeiio. Al ligar el monto de la pensién al retiro con el desempeiio de los
empleados se logra compartir la responsabilidad entre el empleado y la
empresa. Tanto en las graficas para los empleados con 65 como en las de 60
afios de edad se observa que el beneficio piso recibido por los empleados se
conserva bajo el plan redisefiado ya que la pension otorgada por la seguridad
social se mantiene idéntica mientras que al beneficio recibido por el plan de
pensiones privado sigue ofreciendo un beneficio minimo. Como se tratd en el
capltuld pasado, este tipo de planes fomenta la creacion de valor en la empresa
ademas'de volver participes a los empleados en el éxlto de la misma yaque |os[

montos de Ias pensnones crecerén solo Sl tamb| mejora la sutuacnon f ncuera

de Ia cpmpanla.. i

Desde el punto de vista de: la- aceptacté

esquema de beneficio al retlro esv mportante senala que los mas reactos son .
los de sueldos menores ya que no estarfan dlspljestos a cambiar compensacuén
fija por: variable. En ‘las figuras de este capitulo se aprecia que para los
emple’ados’de mayor salario el diferencial en el monto de la pensién al retiro
entre los planes con o sin opciones financieras es mucho mas significativo que
para los de menor rango salarial. Para los empleados con salario inferior a los
diez salarios minimos, el cambio de plan de pensiones les es indiferente ya que
las opciones se otorgan a aquellos empleados con acceso al beneficio adicional
del plan de pensiones privado.
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El valor de las opciones no depende de la edad al retiro de los empleados por lo
que en caso de retirarse antes de los 65 arios de edad, el castigo en el monto
de la pensién al retiro es inferior bajo el plan redisefiado. Por lo mismo existe la
posibilidad de que empleados que se retiren de la compadia antes de los 60
afios de edad reciban compensacién de su plan de pensiones, es decir se
pueden otorgar beneficios de tipo derechos adquiridos.

En general el plan de pensiones parece ser atractlvo para toda clase de salarlos
lo que ayudaria a la compaﬁia a retener y atraer al personal clave

Ademas la transicién entre S planes de pensmnes necesnara de una-
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Conceepto Plan Vigeate Plan Propuesto
Edad Normal de 65 ailos 65 ailos
Retiro
Edad Anticipada de | 60 aios 60 ailos

Retiro

Descuento por

Retiro Anticipado

5% por ailo anticipado dc retiro

5% por afio anticipado de retiro en el

beneficio definido.

Tipo de Plan

Beneficio Definido

Plan Hibrido

Beneficio Definido

0.8% decl S.P. por los A.S +
0.8% (S.P-10 SM.M.D.F.} (A.S)

0.8% del S.P. por los A.S +
% de compensacion por contribucion definida
(S.P-10 S.M.M.D.E.) (A.S)

Contribucion No existe Lo que acumule en la cuenta individual por

Definida concepto de opciones de compra sobre
acciones.

Monto de la pension | Fijo de acuerdo a una formula Variable en funcion de la contribucion

al retiro

definida, cs decir del valor de las opciones

cjecutadas.

Derechos adquiridos

No existen

En caso de que ¢l empleado no llegue a la
edad de retiro con la compaiiia, siempre puede
llevarse ¢l monto acumulado en su cuenta

individual

Responsabilidad
sobre el monto de la

pension al retiro

Empresa y Seguridad Social

Compartida entre ¢l empleado, la empresa y la

seguridad social.

Figura 5.13

Pr————————— e s - PR
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5.5 — Decision sobre la adopcion del nuevo plan de pensiones

Con base en las ventajas que ofrece un plan de pensiones hibrido con opciones
financieras como parte de la remuneraciéon, se puede considerar que el
redisefio del plan bajo estas caracteristicas es viable.

De acuerdo al objetivo del trabajo se puede concluir que el redisefio de un plan

de pensiones con opciones de compra sobre acciones es viable y que su

implantacién es conveniente ya que se logran los siguientes objetivos:

e Mejorar los beneficios otorgados por el plan de pensiones.

« Mantener un nivel minimo de compensacion al retiro.

+ Ligar los planes de beneficios y la compensacion al desempeiio.

- Obtener de un plan de pensiones que otorgue derechos adquiridos.

. Que los empleados se sientan participes en el éxito de la empresa.

» - Compartir responsabilidad entre el empleado y la empresa de los ingresos al
: rellro

. Aumentar el conocimiento y aprecuacnén del programa de jubulamon al retlro

por parte de los empleados.
. Lograr un postcnonamlento competitivo y rentable.

 No'incrementar Ios costos de los programas de benef‘ cuos ¢

+ Mejorar la percepcion en la relacién costo / apreczacu n del plan

o Atraccion y retencion del personal adecuado de acuerdo a Ias necesudades
de la empresa.

* Motivar la creacién de valor de ta empresa.. '

72




Un/verSIdad Naclonal Auronoma de Mextco
' ENEP Acatlin

Capitulo VI

Valuacidn del plan de pensiones propuesto

73




Capitulo Vi
Valuacion del plan de pens:ones propuesto

6.1 - Introduccion

Ya se han estudiado las ventajas que tendria implementai’ un plan de pensiones
con la inclusién de opciones financieras, por lo que desde el punto de vista
tedrico el plan-es viable, unicamente faltaria que la parte técnica del plan
también lo fuese. En este tltimo capitulo se mostrara que técnicamente adoptar
un plan de pensiones con las caracteristicas anteriormente citadas es posible.

Todo plan de pensiones debe ser valuado con el propésito de determinar si las
reservas asignadas son suficientes para cubrir los beneficios otorgados por el
plan. Un plan de pensiones hibrido no es muy comdn en México, por lo qUe en
este ultimo_capitulo se ha decidido tratar la manera en que debe valuarse un
plan de. estas caracteristicas. La valuacion del plan se dlwde en dos

metodologias, la de valuar el beneficio definido Yy Ia de v nt bucnén

definida, el costo del plan se determma sumando el costo obtenido por ambas

metodologlas

La diferencia entre ambos iipoé de
beneficio deﬂmdo determma si Ia ,
posibles pasivos contingentes de acuerdo al esquema de benet” cios mientras
que-la valuacién de la contribucion definida determina si las aportaciones son
suficientes para alcanzar el beneficio objetivo.

6.2 - Valuacion del beneficio definido
En México la mayor parte de los planes de pensiones corresponden al grupo de

compensacion por beneficio definido. Por lo cual en la practica esta técnica es
de conocimiento de todo actuario dedicado al campo de las pensiones, pero
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los Ilneamlentos del boletln D-3.Enel cntado boletin se recomtendé uuhzar para
la valuaclén eI método del "Créd:to Umtarlo Proyectado S
El créd:to urutarlo proyectado divide la penS|on a otorgar al:momento del retiro‘
en tantas unidades como afos de serwmo asngnando una: unldad;a cada aﬁo .

con base en una prlma Unica.

El pasivo acumulado es el valor presénte de todas las unidé’des"?‘dey pension

asignadas a los servicios pasados.

Si bien actualmente existe una nueva tendencia hacia el uso-de técnicas
recursivas para el calculo actuarial, en México es practica comﬂn"utillza‘r valores
conmutados por lo que en esta tesis los célculos se presentarén baJo esta

forma.

En el calculo actuarial se define un dotal puro de la siguiente forma:

v'l
nEx=v" npl= — '

0 1"
donde:
W =(1+i)": -esel factor de descuento an anos con tasa de mteres i
Y esla probabllldad de que una persona ‘de edad x sobreviva n

afos. :
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! . es el numero de personas con vida a edad x.

Se define:

Y= Edad actual.-
r=  Edad de retiro.

Por lo que:
(PAY = 6,(,- E)(BA,).
Donde:

(PA,) = Pasivp Acumulado.

(84,)=_ Beneficio Ac'umurladq por los servicios pasados.

El pasivo acumulado bajo el Crédito Unitario Proyectado es el valor presente de
una anualidad diferida a la edad de retiro por el beneficio acumUIado “En
términos actuariales cuando nos referimos al pasivo se hace alusmn aI nlvel de

reserva necesario para mantener en forma solvente al plan

El costo normal del plan, se define como la reserva o aportacmn necesarla al
plan, generalmente de habla de un costo norma| anual- po 3
aportaciones son hechas de manera anual. Como caracte'risttca p n0|pal de'

este método, encontraremos que el Costo Normal se’ Vetermlna en forma :

individual, a su vez, el costo normal es cremente cada aﬁo debido a que el valor.:.

de una anualidad diferida a edad r, es una funcaon crecuente a edad alcanzada
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Dicho costo lo podemos expresar de la siguienté forni'a: k
(CN), -A(BA) i (2 E)
Donde:

(CN),: " esel costo normal de un empleado a edad x

A(BA), : ‘es el mcremento en eI benefcxo que se espera se acumule en el afio.

E! método del créd:lo unltario proyectado es conveniente utilizario cuando el
benefucno esta ble“' def‘mdo para cada afo, por ejemplo, un porcenta]e del
salarlo actual 0 suma de dlnero para que el benchno acumulado a Ia fecha de

valuactén (BA), y el mcremento del mismo benefcuo acumulado A(BA), puedan‘

determlnarse [

Tanto el pasivo acumulado como eI costo normal del plan para el total de la
poblacion, es la suma de Ios paswos acumulados y costos normales de cada

participante del plan respectlvamente ;

Cabe mencionar que este método apllca un lncremento en’ Ios salarios

considerados.

A continuacion mostraremos en calculo de los valores para una persona y de
esta manera la suma de cada uno de Ios valores |nd|wdua|es constituiran los

valores totales de la valuacion.
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Planteando
" Edad actual

X

Edad de retlro

Edad de retlro antncnpado

¥y
(x-p):
(I "f); v

: Edad de "greso

f-‘FaAc':to}"dgreduyét_':ié_h de la pension por retiro anticipado en el afio k.

Se obtienen los siguientes valores presentes:

Donde:

vPOT =
o=
B=

S =
AS=
SMMDF =

E
’f/f0T=stskaik(.-, x)(l = hai

Valor Presente de la Obligacién Total.

Pércentaje de Contribucion Definida.

0.8% (SP) (AS) + ((CD) (SP) - 10 SMMDF) (AS).

Salario Pensionable.

Afos de servicio (k-p).

Salario Minimo Mensual del Distrito Federal.

Decremento multiple, probabilidad de que el empleado deje laborar
para la empresa, no solo por retiro sino por cualquier otra causa.

& L(x=-y
08P =3 B (i EX = )44 g“‘*’g
k=35 k-
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Donde:

oBP =
CD=
B,=
Spp =
AS=""

SMMDF =

r_
9=

Donde:

0BA =
CD=

B =

SPA =
AS=
SMMDF =

r
G =

_Obligacién por Beneficios Proyectados. '

Poréentéje de Contribucion Definida.

0.8% (SPP) (AS) + (CD) (SP) - 10 SMMDI') (A48).

Salano Penstonable Proyectado. '

Afios de servicio (- 3).

v’Salarlo Mlmmo Mensual del Dlstrlto Federal

Decremento multlple probabllldad de que eI empleado deje laborar
para la empresa no solo por retlro smo por cualquier otra causa.

0BA= ZB(:,,(,,_, x)(l -N ;gﬁw,_).';

Obligacién por Beneficios Actuales.

Porcentaje de Contribucion Definida.

0.8% (SPA) (AS) + ((CD) (SP) - 10 SMMDF) (AS).

Salario Pensionable Actual.

Afios de servicio (k-y).

Salaric Minimo Mensual del Dlstnto Federal

Decremento mdiltiple, probabllldad de que el empleado deje laborar
para la empresa, no ;5;9!9, er |jewt|,[p quq ppr,cgarlqrmer,otra causa.
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Cahiiulo vi
Valuacién del plan de pensiones propuesto

La diferencia entre la OBA y Ia OBP es que se calculan con salanos actuales y

proyectados respectlvameme

6.3 — Valuacién d ontribucidn definida

Como ya se habla comentado anterlormente el plan de pensiones se compone
de una parte de’| remuneracnén por contribucién definida gracias a la inclusion de
las: opcnones ‘de compra. El costo que tiene para la compafia otorgar las

opcmnes es el valor de la prima, al no existir un valor de mercado sobre la
prima correspondiente se debe entonces determinar de manera tetrica. En los
mei’cados extra bursatiles u "Over The Counter" (OTC), donde no existe un piso
de negociacion las primas de las opciones de compra suelen determinarse
mediante una férmula de calculo conocida como “Black and Scholes”

De acuerdo a: la_férmula-para valorar opc1ones Call (opctones de.compra)

desarrollada por Black y Sholes?®, el valor presente c de una Opclén se defne de

la siguiente manera

C=S'N(d,)-;E;-N(d,)

5 Hull, "Options, Futures and other Derivatives”
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Capitulo Vi
Valuacion del plan de pensiones propuesto

Donde:
LN(‘«S‘-J+(i+ v]ua’) t
E 2
d =
a--it

dy=d~o--Jt
Donde:
S: es el precio del activo subyacente (valor de la accion) .
E: es el precio de ejercicio de la accion
i es la tasa de interés en tiempo continuo.
1 es el plazo de ejercicios en afios.

o es la volatilidad del precno del subyacente en termlnos anuales

e es la base del logaritmo nepenano
N(g): es el valor de la funclén de dlstnbuclén normal esténdar en eI punto 9.

Como se ha vnsto en la ultlma expresion del método de 'Black~Sholes para

valorar una opclén CALL, se debe conocer la volatilidad a '
En los mercados de opciones la volatilidad es una varlable esencual ya que se

refiere al rango de varlacmnes entre los prectos del subyacente“

El rendimiento del subyacente se calcula en ba‘seAa la siguiente formula:

w3
o SI—I :
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Capitulo Vi
Valuacién del plan de pensiones propuesto

5 rendlmlento del subyacente de t- 1 a I

LN la functén logarltmo neperlano

precio de cierre del subyacente en |a fecha #-1.

Los Iogantmos neperlanos onvierte Ia vanamén de precuos (S:/ S.1)en una tasa

de rentabllldad contlnua a partlr de Ia serle de r, rendimiento.del subyacente de

t-1at se calcula Ia varlanza 02 de los rendlmlentos de la snguuente forma

Z(n f)’

"'"I i=l.’

La desviacion tipica o nos dara Ia esttmamon -de ”a volatllldad:hlstorlca en
términos del periodo elegldo : =

6.4 - Viabilidad 'de adoptar n plan de pensiones con opciones :ﬁﬂnahcieras

Para que se adopt : un plan de penSlones se deben cu r|r mertos ‘tramites y

uno de ellos es’ Ia' p mera valuacion actuarial, como se ‘ha expuesto en este
capltulo un plan de pensuones hibrido con la inclusién de. opciones financieras
puede ser valuado por lo cual desde el punto de vista técnico actuarlal no existe
nmgun mconvenlente en su adopcién. La decisién sobre (a adopCIén del plan
recae ento‘nces en los posibles beneficios de su implementacion.
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Capitulo VI
Valuacién del plan de pensiones propuesto

Recordaremos que con-la“implementacién’de un plan hibrido con opciones
financieras se logran los siguientes objetivos:

e Mejorar los beneficios otorgados por el plan de pensiones, ya que con las
opciones financieras existe la posibilidad-de que la empresa se encuentre
creando valor y este sea a su vez distribuido a los empleados.

« Mantener un nivel minimo de compensacion al retiro, con la remuneracténr
por beneficio definido se garantiza una pensién minima. i

e Ligar los planes de beneficios y la compensacion al desempeno eI plan de
pensiones queda ligado al desemperio ya que si los empleadps en cqnjunto
con su esfuerzo logran crear valor para la empresa, su rérﬁuherécién sera
mayor. ’

s Obtencion de un plan de pensiones que otorgue derechos adquiridos, los
individuos no requieren llegar a la edad de jubilacion para ejercer sus
derechos sobre el plan de pensiones ya que las opciones financieras se
otorgan de manera anual y no existe una edad o antigiedad minima para
tener acceso al monto ganado .por dichos instrumentos ya que el monto
acumulado en la cuenta individual le es entregada al empleado ai momento
de su separacioén de la empresa. ,

« Que los empleados se sientan participes en el éxito de la _empresa, al ligar la
contribucion con el desempefio financiero de la empresa se Iogra crear una
coparticipacion en el éxito de la misma.

o Compartir responsabilidad entre el empleado y la empresa de losi mgresos aI
retiro, se logra gracias a la parte de:la remuneracton porrcontrlbumén'

definida que depende en gran parte del esfuerzo de |os empleado'
= Aumentar el conocimiento y aprecuacusn del programa de jubnlacnén
por parte de los empleados, cuando se |mplementa un: nuevo plan der :

pensiones, se debe realizar una transicion de los planesf que. permite
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Capitulo VI
Valuacién del plan de pensiones propuesto ‘

informar a los empleados acerca de su nuevo esquema de benéfici'qs: y"en_
general se obtiene una mayor apreciacion de los mismos. =

« Lograr un posicionamiento competitivo y rentable, la empresa liga uﬁa parte’
sus costos derivados del plan de pensiones a la creacion de valor lo cual le
permite situarse de manera competitiva y rentable. : »

« No incrementar los costos de los programas de beneficios, los costos no se
incrementan si no se incrementa el valor de la compaiiia.

* Mejorar la percepcion en la relacién costo / apreciacion del plan, como se ha
visto en parrafos anteriores tanto el costo como la apreciacion se mejoran
tratandose por separado por lo tanto la relacién también se ve favorecida.

e Atraccion y retencion del personal adecuado con base en las necesidades
de la empresa, tener esquemas de remuneracion atractivos sera siempre un
ventaja respecto a otras empresas en la oferta de puestos de trabajo.

s Motivar la creacion de valor de la empresa, como se ha visto en los puntos

anteriores .

Es importante recordar que el objetivo de esta tesis fue el de determinar la
viabilidad de adoptar un plan de pensiones con la inclusién de opciones
financieras que pudiese satisfacer la necésidades de las empresas en México,
por lo que temas como la transicién de planes.‘ !a CQMUnicacién del cambio y los
aspectos legales por mencionar algunos q'ug,sé pUdiesen derivar de redisefiar
un plan de pensiones pudieran ser objeto de otros trabajos
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Conclusiones

“‘marco legal explicito ya que no existe una Iey‘
aceptacion o rechazo al disefio de un p|an de I
los Estados Unidos de América donde los planes d penstones son

calificados de acuerdo a un reglamento (ERISA Earmng,Retlrement
Income Security Act). S

La compensacion. vanable se ha populanzado y es cada.vez mas utlllzadaf

dentro de Ias estrategnas de recursos humanos sin: embargo en: MéXICO su 8
utlllzamén no ha sido. para garla de alguna I ‘
retlro ' G v

-En Méxtco las. empresas pnvadas que ofrecen asus empleados pIanes de

pen3|6n podrlan fomentar Ia corresponsabllldadﬁv entre trabajador y patrbn

de la pensnon recublda al reti de manera a lnducir en los

empleados el'sentlmlento de que ellos son tamb|én una parte determmante
sobre sus 1ngresos al retlro : :

La lntroduccmn de la compensaclo‘ vanable Ilgada aI monto de las

pensiones” al . retiro puede dnsmlnuur Ios costos en Ios que mcurren las

empresas que otorgan un plan de pensnones 7
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Conclusiones

« En general a la remuneracion al retiro se le otorga poca importancia dentro
de los programas de compensacion, sin embargo como se ha érgumentado
a lo largo de esta tesis considerarla como parte de la estrategia global de la
empresa genera beneficios tanto para ella como para los empleadbs que en

ella laboran.
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Anexo 1

Bases utilizadas para determinar el salario diario integrado

Dias de vacaciones De acuerdo a la labla inferior.
ANTIGUEDAD .- D| < PRIMA ™
- EN AROS VACACIONES ' VACACIONAL
1 6 25.00%
2 8 25.00%
3 10 25.00%
4 12 25.00%
5 14 25.00%
10 16 25.00%
15 18 25.00%
20 20 25.00%
25 22 25.00%
30 24 25.00%
35 26 25.00%
40 28 25.00%
Aguinaldo:’ 15 dias por afio.
Vales de déspénsa mensuales: 10% del salario base mensual topado a 1 salario minimo mensual.
Fondo de ahorro mensual: 13% del salario base mensual topado a 1.3 salario minimo mensual,
Salario Minimo Diario del Distrito Federal: 43.65 :

Sivales de despensa mensuales >= 40 % del salario minimo mensual
Salario de cotizacién al IMSS: Salario base + Aguinaldo + Prima vacacional + Vales de despensa
Con tope a 10 salarios minimos mensuales.

Si vales de despensa mensuales < 40 % del salario minimo mensual
Salario de cotizacién al IMSS: Salario base + Aguinaldo + Prima vacacional
Con tope a 10 salarios minimos mensuales.

Aportaciones mensuales al SAR: 2% del menor entre Salario mensual de cotizacién al IMSS y
25 salros minimos anuales mensualisados.

Tasa de interés de las aportaciones al SAR: 2.5 % (tasa real)

TESIS Ciow
FALuA Dl ORIGEN
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Anexo 2

g del salarlo de all.M.S.S. y célculo de la pansién de Seguridad Social.
65 aflos de edad y 30 de antigliedad
Vecesal . Salario Base Aguinaido . Salario LRSS, PerslénlM.SS. . - - Penslén . SARaST | SAR a 87 Plan Segurigad
Salario minimo - - . 1Sal. Minimo - -_al100% -0 ducida 0% S - mensualisado Socla
=Ll — — L Sl LR

3 3,929 164 - 393 4198 3 281 28 7.218 223 3064

5 €548 21 108 655 7583 6 4754 4783 13,170 gl 5.202

8 10476 437 175 1048 12135 9 7638 7638 21012 652 8,288

10 13095 536 218 1310 13,085 10 8.242 8232 2630 815 9,057

15 19643 818 2r 1310 13,005 10 8242 8242 38370 1187 2,428

pol 26,190 1091 47 1310 13,095 10 8.212 8.242 50.400 1559 9,801

25 32738 1364 546 1310 13,095 10 8.242 8.242 56.985 1762 10,008

30 39.285 1637 655 1310 13,095 10 8242 8242 56.585 1762 10,008

50 65475 2728 1.091 1310 13.085 10 8.2%2 8212 56,985 1762 10.005

0 91,665 3819 1528 1310 13,095 10 8.242 8232 56.985 1762 10,005

100 130.850 5456 2183 1,310 13,095 10 8232 8242 56.985 1762 10,008

150 196.425 8.183 2 1.310 13,095 10 8.242 8.212 56.985 1762 10.008

integraclén del salario de cotizacldn al LLM.S.S. y calculo de la pensidn de Seguridad Soclal.
60 aftos de edad y 30 de antigliedad
Veces 8 Salario Base Agulnaldo Salario LMSS. SAR a 87 Plan Seguridad
Safarlo minim = L " /Sal. Minimo* mensualisado Soclal

3 3929 164 3 46 AN

5 6548 n 6 85 3,680

8 10476 437 9 135 5,264

10 13.095 546 10 169 5,351

15 19,643 818 10 247 6,428

20 26,190 1.091 10 kY 8,506

3 32738 13684 10 366 8,548

kH 39.285 1637 10 366 6,548

50 85,475 2728 10 366 6,548

70 91,665 319 10 366 6,548

100 130,950 5458 10 366 6,548

150 196.425 8.184 10 366 8.542




Anexo 3

Integracién del Salario P

ble; edad 65,

Beneficlos del Plan de P

dad 30 afios y

Privado; sin

edad 65,

<)
=
§'r_!l
=
=
|
o
=
)
¢ =5
E =
£
=

Vates - -Valos de B - Totat
Salario . i Adlelonal Con reduccién
3 3.829 164 BE 65 393 5.061 0 0% 121469 - 121359 121469
] 6,548 73 851 109 655 8.435 0 0% 2024 . 202139 2,023.28
8 10.476 437 1.362 175 1.048 13497 0 0%  3.239.18 98.38 333556 333536
10 13,085 546 1,702 218 1310 16,871 0 0% 404897 90617 185515 4.955.15
15 19.643 818 1,702 krig 1.310 23.800 0 0% 571204 256923 823128 8.281.28
20 25,190 1.091 1,702 437 1,310 30.730 0 0% 737510 423230 160741 11.607.21
5 32738 1364 1,702 546 1310 37,659 0 0% 903817 589537 123335¢ 1393354
3 39.285 1637 1,702 655 1318 44588 0 0% 1070123  7.55843 18.25967 18.259.67
50 65.475 2728 1702 1.091 1310 72,306 0 0% 17.35343 1421068 3156419 3156418
70 91,665 3.819 1702 1528 1,310 100,024 0 0% 2400575 2086295 4:.83871 13,868.71
100 130.950 5,458 1702 2183 1310 131601 0 0% 3398414 3081134  £482549 63.825.48
150 186,425 8.184 1,702 3274 1.310 210.835 0 0% 5061475  47.471.99  98.085.79 98.086.79
Beneficios al Retiro; sin opciones financieras, edad 65, antiglledad 30 afios y
Beneficlo al Retiro como Porcentaje de [a Compensaclén Total Mensual;
s _Inntmnlnc_lz o Antigliedad enslon Seguridad Soc Plan de Pansiones Privadc Pension Total
d . Legal s L : S - .3 14243
- . amsancis — — ]
3 230 1.214.69 230.43 4.55% 3,063.98 ©0.54%  1.214.69 2400% 350916 89.09%
5 230 2,024.49 23049 273% 5.20167 6167% 202949 2100% 745663 88.20%
8 230 3,335.56 230.49 1.71% 8.289.43 61.42% 333556 2471%  11.85553 87.84%
1 230 4855.15 230.43 137% 9,056.83 5368% 495515 2837% 1424236 82.42%
15 230 8.281.28 230.49 0.97% 9,428.85 3962%  8.261.28 3180%  17.93061 75.38%
20 230 11,607.41 230.43 0.75% 9.800.67 31.89%  11,607.41 31T% 2163876 70.42%
25 230 14,933.54 230.43 061% 10,004.50 2657% 1493153 3965%  25.16552 6683%
3 230 18.259.67 23049 0.52% 10,004.50 22.44%  18.253.67 4095% 2849485 6391%
50 230 31,564.18 230.49 0.32% 10.004.50 1384% 3156419 2385% 3179317 5781%
70 230 44.868.71 230.49 0.23% 10.004.50 10.00% 4486871 4186% 5510363 55.09%
100 230 64.825.49 23043 0.16% 10.004.50 707% 6482549 4578%  75.060 47 5301%
150 230 98.086.79 23048 0.11% 10.004.50 4.74% _ 98.086.79 46.51% 10832177 51.36%
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Anexo 4

Integracién del Salario P

ble; edad 60, antigiedad 30 afos y

Beneficios del Plan de Pensi: Privado; sin ! fi 1 edad 60, dad 30 afos
Veces sl . Salaric Base Agulnald Prima Valas da Afios de Retiro L] B i i Total
Salario minlmo- - - - - - Vacaclonal __Despensa Anticipado fa Penslén Bislco Adicional Total Con reduccién
3 3929 164 511 65 393 5 5% 121469 . 1.21463 911.02
S 6.548 mn 851 09 655 5 8% 202448 - 202349 151837
8 10,476 437 1,362 175 1,048 ) 8% 323918 96.38 333556 250167
10 13,095 546 1,702 28 1310 5 25% 4,048.97 906.17 433515 3.716.36
15 19,643 818 1702 327 1310 5 25% 571204 256923 828128 6.210.96
20 26,190 1,091 1,702 437 1310 5 25% 7.375.10 423230 1160781 8,705.56
%5 32,738 1,384 1702 546 1310 5 25% 903317 589537 1383358 11.200.15
30 39,285 1,637 1,702 655 1,310 5 25% 1070123 7.55843  18.25967 1369475
50 £5.475 2728 1702 1091 1310 5 25% 17,353.49 1421069 3156419 2367314
70 91,665 3819 1702 1528 1310 5 25% 2400575 2086295 2388871 33.651.53
100 130,950 5,456 1702 2,183 1310 5 25% 3398414  30.82134 6482549 4861312
150 196,425 8.184 1.702 3,274 1,310 210.895 5 25% 50.61479 4747139 98.08579 73.565 08
Beneficios al Retiro; sin opciones fii edad 60, [+] d30afosy
Beneficlo al Retiro como P je de la C |6n Total Mensual;
o, Seguro ;Prima de Antigiedad Pension Seguridad Social -, Plian de Penslonss Privadc Pensién Total
Boclal 4S. b BRSNS ST L lary Ll 3. 14243
2,176.97| 911.02 202.00 3.99% 2.176.97 4a3.M% 911.02 18 00% 3,283.99 65.00%
368045 1518.37 202.00 2.38% 368045 4363% 151837 18 00% 5.400 82 64.03%
5.863.83 2,501.67 202.00 1.50% 5,863.83 43.45% 250167 16.54% 8.567.51 63.48%
£.351.02 3.716.36 202,00 1.20% 6.351.02 3765% 371636 2203%  10.28938 60.87%
6.428.34 6.210.86 202.00 0.85% 6.428.34 27.01% 6.210.96 26.110% 1284130 $395%
6.505.67 8.705.56 202.00 0.66% 6.505 67 2147% B.70556 2333% 1531323 50.16%
6.547.99 11,200.15 202,00 0.54% 6,547.99 17.39%  11.200.15 2974%  17.350.15 27.56%
6.547.99 13,694.75 202.00 0.45% 6,547.93 1469% 13.894.75 30.71% 2048372 45 85%
6.547.99 23.673.14 202,00 0.28% 6.547.99 9.06% 2367314 3274% 302313 4208%
6.547.99 33,651.53 202.00 0.20% 6.547.93 6.55% 3365151 3364% 3040152 40 39%
6,547.99 48,619.12 20200 0.14% 654793 462% 48.619.12 3333% 5538911 39.10%
6.547.99 73.565.09 202.00 0.10% 6.547.99 3.10% 73.565.09 3388% 8031508 38.08%




Anexo §

Integracién del Salario f {onable; edad 65, gl 30 ahos y
Beneficlos del Plan de F Privado; con i | adad 65, d 30 afios
Afics de Retiro Reducclon ds . - Banaficlo = - Beneficio . Benelicio Bansficlo Tota}
Ani 1a Pensldn Total Con reduccién
393 I 0
109 655 8.435 [ - 2623 2023
75 1048 13.497 0 72 n an
218 1310 18,871 0 680 4729 1729
a7 1.310 23,800 o 1927 7633 7639
7 1.310 30.730 [ EREX] 10543 10539
516 1310 37853 [ 4422 13.460 13260
39285 L 6§55 1310 24588 0 5.669 16370 16,370
50 £5.475 2728 1702 1,081 1310 72.306 [ 10,658 23012 28012
70 91.685 1819 1702 1528 1310 100.024 [ 15,647 19653 39.653
100 130.950 5.458 1.702 2383 1310 141,601 [ 23131 57.415 57.115
150 156 428 8.184 1.702 3274 1310 210,995 0 35.608 86.219 £6 218
Beneficios a! Retiro; con f ! edad 65, 30 afos y
Beneficio al Retiro como Porcentaje de 1a Compensacion Total Mensual;
Considerando que !as opcionas de compra duplican el valor del monto por el cual fueron otorgadas.
24 8egqumve |- Plan de :|-.Primade Antigliedad .- ; Pon ngonundm Sodu rne Pun d *. Opelonas de compra Panslan Total
panslones’ | ey i e A 1024304
(@) 20 a55% 3.06« B0 54% 1215 24,009 - 000% 2509 53 09%|
230 8 5.202 6157% 2024 2300% - 003% 7457 88 40%,
Kol 230 1L71% 8.289 8142% 33 2154% a8 0.38% 11,830 88.02%
230 137% 9.057 5368% 4728 2803% 453 263% 14469 B57E%
20 0% 9.429 3952% 7.639 32.10% 1.285 530% 18,583 78.08%
230 0.75% 3.801 3189% 10,533 3333% 2116 £89% 22637 7386%
20 061% 10.005 2657% 13.260 3574% 2848 Te% 6652 TOTSH
220 0.52% 10.005 2244% 18370 36.71% e 538% 30.384 €9 14%)
230 0.32% 10,005 1384% 28,012 3B74% 7105 583% 45352 5272%)
20 0.23% 10.005 10.00% 19,653 3564% 10.43% 1033% §0.319  £030%|
230 0.16% 10.005 70M% 57.115 4034% 15921 1089 am 58 45%)
=3 210 0.31% 10.005 474% 86.219 43 88% 23736 1925% 120130 56 95%
(.
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=
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Anexo &

Integracién del Salarlo F edad 60,
Beneficios del Plan de Penslonas Privado; con

igf d30afiosy
fl adad 60, antl 30 afos

Vaces sl . Salario Bai . Banaticio . Bansficio Total
Salario minimo Con reducclén
5
5
5
B
5
5
s
5
s
5 L 2
100 130,950 5458 1.702 2183 1.310 141.601 5 25% 33884 290 57.115 42836
150 196.425 8.184 1702 Jars 1310 210.895 5 25% 50.615 35504 86.219 £3663
Beneficios al Retiro; con # edad 60, 30 afios
Beneficlo 2! Retito como P jedataC idn Totat |
Considerando que Ias opciones de compra duplican el valor del monto por el cual fueron otorgadas.
. Prima de AntigUedad " - Pensi6n Seguridad Social - . Opcionss de compra Penslon Total —'
RS LU R TR - . 4 1020304
217697 202 359 PRI 2301 811 18 00N - EED 3230 6500%
s 202 1.247 2.880 45 202 235% 3630 4363% 1518 1800% - ceoN £203%
8 202 1.995 586383 202 150% 5863 4345%) 2484 18.30% 36 021 £36%%
0 202 2494 835102 202 1.20% 8351 3765%) 3546 2102% 33 201% §1.68%
15 202 3518 6,428 33 202 085% 6.428 27.01%| 5729 2407% 563 205% 13323 5598%
20 202 3543 650567 202 065% B.506 21478 7912 2575% 1.587 516% 16.207 5274%
3 202 5587 6.547 9% 202 D.53% 6.538 17.39% 10.085 2681% 2 19.036 S0€0%
30 202 6592 6.547.89 202 0.45% 6.548 13 69% 12278 27.54% 2834 21882 4303%
50 202 10,689 8.547.95 02 028% 6.54% 906% 21,008 29.06% 5329 737% 33c88 I576%
70 202 14.787 £.,547.95 202 0.20% 6,548 655% 278 2873% 7823 TR2% 43313 2430%
100 202 20833 6.54759 202 0.14% 6,538 462%)] 42836 30.25% 11,566 B17% $1.152 43 19%
150 202 31477 654709 6368309 202 0.10% 8538 3.10% 63664 3066% 17.802 g8 £83.216 2230%




Anexo 7

Determinacién de la anualidad

Tabla de mortalidad: EM-62-67 (Experiencia Mexicana 1962-1967)

Tasa de interés anual: 3.00%

[Edad-~ «~~:Anualidad;] [Edad;- 4% Anualidad- “Anualidad :
15 316.19 51 194.78 | |87 104.10
16 314.03 | |52 190.34 | |88 104.06
17 311.81] |53 185.90 | |89 104.03
18 309.53 54 181.47 20 104.02
19 307.18 ] |55 17705} N 104.02
20 304.77 | |56 172.65 § 192 104.02
21 302.29 ] |57 168.30 ] 193 104.02
22 299.74 ] |58 163.99 | |94 104.02
23 297.13] |59 159.75 ] 195 104.02
24 294.44 | |60 155.58 | |96 104.02
25 291.68 1 161 151.50 | [97 104.02
26 288.84 | |62 147.53 ] |98 104.02
27 285.93] |63 143.67 ] |99 104.02
28 282.95| |64 139.94

29 279.89 | |65 136.36

30 276.76 66 132.93

31 273.55| |67 129.68

32 270.26 | 68 126.61

33 266.90 69 123.73

34 263461 {70 121.06

35 259.94 1 |71 118.60

36 256.35 72 116.35

37 252.69] |73 114,32

38 248.95| |74 112.51

39 24513 )75 110.92

40 241.25] |76 109.53

41 237.30| 77 108.35

42 233.28] |78 107.35

43 229.191 |79 106.53

a4 225,05 | 80 105.87

45 220.851 181 105.35

46 216.60 82 104.95

47 212.31] {83 104.65

48 207.97 84 104.43

49 203.601 |85 104.27

50 199.20 | |86 104.17

4%
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Anexo 8
Determinacion del tamaiio de la muestre

Tamafio de muestra para d=10%

Confiabilidad (1-a)| 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0%
Error Tolerado (d) 100% 100% 100% 100% 100% 10.0% 100% 10.0% 10.0% 10.0% 100% 10.0% 100% 10.0% 10.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% §0% 50% 50% 50% 50%
q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%)
N= 500 600 700 800 900 1,000 1200 1,500 2,000 2500 3,000 4,000 5000 10.000 20,000
t= 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 233 2.33 2.33 2.33
n= 107 111 114 116 118 119 122 124 127 128 130 131 132 134 134
Confiabilidad (1-a)] 95.0% 95.0% 950% 950% 950% 95.0% 950% 950% 950% 950% 950% 95.0% 950% $¢50% 95.0%)
Error Tolerado (d) 100% 100% 100% 10.0% 100% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 100% 10.0% 10.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
q= 50% 50% 50% 50% S50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
N= 500 600 700 800 800 1,000 1200 1500 2000 2500 3,000 4,000 5000 10000 20,000
t= 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64
n= 60 61 62 62 63 63 64 85 65 66 66 67 67 67 67
Confiabilidad (1-a)| 900% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0%
Error Tolerado (d) 100% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 100% 100% 100% 100% 10.0% 100% 100% 10.0% 100% 10.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
= 500 600 700 800 900 1,000 1,200 1,500 2000 2500 3,000 4000 5000 10000 20,000
= 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28
n= 38 38 39 39 39 39 40 40 40 40 41 41 41 41 41
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Anexo 8
Determinacion del tamaiio de la muestr:

Tamafio de muestra para d=5%

Confiabilidad (1-3) ] 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0%
Error Tolerado (d) 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
p= 50% S50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
Q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%!
N = 500 600 700 800 900 1,000 1200 1,500 2,000 2500 3000 4,000 5000 410,000 20.000
t= 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 2.33 233 2.33 2.33 233 2.33
n= 260 285 305 323 338 351 373 398 426 445 459 477 488 513 527
Confiabilidad (1-a) | 95.0% 95.0% 950% 95.0% 950% 95.0% 950% 95.0% 950% 950% 950% 950% 95.0% 95.0% 95.0%
Error Tolerado (d) 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
N= 500 600 700 800 900 1,000 1200 1,500 2,000 2500 3000 4000 5000 10000 20000
t = 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64
n= 176 187 195 202 208 213 221 229 238 244 248 253 257 263 267
Confiabilidad (1-a) | 90.0% 80.0% 90.0% 90.0% 900% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 90.0% 900% 90.0% 90.0%
Error Tolerado (d) 5.0% 5.0% 5.0% 50% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
N= 500 600 700 800 900  1.000 1200 1500 2000 2,500 3000 4000 5000 10000 20,000
t= 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28
n= 124 129 133 136 138 141 145 148 152 154 156 158 159 162 163
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Anexo 10

Determinacion del tamafio de la muestr:

Tamafo de muestra para d=1%

Confiabilidad (1-a){ 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0% 99.0%
Error Tolerado (d) 1.0% 1.0% 10% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%!
N= 500 600 700 800 900 1,000 1200 1500 2000 2500 3000 4000 5000 10,000 ?20.000

t= 2.33 2.33 2.33 233 233 2.33 2.33 2.33 233 233 2.33 2.33 233 2.33 2.33

n= 482 575 666 755 844 931 1102 1,350 1,743 2,110 2,456 3,087 3651 5750 8,071

Confiabilidad (1-a) | 95.0% 950% 950% 95.0% 950% 950% 950% 950% 950% 95.0% 95.0% 950% 950% 950% 95.0%
Error Tolerado (d) 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0%)
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
g= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%,
N= 500 600 700 800 900 1,000 1,200 1,500 2,000 2500 3,000 4000 5000 10,000 20,000

t= 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64 1.64

n= 466 551 634 715 794 871 1019 1,228 1,544 1,826 2,018 2,514 2,875 _ 4,035 _ 5,055

Confiabilidad (1-a) | 900% 900% 90.0% 900% 900% 900% 900% 90.0% 90.0% 90.0% 900% 90.0% 900% 90.0% 900%
Error Tolerado (d) 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0%
p= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%:!
q= 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
N= 500 600 700 800 900 1,000 1200 1,500 2000 2500 3,000 4,000 5000 10,000 20,000
t= 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28 1.28
n= 446 5§24 538 670 738 804 929 1,009 1,345 1,554 1.734 2,026 2,255 _ 2,911 _ 3.407
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