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Introduccion

En el presente documento se plantea una propuesta para la medicién de valor o retorno de nuevo
negocio para una aseguradora que ofrece pensiones derivadas de las leyes de seguridad social, la
metodologia tiene como finalidad hallar una Tasa Interna de Retorno de los ingresos generados
después de hacer frente a las obligaciones y requerimientos regulatorios, teniendo como principal
fundamento, utilizar el valor esperado justo o mejor estimador de los supuestos en combinacion con
requerimientos regulatorios y supuestos fijados durante el proceso de tarificacion.

El objetivo del trabajo consiste en brindar una herramienta practica para el analisis del retorno de
pensiones que permita conocer el impacto en el mismo por movimientos en los supuestos elegibles
por una institucion que ofrece seguros de pensiones derivados de las leyes de seguridad social,
haciendo énfasis en aquellos aspectos que se consideran relevantes, proponiendo para ello el uso
de algunas metodologias auxiliares y adicionales a las definidas en la Circular Unica de Seguros y
Fianzas que facilitan las proyecciones y a su vez se apegan de mejor forma la operacion cotidiana,

A pesar de que el objetivo del trabajo es en si la propuesta de una metodologia, se presentan algunos
andlisis de resultados que muestran la sensibilidad de los supuestos en los diferentes tipos de
pensiéon y es ahi en donde cada posible aseguradora disefiaria con su propia experiencia, su
planteamiento de oferta de pensiones esperando lograr su rentabilidad requerida.

Es importante remarcar que no se pretende abordar el entorno econémico o politico en que se
encuentra el sistema de pensiones, Unicamente cabe hacer mencién que el esquema actual de
operacion determinado para las instituciones de seguros que ofrecen pensiones derivadas de las
leyes de seguridad social, se encuentra con areas de oportunidad, principalmente frente al concepto
de balance econémico, ya que no se refleja claramente un “valor de transferencia” ni “capital basado
en riesgos”, conceptos de un esquema tipo solvencia Il, como el que se adoptd en el sector
asegurador durante los Ultimos afios.

Una vez definido el objetivo del trabajo, se expone su contenido; en el primer capitulo se presenta
un breve resumen sobre seguridad social y se describen algunos cambios a la regulacién en materia
de pensiones derivadas de las leyes de seguridad social con la finalidad de colocar un contexto. Se
aborda de forma general el tema, usando literatura ya existente evitando presentar opiniones sobre
la razonabilidad de los ajustes al sistema de seguridad social a lo largo del tiempo.

En el capitulo 2, se presentan algunos conceptos y bases técnicas utilizadas en el calculo de montos
constitutivos, asi como sobre la constitucion de reservas técnicas, teniendo como base lo definido
en la circular Unica de seguros y fianzas en sus apartados de pensiones.

Adicionalmente, como parte de las herramientas necesarias para realizar el analisis, se presenta una
propuesta alternativa pero similar a la que se sefiala en la regulacion para la proyeccion de pasivos,
desde un enfoque de flujos con el objetivo de realizar proyecciones con periodicidad mensual y lograr
de una forma practica y directa la estimacion de reserva.

En el capitulo 3, se presenta la metodologia de obtencion del valor de nuevo negocio utilizando los
flujos de entradas y salidas describiendo aquellos conceptos que intervienen directamente en la
determinacion de ganancias o pérdidas que se presentarian en un negocio de esta naturaleza.

En el dltimo capitulo, se presentan algunos resultados obtenidos dependiendo del tipo de pensiones
existentes con la metodologia propuesta haciendo hincapié en la sensibilidad de los supuestos que



intervienen y finalmente se sefialan algunas limitaciones del modelo propuesto.



Capitulo 1. Seguridad Social y Pensiones

En este capitulo se realiza un breve resumen sobre seguridad social y pensiones con selecciones
de literatura existente sobre el tema, Gnicamente con el objetivo de colocar en contexto a la propuesta
metodoldgica presentada mas adelante.

Antecedentes de seguridad social y Pensiones.

En todo el mundo los planes de pensiones han sido ofrecidos en su mayoria por instituciones
publicas de seguridad social como parte de un conjunto mas amplio de seguros y prestaciones que
brinda el Estado. Los primeros planes de pensiones proporcionados por el estado surgieron para
proteccion de los trabajadores de posibles accidentes y enfermedades laborales y para generar
patrimonio para el retiro, tuvieron origen en Alemania durante el gobierno de Bismarck. En esta
tendencia mundial en México no ha sido una excepcion y la cobertura de sus principales planes de
pensiones tiene un antecedente en el desarrollo de los sistemas de seguridad social en el pais.

1.1 Seguridad social y planes de pensiones en México

“El concepto de seguridad social en México tuvo su origen como un derecho constitucional en 1917.
En el articulo 123, fraccion XXIX de la constitucién se establecié que “se consideran de utilidad social:
el establecimiento de cajas de seguros populares, de invalidez, de vida, de cesacion involuntaria del
trabajo, de accidentes y otros con fines analogos, por lo cual, tanto el gobierno federal, como el de
cada estado, deberian fomentar la organizacion de instituciones de esta indole, para infundir e
inculcar la previsién popular.

La Constitucién de 1917 en su versién original definia el derecho a la prevision social de manera
restrictiva, partia del supuesto de que deberia concretarse a través de legislaciones locales, ademas
de fundamentarse en una vision mutualista de los seguros sociales. A partir de ahi, en 1928 se
presenté la iniciativa para reformar los articulos 73 y 123 de la Constitucién, fundamentando la
necesidad de federalizar la legislacion laboral, como quedd adicionado en el articulo 73. En lo
particular, también se proponia revisar la redaccion de la fracciébn XXIX del articulo 123 para
federalizar y establecer como una responsabilidad publica la expedicién de una Ley del Seguro
Social. Estos cambios quedaron consignados en las reformas al articulo 123 del 6 de septiembre de
1929. Sin embargo, la aplicacién de las normas laborales quedaria a cargo de los estados de la
republica, con las excepciones explicitamente sefialadas en el articulo 73 constitucional. Finalmente,
en concordancia con esta nueva vision federal y centralista, en 1931 se promulgé la primera Ley
Federal del Trabajo” que incluyo la proteccion ante accidentes de trabajo y enfermedades. (Guillermo
2017)

El 19 de enero de 1943 se publicé en el Diario Oficial de la Federacién, la Ley del Seguro Social,
bajo la exposicion de motivos: “garantizar el derecho humano a la salud, la asistencia médica, la
proteccion de los medios de subsistencia y los servicios sociales necesarios para el bienestar
individual y colectivo” (Instituto Mexicano del Seguro Social 2017), son la finalidad de esta ley que
establece el Seguro Social y crea el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), como un organismo
publico descentralizado, con personalidad y patrimonio propio para administrarlo y organizarlo. Su
drgano de gobierno esté integrado, de manera igualitaria, por representantes de los trabajadores, de
los patrones y del Gobierno Federal.



Los beneficios de la seguridad social fueron ampliados en el pais a partir de 1949. En el IMSS los
derechos que solo protegian al trabajador asalariado de manera individual fueron extendidos a sus
familiares, excepto en lo referente a contingencias laborales.

“Desde su creacion en 1943, el IMSS ha aumentado progresivamente los beneficios que otorga a
sus derechohabientes. A partir de 1956 se facult6 al IMSS para proporcionar servicios sociales como
son servicios culturales, deportivos, de educacién para la salud, entre otros, propiciando la mayor
participacion de la sociedad en el cuidado de su salud. Para cumplir con estos beneficios, en inicios
de los afios sesenta, se construyeron unidades habitacionales, clinicas, centros vacacionales,
guarderias, deportivos, teatros y centros de seguridad social.

En marzo de 1973, el Congreso aprobé reformas a la Ley del Seguro Social que ampliaron los
beneficios del régimen obligatorio, al extender la seguridad social a ejidatarios, comuneros y
pequefios propietarios organizados e incorporar el servicio de guarderias a nivel nacional.

El IMSS extendié su cobertura a poblaciones marginadas a través del Programa Nacional de
Solidaridad Social por cooperacion comunitaria que se convirtié en el Programa IMSS-Coplamar por
cooperacién comunitaria en 1979, posteriormente en IMSS-Solidaridad; actualmente es el Programa
IMSS-Oportunidades. Sin embargo, este programa incluye Unicamente acciones relacionadas con la
atencién a la salud como son salud reproductiva y materno-infantil, atencién integral a la salud
ginecologica, nutricién, entre otros.

Asi, el IMSS ha avanzado hacia un esquema de seguridad social que incluye prestaciones médicas,
econOmicas y sociales. Las prestaciones del IMSS se dividen en pensiones, subsidios y ayudas y
estan formalizadas en el Reglamento de Organizacion Interna del Instituto Mexicano del Seguro
Social”. (Leonardo Lomeli Venegas 2000)

“En el caso de los trabajadores al servicio del Estado, la oferta de servicios médicos y los
mecanismos de prevision se fortalecieron con la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales
de los Trabajadores del Estado y la creacion del ISSSTE en 1959.

En 1992 se puso en marcha el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) que creaba un esquema
complementario a las pensiones del IMSS y el ISSSTE, mediante un esquema de cuentas
individuales que serian manejadas por las instituciones bancarias del pais.” (Maria 2006)

Reforma de sistema de pensiones de IMSS 1997.

“A partir de un diagndéstico de la situacion financiera del IMSS que revelé la preocupante situacion
en los seguros del instituto, se determiné la necesidad de reformar el sistema de pensiones del
Instituto. De acuerdo con Leonardo Lomeli:

En 1995, la Asamblea General del IMSS encarg6 al director general del Instituto un diagnéstico sobre
la situacién del mismo. El diagnostico reveld la inminente aparicién de un déficit cronico en la
institucién. Se abrié de esa manera un proceso de consulta sobre las alternativas de reforma de la
seguridad social que desemboco, a finales de 1995, en la presentacion de una propuesta para
reformar la Ley del Seguro Social.” (Leonardo Lomeli Venegas 2000, 665)

“La nueva Ley del Seguro Social fue aprobada en 1995 por el Congreso y entré en vigor el 1 de julio



de 1997. El elemento principal de esta Ley es que se adopta un sistema de cuentas individuales. En
1996, con la promulgacion de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, se crean las
Administradoras de Fondos para el Retiro (AFORES) y las Sociedades de Inversidn Especializadas
en Fondos para el Retiro (SIEFORES), encargadas de administrar los recursos de las cuentas
individuales y de invertir los recursos de dichas cuentas, respectivamente. De acuerdo con el articulo
18 de dicha Ley: las administradoras son entidades financieras que se dedican de manera habitual
y profesional a administrar las cuentas individuales y canalizar los recursos de las subcuentas que
integran en términos de la presente ley, asi como a administrar sociedades de inversion.” (Maria
2006)

“Paralelamente a las Afores se cre6 la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR) la cual, segun el articulo 2 de la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro: es un
organo administrativo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico dotado de
autonomia técnica y facultades ejecutivas, con competencia funcional propia.

La CONSAR tiene como objetivo establecer los mecanismos, criterios y procedimientos para el
funcionamiento de los sistemas de ahorro para el retiro, previstos en las leyes del Seguro Social, del
Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores y del Instituto de Seguridad y
Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado; en su caso, proporcionar el soporte técnico
necesario para el correcto funcionamiento de los sistemas; operar los mecanismos de proteccién a
los intereses de los trabajadores cuentahabientes; y efectuar la inspeccion y vigilancia de las
instituciones de crédito y de las sociedades de inversiébn que manejen recursos de las subcuentas
de retiro y de sus sociedades.

El 10 de diciembre de 2002 se aprob6 una reforma a la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro
que permite a los trabajadores afiliados al ISSSTE elegir entre seguir administrando su 2% del SAR
92 por la misma instituciéon bancaria o bien traspasarlo a una Afore, situacion que anteriormente era
imposible y obligaba a mantener dos cuentas separadas. Ademas, tendran la posibilidad de acceder
a los beneficios del ahorro voluntario.” (Maria 2006)

1.2 Normativa en Pensiones derivadas de las leyes de seguridad social.

Principales actualizaciones a la normativa de pensiones bajo el nuevo esquema
operativo que impactan metodologia o supuestos en el calculo de primas.

En agosto de 2009 se publicaron las “Reglas de operacion para los seguros de pensiones, derivados
de las leyes de seguridad social” para el nuevo esquema operativo, en la publicacion de las
modificaciones, se subray6 la siguiente informacion:

“Tomando en cuenta consideraciones como; el objetivo gubernamental sobre la democratizacion del
sistema financiero, en cuya accion incluye la promocién de una regulacion que mantenga la solidez
del sistema financiero y la competencia a través de la entrada de nuevos participantes, que se
traduciria en menores costos, mejores servicios y mayor cobertura.

También, debido a que el dinamismo en el sector asegurador se encuentra vinculado con el
comportamiento de los factores macroeconémicos y a la busqueda de aplicacion de estandares
internacionales.
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La entrada en vigor de la ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los trabajadores del
Estado con la participacion del sector asegurador en el pago de las pensiones correspondientes a
los seguros de Invalidez y Vida, Riesgos de Trabajo y Retiro, Cesantia en edad a avanzada y Vejez.

Para lo que resulto procedente la instrumentacion de un nuevo esquema operativo que estimule una
mayor competencia entre las instituciones de seguros, en el cual, éstas determinaran sus posturas
de tasa de descuento y bases biométricas con las que se calcularan los montos constitutivos, o que
tiene repercusion en los procedimientos para la valuacion, constitucion e incremento de las reservas
técnicas.” (Diario Oficial de la Federacion 2009)

Debido a estas modificaciones, cobra mayor importancia la determinacién del valor del nuevo
negocio, el hecho que las instituciones determinen las posturas de tasas y bases biométricas, define
en un sentido muy amplio el resultado de la aseguradora y con ello la estrategia de inversiones, asi
como los andlisis asociados a la mortalidad y longevidad. Es importante sefialar que, hasta ese
momento, si bien, las instituciones determinaban la tasa y bases biométricas, ambos supuestos se
encontraban limitados por parametros definidos por el regulador.

Las tablas de mortalidad o bases biométricas fueron actualizadas, dando origen a dos tipos de tablas
de referencia, por su naturaleza, un grupo de tablas para constitucion de reserva y otro grupo para
constitucién de capital, adicionalmente en el grupo de tablas correspondientes a personas sanas, se
agregan factores de mejora a las probabilidades de sobrevivencia.

Algunas modificaciones adicionales consintieron en la eliminaciéon del ofrecimiento de beneficios
adicionales, determinando a partir del cambio un beneficio adicional Unico como posibilidad y la
eliminacién de la figura de agentes para la comercializacién, pasando a un esquema de tipo
electrénico para la eleccion de aseguradora.

Modificacion al esquema operativo de los seguros de pensiones derivados de la ley del seguro social
y de los seguros de pensiones derivados de la ley del ISSSTE junio 2012.

El 11 de junio se aprobaron “modificaciones a las bases biométricas utilizadas en las metodologias
de calculo en que se sustenta el calculo de los montos constitutivos de los Seguros de Pensiones
derivados de la Ley del Seguro Social y de la Ley del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de
los Trabajadores del Estado, las cuales guardan congruencia con las adecuaciones al esquema
operativo general de los Seguros de Pensiones.” (Diario Oficial de la Federacién 2012)

La actualizacion realizada tuvo gran impacto en el célculo de prima de las pensiones de Incapacidad
principalmente, por consiguiente, en la tarificacion de este tipo de pensiones, y es que en esta
actualizacion se presentan bases biométricas especificas para asegurados en estado de incapacidad
a diferencia de la mecanica del pasado en donde se utilizaban tablas de invalidez en el calculo de
pensiones de incapacidad, siendo que la mortalidad era claramente diferente. La publicacion abarca
tablas de mortalidad para pensiones derivadas de la ley del IMSS como para las del ISSSTE.

Modificacion al esquema operativo de los seguros de pensiones derivados de la ley del seguro social
y de los seguros de pensiones derivados de la ley del ISSSTE, diciembre 2013

El 10 de diciembre de 2013, se “aprobaron adecuaciones al esquema operativo de seguros de
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pensiones derivados de la ley de IMSS e ISSSTE y a las metodologias para el calculo de los montos
constitutivos considerando el calculo del beneficio adicién al Gnico para los seguros de invalidez y
vida, riesgos de trabajo y retiro, cesantia en edad avanzada y vejez correspondientes a Pensiones
de beneficio definido ofrecidas a partir del 27 de enero de 2014.” (Diario Oficial de la Federacién
2014)

Uno de los elementos mas importantes que fueron ingresados en este esquema y por el que cobra
mayor importancia el monitoreo constante de una tasa de retorno, es la metodologia de oferta de
casos, en la que la aseguradora determina sin un tope minimo, mientras sea mayor que cero, la tasa
de interés técnico, asi como las bases biométricas a la que se requiere sea calculado el monto
constitutivo requerido para cada caso para hacer frente a sus obligaciones.

Durante la tarificacién cada aseguradora fija su postura evaluando su nivel de rentabilidad requerido
con los supuestos que le aplican para lograrlo. El nivel de tasas de oferta para las p6lizas contenidas
en cada lote tendra que ser suficiente para determinar un monto constitutivo con el que se cubra el
pago de rentas vitalicias, el incremento a la reserva y a los gastos de administracion de la
aseguradora, considerando todo el tiempo la tasa de interés a la que se invertira ese monto.

Con lo anterior en mente, en el capitulo 3, se presentara una metodologia para medir la rentabilidad
de las pdlizas o grupo de pdlizas adquiridas por la aseguradora con los supuestos con que realizo
su traficacion.
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Capitulo 2. Bases técnicas, constitucion de Reservas y
Requerimiento de Capital de Solvencia.

En este capitulo se exhiben los elementos técnicos que se requieren para la aplicacion del modelo
de rentabilidad que se propone en el capitulo 3. Se recoge de la normativa vigente, la mayoria de
conceptos y requerimientos relacionados al esquema operativo de pensiones, tomando en cuenta
principalmente las Notas Técnicas para el célculo de Pensiones, la documentacion para el célculo
de Reservas y lo correspondiente al Requerimiento de Capital de Solvencia.

En principio se encuentran las definiciones y conceptos mas generales que se encuentran sefialados
en la Circular Unica de Seguros y Fianzas tales como Monto Constitutivo, Primas, bases biométricas,
asi como las expresiones para el calculo de las diversas Reservas necesarias de constituir y del
Requerimiento de Capital de Solvencia, procurando realizar para éstas Ultimos comentarios
pertinentes para su aplicacién o relevancia durante el presente trabajo.

Es importante indicar que no se aplicaran exactamente la notas técnicas normativas para el calculo
de primas y reservas, Unicamente se presentan como planteamiento y referencia para la deduccion
de los flujos de pasivo de pension, metodologia propuesta que se muestra posteriormente y que sera
la base para la proyeccion de todos los pasivos, tales como pago de pensién, primas recibidas,
proyecciones de reservas, proyeccion de gasto de administracién y para el requerimiento de capital
por riesgo de suscripciéon. Adicionalmente, mediante el uso de estos flujos de pasivo, se presenta
una metodologia que permitird realizar de forma mas real la proyeccion relacionada con la
permanencia de las pdlizas, un factor determinante para la liberacion de reservas.

Adicional se realizan planteamientos de otros conceptos que se utilizaran para completar las
proyecciones, del lado del activo en lo correspondiente a la reinversion una vez que llega la fecha
de vencimiento del activo que fue adquirido a la entrada de la prima.

2.1 Bases técnicas para el calculo de primas

En el capitulo 14.2 de la Circular Unica de Seguros Y Fianzas se sefiala que las instituciones de
seguros deberan determinar el monto constitutivo de los beneficios basico de pensién y beneficio
adicional conforme a lo previsto en las metodologias de calculo. Debido a que lo que interesa al
presente trabajo es un analisis de valor de nuevo negocio, se tomara una muestra de pélizas del
nuevo esquema operativo derivadas de la ley del seguro social.

Las metodologias aplicables se encuentran dentro de las notas técnicas para la determinacion del
monto constitutivo dependiendo del ramo y tipo de pensién correspondiente y para cada instituto de
seguridad social IMSS e ISSSTE, sin dejar de considerar las metodologias de factores de
actualizacion por inflacion de montos constitutivos.

La base técnica para el calculo de primas es utilizada equivalentemente para la constitucion de
Reservas como podra verse mas adelante.

Las metodologias aplicables para la determinacion de pensiones de los seguros de invalidez y vida,
riesgos de trabajo y de retiro, cesantia en edad avanzada y vejez de la Ley del seguro social se
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encuentran documentadas en la Circular Unica de Seguros y Fianzas (CUSF) en el Anexo 14.2.1-j
(Nota Técnica para la determinacién de las Pensiones derivadas de los Seguros de Invalidez y Vida,
de Riesgos de Trabajo, y de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez).

Las Notas técnicas correspondientes a pensiones de Ley del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado se encuentran en la CUSF en anexos 14.2.1-0 (Nota
Técnica para la determinacion de las Pensiones derivadas del Seguro de Invalidez y Vida), 14.2.1-p
(Nota Técnica para la determinacién de las Pensiones derivadas del seguro de Riesgos de Trabajo)
y 14.2.1-q (Nota Técnica para la determinacién de las Pensiones derivadas del Seguro de Retiro,
Cesantia en Edad Avanzada y Vejez).

En términos generales, los detalles en calculos debidos a distintas composiciones familiares, ramos
y tipos de pension se deben al beneficio que recibiria el pensionado y/o beneficiarios segun lo
indicado en la ley del instituto correspondiente.

Monto Constitutivo

El monto constitutivo (MC) contiene la prima neta (PN) con su margen de seguridad a y pagos
vencidos (PV). El margen de seguridad esté sefialado como el 2% de la prima neta y correspondera
mas adelante a la Reserva de Contingencia. PV es el monto por concepto de pagos vencidos a la
fecha de célculo

MC =PN x (1+a) + PV

2.1.1 Prima Neta

La prima neta esta constituida por la cuantia base (CB) con su factor de actualizacion por inflacion
(FACBI) por las primas basicas (PB) del seguro de invalidez, incapacidad, vida, sobrevivencia,
invalidez para hijos y finiquito para hijos segun sea el tipo de pension. El caso general es:

PN = CB X FACBI X PB

Las primas se agrupan segun el riesgo que refiera, seguro de vida, invalidez, incapacidad, RCV o
sobrevivencia, dependiendo del estado del asegurado “principal”:

PNSV = CB x FACBI x (PBSV + PSIH + PFH)
PNSI = FACBI x (PBSI + PSIH) 6 PNSRCV = FACBI x (PBRCV + PBSS + PSIH)
PNSS = CB x FACBI x (PBSS + PSIH + PFH)

Tratandose de casos en que el asegurado se encuentra con vida y cuente con beneficiarios, a la
prima de Invalidez, incapacidad o RCV se adiciona la prima de seguro de sobrevivencia.

2.1.2 Prima Basica

Las primas corresponden al ramo, tipo de riesgo y pensién para cada Instituto de Seguridad Social.
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Pensiones derivadas de la Ley de IMSS
Invalidez y Vida
PBSI. Prima bésica del seguro de Invalidez
PBSV. Prima basica del seguro de vida
PBSS. Prima basica del seguro de Sobrevivencia
PSIH. Prima basica del seguro de invalidez para hijos
PFH. Prima basica del finiquito par hijos
Riesgos de Trabajo

PBSI Prima bésica del seguro de Incapacidad (no esta definida explicitamente ya que la
expresion de nota técnica salta directo a la Prima neta.

PBSV. Prima basica del seguro de vida

PBSS. Prima basica del seguro de Sobrevivencia

PSIH. Prima basica del seguro de invalidez para hijos

PFH. Prima bésica del finiquito para hijos

Retiro, Cesantia en edad Avanzada y Vejez

PBSV Prima basica de la pension derivada del Articulo 172-A LSS
PBRCYV Prima basica del seguro de Retiro

PSIH Prima del Seguro de invalidez para hijos del seguro de retiro
PBSS. Prima bésica del seguro de Sobrevivencia

PFH. Prima basica del finiquito para hijos

Pensiones derivadas de la Ley de ISSSTE
Invalidez y Vida
PBSI. Prima basica del seguro de Invalidez
PBSV. Prima basica del seguro de vida

PSIH. Prima basica del seguro de invalidez para hijos
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Riesgos de Trabajo

PBSI Prima basica del seguro de Incapacidad

PBSV. Prima basica del seguro de vida

PSIH. Prima basica del seguro de invalidez para hijos

Retiro, Cesantia en edad Avanzada y Vejez

PBSRCYV Prima basica del pensionado titular por RCV

PSIH Prima del Seguro de invalidez para hijos del seguro de retiro

PBSS. Prima basica del seguro de Sobrevivencia

Para el tipo de pensiones que se analizaran, se realizara el célculo de primas con base a lo indicado
en las notas técnicas de la CUSF y que se detalla en el Anexo 1 de este documento, en especifico
se muestran aquellas expresiones que corresponden a tipos de pensiones con primas que se
seleccionaron como representativas para el analisis, también se describe el calculo de factores de
actualizacion por inflacion para las pensiones. Se omitieron aquellas composiciones familiares que
implican mayor complicacion de calculo y son las menos representativas.

El tipo de pensiones excluidas, son en su mayoria, las que estan relacionadas con hijos como
beneficiarios de la pdliza, por ejemplo, Invalido con Hijos, Viuda con huérfanos, Pensionado por RCV
con conyuge e hijos, solo con hijos o las Pensiones por Orfandad cuando existen n huérfanos con
orfandad simple y m con orfandad doble; también se omite calcular la prima del seguro de invalidez
para hijos PSIH, debido a que el tiempo de cobertura para hijos no es vitalicio y las probabilidades
de invalidarse son de bajo impacto monetario en el calculo y supone mayor complejidad para las
proyecciones.

2.2 Reservas

2.2.1 Reserva Matematica de Pensiones

En definiciéon de la CUSF, capitulo 5.8, la reserva de riesgos en curso de Beneficios Basicos de
Pension (Reserva Matematica de Pensiones), debe garantizar el pago de beneficios basicos de
Pensiéon asumidos por las Instituciones de Seguros, conforme a las disposiciones legales y
administrativas relativas a los institutos o entidades de seguridad social.

Para el célculo de la reserva, con metodologia de la CUSF, se considera la siguiente observacion.
De manera genérica el monto constitutivo se puede expresar:
MCr = [(Re)(dyry) A+ )] + C

Donde
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Ry es la renta actualizada con inflacién a fecha F.

dyr €s el valor presente unitario de una renta contingente del grupo familiar u, calculada con base
en las metodologias de calculo.

a es el recargo por margen de seguridad

C son los pagos vencidos

Yy (Rg) (du(F)) es el producto que representa genéricamente la prima neta calculada a la fecha F.
Teniendo en cuenta lo anterior,

Se determina la reserva matemética de pensiones terminal en el aniversario de la péliza inmediato
anterior a la fecha de valuacion r, como la prima neta a edad alcanzada en ese aniversario:

rVu(r) = (RFVAL)du(r)
donde:

Rpya; €S el valor de la renta actualizada con el incremento de la UDI acumulado desde la fecha de
resolucién otorgada por el instituto a la fecha de valuacion.

Y se determina la reserva matematica de pensiones terminal en el aniversario de la pdliza inmediato
posterior a la fecha de valuacion r + 1, calculada de manera analoga.

rVu(r+1) = (RFVAL)du(r+1)

Con lo anterior, se calcula la reserva matematica considerando el incremento de dicha reserva en
cada aniversario, distribuyéndolo linealmente durante los 12 meses del ejercicio.

Si se considera que al principio del aniversario de la pdliza la reserva es .V, y al final .V, 11y,
entonces el incremento €s Rpya;, (dyr+1) — Guer))-

Como la fecha de valuacion de la péliza tiene una vigencia de p meses desde el Ultimo aniversario,
entonces la reserva matematica de pensiones es:

.. b .. ..
T+p/12Vu(FVAL) = (RFVAL) <au(r) + E(au(r+1) - au(r)))

donde

p es el factor de devengamiento mensual, toma el valor de la unidad en el mes de aniversario de la
pdliza que se trate y se incrementa mensualmente en uno hasta llegar a doce en el mes de
aniversario.

2.2.2 Reserva de Beneficios adicionales.

Para efectos del andlisis que se esta realizando en este trabajo, no se considera la existencia de
beneficios adicionales, por lo tanto, tampoco reserva de dichos beneficios.
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2.2.3 Reserva Matematica Especial

La disposicién 5.9.1 dicta que la reserva matematica especial de pensiones corresponde a las pdlizas
anteriores al nuevo esquema operativo, por lo que no es considerada para este analisis.

2.2.4 Reserva de Contingencia

Segun se sefiala en la disposicién 5.10.2 de la CUSF, La reserva de contingencia de beneficios
basicos es igual al 2% del saldo de la reserva matematica de pensiones. En este andlisis se calculara
directamente como el porcentaje indicado sobre la reserva de riesgos en curso beneficios basicos.

2.2.5 Reserva de Fluctuacion de Inversiones

En la disposicion 5.11.3 de la CUSF se sefiala que el saldo de la reserva de fluctuaciéon de
inversiones se obtendra como la suma de la aportacién mensual a dicha reserva mas el saldo de la
reserva del mes anterior:

RFl,, = RFl,_, + RMARFI,, + AMRFI,,

De este calculo resulta de manera muy generalizada la diferencia entre el rendimiento del activo real
adquirido y el rendimiento que debe acreditarse a las reservas, es decir, los rendimientos minimos
acreditables.

Sin embargo, recordando la disposicién 5.11.6, en donde se menciona que ademas el saldo de ésta
reserva estd topado, se decidié para fines de este trabajo, usar el escenario conservador que
consiste en tomar directamente el tope de dicha reserva.

Entonces, el saldo de la reserva para fluctuacion de inversiones no podra en ningin momento se
superior al 50% del valor del parametro RCSB;

RCSB = 4% » (RMP + RRC) + [z max(RMS,, + RRCS;, — RM;, — RRCy, 0)] + RCgpp + RC,
k

donde:

RMP es el saldo de la reserva de riesgos en curso de Beneficios Basicos de pension a retencién
para polizas anteriores al nuevo esquema operativo. Este término no aplicara en el calculo bajo el
supuesto que es una cartera correspondiente al nuevo esquema operativo

RRC es el saldo de la reserva de riesgos en curso de Beneficios adicionales a retencion,
correspondientes a polizas anteriores al nuevo esquema operativo. Este término no aplicara en el
célculo bajo el supuesto que es una cartera correspondiente al nuevo esquema operativo

RMS,, RRCS; son el saldo de la reserva de riesgos en curso de Beneficios basicos de pension y el
saldo de la reserva de riesgos en curso de beneficios adicionales a retencion para cada poéliza del
nuevo esquema operativo k, obtenida ambas con la tasa de interés técnico y bases biométricas
correspondientes con que se calcula la reserva.

RMy, RRCy son el saldo de la reserva de riesgos en curso de Beneficios basicos de pension y el
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saldo de la reserva de riesgos en curso de beneficios adicionales a retencion para cada péliza del
nuevo esquema operativo k, obtenida ambas con la tasa de interés técnico y bases biométricas
correspondientes con que se determind la oferta de Monto Constitutivo.

RCspp €s el requerimiento de capital de descalce entre activos y pasivos.

RC, es el requerimiento de capital relativo a pérdidas ocasionadas por el cambio en el valor de los
activos. Por simplicidad, este factor se tomard como cero bajo los supuestos; que todo el valor del
activo esta destinado para proyeccion de la prueba de descalce, por lo que el efecto de riesgo de
mercado no es considerado y que la inversion sera en activo gubernamental, razén la que tampoco
se considera riesgo contraparte o crediticio.

Finalmente, con las consideraciones mencionadas, la RFI resultaria en:

RFI = 0.5 [Z max(RMS,;, — RMy, 0)| + RCspp
k

2.3 Requerimiento de Capital de Solvencia (RCS)

El RCS esta incluido en los conceptos que consideraran en las proyecciones.

Segun el articulo 233 de la LISF, las instituciones deberan calcular el requerimiento de capital de
solvencia de conformidad con la férmula general. Para el caso aplicable a Seguros de pensiones y
conceptos que estan en analisis en este trabajo, se determinara con base en los siguientes
requerimientos de capital:

Ill. Por riesgos Técnicos y Financieros de los Seguros de Pensiones;
VI. Por riesgo operativo
De esta forma, la féormula general estara dada por:
RCS = RCrypp + RCy,

RCrypp €s el requerimiento de capital relativo a riesgos técnicos y financieros de Pensiones.
RCTyFP = max{(RCSPT + RCSPD + RCA - RFI - RC), 0}

RCspr €s el requerimiento de capital relativo a los riesgos técnicos de suscripcion.

Se calcula como la suma del requerimiento de capital para pdlizas anteriores al nuevo esquema
operativo RC ,, mas el requerimiento de capital para pélizas del nuevo esquema operativo RC,,.
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Dado que no se tiene supuesto de pdlizas anteriores al nuevo esquema, solo se calculara RC,,.
RCspr = RCY

RC, es igual a la diferencia positiva entre la reserva constituida de riesgos en curso y el monto
obtenido con la metodologia de reserva, pero con bases biométricas de capital. Especificamente, la
diferencia entre las reservas; de beneficios basicos de pensién a retencion RMS,, la reserva de
riesgos en curso de beneficios adicionales a retencién RRCS, para cada pdliza k obtenidas con la
tasa de interés técnico y las bases biométricas correspondientes al requerimiento de capital RCS y
las reservas constituidas de riesgos en curso de beneficios basicos de pension a retencién RM, y la
correspondiente a reserva de riesgos en curso de beneficios adicionales a retencion RRC.

Dado que no se considerara en este analisis reserva por beneficios adicionales, entonces se tendra
que el requerimiento de capital por riesgo técnico de suscripcion es:

RC, = max(RMS, — RM,,0)

RCspp €s el requerimiento de capital de descalce entre activos y pasivos.

Se determina como la suma del valor presente del requerimiento adicional por descalce entre activos
y pasivos VPRA,, correspondiente a los intervalos de medicién k, considerando en dicha suma hasta
el intervalo k definido por el regulador, para el cual exista algun activo disponible en el mercado, o
que, mediante el uso de instrumentos financieros derivados, la Institucion de Seguros pueda calzar
dicho pasivo:

N
RCSPD = Z VPRAk
k=1

N es el nimero total de intervalos anuales de medicion durante los cuales la Institucién de Seguros
sigue manteniendo obligaciones con su cartera, conforme a la proyeccion de los pasivos.

En las disposiciones 6.5.7 a 6.5.17 de la CUSF se describe a detalle el procedimiento para la
obtencién del requerimiento.

En resumen, se debe obtener el descalce, entendido como el valor presente del diferencial entre
activos y pasivos en caso de haberlos, utilizando como tasa de descuento, la tasa de interés técnico
con que se valla la reserva de beneficios basicos.

Ese diferencial entre activos y pasivos se obtiene con la proyeccién de ambos conceptos, en donde,
a cada periodo de proyeccidon del portafolio de activos se le resta el monto esperado de siniestros
acumulados hasta ese periodo de proyeccién ademas del saldo proyectado de las reservas.

Para realizar la proyeccion se realizan algunos sefialamientos importantes, entre los que estan:

La proyeccion del portafolio de activos se realiza utilizando la tasa de rendimiento de cada
instrumento y un supuesto de reinversion, dependiendo de la clasificacion contable de dicho activo.

En este analisis se considerara que el activo que respaldara todo el nuevo negocio es instrumento
clasificado a conservar al vencimiento con la fecha de vencimiento mas lejana posible dado que su
proposito es completamente de cobertura, por lo que la tasa de rendimiento servir4 para proyectar
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hasta la fecha de vencimiento.

Para el presente analisis se utilizara como metodologia de proyeccion de siniestros, la metodologia
descrita en el apartado 2.2, sobre la proyeccion de flujos de pasivo mensual.

Con respecto a riesgo de descalce, se realiza un supuesto importante, asumiendo que el
requerimiento de capital por este riesgo es nulo, sin embargo, la premisa tiene sentido dado que la
estrategia de inversion en este trabajo consistird en el uso del activo més largo disponible en el
marcado que coincide con el periodo maximo de proyeccion en el calculo que sefiala la regulacion,
ademas que la clasificacion contable para éste activo serd; a conservar al vencimiento por lo que la
tasa del activo brinda producto financiero fijo durante toda el periodo de proyeccién del requerimiento
por descalce.

RC, es el requerimiento de capital relativo a las pérdidas ocasionadas por el cambio en el valor de
los activos.

Este requerimiento refleja la variacion del valor de los activos en un horizonte de un afio,
considerando los riesgos de mercado, crédito o contraparte y concentracion, en especial para los
activos no destinados a la proyeccién para la obtencion del requerimiento de descalce RCgpp. En el
caso especifico del andlisis que se esta realizando, se asumira que los activos que se consideraran
son de tipo gubernamental y estan destinados para cobertura de calce, por lo que este requerimiento
RC, no sera considerado.

RFI es el saldo de la reserva para fluctuacion de inversiones.

En concordancia con lo revisado en la seccion de reservas y lo sefialado para el riesgo de descalce,
la reserva de fluctuacién de inversiones correspondera a:

RFI = 0.5 * [Z max(RMS;, — RM,, 0)
k

RC es el saldo de la reserva de contingencia de Beneficios Basicos de Pension y reserva de
contingencia de beneficios adicionales

RC,, es el requerimiento de capital relativo a riesgo operativo de Pensiones.

Para fines de realizar el presente analisis, el riesgo operativo en pensiones seré de la forma:
RCop = min{0.3 * (RC;yFS)' Op } +0.2 % (RC;yFS) * Iicatificacion=p}

Donde:

RCryrs €s el Requerimiento de Capital por Riesgos Técnicos y Financieros de los Seguros de
Pensiones, sin aplicar las deducciones

RC;_‘YFS = RCSPT + RCSPD + RCA

Op es el Requerimiento de Capital por Riesgo Operativo de todos los productos de seguros distintos
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a los seguros de vida en los que el asegurado asume el riesgo de inversion.

Lcatificacion=gy €S UNa funcion indicadora que toma el valor de uno si la Institucion no cuenta con la

calificacién de calidad crediticia, y toma el valor cero en cualquier otro caso. En el caso bajo andlisis
se considerara que se si se cuenta con calificacién crediticia.

En el caso especifico de Pensiones,
Op = 0.0045 * RT

RT Reservas Técnicas.

Finalmente, con las consideraciones anteriores, el requerimiento por riesgo operativo resulta como:

RCop = min{0.3 x (RC},s),0.0045 x RT }

2.4 Propuesta alternativa de proyeccion de flujos de pension mensual

Hasta ahora se ha presentado un breve resumen con las bases técnicas mas relevantes del céalculo
de primas, reservas y capital que sefiala la Circular Unica de Seguros y Fianzas, con algunas
menciones especificas a considerar para el analisis. La temporalidad para el célculo de primas
sefialadas en la CUSF es de forma anual, esto se encuentra en relacién directa con la temporalidad
de las bases biométricas, cuyas probabilidades son anuales.

En esta seccion se presentara una alternativa para la proyeccion de pensiones de todos esos
elementos que dependen principalmente del calculo de primas basicas, con la alternativa que ahora
se obtendran con base en la generacion de flujos de pagos de pensién mensual.

Si bien, la reserva se debe calcular mensualmente, como se revisé en la seccion 2.4.1, la
metodologia para obtenerla consiste en obtener la reserva mediante interpolacion lineal de primas
calculadas anualmente; en la presente propuesta, se ha optado por realizar todos los calculos en
temporalidad mensual, interpolando desde las bases biométricas, esto permitira calcular todas las
proyecciones relacionadas con el pasivo con los mismos flujos.

Para lo anterior, se requiere establecer la metodologia de célculo de flujos mensuales de pasivo, con
ellos se podra emular y construir primas y reservas, asi como proyecciones de las mismas.

La propuesta nace de observar que cada una de las metodologias de célculo de primas que se
pueden observar en la nota técnica, (Anexo 1) sigue de forma implicita la idea de combinar las
probabilidades de sobrevivir para los integrantes de la composicion familiar en las pdlizas, con el
beneficio especifico sefialado en la ley del Seguro Social. Esa idea consiste de forma practica en
asociar el pago del beneficio o renta vitalicia que supondria en dado caso que se diera el escenario
de sobrevivencia posible dentro de la composicion familiar, esto corresponde a flujos contingentes,
a los que se asocia la tasa de interés técnico dando origen a la prima.
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La metodologia que se propone tiene algunas limitaciones importantes de mencionar y que se
realizan por motivos de simplicidad en el célculo y automatizacion dado que se trata de un andlisis a
un subconjunto representativo de los diferentes tipos de pensiona posibles, ademas que algunos de
los célculos excluidos no representan una cantidad considerable en funcién de las primas totales,
algunas de estas consisten en; 2 componentes como maximo por grupo familiar, se excluye el seguro
de invalidez para hijos (que consiste en un monto pequefio en comparacion con la prima), el pago
de finiquito se paga hasta los 25 afios suponiendo que los hijos contindan sus estudios, los
incapacitados cuentan con el tiempo de cotizacién necesario para que su pensidn de Incapacidad
concluya a los 65 afios, los pensionados por Incapacidad optan por el bono de pension, por lo que
su pension de incapacidad concluye a los 65 afios.

Obtencion de los flujos de pensidn.

Sin tener que definir una nueva metodologia de célculo de primas y reservas, para la proyeccion de
siniestralidad o pagos de pension, se puede deducir el flujo de pago esperado de obligacion de cada
tipo de pension a partir de las expresiones de primas basicas sefaladas en la CUSF. El propdsito
sera obtener una expresion general de flujos de pagos de obligaciones de forma mensual aislada del
factor de descuento de tasa anualizada que se encuentra en el calculo de prima para cada una de
expresiones sefialadas anteriormente para las correspondientes pensiones.

Finalmente, para el calculo de primas, una vez obtenidos los flujos de pago de obligaciones
mensuales se obtendran a valor presente con la tasa de interés técnico convertida de forma mensual.

Desglose de la expresion de calculo de prima

A continuacién, se analizaran algunos tipos de pension para identificar los elementos clave en la
obtencién de le flujos proyectados de pago de pensién.

Con base en las expresiones definidas en las notas técnicas descritas en la CUSF (Anexo 1) para el
célculo de primas basicas, se ubicara el indicador para la temporalidad de los pagos, dado que las
probabilidades de fallecimiento son anuales y las cuantias regularmente se encuentran en términos
mensuales, expresan esa cuantia en términos anuales.

Para la definicion de esos pagos a periodo anual, en algunos tipos de pension se puede identificar
un factor especifico, dicho factor depende de la composicién familiar dentro de la pension,
especificamente, de la existencia de una o mas personas dentro de la composicion familiar en la
péliza. En casos en que Unicamente se tiene un solo asegurado en la composicion familiar, es
utilizada la aproximacion de la anualidad fraccionaria vitalicia, independientemente del ramo, casos
tales como Invdlido o Incapacitado sin beneficiarios o viudas sin hijos.

Por ejemplo, de la pensién del ramo de Invalidez y Vida, Viudo(a) sin huérfanos se tiene la expresion
de la prima bésica:

w=y
11
PBSV = b; X 13 X kayxv"—ﬁ X (1+INC)

k=0
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Desglosando la expresion que define a la prima, en lo que corresponde al beneficio:
12
b; = min (0.9 X (1 + AA X 13) 1)

se puede sefialar que, de la cuantia basica de invalidez del Invélido fallecido, a la viuda le
corresponde el minimo entre el 100% o en caso de tener ayuda asistencial, el 90% de la cuantia mas
12/13 de la ayuda asistencial, donde el factor de 12/13 corresponde a un ajuste ya que la ayuda
asistencial no genera aguinaldo y la expresidn general lo asigna al beneficio total posteriormente en
la parte de “PBSV = b; x 13...7

El 13 indica que el beneficio mensual se otorgara por los 12 meses y uno mas que corresponde al
aguinaldo.

Ahora bien, en la expresion (Zk o kPy X vk — —) se mcluye implicitamente una aproximacion de la

LN

m—
anualidad fraccionaria anticipada vitalicia d ay — E , esto corresponde al ajuste por el pago

de renta mensual, justamente el factor que se desea identificar para fines de la metodologia
propuesta.

Los dos factores anteriores son lo que pueden remplazarse en la proyeccién mensual de pasivo, el
numero 13 no sera necesario dado que se proyectara cada uno de los flujos mensuales y en el mes
correspondiente un flujo de pago doble con motivo del aguinaldo en el caso que cuente con derecho
a éste. Con la misma de generacion de flujos, se requiere Unicamente el flujo de pasivo sin el factor
financiero ya que la periodicidad de proyeccion ser4 mensual, no se requerira la aproximaciéon de
anualidad fraccionaria.

Por tanto, para la proyeccion de flujo de pasivo so6lo se requiere ,p, de la expresion
(Zk —0 kDy XV ——) En ese sentido, se requerira Unicamente obtener el equivalente mensual de
kpy-

Revisando mas tipo de pensiones descritas en las notas técnicas, cuyas expresiones definen a las

primas, se puede notar que para casos en que la composicion familiar dentro de la péliza sea mayor

a un componente, como pensiones de invalido con esposa o hijos, viuda con hijos u orfandad, es

utilizada la anualidad a(lz).

Por ejemplo, de la pensién del ramo de Invalidez y Vida, Invalido con esposa sin hijos se tiene la
expresion de la prima basica:

w—X w—60+8
PBSI = A% = a(-“’ [Z Conv x (1 + INC) Z Conv X INCyi |t x (1+ INC)
k=0 k=6

Donde:
Conv = [, &™) x {p, X by + (1 = xpy) X by }] x v*

Y el beneficio a pagar se obtiene de:

1
b; = max(CB;, X (1 + 0.15 + AA), PMG) + IR X max(CB;,, PMG)
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1
b, = max(CBy, X (1 + 0.15), PMG) + W x max(CB;,, PMG)

Para hacer mas sencillo este ejemplo, se considera el supuesto que el invalido ya tiene el beneficio
de incremento (INC), entonces la expresién se asume como:

w—Xx

PBSI = ASY) = 45? x Z [0 ™ x {4y X by + (1 = 4p,) X by}] x v x (1 + INC)
k=0

1
b, = max(CB;, X (1 + 0.15 + AA), PMG) + IV x max(CB;,, PMG)

1
b, = max(CB;, x (1 + 0.15), PMG) + % x max(CB;,, PMG)

En especial, revisando la expresion [,p @) x {,p, x b, + (1 — ;p,) X b,}] se puede notar que:

b, es el pago de beneficio que se daria en el supuesto caso dentro de la pdliza, cuando la
combinacién de probabilidad incluye al invalido y esposa en vida (™) x ,p, xb;) y

posteriormente se asigna el maximo entre la Pension minima garantizada y la cuantia, adicionando
15% asi como ayuda asistencial, finalmente se adiciona el aguinaldo como 1/12 directo de la Cuantia
o PMG.

b, es el pago de beneficio que se daria en el supuesto caso dentro de la pdliza, cuando la
combinacion de probabilidad incluye al invalido en vida y conyuge fallecido ,p ™ x (1 — xp,) X b,,
posteriormente se asigna el maximo entre la Pensién minima garantizada y la cuantia adicionando
15%, finalmente 1/12 correspondiente al aguinaldo.

(12)

Continuando con el desglose de la expresién, se puede observar el factor d§| correspondiente a

una anualidad pagadera 12 veces en un afio.

1—-v
..(12) _
4 = S
12 (1 —(1+ i)_lz)

La anualidad d}llz) hace posible la equivalencia de pagos anuales con mensuales dentro de la

expresién de célculo de prima basica. Cabe mencionar que la Cuantia ya se encuentra en términos
mensuales, por lo que no es necesario aplicar el 12 del denominador, con esa premisa, en la Nota
Técnica de la normativa, el 12 no se incluye en la expresion publicada.

Equivalente al ejemplo del caso de Viudez, para la proyeccion de flujo de pasivo mensual, la

. . -1 11 . , .
anualidad ai—llz) y el factor =2 = — = se dejaran de utilizar.

En resumen, para los tipos de pension que se analizaran, la metodologia de proyeccion de flujos de
obligaciones tiene como base, las definiciones de notas técnicas de primas bésicas para las
convoluciones de probabilidad y para el pago de beneficios b,,.

En la expresion se representa el flujo de pago de pension u obligacion, por lo que, para la proyeccién
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de flujos mensual, se requieren obtener las probabilidades mensuales equivalentes de ;p 9(6"”") Y kPy-

Una vez sefialado lo anterior, se presenta una expresion general para proyeccioén de flujos de pasivo
en el mes k, fp(k) en equivalencia a las expresiones sefialadas en las notas técnicas de la CUSF,
para el tipo de pensiones seleccionadas que se analizaran, donde a lo mas existen dos integrantes
en la composicién familiar de la pension:

fp(k) = (B + Bg) + p(x1, k) + (B, + Bg)[p(x1, k)p(x2, k)] + (B3 + Bg){p(x1, K)[1 — p(x, K)]}
+ (B4 +Bo){[1 — p(xq, K)Ip(xz, KD}
+ Bs{p(xy, k = D[1 —pCey, k = D]+ [1 = plxy, k = D]p(xz, k = D1 = plxz, k — DI}
+ Be{p(x1, D} + By {p(x;, D}

Donde:
Beneficio Beneficio o pago en concepto de: Aplica en pensiones de:
B1 Asegurado unico Invalido solo, Incapacitado solo, Viudez, Orfandad, Ascendencia
B2 Principal en caso de 2 componentes Invalido con esposa, Incapacitado con esposa
B3 Segundo en caso de 2 componentes Invalido con esposa, Incapacitado con esposa
B4 Pensidn por sobrevivencia Invélido con esposa, Incapacitado con esposa
BS Seguro de fallecimiento Pensiones ISSSTE
B6 Finigquito de hijo Orfandad
B7 Cuotas y aportaciones Invalidez, Incapacidad ISSSTE
B8 Aguinaldo Invalidez, Incapacidad, Viudez, Orfandad, Ascendencia
B9 Aguinaldo en pensidn de sobrevivencia Invalido con esposa

Descriptivamente:

B, asumira el valor de pago de beneficio correspondiente del asegurado para composicién familiar
en pensiones donde Unicamente exista el asegurado sin beneficiarios, los beneficios pueden ser
cualquiera de los siguientes definidos en la nota técnica; b, b, en pensiones de beneficio definido o
la 0 R, para contribucién definida.

Especificamente se utilizara en pensiones de Retiro, Cesantia en edad avanzada y vejez,
Incapacidad, Invalidez sin esposa e hijos, Viudez sin hijos, Orfandad y Ascendientes, en las que solo
se modelaran con un solo integrante, es decir un huérfano o un ascendiente.

B,, B; y B, seran diferentes de cero solo para pensiones en donde existan dos personas en la
composicion familiar, corresponde a la pension que se revisara de tipo Invdlido con esposa.
Especificamente:

B, consistira el valor de pago de beneficio correspondiente para el supuesto caso que asegurado y
beneficiario se encuentren con vida dentro de la composicion familiar, el beneficio sefialado en la
nota técnica b, el caso especifico que se analizara aplicable con este beneficio es el de invalido con
esposa, cuando el supuesto sea que ambos estan con vida.

B; asumira el valor de pago de beneficio correspondiente para el supuesto caso que el beneficiario
falleciera y el asegurado se encuentre con vida dentro de la composicion familiar, el beneficio
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sefialado en la nota técnica b,.

B, representara el valor de pago de beneficio correspondiente para el supuesto caso que el
asegurado falleciera y el beneficiario se encuentren con vida dentro de la composicién familiar, este
caso corresponde a la nota técnica en que se define el seguro de sobrevivencia, el beneficio
sefialado como b, en la prima basica del seguro de sobrevivencia.

Bs es el beneficio correspondiente al seguro de vida que se tiene sefialado (nicamente para
pensiones derivadas de la Ley del ISSSTE, se refiere al asociado del seguro del pensionado titular
y para el seguro de sobrevivencia que se analizara en el tipo de pension Pensionado por RCV con
coényuge sin hijos.

Bg es el beneficio correspondiente al finiquito para el hijo en el tipo de pension de Orfandad que se
otorgara de acuerdo a la Ley del Seguro Social.

B, es el correspondiente a las cuotas y aportaciones a la cuenta individual del seguro de retiro,
cesantia en edad avanzada y vejez en los términos de la Ley del ISSSTE.

Bg es el aguinaldo aplicable al tipo de pension correspondiente pagadero en el mes de noviembre
de cada afo de la proyeccion.

Bg es el aguinaldo aplicable cuando corresponda al beneficio de sobrevivencia al tipo de pension
correspondiente pagadero en el mes de noviembre de cada afio de la proyeccion.

Probabilidades de supervivencia.

Una vez que se definio la expresion para los flujos de pago de pensién, se requiere que las bases
biométricas se encuentren en la misma temporalidad, para eso, se obtendran las probabilidades de
fallecimiento mensual para un individuo j de edad X, q;'}, a partir de las probabilidades de fallecimiento

anuales q, publicadas en la CUSF.

El objetivo sera utilizar, para el calculo de la pensién contingente, la probabilidad KPx;» que
corresponde a la probabilidad de supervivencia que tiene un individuo de edad x; de llegar con vida
a la edad x; con k meses. Este término es una interpretacion de la probabilidad de fallecimiento
mensual, buscando hacer la equivalencia al anual sefialado en nota técnica de la CUSF.

con

lXj+k = lX]‘+k—1(1 - q;rcrjl'+k—1)
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N
N|"‘

m =1—-(1- ;
qu+k—1 ( qEntero(le_;k))

Nétese que se estd asumiendo distribucidon uniforme de fallecimiento en los meses tal que la
probabilidad de fallecimiento en los 12 meses con probabilidades mensuales sea igual a la
probabilidad anual de sobrevivencia.

qx=1- (1 - qgjl-+k—1)12

La probabilidad anual g, se obtiene de las bases biométricas sefialadas en la CUSF en el capitulo
14.2.4 y 14.2.5 dependiendo del sexo y estatus el pensionado, es decir; sano, invalido o
incapacitado.

x; se referird a la edad del pensionado j, que podria tratarse de invalido, incapacitado, pensionado
por RCV viuda o ascendiente,

Es importante sefialar que las g, son probabilidades de fallecimiento que consideran mejoras en la
esperanza de vida, a las que en la nota técnica se les llama tabla dinamica o “diagonal”.

Esto significa que el conjunto de g, que se utilizara para la proyeccién de pagos de pension de un
individuo, sera un vector generacional generado a partir de una tabla de mortalidad inicial o base y
un factor de mejora asociado a cada edad TM,.

qx = g3 (1 —TM,)*

Existe una variante para la probabilidad de fallecimiento cuando se trata de hijos en la pensién de
orfandad debido a que se integra la probabilidad de desercidn escolar, entonces para el huérfano
se tendré:

h
lxj+k = lxj+k—1(1 - q;';g-k)—l

donde:

[
N|"‘

qzl-ghk)—1 =1-11- q(h) Xi+k
J Entero( le )

™ ax q
_ _Ix afq_dx
qx —qx<1 2>+qx(1 2)

q, Y q¢ (probabilidad de desercion escolar) se obtienen de las bases biométricas sefialadas en la
CUSF en el capitulo 14.2.4 y 14.2.5 dependiendo de la edad y sexo del hijo.
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2.4.1 a) Reserva Matematica estimada mediante flujos.

Se ha revisado la metodologia de célculo de Reserva segun se sefiala en la CUSF, sin embargo,
esa metodologia obedece a célculo de primas terminales anuales que ya en si mismas tienen
factores de ajuste para llevar el pago de renta mensual a anual y para la obtencién de reservas
mensuales, se realiza una interpolacion lineal.

Desde el enfoque de flujos mensuales revisado en la seccion 2.2, resulta suficiente tomar los flujos
de pasivo proyectados mensualmente directamente y multiplicarlos por el factor de descuento
correspondiente, claramente convirtiendo la tasa técnica a su equivalente forma mensual, para
encontrar el valor de la reserva en cada mes de calculo que se requiera. Si bien el resultado no es
el mismo, es muy semejante, incluso con respecto a la practica u operacion, con los flujos mensuales
se modela con mayor apego a la realidad.

Por lo tanto, la forma de calcular la reserva para efectos del modelo propuesto, sera la siguiente:

1200
Vievay = Z Reyar (fp(k)) Umk
k=0
Donde

Rpy 4. €S el valor de la renta actualizada con el incremento de la UDI acumulado desde la fecha de
resolucién otorgada por el instituto a la fecha de valuacion.

fp(k) es la proyeccioén de flujo de pasivo en el mes k, definido en la seccién 2.

v,,© es el factor de descuento con la tasa técnica convertida mensualmente, es decir, si i es la tasa
técnica:

A continuacion se agrega un esquema en donde se puede visualizar con algunos tipos de pension
con distintas caracteristicas, el resultado de calculo de la prima obtenida mediante la propuesta de
flujos de pensién y la calculada con la metodologia descrita en la Nota Técnica de la CUSF.

Edad Edad Sexo Sexo Prima Bésica Prima Reserva
Instituto Pension  componente componente componente componente CB IV CB RT Metodologia Sobrevivencia Metodologia  Diferencia

T
técnica

1 2 1 2 CUSF Metodologia CUSF|  Propuesta
IMsS Invalidez y Vida Invalidez 86 NA M NA 363% 0% 76363 - - 249102 238,409 - 237,110  -0.55%|
IMsS Invalidez y Vida Viudez 73 NA F NA 330% 0% 2,491.02 - - 249102 500,949 - 499,349 -0.32%
IMsS Invalidezy Vida ~ Ascendencia 76 NA F NA 334% 0% 9,555.70 - - 249102 383,456 - 382,275 -0.31%
IMSS  Riesgos de Trabajo  Incapacidad 42 NA F NA 359% 57% - 2041807 - 2,491.02 3,268,187 - 3,256,808  -0.35%
ISSSTE  Riesgos de Trabajo  Incapacidad 30 NA F NA 296% 20% - 1955244 - 430971 1,017,660 - 1,022,911 0.51%)
ISSSTE ~ Riesgos de Trabajo Viudez 58 NA F NA 3.15% 100% - 8,714.38 - 430971 2,574,584 - 2,564,432 -0.40%
ISSSTE  Retiro, Cesantiay Vejez  Retiro 56 NA F NA 355% 0% - - 5602.63 4,309.71 1,448,202 - 1,444,718 -0.24%
ISSSTE _ Retiro, Cesantia y Vejez __Retiro 56 57 F M 317% 0% - - 5602.63  4,309.71 1,532,416 87,233 1,613,554 -0.38%

En general, las primas obtenidas con la metodologia propuesta se aproximan con diferencia menor
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a 1% a las primas mediante metodologia regulatoria, por tanto, para fines de la exploracién de la
rentabilidad, se utilizaran las primas y flujos con la forma propuesta.

2.5 Sobrevivencia de la pédliza (altimo sobreviviente).

En el numeral 2.2. Flujos de pasivo mensuales, se especificd la obtencion de flujos de pasivo, donde
el resultado de éstos dependen de las probabilidades de fallecimiento obtenidas de las bases
biométricas asi como de los beneficios a lo que son acreedores cada uno de los asegurados y
beneficiarios de la composiciéon familiar de cada pdliza, es decir, la probabilidad marginal de
sobrevivencia de cada asegurado se encuentra ponderada por el beneficio que le corresponde, sin
embargo, si el beneficio fuera igual para cada individuo en la composicién familiar y solo se utilizaran
los correspondientes a primas basicas y sobrevivencia, se podria obtener una “probabilidad de
sobrevivencia de la pdliza”.

En especifico si se aplica el criterio mencionado en la expresién de calculo de flujos de 2.2, es decir,
los beneficios bésicos son igualados a la unidad y la expresién asociada a beneficios diferentes a
basicos y sobrevivencia no se consideran, la expresion resulta de la forma:

En el caso de un componente:

p(k) = p(xy, k)

En el caso de 2 componentes:

p(k) = [pQxy, )p(xz, k)] + {p ey, )[1 — p ey, D1} + {[1 — p(xy, B)Ip(x2, k)}

Examinado de una forma equivalente;

p(k) = 1—[1—p(x, K] [1—plxz, k)]

Este elemento resultara de apoyo para proyecciones ya que permite expresar la permanencia de la
poliza en una sola probabilidad aun y cuando se tenga mas de un componente en dentro de la
composicién familiar. Y servird para realizar proyecciones que no dependan especificamente del
monto de pago de pension, como es el caso del gasto de administracion.

2.6 Sobrevivencia de pdlizas para la proyeccion de reserva regulatoria mediante
flujos de pasivo

Debido a que el presente andlisis considera el uso de la mejor estimacion en los supuestos sin dejar
de lado el esquema definido en la regulacion, en esta seccién se define el procedimiento para el
célculo de reserva y de la proyeccion de la misma. Si bien, el célculo de flujos de pasivo o pago de
rentas contingentes que dan origen a la reserva, se realizara con alguna de las bases biométricas
plasmadas en la CUSF, la proyeccion de sobrevivencia de componentes de la pdliza se realizara
tomando en cuenta la experiencia de la aseguradora, esta metodologia permite cumplir con la
constitucion de la reserva con base biométrica “regulatoria” pero asumiendo entre cada periodo de
célculo, la mortalidad del mejor estimador.

Para llevar a cabo la metodologia comentada, en cada mes de proyeccion se considera, para la
podliza que se esté valuando, la supervivencia de los componentes o beneficiarios de la poliza
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utilizando tablas de mortalidad de mejor estimacién que incluyan factores de mejoramiento obtenida
mediante la expresion del numeral pasado 2.6.

Con la idea anterior en mente, puede asumirse el fallecimiento de componentes con un supuesto de
mortalidad diferente al que se utilizara para el calculo de reservas en cada periodo mediante los
flujos de pasivo. El procedimiento consiste en realizar un ajuste a la sobrevivencia de la péliza, para
efectos de la proyeccién, habra un Gnico factor para cada afio en que quiera calcularse una reserva,
lo anterior se lograra, sustituyendo el factor de supervivencia por uno con bases biométricas
diferentes, esto sin afectar el calculo de reserva, mismo que en efecto debe estar con bases
biométricas con que se realizé la oferta de cada caso.

En otras palabras, se proyecta el valor de la reserva “regulatoria”, pero asumiendo la mortalidad con
supuesto mejor estimador en cada periodo de proyeccion a partir del cual se calculara la reserva, es
decir, la constitucién de reserva vista como un requerimiento.

Para fines ilustrativos, la idea del procedimiento que se menciona se puede ejemplificar de la
siguiente forma, para un caso hipotético para el que solo se tiene a una persona en la composicion
familiar y sin considerar algun tipo de beneficios.

Bajo el supuesto de calcular la Reserva VR¢9(sera la reserva “regulatoria”), mediante la metodologia
de flujos con supuesto de mortalidad se tendria un valor de reserva en t = 0 algo de la forma:

Reg Reg Reg
Reg _ 0 Reg 1 Reg t Reg _ .0 X 1 x+1 t X+t
Vo - =v° P+ v IR+t v TP+ = lReg+V1Reg+ +v —1Reg+
X X X

Con la misma proyeccion de flujos, la Reserva proyectada para el momento ¢t = 1 seria de la forma:

Reg Reg Reg
Reg __ _ 0 Reg 1 Reg t Reg .0 X+1 1 X+2 t x+t
Vie=ve R +v SR+t v P+ =v lReg+V1Reg+ +v lReg+
X X X

Con base en la expresion anterior, se asume que, al inicio de su proyeccién, en t = 1, la probabilidad
Reg

. . L . . . . L 1
de sobrevivencia de la podliza en el periodo transcurrido se obtiene mediante la probabilidad l’g’gé.
X

Nota. En t = 0 no tiene sentido realizar el ajuste debido a que la probabilidad de sobrevivencia es 1.

Ahora bien, se pide determinar la supervivencia de los beneficiarios de la poéliza utilizando tablas de
mejor estimacion, esto para determinar el grupo de beneficiarios para los que aun habra que calcular
reserva.

Para lo anterior, se realiza el ajuste con base en la probabilidad del periodo inicial de cada proyeccion
de reserva, buscando neutralizar la probabilidad correspondiente de base “regulatoria” y
sustituyéndola por la probabilidad obtenida con tablas de mejor estimacion (BE), lo que se traduce

en un factor de ajuste del tipo:
i (L‘?"g> <l,‘?fl)
R - R
AN

El mismo factor tendra que aplicarse a cada flujo que compone a lareserva de t = 1.
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Por lo anterior, la reserva proyectada en t = 1 ajustada con la probabilidad de sobrevivencia de
mejor estimacién de t = 1 es:

BEp lReg lReg 1BE lReg lReg 1BE lReg lReg 1BE

1'X VReg _ 0 Xt1[ X X+1 + Vl X+2 X X+1 4ot Vt x+t [ °X X+1 +
Regp 0 =v lReg lReg lBE IReg IReg IBE lReg lReg lBE

1" X X X+1 X X X+1 X X X+1 X
Generalizando, el ajuste correspondiente a la reserva proyectada para el momento k asumiendo la
mortalidad de tablas de mejor estimacion para los sobrevivientes que computaran al calculo de la

BE
T . P .
reserva, consistird en aplicar el factor Re“gp" a la reserva estatutaria calculada en cada uno de los k

kX

momentos de proyeccion.

Para la obtencidon del factor de todos los tipos de pensién, se utiliza la metodologia revisada en el
numeral 2.6, misma que deriva de la de obtencion de flujos de pasivo mensuales.

Este factor permitird determinar la liberacibn de la reserva esperada de un periodo a otro,
constituyendo en cada momento la reserva con supuestos comprometidos al momento de la entrada
de la pensién.

2.7 Reinversion de activos financieros

Se establece una metodologia para la reinversion de activos, para el caso en que el periodo de
proyeccién de pasivos u obligaciones exceda el periodo del activo a su vencimiento adquirido para
la cobertura de reservas. Bajo suposicién que el activo adquirido para cobertura de reserva se
mantendrd hasta su madurez, ése activo se clasificara contablemente a vencimiento, manteniendo
la tasa yield de compra.

Una metodologia simplificada para suponer el nivel futuro que tendran las tasas de interés se obtiene
a partir de tasas forward que reflejan el nivel implicito en el tiempo que tienen las tasa. La
metodologia tiene como supuesto principal que no existe el arbitraje en el mercado y es aceptado
por el sector financiero.

Una vez obtenidas las tasas forward a partir de la curva de tasas libres de riesgos en UDIS, la
aplicacion para la reinversion seré en funcién de la duracién del pasivo restante a cada momento de
proyeccién. La reinversién esta basada en el supuesto de adquisicion de un bono cupdn cero con
duracion equivalente al que tienen los pasivos en el periodo de proyeccion y que genera rendimiento
con esa tasa solo en el periodo en cuestion t, es decir, en t + 1 se calcula nuevamente la duracion
del pasivo restante y se reinvierte a la tasa correspondiente.

Tasas Forward.

Se puede entender como tasa forward a “la tasa implicita con que se logra la equivalencia en una
inversion dados dos tasas y dos plazos”.

Si se tiene una tasa de inversion, tasa corta, asociada al corto plazo y otra tasa de inversion, tasa
larga, asociada al largo plazo y suponiendo un interés simple, la tasa forward (FWD) esta dada por:
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1 + tasa larga * % 360
Tasa FWD = ] ol b 1] = ( )
1+ tasa corta + 2. aZ3(’)6COOT 0 plazo largo — plazo corto

Donde:

Plazo largo: numero de dias hasta el vencimiento del contrato
Plazo corto: nimero de dias hasta el inicio del periodo de la tasa negociada
Tasa corta: tasa de interés asociada al plazo corto

Tasa larga: tasa de interés asociada al plazo largo
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Capitulo 3. Modelo de Rentabilidad

La medicidn de rentabilidad se realizara obteniendo la tasa interna de retorno anual sobre los flujos
de dividendos esperados.

Los flujos de dividendos esperados son las ganancias o pérdidas netas de impuestos que seran
proyectadas por cada mes, mas las liberaciones o posibles inyecciones de capital proyectadas para
cada caso.

A continuacién, se describen los conceptos que se consideran en la proyeccion clasificados por su
naturaleza de ingreso o egreso. El resultado integral de esos conceptos es la pérdida o ganancia.

3.1 Pérdidas o ganancias proyectadas

3.1.1 Entradas de flujo

Primas recibidas, es la proyeccion de las primas que se esperan recibir en el mes t.

Corresponde especificamente al Monto Constitutivo libre de pagos vencidos, incluyendo la prima de
riesgo y contingencia con ajuste de inflacion a la fecha de resolucién de cada péliza. La Gnica prima
que se considerara es el monto constitutivo, quedan excluidos ingresos o egresos de primas por
concepto de endosos de pdlizas ingresadas con anterioridad.

La obtencién de la prima se realiza con la metodologia de flujos revisada en el numeral 2.2 en
sustitucién de las sefialadas en el Anexo 1, que como ya se menciong, el resultado en valor presente
se aproxima considerablemente bien.

Retorno de Inversiones, €s la proyeccion del retorno que se espera rindan los activos que
respaldan la reserva en el mest.

Este retorno es el que se espera rindan los activos que respaldan las reservas de rentas vitalicias
considerando la estrategia de inversion de dichos activos a lo largo de la vida de la cartera, esta
determinado con el rendimiento que genera cada activo con su tasa de compra hasta su vencimiento
y posteriormente una tasa de reinversién en funcién a las curvas de tasas de mercado asociadas,
esta reinversion se realizara por simplicidad en un activo “virtual” de tipo cupén cero.

Comenzando con el supuesto de estrategia de inversion a largo plazo, se supone la adquisicion de
un activo gubernamental clasificado contablemente a vencimiento por un monto equivalente a la
prima o monto constitutivo recibido neto de pagos vencidos. Se proyecta el valor del activo y producto
financiero en cada mes t hasta la fecha de vencimiento, dicho producto financiero es equivalente a
los intereses devengados por el activo.

En el mes de vencimiento del activo, se calcula la duracién del pasivo restante con la finalidad de
buscar un activo nuevo que cubra las obligaciones pendientes, en especifico se supone que se
adquiere un bono cupo cero “virtual” con duracién equivalente a la del pasivo. El supuesto activo,
tiene una tasa obtenida de las curvas forward generadas a partir de la curva de tasas de mercado
como se describe en el tema de reinversion de activos financieros mencionado en el numeral 2.8.

34



Retorno del capital, es el retorno del capital proyectado para el mes t.

Se utilizara la tasa de retorno que rindan los activos que respaldan el capital considerando la misma
estrategia de inversion que siguen los activos de cobertura de la reserva, asi como su metodologia
de reinversion. El capital se refiere al requerimiento de capital de solvencia RCS que se debe
mantener.

Variacion de la reserva local; es la proyeccion de la variacion de la reserva matematica de la péliza
gue se esta proyectando en el mes t con respecto al mes anterior t-1.

El monto de la reserva es calculado con las tablas de mortalidad de valuacién o estatutarias o de
reserva y las tasas de descuento de valuacion o estatutarias o tasa de interés técnico con que se
calcula la reserva de beneficios basicos.

Cada mes de proyeccién se calcula para la péliza que se esté valuando la supervivencia de los
beneficiarios de la péliza utilizando tablas de mortalidad de mejor estimacién que incluyan factores
de mejora. Una vez determinado para ese mes el grupo de beneficiarios se calcula la reserva para
dicho grupo utilizando los supuestos sefialados en la CUSF.

En términos practicos, se obtiene la proyeccién de reserva mateméatica en cada mes t, con supuestos
estatutarios. Para cada reserva en el mes t, se guarda implicitamente la composicién de
sobrevivientes con que comienza la proyeccion de flujos de pasivos con que se obtiene la reserva 'y
éstos estan con supuesto de tablas de mortalidad asociados al célculo de prima.

Para incluir la sobrevivencia de los componentes de la pdliza con supuesto mejor estimador, se debe
eliminar el efecto de sobrevivencia local y remplazarla por la sobrevivencia que dicta la base
biométrica mejor estimador tal y como se describe en la metodologia descrita en el numeral 2.7.

3.1.2 Salidas de flujo

Beneficios pagados, es la proyeccion de las rentas y beneficios a pagar de acuerdo con las
obligaciones contraidas por la péliza en el mes t. EIl monto de los beneficios a pagar dependera de
la proyeccion de pension de cada pdéliza, ésta se realizara con base en las tablas de mortalidad de
mejor estimacion.

La metodologia para la estimacion de pagos esperado de beneficios basicos es la que se describid
en el capitulo 2.2. “obtencién de flujos de pasivo”

Se consideraran para la proyeccion de obligaciones, los flujos de pasivos que contempla el pago de
renta de beneficios basico e incremento, beneficio adicional Gnico y aportaciones al fondo especial
de pensiones.

La aportacion al fondo especial de pensiones, se calcula con el flujo de liberacion de la reserva de
contingencia en cada mes t correspondiente a la pdliza k.

. . £ \1/12 1 \1/12
FlujoLiberacion,, = RCr_q (1 + i) + 0.02PR;, (1 + > 1+ —1)—RCpy
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Donde RC,; es la reserva de contingencia al mes t correspondiente a la pdliza k, i, es la tasa de
interés técnico con que se calcula la reserva de beneficios basicos de la péliza k y PR, es la prima
de riesgo de pension emitida en el mes t.

Gastos de adquisicion, es el gasto asumido por el ingreso de nuevas pdlizas pagados en el mes t,
asesorias, apertura de cuentas, paquetes de emision de pélizas, etc., todos los gastos que una vez
que se cerrara la comercializacion, tendrian que dejar de ocurrir. Este gasto es Unico y se registra a
la entrada de la pdliza en t=0.

Gastos de operacion, son todos los gastos excluyendo gastos de adquisicion que se proyectan ser
incurridos en el mes t. Se consideran los gastos por péliza que contemple una asignacion completa
de los gastos de la compafiia durante el periodo de medicion.

La probabilidad asociada para la proyeccion del gasto se encuentra en funcién de la sobrevivencia
de la pdliza, ya que este gasto se continuara incurriendo independientemente del nimero de
personas en la composicion familiar, por ello, el gasto se determinara como; gasto estimado del mes
para la pdliza por la probabilidad del dltimo superviviente revisada en el numeral 2.6.

Impuestos, son los impuestos a la renta proyectados en el mes t.

Con fines de implicacion, el impuesto aplicable sera de 30% sobre el resultado de las ganancias o
pérdidas que se obtengan como resultado de los flujos de entradas y salidas antes mencionados.

3.2 Variacion proyectada de Capital

El capital se refiere al Requerimiento de Capital de Solvencia (RCS) considerando los elementos que
se sefialaron en la seccién 2.3, asi como las variaciones, ya sean constitucién o liberacion del mismo
conforme a su proyeccion en cada periodo t.

Especificamente corresponde al requerimiento de capital por riesgos técnicos de suscripcion sin el
supuesto de deducciones de reserva de Contingencia y Fluctuacion de Inversiones, dado que es el
riesgo que mas se busca abordar en este andlisis por su impacto en caso que se tarifique con tablas
distintas a las de RCS, es decir, que el capital en lugar de ser cobrando en la prima, deba ser cubierto
por la aseguradora.

El riesgo de descalce, como ya se menciond en la seccién 2.3 es un riesgo que no generara
requerimiento dado el supuesto de cobertura de activo mas largo existente a vencimiento, que hace
equivalente su vigencia al periodo de proyeccién requerido por la regulaciéon y con nivel de tasa
suficiente para cobertura de pasivos.

El riesgo por variacion en el valor de los activos y operativo, no se buscan explorar en este analisis,
dado que el andlisis se plantea caso por caso, y estos riesgos corresponden mas a la totalidad del
negocio. Estos riesgos generan la mayor parte de su requerimiento por la cartera ya existente que
por la nueva emision, a en el caso del primero, el requerimiento de capital corresponderia al activo
que da cobertura a activos que se encuentran fuera de los destinados a cobertura de reservas y
calce, es decir, a activos que cubren el capital, capital que en su mayoria ya existe previamente a la
emisién de nuevo negocio y la aportacion de éste sera minima en proporcion al ya existente, el
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mismo criterio de origen del requerimiento se utiliza para el riesgo operativo, por lo que no se estara
asignando requerimiento por estos conceptos.

3.3 Flujos de Dividendo y TIR

Finalmente, los Flujos de Dividendo esperados en cada periodo de proyeccion que se utilizan para
la obtencién de la tasa de retorno, se visualizan de la siguiente forma:

Flujos dividendos;
= Primas recibidas; + Retorno de Inversiones; + Retorno del capital
+ Variacion de la reserva local, — Beneficios pagados,; — FlujoLiberacion;
— Gastos de adquisicion, — Gastos de operacion — Impuestos;
— Variacion de Capital,

La TIR que se obtiene de los flujos de dividendos obtenidos se interpreta como el retorno que se
espera obtener por el nuevo negocio ingresado. Ahora bien, una forma mas sana de interpretar el
resultado de nuevo negocio es con la tasa de retorno de la suma de flujos de dividendos por el grupo
de pdlizas que se ingresan, de alguna forma, siguiendo el concepto de mutualidad. Sin embargo,
para realizar los analisis se revisara caso a caso.
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Capitulo 4. Resultados

4.1. Analisis por supuestos mediante TIR

Con el propésito de realizar los analisis correspondientes al retorno, se plantea un conjunto de
polizas ficticias de pensiones con caracteristicas que permitan conocer los diferentes indicadores o
impactos en el retorno, ademas se realizaran analisis segun variaciones de los diferentes supuestos
que pueden ajustarse en la oferta en un proceso de tarificacion.

La cartera tipo mencionada y sus caracteristicas mas importantes para los célculos se describen el
esquema inferior.

Se eligieron 47 casos con caracteristicas distintas en lo que respecta a: Instituto de seguridad social,
tipo de Ramo, Pension, componentes familiares en la podliza, rangos de edad, género o sexo,
porcentaje de incapacidad en su caso, nivel de pensién o cuantia en los casos de beneficio definido.
Finalmente, como referencia, el monto de pensién minima garantizada del afio 2016.

Dado que la proyeccién de flujos mensuales de pension se realiza con la metodologia propuesta en
el numeral 2.2, se presentan Unicamente composiciones familiares por péliza con a lo mas 2
componentes.

38



Edad Edad Sexo Sexo

No. de

Instituto Pension componenti componen | componen | componen % IP CB IV CB RT
caso el te2 tel te2
1 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 66 NA M NA 0% 1,014.65 - - 2,491.02
2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 76 NA M NA 0% 717.85 = = 2,491.02
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 86 NA M NA 0% 763.63 - - 2,491.02
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 48 44 M F 0% 10,315.92 - - 2,491.02
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 56 58 L\ F 0%  3,169.90 - - 2,491.02
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 67 63 M (F 0%  2,290.13 - - 2,491.02
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 76 74 L\ F 0% 1,128.35 - - 2,491.02
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 87 74 M F 0% 922.04 - - 2,491.02
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 43 NA F NA 0%  4,780.09 - - 2,491.02
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 59 NA F NA 0% 2,491.02 > ° 2,491.02
11 IMSS Invalidez y Vida Viudez 73 NA F NA 0% 2,491.02 - - 2,491.02
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 77 NA 7 NA 0% 2,491.02 = = 2,491.02
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad 14 NA F NA 0% - - - 2,491.02
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia 61 NA F NA 0%  7,388.95 - - 2,491.02
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia 76 NA F NA 0% 9,555.70 - - 2,491.02
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia 92 NA M NA 0% 3,941.09 - - 2,491.02
17 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 35 34 M F 100% 5,338.67 11,696.79 - 2,491.02
18 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 24 NA M NA 75% - 4,378.63 - 2,491.02
19 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 36 NA ™M NA 95% - 6,042.79 - 2,491.02
20 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 42 NA F NA 57% - 20,418.07 - 2,491.02
21 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 61 NA M NA 98% - 7,840.02 - 2,491.02
22 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 65 NA M NA 0%  2,439.02 2,439.02 = 2,491.02
23 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 69 NA L\ NA 0%  2,439.02 3,345.99 - 2,491.02
24 IMSS Riesgos de Trabajo Orfandad 14 NA F NA 0% - - - 2,491.02
25 IMSS Riesgos de Trabajo Ascendencia 34 NA M NA 0% 2,253.81 10,190.40 - 2,491.02
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez 46 NA F NA 0%  3,348.86 - - 4,309.71
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez 55 NA L\ NA 0%  4,309.71 - - 4,309.71
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez 55 NA M NA 0% 4,191.16 - - 4,309.71
29 ISSSTE Invalidez y Vida Viudez 68 NA F NA 0% 6,964.61 - - 4,309.71
30 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 30 NA IF NA 20% = 19,552.44 = 4,309.71
31 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 50 NA F NA 50% - 6,771.97 - 4,309.71
32 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 53 NA F NA 20% - 4,309.71 - 4,309.71
33 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 59 NA M NA 30% - 21,322.08 - 4,309.71
34 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 60 NA F NA 100% - 20,891.08 - 4,309.71
35 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 47 NA F NA 100% - 4,309.71 - 4,309.71
36 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 58 NA F NA 100% - 8,714.38 - 4,309.71
37 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 45 NA L\ NA 0% - 14,209.75 - 4,309.71
38 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 56 NA F NA 0% = = 5,602.63 4,309.71
39 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 60 NA F NA 0% - - 16,857.74 4,309.71
40 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 65 NA M NA 0% = = 5,602.63 4,309.71
41 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 75 NA F NA 0% - - 15,851.42 4,309.71
42 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 85 NA M NA 0% - - 5,602.63 4,309.71
43 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 56 57 F M 0% - - 5,602.63 4,309.71
44 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 63 52 M F 0% - - 5,602.63 4,309.71
45 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 65 63 L\ F 0% - - 5,602.63 4,309.71
46 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 65 63 M F 0% - - 5,602.63 4,309.71
47 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 75 61 L\ F 0% - - 5,602.63 4,309.71

Se presenta el resultado de retorno en términos de la Tasa de retorno anualizada para cada caso,
mostrando como punto de referencia, un escenario base y posteriormente se impacta relativamente
cada supuesto en un rango cercano dentro de valores cercanos posibles.

Como se plantea en el esquema siguiente, en el escenario base se colocan supuestos para un
célculo aproximado, a manera de referencia, el supuesto financiero se encuentra en rango de
condiciones de mercado para finales de 2016 y los supuestos de gastos, corresponden a montos
ficticios.
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Escenario Base

Tasa del Activo 3.60%
Tasa Técnica de Reservas 3.10%
Gasto mensual 300
Gasto por emision 1000
EMSSA 2009

Base Biometrica Reservas EMSSInv 2012
EMSSInc 2012

EMSSA 2009

Base Bio. Mejor Estimador EMSSInv 2012
EMSSInc 2012

La tasa del activo corresponde a una aproximacion de la tasa YTM a la que se encuentra el activo
en que tedricamente se invertirian los recursos, que como ya se ha mencionado anteriormente se
utilizara un activo del tipo UDIBONO con vencimiento en 2046. Para la reinversion se utiliza la curva
de tasas real sefialada en el Anexo 4, misma que se utilizar4 en los ejercicios a analizar bajo
convencion internacional.

La tasa técnica de reservas es equivalente a la tasa con que se oferta cada caso, esto bajo el
supuesto que se cuenta con una cobertura de calce de flujos y la correspondiente nota técnica que
lo sustenta por lo que el célculo de la reserva se realiza con la misma tasa con que se oferté cada
caso.

El gasto mensual corresponde al gasto de administracion que se requiere por cada péliza para cada
mes.

Gasto por emisidn es un monto Unico en que se incurre por el alta de cada caso en la cartera.

Las bases biométricas de Reservas son aquellas con las que se calcularan las primas y
constitucién de reservas segun sea el estatus de cada asegurado o beneficiario.

Base biométrica Mejor estimador se utiliza para determinar los fallecimientos entre un periodo de
proyeccioén y otro segun el procedimiento descrito en el numeral 2.7
Finalmente, la tasa de reinversién corresponde a la curva de tasa real de 30 de diciembre de 2016.

Con estos supuestos, en el denominado escenario base, se estimaron las correspondientes tasas
de retorno anuales por cada caso. Para el analisis se realiza el retorno para el grupo de pdlizas de
muestra y posteriormente se ird comparando ajustando cada supuesto, a continuacién, los
resultados del escenario base:
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TIR Escenario

No.decaso; Instituto Pension
Base
1 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0
2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 7.8%
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.9%
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.1%
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 0.0%
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 4.1%
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.6%
11 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.5%
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.3%
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad <0
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0
17 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 8.2%
18 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.9%
19 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 6.6%
20 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 7.8%
21 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.3%
22 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.5%
23 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.2%
24 IMSS Riesgos de Trabajo Orfandad <0
25 IMSS Riesgos de Trabajo Ascendencia 1.0%
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0
29 ISSSTE Invalidez y Vida Viudez 3.3%
30 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0
31 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0
32 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0
33 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0
34 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 74.4%
35 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 3.8%
36 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 4.0%
37 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 5.2%
38 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.3%
39 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 4.5%
40 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.0%
41 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4%
42 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 1.7%
43 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.6%
44 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4%
45 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2%
46 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2%
47 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 2.9%

Observando el valor de la TIR del escenario base, uno de los resultados a destacar es que hay varios
casos en los que el resultado es “< 0”7, esos corresponden a casos de invalidez cuando éstos se
encuentran solos y casos de ascendencia para los pertenecientes a IMSS, en lo que corresponde a
ISSSTE, de igual manera casos de invalidez, asi como incapacitados cuando €stos no se encuentran
al 100% de incapacidad. En contraste, los casos en que se presenta una TIR mas alta son los de
Incapacidad cuando esta es de 100% e invalidez, cuando la esposa del invalido es adn joven.

Este escenario base servira como referencia para observar el cambio en el resultado al impactar
cada uno de los supuestos. Como ejercicio inicial se presentan impactos al supuesto de tasa, es
decir, a la vista de una institucion de seguros de pensiones de la seguridad social, la tasa técnica de
oferta es un supuesto controlable bajo el entendido que utiliza como base la tasa de rendimiento del
posible activo disponible del mercado.
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Escenarios de tasa técnica

Escenariol Escenario 2 Escenario 3

Tasa del Activo 3.60% 3.60% 3.60%
Tasa Téchica de Reservas Wy 2.10%|d 2.60% 3.60%
Gasto mensual 300 300 300
Gasto por emision 1000 1000 1000
EMSSA 2009 EMSSA 2009 EMSSA 2009

Base Biometrica Reservas EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 EMSSInv 2012
EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 EMSSinc 2012

EMSSA 2009 EMSSA 2009 EMSSA 2009

Base Bio. Mejor Estimador EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 EMSSInv 2012
EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 EMSSinc 2012

En el escenario base, se presentaba un spread de 50pb (puntos base) para la tasa de oferta con
respecto a la tasa del activo. Ahora, en los escenarios 1,2 y 3 de impacto a las tasas técnicas, se
toma correspondientemente spread por 150pb, 100pb y Opb menores a la tasa del activo, bajo los
supuestos mostrados en el cuadro 4.2 para la obtencidon de tasas de retorno al mismo grupo de
casos de pensiones que el escenario base. Los resultados de TIR una vez que se procesa con el

modelo propuesto, se presentan en el siguiente esquema:
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TIR Escenario TIR TIR i TIR

No. de caso Instituto Pension § X . i X
Base 1 Escenario 1 Escenario2 | Escenario 3
1 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 7.3% 2.5% <0
2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 4.3% <0 <0
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 <0 <0 <0
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 7.8% 21.5% 15.5% 1.9%
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.9% 9.9% 6.3% 0.1%
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.1% 6.9% 4.4% <0
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 0.0% 3.6% 1.8% <0
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 2.2% 0.8% <0
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 4.1% 15.1% 9.8% 0.0%
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.6% 6.0% 3.2% <0
11 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.5% 3.4% 2.0% <0
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.3% 2.7% 1.5% <0
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad <0 <0 <0 <0
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 3.9% 1.4% <0
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 2.3% 1.0% <0
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 <0 <0 <0
17 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 8.2% 24.5% 16.9% 1.5%
18 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.9% 21.6% 13.9% <0
19 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 6.6% 21.5% 14.5% <0
20 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 7.8% 21.4% 14.9% 1.1%
21 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.3% 13.1% 8.7% 0.2%
22 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.5% 4.8% 2.7% <0
23 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.2% 4.2% 2.3% <0
24 IMSS Riesgos de Trabajo Orfandad <0 <0 <0 <0
25 IMSS Riesgos de Trabajo Ascendencia 1.0% 10.1% 5.7% <0
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 915.0% <0
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 20.4% <0
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 26.6% <0
29 ISSSTE Invalidez y Vida Viudez 3.3% 6.8% 5.0% 1.5%
30 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 52.9% 29.9% <0
31 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 61.1% <0 <0
32 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 <0 <0 <0
33 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 2.7% <0 <0
34 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 74.4% 649.2% 283.1% <0
35 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 3.8% 13.2% 8.5% 0.1%
36 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 4.0% 9.6% 6.8% 1.5%
37 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 5.2% 11.0% 8.2% 2.1%
38 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.3% 9.6% 6.4% 0.6%
39 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 4.5% 9.5% 7.0% 2.1%
40 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.0% 6.9% 5.0% 0.9%
41 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4% 5.9% 4.7% 2.2%
42 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 1.7% 4.9% 3.3% 0.1%
43 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.6% 10.9% 7.2% 0.5%)
44 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4% 7.8% 5.6% 1.4%
45 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2% 8.2% 5.7% 1.0%
46 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2% 8.2% 5.7% 1.0%
47 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 2.9% 5.0% 4.0% 1.8%

Se puede notar que algunos tipos de pensiones son mas sensibles que otros a un spread entre tasa
técnica y tasa de producto financiero, dado que este supuesto cobra mayor relevancia al combinarse
con algun otro como el periodo de proyeccién (que depende de la edad de los componentes de
pensién) o el monto de pensién ya que, en caso de montos de pensiones bajas, el flujo de pasivo
por el gasto de administracion suele ser un factor determinante, ya que es un valor fijo
independientemente que la pensién sea alta o baja.

Revisando los tipos de pensién que en el escenario base resultaban con TIR < 0, cuando el spread
entre las tasas del activo y pasivo era de 50pb, es de destacarse que los tipos de pensién de Invalidez
e Incapacidad (100%) del ISSSTE incrementaron sustancialmente su TIR a niveles superiores del
500% o0 1000% al usar un spread de 150pb, pero en términos generales, las pensiones
incrementaron su nivel de TIR dentro de un rango estable de 5 a 20% al incrementar el spread entre
tasas. Algunos casos especificos de pensiones como Orfandad, Ascendencia, Incapacidad (<50%)
o Invalidez del IMSS en edad muy avanzada, no logran ofrecer una TIR > 0 incluso con el spread de
150pb, esto se debe principalmente a que el periodo de proyeccién y monto de pension no es
suficiente para generar flujos de utilidad en comparacion al gasto realizado.
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Escenarios de gasto de administracidn y tasa técnica

Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3 Escenario 4

Tasa del Activo 3.60% 3.60% 3.60% 3.60%
Tasa Técnica de Reservas 2.10% 2.60% 3,10% 3.60%
Gasto mensual 150|% 150 150 150
Gasto por emision 1000 1000 1000 1000
EMSSA 2009 EMSSA 2005 EMSSA 2009 EMSSA 2005

Base Biometrica Reservas EMSSinv 2012 EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 EMSSinv 2012
EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 EMSSInc 2012

EMSSA 2008 EMSSA 2005 EMSSA 2005 EMSSA 2009

Base Bio. Mejor Estimador EMSSinv 2012 EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 EMSSinv 2012
EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 EMSSInc 2012

En el escenario base se plantea un gasto mensual por péliza de $300.00, sin embargo, varias
pensiones no alcanzaban una tasa de retorno positiva, por esa razén, en los escenarios planteados
en el cuadro 4.4, se propone una disminucion al gasto mensual de $150.00 por pdliza (escenario 3).
Adicional a este planteamiento, se realizan los ejercicios con esa disminucion al gasto en
combinacion con los mismos escenarios de impacto a las tasas técnicas mostrados en el andlisis
anterior (ahora escenarios 1, 2 y 4). Nuevamente se obtienen las tasas de retorno para el mismo
grupo de casos de pensiones que el escenario base. Los resultados de TIR una vez que se procesa

con el modelo propuesto, se presentan en el siguiente esquema:
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TIR Escenario | TIR L TR TIR I

Instituto | Pension ) ) ) )
| Base Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3 Escenario 4
1 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 11.1% 6.9% 2.5% <0
2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 9.6% 5.4% 1.1% <0
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 5.5% 1.8% <0 <0
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 7.8% 22.0% 16.2% 8.5% 2.3%
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.9% 11.2% 7.7% 4.3% 1.3%
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.1% 8.2% 5.8% 3.4% 1.3%
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 0.0% 5.7% 3.9% 2.2% 0.5%
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 4.4% 3.0% 1.6% 0.2%
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 4.1% 16.5% 11.5% 5.9% 1.4%
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.6% 8.0% 5.4% 2.7% 0.4%
11 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.5% 5.0% 3.6% 2.2% 0.9%
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.3% 4.3% 3.2% 2.0% 0.8%
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad <0 <0 <0 <0 <0
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 6.7% 4.2% 1.8% <0
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 4.2% 3.0% 1.8% 0.5%
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 <0 <0 <0 <0
17 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 8.2% 25.3% 17.8% 9.3% 2.3%
18 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.9% 24.0% 16.8% 8.4% <0
19 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 6.6% 23.0% 16.2% 8.6% 1.2%
20 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 7.8% 22.1% 15.8% 8.7% 2.0%
21 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.3% 14.3% 9.9% 5.6% 1.5%
22 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.5% 6.4% 4.5% 2.6% 0.5%
23 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.2% 6.0% 4.2% 2.4% 0.5%
24 IMSS Riesgos de Trabajo Orfandad <0 <0 <0 <0 <0
25 IMSS Riesgos de Trabajo Ascendencia 1.0% 12.4% 8.4% 4.0% <0
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% >1000% 237.3% <0
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% >1000% 20.9% <0
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% >1000% 36.7% <0
29 ISSSTE Invalidez y Vida Viudez 3.3% 7.3% 5.6% 3.8% 2.1%
30 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 61.2% 38.2% 16.3% <0
31 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 101.1% 50.5% <0 <0
32 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 <0 <0 <0 <0
33 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 239.7% 89.6% <0 <0
34 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 74.4% 773.8% 357.3% 124.4% <0
35 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 3.8% 14.5% 10.0% 5.3% 1.3%
36 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 4.0% 10.2% 7.4% 4.6% 2.0%
37 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 5.2% 11.3% 8.5% 5.5% 2.4%
38 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.3% 10.5% 7.5% 4.4% 1.6%
39 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 4.5% 9.8% 7.3% 4.7% 2.3%
40 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.0% 7.6% 5.7% 3.8% 1.8%
41 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4% 6.2% 5.0% 3.7% 2.4%
42 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 1.7% 6.0% 4.5% 3.0% 1.4%
43 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.6% 12.0% 8.3% 4.7% 1.5%
44 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4% 8.4% 6.2% 4.0% 2.0%
45 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2% 9.0% 6.5% 4.1% 1.8%
46 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2% 9.0% 6.5% 4.1% 1.8%
47 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 2.9% 5.3% 4.3% 3.2% 2.2%

Como se puede observar comparando el escenario base y el escenario 3, correspondiente a
Unicamente la disminucién del gasto de administracion, todos los casos aumentaron la tasa de
retorno, aunque ese incremento es de forma minUscula a pesar que la disminucion en el gasto fue
del 50%, son escasos los casos que se ven caracteristicamente beneficiados con este ajuste en
supuesto, especificamente las pensiones de Invalidez del ISSSTE, casos que en el escenario base
se observaban con tasas de retorno menor a cero, ahora son altamente positivas indicando con ello
gue los flujos de utilidad son minimos bajos las condiciones planteadas tal que cualquier ajuste en
supuesto de tasa o de gasto impacta fuertemente al retorno de esos casos, aun y cuando el periodo
de proyeccién aun es largo, ya que los casos observados pertenecen a personas de edad entre los
46 y 55 afos.
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Escenarios de gasto de emisidn y tasa técnica

Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3

Tasa del Activo 3.60% 3.60% 3.60%
Tasa Técnica de Reservas [\ 2.10%|W 2.60% 3,10%
Gasto mensual 300 300 300
Gasto por emisién 500\ 500 500
EMSSA 2009 EMSSA 2009 EMSSA 2009

Base Biometrica Reservas EMSSInv 2012 EMSSIinv 2012 EMSSInv 2012
EMSSinc 2012 EMSSInc 2012 EMSSInc 2012

EMSSA 2009 EMSSA 2009 EMSSA 2009

Base Bio. Mejor Estimador EMSSIinv 2012 EMSSinv 2012 EMSSinv 2012
EMSSinc 2012 EMSSInc 2012 EMSSInc 2012

En el escenario 3 se reflejan los supuestos equivalentes al escenario base, con la variacién
Unicamente en el gasto por emisién, reflejando una disminucion del 50%, pasando de un gasto por
emision de 1000 unidades a 500. En los escenarios 1 y 2, se plantea la misma disminucién en ese
gasto en combinacion con variaciones a la tasa técnica de reservas. Los resultados en tasa de
retornos se muestran en el esquema siguiente.

46



TIR Escenario TIR TIR TIR

Instituto Pension ; X X X
| Base i Escenariol | Escenario2 Escenario 3
1 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 7.4% 2.6% <0
2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez < 0 4.4% <0 <0
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez < O <0 <0 <0
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 7.8%i 21.5% 15.5% 7.8%
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.9%; 10.0% 6.4% 3.0%
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.1%; 6.9% 4.5% 2.1%
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 0.0%! 3.7% 1.9% 0.1%
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 2.3% 0.8% <0
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 4.1% 15.1% 9.8% 4.2%
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.6%: 6.0% 3.2% 0.6%
11 IMSS Invalidezy Vida Viudez 0.5%; 3.4% 2.0% 0.6%
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.3%} 2.7% 1.5% 0.3%
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad <0 <0 <0 <0
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 4.0% 1.4% <0
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia < O 2.3% 1.1% <0
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia < O <0 <0 <0
17 IMSS Riesgos de Traba Incapacidad 8.2%! 24.5% 16.9% 8.3%
18 IMSS Riesgos de Traba Incapacidad 4.9% 21.7% 14.1% 4.9%
19 IMSS Riesgos de Traba Incapacidad 6.6% 21.6% 14.6% 6.7%
20 IMSS Riesgos de Traba Incapacidad 7.8%! 21.4% 14.9% 7.8%
21 IMSS Riesgos de Traba Incapacidad 4.3%§ 13.2% 8.7% 4.3%
22 IMSS Riesgos de Traba Viudez 0.5%5 4.8% 2.7% 0.5%
23 IMSS Riesgos de Traba Viudez 0.2%: 4.3% 2.3% 0.3%
24 IMSS Riesgos de Traba Orfandad <0 <0 <0 <0
25 IMSS Riesgos de Traba Ascendencia 1.0%:; 10.1% 5.7% 1.0%
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% >1000% <0
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0: >1000% 15.4% <0
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 19.6% <0
29 ISSSTE Invalidezy Vida Viudez 3.3% 6.8% 5.0% 3.3%
30 ISSSTE Riesgos de Traba Incapacidad < 0i 53.9% 30.5% <0
31 ISSSTE Riesgos de Traba Incapacidad < O 66.9% <0 <0
32 ISSSTE Riesgos de Traba Incapacidad < 0 <0 <0 <0
33 ISSSTE Riesgos de Traba Incapacidad <0i 118.5% <0 <0
34 ISSSTE Riesgos de Traba Incapacidad 74.4% 727.6% 313.3% 83.8%
35 ISSSTE Riesgos de Traba Viudez 3.8%: 13.2% 8.5% 3.8%
36 ISSSTE Riesgos de Traba Viudez 4.0%; 9.7% 6.9% 4.1%
37 ISSSTE Riesgos de Traba Viudez 5.2%; 11.0% 8.2% 5.2%
38 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3,3%5 9.6% 6.4% 3.3%
39 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 4.5%; 9.5% 7.0% 4.5%
40 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3.0%: 6.9% 5.0% 3.0%
41 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3.4%! 6.0% 4.7% 3.4%
42 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 1.7”02 4.9% 3.4% 1.8%
43 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3.6%; 11.0% 7.2% 3.6%
44 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3,4%5 7.8% 5.6% 3.4%
45 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3.2%! 8.2% 5.7% 3.2%
46 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 3.2%; 8.2% 5.7% 3.2%
47 ISSSTE Retiro, Cesantia \ 0 2.9%! 5.0% 4.0% 2.9%

Realizando el comparativo por el efecto del gasto de emisién, directamente entre el escenario base
y el escenario 3, en el que solo se modifica ese gasto se puede notar que el impacto es imperceptible
en la mayoria de los casos, esto se puede interpretar a que realmente no hay un gasto de adquisicion
importante, debido a que la captacion de pensién se realiza directamente sin figuras comerciales, el
Unico gasto que se intenta reflejar en este escenario es en el que se incurre por la emision y entrega
de la pdliza, razon por la que se trata de un monto relativamente bajo.
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Escenario de base biométrica.

Escenario Base Escenario 1

Tasa del Activo 3.60% 3.60%
Tasa Técnica de Reservas 3.10% 3.10%
Gasto mensual 300 300
Gasto por emision 1000 1000
EMSSA 2009| EMSSA 2009 RCS

Base Biometrica Reservas EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 RCS
EMSSInc 2012 EMSSInc 2012 RCS

EMSSA 2009 EMSSA 2009

Base Bio. Mejor Estimador EMSSInv 2012 EMSSInv 2012
EMSSInc 2012 EMSSInc 2012

Uno de los andlisis relevantes es el referente al supuesto de bases biométricas. Hasta ahora se
habian obtenido resultados bajo el supuesto que la oferta de pensiones se realiza con bases
biométricas de reservas, pero a partir de este punto se realizara el calculo de primas para la oferta
con tablas mas conservadoras en la mortalidad, las relacionadas al Requerimiento de Capital de
Solvencia (EMSA 2009 RCS y EMSSInv, Inc 2012 RCS), sin embargo, es importante sefialar que
esas tablas se usaran para el calculo de primas y reservas, mientras que para la sobrevivencia de la
poéliza que se describié en el numeral 2.7, se continGian utilizando las tablas de reserva (EMSA 2009
y EMSSInv Inc 2012) como tablas del mejor estimador.

Los resultados en tasa de retorno bajo el ajuste en la base biométrica para las primas, en comparativo
con el escenario base inicial, se presentan a continuacion:
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TIR Escenario TIR

No.decaso | Instituto | Pension H .
| Base i Escenario 1l
1 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 681%
2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez < 0 306%
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez < 0 134%
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 7.8%; >1000%
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.9%; >1000%
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.1%: 267%
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 0.0% 31%
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 31%
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 4.1%; >1000%
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.6%: 75%
11 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.5%| 308%
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.3%: 623%
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad <0 <0
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia < 0 5%
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia < 0 204%
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia < 0 <0
17 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 8.2%§ >1000%
18 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.9%5 >1000%
19 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 6.6%3 >1000%
20 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 7.8%; >1000%
21 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.3%; >1000%
22 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.5%5 >1000%
23 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.2%§ >1000%
24 IMSS Riesgos de Trabajo Orfandad < 0 <0
25 IMSS Riesgos de Trabajo Ascendencia 1.0%§ 143%
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez < 0 <0
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez < 0 <0
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez < 0 <0
29 ISSSTE Invalidez y Vida Viudez 3.3%; >1000%
30 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad < 0 >1000%
31 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad < 0 <0
32 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad < 0 <0
33 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad < 0 <0
34 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 74.4%; >1000%
35 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 3.8%; >1000%
36 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 4.0%§ >1000%
37 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 5.2%5 >1000%
38 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.3%; >1000%
39 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 4.5%; >1000%
40 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.0%: >1000%
41 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4%; >1000%
42 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 1.7%; >1000%
43 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.6%: >1000%
44 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4%; >1000%|
45 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2%5 >1000%
46 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2%5 >1000%
47 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 2.9%5 >1000%

Se puede observar claramente que usar el supuesto de bases biométricas de Requerimiento de
Capital de Solvencia para la tarificacion, brinda un beneficio significativo para la aseguradora en la
mayoria de los tipos de pensiones revisadas, tal que la tasa de retorno resulta incluso superior a
1000% de retorno en comparaciéon con los retornos obtenidos utilizando tablas de reservas en el
escenario base revisado anteriormente. Es necesario sefialar que los tipos de pension de Orfandad
y varios casos de ascendencia, resultan sin tasa de rentabilidad positiva, debido a que el periodo de
proyeccién es muy corto, de hecho, en pensiones de orfandad se da con mayor posibilidad el evento
de término del beneficio (25 afios de edad maximo) antes que el evento de fallecimiento, por lo que
resulta muy poco probable la liberacidn de la reserva a favor de la aseguradora.

En las pensiones de invalidez del IMSS también se observa un aumento en la tasa de retorno, dado
gue con el uso de esas tablas también se genera un beneficio para la aseguradora por el diferencial
en el nivel de probabilidades de fallecimiento. En los casos de Invalidez e Incapacidad del ISSSTE,
no se genera un beneficio tan claro como en las pensiones de esos ramos en el IMSS debido a que
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estas pensiones no son vitalicias, tienen su validez hasta los 65 afios y derivan en pensiones de
vejez, por lo que no resulta altamente probable como en el caso de vitalicias que se libere el monto
de reserva a favor de la aseguradora durante su periodo de cobertura como pension de Invalidez o
incapacidad.

Una vez mencionadas algunas caracteristicas de los tipos de podlizas que explican las diferencias
mas considerables en resultados, es indispensable revisar la magnitud de la diferencia por el uso de
tablas asociadas al RCS y las tablas de reservas en la tarificacion de primas, ya que de ahi se derivan
los beneficios en retorno observados, mas claramente en aquellas tasas de retorno que pasan de
tasas de entre resultados de 0% a 10% a retornos superiores a 1000%.

Para visualizar lo anterior, se muestran en graficos, las esperanzas de vida para cada una de las
edades correspondiente a cada base biométrica, para una proyeccion que comienza en el afio 2017
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Por medio de esperanza de vida, se trata de intuir el comportamiento en la sobrevivencia ligada a
las tablas utilizadas, en este caso especifico se realiza el comparativo de esperanzas de vida para
cada edad partiendo de la tabla de probabilidades de muerte en 2016 utilizando los respectivos
factores de mejora. Los resultados numéricos se encuentran en el Anexo 3.

Se observa que hasta antes de los 70 afios, la esperanza de vida determinada con tablas de RCS
es alrededor de 6 afilos mayor que las tablas sin recargo de capital y, aunque el diferencial directo
posteriormente se reduce, examinado de forma proporcional a la expectativa de vida, el diferencial
realmente se incrementa, lo que podria indicar que la prima de riesgo calculada con tablas EMSSA
20119 RCS es sustancialmente mayor que la calculada con tablas de reserva EMSSA 2009. En las
edades de 60 a 100 afios, la esperanza de vida es aproximadamente 20% mayor con las tablas de
RCS.
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Esperanza de Vida Mujer Sana
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En caso de mujeres, se tiene el mismo efecto, aunque con menor diferencia que en caso de hombres,
la esperanza de vida con tablas de RCS es mayor, en promedio, por 4.8 afios y aunque el diferencial
va disminuyendo a mayor edad, después de los 76 afnos, la diferencia en proporcion aumenta,
llegando a niveles de 30% alrededor de esa edad, superando incluso lo sucedido en el caso de
hombres sanos.

Se continta observando la esperanza de vida por edad con las diferentes bases biométricas, esta
vez con la poblacion en estado de invalidez.

Esperanza de Vida Invalidos Hombres
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En caso de invéalidos, se observa que la esperanza de vida en edades de entre 20 y 60 afios, en lo
correspondiente a tablas para asegurados del IMSS, es mayor con tablas de RCS en promedio por
3.2 afios que revisado proporcionalmente significa alrededor del 14%, en caso de tablas para
ISSSTE, el diferencial es mayor, 3.7 afios y 15% de forma proporcional. Para edades posteriores a
60 afios, la diferencia es ligeramente menor, pero ain hasta los cien afios, continta siendo muy
significativa (10%).

Como se menciond anteriormente, si se trata de intuir el comportamiento de la prima con base en la
esperanza de vida, para los casos de invalidez, cuando éstos se encuentran solos, el beneficio por
buscar tener una prima con tablas de RCS es importante, sin embargo, cuando se cuenta con
beneficiarios sanos, ya no es posible interpretar el diferencial directamente.

Esperanza de Vida Invalidos Mujeres
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T
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Edad

El caso de Invalidos mujeres es equivalente dado que en estas tablas no se hace distincion de
género.

Ahora se visualiza el esquema de esperanzas de vida para los asegurados en estatus de
incapacidad.
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Esperanza de Vida Incapacitados Hombres
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En Incapacitados, la esperanza de vida con tablas de RCS es en promedio 3.4 afios mayor que con
las tablas de reservas entre las edades 20 y 60 afos, proporcionalmente representa el 8%, después
de los 60, llega a incrementarse el diferencial a niveles de 15%. Ese diferencial es importante y es
directamente visible en la prima cuando se trata de pensiones de incapacidad, cuando no es pension
de sobrevivencia, debido a que, en ese tipo de pensiones, el calculo se realiza Unicamente con la
informacion del asegurado Incapacitado sin beneficiarios.

En caso de mujeres, para efectos del andlisis, es analogo ya que en estas tablas no se hace
distincion de género.

Esperanza de Vida Incapacitados Mujeres
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Escenario de base biométrica y tasa técnica

Escenario 1

Escenario 2

Escenario 3

Tasa del Activo 3.60%| 3.60% 3.60%
Tasa Técnica de Reservas W) 2.10%|W 2.60% 3.10%
Gasto mensual 300 300 300
Gasto por emision 1000 1000 1000

Base Biometrica Reservas

EMSSA 2009 RCS
EMSSInv 2012 RCS|
EMSSInc 2012 RCS|

EMSSA 2009 RCS
EMSSIinv 2012 RCS
EMSSInc 2012 RCS

EMSSA 2008 RCS
EMSSInv 2012 RCS|
EMSSinc 2012 RCS|

Base Bio. Mejor Estimador

EMSSA 2009
EMSSinv 2012
EMSSInc 2012

EMSSA 2009
EMSSInv 2012
EMSSInc 2012

EMSSA 2009
EMSSinv 2012
EMSSInc 2012

Para efectos de los comparativos, se retoman varios escenarios en diversos niveles de tasa técnica,
recordando que el escenario base es el comparable con el escenario 7 de la tabla, en donde la tasa
técnica es 3.10%, tomando éste como punto de partida, va reduciéndose la tasa técnica, aumentando

el spread cada vez mas entre ésta y la tasa de inversién, misma es fija en 3.60%.
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TIR Escenario TIR TIR TIR

Instituto Pension R . .
Base Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3

IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% >1000% 681%

1

2 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% >1000% 306%
3 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 661% 134%
4 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 7.8% >1000% >1000% >1000%
5 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.9% >1000% >1000% >1000%
6 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 2.1% >1000% >1000% 267%
7 IMSS Invalidez y Vida Invalidez 0.0% >1000% 680% 31%
8 IMSS Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 258% 31%
9 IMSS Invalidez y Vida Viudez 4.1% >1000% >1000% >1000%
10 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.6% >1000% >1000% 75%
11 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.5% >1000% >1000% 308%
12 IMSS Invalidez y Vida Viudez 0.3% >1000% >1000% 623%
13 IMSS Invalidez y Vida Orfandad < 05 <0 <0 <0
14 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 >1000% 567% 5%
15 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <o} >1000% >1000% 204%
16 IMSS Invalidez y Vida Ascendencia <0 74% <0 <0
17 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 8.2% >1000% >1000% >1000%
18 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.9% >1000% >1000% >1000%
19 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 6.6% >1000% >1000% >1000%
20 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 7.8% >1000% >1000% >1000%
21 IMSS Riesgos de Trabajo Incapacidad 4.3% >1000% >1000% >1000%
22 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.5% >1000% >1000% >1000%
23 IMSS Riesgos de Trabajo Viudez 0.2% >1000% >1000% >1000%
24 IMSS Riesgos de Trabajo Orfandad <0 <0 <0 <0
25 IMSS Riesgos de Trabajo Ascendencia 1.0% >1000% >1000% 143%
26 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% 2% <0
27 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% <0 <0
28 ISSSTE Invalidez y Vida Invalidez <0 >1000% <0 <0
29 ISSSTE Invalidez y Vida Viudez 3.3% >1000% >1000% >1000%
30 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 >1000% >1000% >1000%
31 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 >1000% 1% <0
32 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 <0 <0 <0
33 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad <0 >1000% 103% <0
34 ISSSTE Riesgos de Trabajo Incapacidad 74.4% >1000% >1000% >1000%
35 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 3.8% >1000% >1000% >1000%
36 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 4.0% >1000% >1000% >1000%
37 ISSSTE Riesgos de Trabajo Viudez 5.2% >1000% >1000% >1000%
38 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.3% >1000% >1000% >1000%
39 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 4.5% >1000% >1000% >1000%
40 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.0% >1000% >1000% >1000%
41 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4% >1000% >1000% >1000%
42 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 1.7% >1000% >1000% >1000%
43 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.6% >1000% >1000% >1000%
44 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.4% >1000% >1000% >1000%
45 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2% >1000% >1000% >1000%
46 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 3.2% >1000% >1000% >1000%
47 ISSSTE Retiro, Cesantia y Vejez 2.9% >1000% >1000% >1000%
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4.1. Limitaciones de la metodologia.

Existen diversos elementos en la metodologia que pueden robustecerse, algunos a nivel
metodologia y algunos otros a supuestos, a continuacién, se enumeran algunos de los que se
consideraron importantes de mencionar.

En lo correspondiente a la metodologia propuesta en si misma, la limitacion a dos componentes
como maximo en la pdliza, dificulta analizar la totalidad de casos de pensiones, como el caso de
viudez con orfandad cuando se adicionan varios hijos. Durante el desarrollo de este trabajo, se
determind que resultaria mayor el esfuerzo en la automatizacion de calculos en comparacion con el
resultado adicional que aportarian a los resultados generales que arrojaria adicionar mas
componentes. Posiblemente, esta premisa deberia ser sustentada con un analisis por model points
intentando replicar la valuacién de una cartera, no obstante, este no es el objetivo del presente
andlisis.

Otra de las simplificaciones asumidas en la modelacion de pago de rentas, consiste en la exclusién
de prima de seguro de invalidez para hijos, cuyo monto resulta muy bajo en comparacién con la de
beneficio basico por lo que se supuso para efectos de los andlisis que no era un factor determinante,
pero si implicaba un esfuerzo mayor en la automatizacién, para un andlisis mas preciso, donde fuera
mas importante homologar la prima cobrada con la calculada para las proyecciones, resultaria
importante incluir éste componente.

Bajo el mismo criterio de simplificaciéon, se suprimié un posible beneficio adicional Unico, que
finalmente, para efectos de retorno, no tendria un impacto en resultado dado que dicho beneficio se
entrega de inmediato.

El elemento que sin duda complementaria relevantemente el andlisis es el correspondete a la
profundizacién en riesgos; en caso de los riesgos financieros, de mercado, crédito y liquidez, la
posible inclusién de activos no gubernamentales con su riesgo asociado, un supuesto de estrategia
de inversion a mas corto plazo, la distinta estructura de diversos activos (amortizables, caponados,
cupon cero), el cuidar el correcto balance en activos de corto plazo para cumplir con los
requerimientos de liquidez.

Claramente, por la naturaleza de negocio, se debe complementar con un analisis de calce, dado que
se realiz6 un supuesto muy fuerte al asumir en esta metodologia, que no se tiene descalce en funcion
a la metodologia regulatoria en cuanto a temporalidad por tomar una estrategia de inversion en el
activo mas largo posible en las condiciones de tasa planteadas para cada uno de los casos
revisados, argumento que no necesariamente justifica un calce completo con la metodologia
sefialada en la CUSF. Aln mas, explorar un analisis de calce méas enfocado a flujos que el sefialado
en la regulacion.

Adicionalmente, en el nivel de tasas revisado, cuyo valor no supera el nivel de tasa técnica de 3.5%,
por lo que no fue necesario incluir el supuesto de calce por flujos que implicaria, en caso de descalce,
constituir la reserva a una tasa distinta a la de la oferta lo que implicitamente se traduce en una
constitucién mayor de reserva en correspondencia a la prima cobrada.

Otro ejercicio que sin duda aportaria valor, consistiria en probar bases biométricas diferentes,
aquellas que pudieran considerarse best estimate por la propia institucion.

En lo correspondiente a los riesgos, un capital por el riesgo de longevidad debido a las posibles
variaciones en los factores de mejora.
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Conclusiones

La principal aportacion de la metodologia propuesta probablemente sea la practicidad que brinda
para realizar las proyecciones, con ayuda de los flujos de pasivo mensuales es posible obtener los
diversos elementos del pasivo propios del sector de pensiones y con ellos se permite realizar analisis
y sensibilidades a supuestos viendo sus implicaciones directas.

En un enfoque de resultados, la metodologia propuesta permite visualizar el valor de nuevo negocio
para una aseguradora que ofrece pensiones derivadas de la seguridad social, si bien es un negocio
de muy largo plazo que implica riesgos relevantes, en esta modelacion se consideran los principales
elementos que lo rodean, incluyendo aquellos criterios muy especificos de la operacion de éste
sector, como lo es el uso permitido para la tarificacion, del supuesto de mortalidad asociado al
requerimiento de capital de solvencia, esto es, cobrar dentro de la prima un nivel de tasas de
mortalidad correspondientes a un riesgo asociado a un cuantil de 90%.

Uno de los resultados més relevantes que se concluyen de los datos generados mediante la
metodologia, se encuentra que, dado que es posible tarificar con bases biométricas asociadas al
requerimiento de capital por riesgo de suscripcién, es posible lograr tasas de retorno muy altas en la
mayoria de los tipos de pensién, en este caso la contribucién al capital por parte de la institucién es
mucho menor. Es posible observar numéricamente este planteamiento debido a que, con la
metodologia presentada, se supone la constitucién de reserva con las bases biométricas
comprometidas, mientras que la supervivencia entre periodos de célculo de esta reserva se asume
con mortalidad de “mejor estimador”, lo que permite realizar la liberacion de reservas en una
temporalidad apegada a la realidad. Ademas, que en este mismo caso no habria una constitucion
de capital por parte de la institucién por este riesgo.

Recordando que las dos supuestos variables relevantes que tiene la institucion de seguros de
pensiones al realizar su tarificacion para la cotizacién de pensiones son el de bases biométricas y
tasa técnica, otra de las conclusiones que se pueden plantear es que, dado el beneficio por
mortalidad que tendria la institucion de seguros de pensiones si realiza su tarificacion con tablas de
mortalidad asociadas al Requerimiento de Capital de Solvencia (RCS), es posible ser mas agresivo
en la tasa técnica, esto es, reducir el spread que existe entre la tasa que podria conseguir en el
mercado financiero y la tasa técnica que comprometera para sus reservas, lo que podria generar
cierta sefial equivocada al concluir que la pensidn se cotizé con tasa técnica alta debido a que existe
un activo que lo respalda con un nivel de tasa superior. A titulo personal, planetaria que las
instituciones de seguros, méas alla de realizar un analisis por caso, tipo de pension o los
correspondientes supuestos, realizan sus cotizaciones basadas mas en los rangos del “mercado” de
competidores, ya que las tasas técnicas promedio de pensiones se encuentran por lo regular en los
mismos niveles, independientemente de que en algunos tipos de pensién se tiene mucho mayor
beneficio por mortalidad que en otros, y cuando no se tiene ese beneficio, el retorno dependeria
totalmente del producto financiero que se genera del activo, situacidon que no se ve directamente
reflejada. Estas situaciones pudieran estar asociadas al concepto de mutualizacion, sin embargo,
complican los andlisis en el largo plazo.

En el caso de cotizacién con bases biométricas de reserva (mejor estimador), se observa claramente
gue en la gestidn del negocio, el elemento mas relevante es el producto financiero, por lo que en
€s0s casos, la tasa técnica debe fijarse en un nivel que permita al spread que hay con el activo,
hacer frente a los gastos y generar utilidad, ya que adicionalmente el capital por el riesgo asociado
al supuesto de mortalidad es constituido por la misma institucién y ya no es cobrado en la prima
como en el caso mencionado anteriormente. La buena gestiébn de la inversion se vuelve
indispensable, para ello, mas alla de la metodologia de calce regulatoria, seria deseable un analisis
tipo ALM (gestion de activos y pasivos), donde se consideren los flujos e incluso incorporar un
supuesto de reinversion. Es por esto que, en la metodologia presentada, se optd por agregar un
supuesto de reinversion, ya que el andlisis de retorno se realiza en horizonte de tiempo hasta la
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extincion de la cartera, para ello, se requeria producto financiero de la misma forma, hasta el final de
la proyeccion. El supuesto de reinversion basado en las tasas forward implicitas, es un planteamiento
sencillo, pero para el analisis, se considerd mejor apegado a la modelacién que dejar un nivel fijo de
tasa o cortar el periodo de proyeccion al vencimiento del activo existente.

Con base en los resultados de retorno observados, donde se visualiza que, bajo ciertas condiciones
en supuestos, y las posibilidades que se ofrecen actualmente para las cotizaciones de primas, es
posible lograr obtener retorno en este sector de seguros de pensiones, si bien hace falta un analisis
mas profundo en los riesgos de longevidad, es posible completar esta propuesta con algunos
elementos adicionales. Resulta complicado una vez teniendo herramientas como la presentada en
este trabajo, entender porque en este sector hay tan pocos participantes activos, muy probablemente
se deba al temor que existe a riesgos de muy largo plazo o el desconocimiento sobre el beneficio
sobre esos riesgos. O tal vez la razén sea mas del tipo social o reputacional, donde el nivel de
pensiones tan bajas pudiera generar descontentos hacia las aseguradoras, siendo que éstas son el
medio de administracién. No se deja de mencionar que, desde el punto de vista técnico, existen
diversas herramientas para dar solucién a la gestion de los riesgos.

En las carteras actuales, la existencia de pensionados en estado de invalidez o incapacidad
probablemente constituyan un riesgo potencial debido a la mayor incertidumbre del comportamiento
en la mortalidad por la poca experiencia, sin embargo, es mucho mayor la poblacion de personas en
estado sano, para las que se tiene un grado mayor de certidumbre en cuanto a las bases biométricas,
incluso con la alternativa de realizar las propias bases biométricas para validacién del riesgo.

Finalmente, el trabajo presentado representa una alternativa para visualizar el retorno por perfil de
pensionados en el esquema actual, potencialmente este tipo de metodologias practicas y apegadas
lo mayor posiblemente a la realidad cobrardn mayor importancia cuando el volumen sea mayor como
probablemente se de en los proximos afios, una vez que la poblacién de afores comience a
agregarse al sector de pensiones.
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Anexo 1

Notas Técnicas de calculo de pension, CUSF

Pensiones derivadas de la Ley del seguro social
Invalidez y Vida (IV)

Seccion 2

Pagos Vencidos

Seccion 3

I. Seguro de Vida

a) Viudo(a) y huérfanos

b) Viudo(a) sin huérfanos

w-y
PBSV = A™) = b, x 13 T 1+ INC
=A,"” =b; x 13 x WPy XV =2 X (1+INC)

k=0

Donde el beneficio a pagar a los derechohabientes es:

12
b, = min(0.9 X (1 +AA xﬁ),l)

¢) Huérfanos de padre y madre

w—Xq1 n

PBSV =A%) . = o 5 x Z pi™ () x by (j) | x v} x (1 + INC)

k=0 j=0
Donde

p,’;(”)(j) Es la probabilidad de que mantengan el derecho como beneficiarios j hijos de n originales
en el afio k.

Y el beneficio a pagar es:
b,(j) = min(j x 0.3,1)
d) Huérfanos con padre (madre) sin derecho a pensién

e) n huérfanos con padre o madre sin derecho a pensién (huérfanos sencillos) y m huérfanos de
padre y madre (huérfanos dobles)

f) Viudo(a) y n huérfanos con padre o madre (huérfanos sencillos) y m huérfanos de padre y madre
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(huérfanos dobles)

g) Ascendientes

w—zj

na na
(iv) 1
PBSV=ZAZ =Zo.2x13x kaszU — o7 | x@+INO)
j=1 j=1 k=0

Donde na es nimero de ascendientes

Il. Seguro de invalidez para huérfanos del Seguro de Vida
b) Viudo(a) y huérfanos

¢) Huérfanos de padre y madre

d) Huérfanos con padre (madre) sin derecho a pensién

e) n huérfanos con padre o madre sin derecho a pensidn (huérfanos sencillos) y m huérfanos de
padre y madre (huérfanos dobles)

f) viudo(a) y n huérfanos con padre o madre (huérfanos sencillos) y m huérfanos de padre y madre

(huérfanos dobles)

lll. Finiquito para huérfanos

n
PFH = z B(x;) X (1 + INC + INCy;,)

j=1
Donde
(0.6 x (v16-xf X 16-xPx; ) si0< x <16
25—Xj
B(x) = {0.6 x Z VX, X 4 5i16 < x; < 25
l k=0
0 Si Xj > 25

IV.- Prima neta del seguro de vida
PNSV = CB,,s X FACBI x (PBSV + PSIH + PFH)
V. Monto constitutivo del seguro de vida

MCSV = PNSV x (1 + a) + PV

Seccioén 4
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I. Seguro de invalidez
a) Invalido(a) con hijos y conyuge
b) Invalido(a) con cényuge sin hijos

w—60+8

+ Z Conv X INCpi |t x (1 +INC)
k=6

w—X
pBsI = A% = d%Z) X [Z Conv X (1 + INC)

k=0
Donde:
Conv = [,p ™) x {,p, X by + (1 — ypy) X by }] x v*

Y el beneficio a pagar se obtendra de:

1
b, = max(CB;, X (1 + 0.15 + AA), PMG) + % x max(CB;,, PMG)

b, = max(CBy, X (1 + 0.15),PMG) + 1—12 X max(CB;,, PMG)
¢) invalido(a) con hijos sin conyuge
d) invalido con ascendientes
e) invélido sin hijos, conyuge ni ascendientes

w—X
. 11
k
( E i M) X v ——24) x (14 INC)

k=0

PBSI:AS;):blxux{ +

w—60+8
Z p ) vk~ ) e,
Kkt x 24 bis

k=8

El beneficio se determina a partir de
1
b, = max(CB;, x (1 + 0.15),PMG) + IH X max(CB;,, PMG)

Il. Seguro de invalidez para hijos
b) Invélido(a) con hijos y cényuge
¢) Invalido(a) con hijos sin cényuge
IIl. Prima neta del seguro de invalidez

PNSI = FACBI x (PBSI + PSIH)
IV. Monto constitutivo del seguro de invalidez

MCSI = PNSI x (1 + a) + PV

Seccion 5

I.  Seguro de Sobrevivencia

|

61



a) Invalido(a) con hijos y cényuge

b) Invéalido(a) con conyuge sin hijos

w=y
PBSS = ALY = {bl X 13 x Z (1= w0 ™) x p, x ¥ x (1 + INC)

k=0
Donde el beneficio de pago a los derechohabientes es:
b, = 0.9
c) Invalido(a) con hijos huérfanos de padre o madre
d) Invalido(a) con hijos con padre (madre) sin derecho a pensién
e) Invdlido(a) con ascendientes

f) Invalido(a) con cényuge y n hijos con ambos padres (orfandad nula) y m huérfanos de padre o
madre (orfandad sencilla)

g) Invalido(a) con n hijos con padre o madre sin derecho a pensién (orfandad nula) y m huérfanos
de padre o madre (orfandad sencilla)

Il. Seguro de invalidez para hijos del Seguro de Sobrevivencia
b) Invalido(a) con hijos y cényuge

¢) Invélido(a) con hijos huérfanos de padre o madre

d) Invalido(a) con hijos con padre (madre) sin derecho a pensién

f) Invalido(a) con conyuge y n hijos con ambos padres (orfandad nula) y m huérfanos de padre o
madre (orfandad sencilla)

g) Invalido(a) con n hijos con padre o madre sin derecho a pensién (orfandad nula) y m huérfanos
de padre o madre (orfandad sencilla)

Ill. Finiquito para hijos
IV. Prima neta del seguro de sobrevivencia

PNSS = CB;,s X FACBI x (PBSS + PSIH + PFH)
V. Monto constitutivo del seguro de sobrevivencia

MCSS = PNSS x (1 + @)

Riesgos de Trabajo (RT)
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Seccion 2

Pagos Vencidos
Seccion 3

|. Seguro de Vida

a) Viudo(a) y huérfanos

b) Viudo(a) sin huérfanos

w=y

PBSV = AT = b, x 12.5 B Ve
=AY = b, x 12.5 x kpyxv—ﬁx(+ )
k=0
0.9 X PMG
by = max (04, Trt)
¢) Huérfanos de padre y madre
25 o
PBSV =AY, . = ke 5 x Z Z pi™ () x by (j) | x v} x (1 + INC)
k=0 \ j=0

Donde

p,’;(”)(j) Es la probabilidad de que mantengan el derecho como beneficiarios j hijos de n originales
en el afio k.

Y el beneficio a pagar es:
b,(j) = min(j x 0.3,1)
d) Huérfanos con padre (madre) sin derecho a pensién

e) n huérfanos con padre o madre sin derecho a pensién (huérfanos sencillos) y m huérfanos de
padre y madre (huérfanos dobles)

f) Viudo(a) y n huérfanos con padre o madre (huérfanos sencillos) y m huérfanos de padre y madre
(huérfanos dobles)

g) Ascendientes
a)—Zj

na na
(rt) k 11
PBSV=ZAZ =ZO.2><12.5>< kaszU ~ 32 X (1+INC)
j=1 j=1 k=0

Donde na es nimero de ascendientes
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Il. Seguro de invalidez para huérfanos

b) Viudo(a) y huérfanos

¢) Huérfanos de padre y madre

d) Huérfanos con padre (madre) sin derecho a pensién

€) n huérfanos con padre o madre sin derecho a pensién (huérfanos sencillos) y m huérfanos de
padre y madre (huérfanos dobles)

f) viudo(a) y n huérfanos con padre o madre (huérfanos sencillos) y m huérfanos de padre y madre
(huérfanos dobles)

Ill. Finiquito para huérfanos

n
PFH = z B(x;) x (1 + INC + INCy)

j=1
Donde
0.6 X (v16-xf x 16_xjpxj) si0< x <16
25—Xj
B(x) = {0.6 x Z VX, X 4 5i16 < x; < 25
k=0
k 0 sixj = 25

IV.- Prima neta del seguro de vida
PNSV = CB,; X FACBI x (PBSV + PSIH + PFH)
V. Monto constitutivo del seguro de vida

MCSV = PNSV x (1 + &) + PV

Seccion 4
|. Seguro de incapacidad (Prima Neta)

a) Beneficio del Incapacitado(a) con incapacidad mayor al 50%

PBSI = ATD™ =125

w=x w—60+8
(inc) k 11 (inc) k 11

k=0 k=8

PBNI = PIP X CB,; Xx FACBI x PBSI

64



b) Beneficio del Incapacitado(a) con incapacidad mayor al 25% y menor o igual al 50%

w— w—60+6
. . 11 . 11
PBSI = ATD™ =12 x ( E wp 0O x vk —ﬁ> X (1+INC) + E kD (19 x vk — 52 | < INChis
k=0 k=6

PBNI = PIP X CB,; X FACBI X PBSI
Il. Monto Constitutivo del seguro de Incapacidad

MCSV = PNSI x (1 + a) + PV

Seccion 5
|. Seguro de Sobrevivencia
a) Incapacitado(a) con hijos y conyuge

b) Incapacitado(a) con conyuge sin hijos

w-y
PBSS = AY) = {by X 12.5 X Z (1= w0 ) x p, X V¥ x (1 + INC)
k=0

¢) Incapacitado(a) con hijos huérfanos de padre o madre
d) Incapacitado(a) con hijos con padre (madre) sin derecho a pension
e) Incapacitado(a) con ascendientes

f) Incapacitado(a) con cényuge y n hijos con ambos padres (orfandad nula) y m huérfanos de
padre o madre (orfandad sencilla)

g) Incapacitado(a) con n hijos con padre o madre sin derecho a pension (orfandad nula) y m
huérfanos de padre o madre (orfandad sencilla)

Il. Seguro de invalidez para hijos del Seguro de Sobrevivencia

b) Incapacitado(a) con hijos y conyuge

¢) Incapacitado(a) con hijos huérfanos de padre o madre

d) Incapacitado(a) con hijos con padre (madre) sin derecho a pension

f) Incapacitado(a) con conyuge y n hijos con ambos padres (orfandad nula) y m huérfanos de
padre o madre (orfandad sencilla)

g) Incapacitado(a) con n hijos con padre o madre sin derecho a pension (orfandad nula) y m
huérfanos de padre o madre (orfandad sencilla)
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lll. Finiquito para hijos
IV. Prima neta del seguro de sobrevivencia
Si PIP < 100% , PNSS =0

Si PIP = 100% , PNSS = PIP X FACBI X CB,; X (PBSS + PSIH + PFH)

V. Monto constitutivo del seguro de sobrevivencia

MCSS = PNSS x (1 + a)

SEGURO DE RETIRO, CESANTIA EN EDAD AVANZADA Y VEJEZ (RCV)

Seccion 1
Seccion 2
|. Prima Basica de la pensién derivada del Articulo 172-A de la ley del Seguro Social
a) Viudo(a) y huérfanos
b) Viudo(a) sin huérfanos

w=y

11
PBSV = A, = by x 13 x(Z WDy X V¥ —ﬁ>
k=0

Donde el beneficio a pagar a los derechohabientes es:

12
b, = min(0.9 X (1 +AA x1—3>,1>

¢) Huérfanos de padre y madre

w—Xq n
13 e .
PBSV = Agy sy = 75 X 85 X Z PV () X by () | x v
k=0 j=0

Donde

p,:(")(j) Es la probabilidad de que mantengan el derecho como beneficiarios j hijos de n originales
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en el afio k.
Y el beneficio a pagar es:

b;(j) = min(j x 0.3,1)
d) Huérfanos con padre (madre) sin derecho a pensién

e) n huérfanos con padre o madre sin derecho a pension (huérfanos sencillos) y m huérfanos de
padre y madre (huérfanos dobles)

f) Viudo(a) y n huérfanos con padre o madre (huérfanos sencillos) y m huérfanos de padre y madre
(huérfanos dobles)

g) Ascendientes

(D—Zj

na na 11
PBSV=ZAZJ.=ZO.2><13>< zkpzjka—ﬁ
j=1 j=1

k=0

Donde na es niumero de ascendientes

Il. Seguro de invalidez para huérfanos de la pensién derivada del Articulo 172-A de la ley del
Seguro Social

b) Viudo(a) y huérfanos
¢) Huérfanos de padre y madre
d) Huérfanos con padre (madre) sin derecho a pensién

e) n huérfanos con padre o madre sin derecho a pension (huérfanos sencillos) y m huérfanos de
padre y madre (huérfanos dobles)

f) Viudo(a) y n huérfanos con padre o madre (huérfanos sencillos) y m huérfanos de padre y madre
(huérfanos dobles)

IIl. Prima Neta de la pensidn derivada del Articulo 172-A de la Ley del Seguro Social
PNSV = PMG, x (PBSV + PSIH) X FACBI
IV. Monto constitutivo de la Renta Vitalicia

MCSV = PNSV x (1 + &) + PV

Seccioén 3
I. Prima Basica del Seguro de Retiro, Cesantia en Edad Avanzaday Vejez

Il. Seguro de invalidez para hijos
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b) Pensionado(a) con hijos y conyuge
¢) Pensionado(a) con hijos sin cényuge
d) Prima neta del seguro de invalidez para hijos del seguro de Retiro calculada a tasa i.

Seccién 4

I. Ayudas asistenciales, asignaciones familiares y aguinaldo del Seguro de Retiro, Cesantia

en Edad Avanzaday Vejez

II. Prima neta de las ayudas asistenciales, asignaciones familiares y aguinaldo del Seguro de

Retiro, Cesantia en Edad Avanzaday Vejez.
Seccion 5
I. Prima Basica del Seguro de Sobrevivencia (PBSS)
Il. Seguro de invalidez para hijos
IIl. Finiquito para hijos
IV. Prima neta del seguro de sobrevivencia
Si PIP < 100% , PNSS =0
Si PIP = 100% , PNSS = PIP x FACBI X CB,,; X (PBSS + PSIH + PFH)
V. Monto constitutivo del seguro de sobrevivencia
MCSS = PNSS x (1 + @)
Seccion 6
Montos Constitutivos
I. Monto Constitutivo del seguro de Retiro
Il. Monto Constitutivo del seguro de Cesantia en edad avanzada o Vejez

Ill. Monto Constitutivo en caso de cambio de Retiro Programado a Seguro de Cesantia en edad
avanzada y Vejez

IV. Monto Constitutivo del Seguro de Sobrevivencia en caso de Retiro Programado

Pensiones derivadas de la Ley del ISSSTE
INVALIDEZ Y VIDA (IV)

I. Seguro de Invalidez
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I.1 Beneficio del invalido(a)

A-1
Z o) sk~ ) 0 b P a1y a0
PBSI = {\ & "™ 24 T el 365 =
L 0 SiA<0
Donde:
A-1
) 1—(1+7] —(12—-mc) i 11
ay.7; = CA¢ X pi™) < ( j_) ) +12 x CAprie X xp ™) x V¥ + 22
k=1

mc es el mes de célculo y

1
j=1+D1Z-1

-1
Ay = Z D ;inv) x (1 - p;(cT;?)) w Pkt
k=0

A =max{65 — x,25 — ac, 0}

PNSI = CB;, X FACBI X FI X FAR X PBSI
Monto Constitutivo del Seguro de Invalidez
MCSI =PNSI x (1 +a) +C
Il. Seguro de Vida
I1.1 Viudo(a) y huérfanos

I1.2 Viudo(a) sin huérfanos

-— 11 120
PBSV = 12 x (1 + FA) x kayka—— +12 X ——x 4,

£ 24 365
Donde:
w-y
Ay = Z kPy X (1 - py+k) x vt
=0

111.3 Huérfanos



w—xj n

PBSV—(1+FA)><a(12)><Z Zp;(")(j)xbz(j) xv"+12x3652Ax1

k=0 \ j=0
Donde

p;(")(j) Es la probabilidad de que mantengan el derecho como beneficiarios j hijos de n originales
en el afio k.

Y el beneficio a pagar es:
b;(j) =min(j x1,1)
I1.4 Ascendientes

W=Zj [ na

PBSV = (1+ FA) x d5? x Z ZP;EM) () x by (j) | x v +12 % 3652‘421
=

k=0

("“)(]) Es la probabilidad de que sobrevivan j ascendientes de na originales en el afio k.
Y el beneficio a pagar es:
b;(j) =min(j x 1,1)
11.5 Seguro de invalidez para huérfanos
11.5.1 Viudo(a) y huérfanos
11.5.2 Huérfanos
Prima neta del Seguro de Vida

PNSV = CB,, X FACBI x FI X FAR X (PBSV + PSIH)

Monto Constitutivo de Seguro de Vida

MCSV =PNSV x (1+a) + C

RIESGOS DE TRABAJO (RT)
I. Seguro de Incapacidad
1.1 Beneficio del incapacitado(a)

1.1.1 Con un PIP = 100%
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65—x—-1
. 11
PBSI = ( Z WD vk — ﬁ> X [12+ FAr] + ay g5 + 6 X Arigsz

k=0
Donde:
65—x—1
) 1—(14+7j —(12-mc) 3 11
gy = CAr X pi™) x ( ( j,) ) +12 x Z CAprie X 1P X VK + CApyq X 22
k=1
mc es el mes de calculo y
1
j=A+diz-1
65—-x-1
Ax:65—x| = Z kp)(cmC) X (1 - p;(cl-lr-lli)) x vk*

k=0

PNSI = PIP X CB,; X FACBI X FI X FAR X PBSI

1.1.2 Con un PIP < 100%

65—x-1 11
PBSI = ( Z WP X pk — ﬁ) X 12+ 6 X Aygsa

k=0
Donde:
65—x—1
A= ). " x (1=pli) x vkt
k=0

PNSI = PIP X CB,; X FACBI X FI X FAR X PBSI
Monto Constitutivo del Seguro de Incapacidad

MCSI =PNSIx(1+a) +C

Il. Seguro de Vida
I1.1 Viudo(a) y huérfanos

I1.2 Viudo(a) sin huérfanos

-y
PBSV =12 X (1 + FA) X “’2: x vk 1 +12x120><A
- Kby VT 04 365 Y

k=0
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Donde:

111.3 Huérfanos

w—xj n

PBSV = (1 + FA) X a(“) X Z Zp;(") () X by(j) | x v* + 12 x %ZA,C]
k=0 \ j=0

Donde

p,i(") (j) Es la probabilidad de que mantengan el derecho como beneficiarios j hijos de n originales
en el afio k.

Y el beneficio a pagar es:
b;(j) =min(j x 1,1)
11.4 Ascendientes

w=Zj na

PBSV = (1+FA)><a(12) Z ZP(na)(j)xbz(j) x vk +12><%ZAZ]

("a)(]) Es la probabilidad de que sobrevivan j ascendientes de na originales en el afio k.
Y el beneficio a pagar es:
b;(j) =min(j x 1,1)
11.5 Seguro de invalidez para huérfanos
11.5.1 Viudo(a) y huérfanos
11.5.2 Huérfanos
Prima neta del Seguro de Vida

PNSV = CB,, x FACBI X FI x FAR x (PBSV + PSIH)

Monto Constitutivo de Seguro de Vida

MCSV =PNSV x (1 +a) +C

RETIRO, CESANTIA EN EDAD AVANZADA Y VEJAEZ (RCV)
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|. Seguro de RCV

I.1 Prima basica del pensionado titular por RCV

N 11 120
PBSRCV = 12 x kaxx ko) y12x=xA4,

24 365
k=0
w—Xxp
Ax = Z kPx X (1 - px+k) X vk+1
k=0

1.2 Prima Basica del seguro de sobrevivencia
1.2.1 Pensionado(a) por RCV con hijos y conyuge

1.2.2 Pensionado(a) por RCV con cényuge sin hijos

w-y
pBSS = §¢? 1 kr12x2054
=dg 7 X ) (1= ypy) X Py X v + X 2o5 X 4y
k=0
Donde:
W=y
Ay = 1- kpx) X gPy X 1- px+k) x vkt

k=0

1.2.3 Pensionado(a) por RCV con hijos

1.2.4 Pensionado(a) por RCV con ascendientes
1.2.5 Seguro de invalidez para huérfanos
1.2.5.1 Viudo(a) y huérfanos

1.2.5.2 Huérfanos

Il. Monto constitutivo
1.1 Pensiodn derivada del Articulo 95 de la LISSSTE

I1.2 Seguro de Retiro

CI

R. =
" (PBSRCV + PBSS + PSIH) x FACBI x FIx (1+a)+ C

para i = ts y base biometrica de postura

i) Calculo de la prima neta del Seguro de Retiro



(1.3 X PG,) X (PBSRCV + PBSS + PSIH) X FACBI X FI  siR, > 1.3 X PG,
PNSRCV =
0 siR, < 1.3 X PG,
para i = ts y base biometrica de postura

i) Célculo del Monto Constitutivo del Seguro de Retiro

MCSR = PNSRCV x (1 + a) + (C x 1.3 x PG,)

11.3 Del seguro de Cesantia en edad avanzada y vejez (si el trabajador cuenta con 25 afios de
cotizacion y mas de 60 afios de edad)

Cl
R~ =
¢V " (PBSRCV + PBSS + PSIH) x FACBI X FI x (1 + a) + C

para i = ts y base biometrica de postura

Ry X (PBSRCV + PBSS + PSIH) x FACBI X FI si Ry = PG,
PNSRCV =
0 si Rgy < PG,

para i = ts y base biometrica de postura

MCSCV = PNSRCV x (1 + @) + (C X Rey)

11.4 Cambio de Retiro Programado a Seguro de Cesantia en edad avanzada y Vejez.

1.5 Seguro de Sobrevivencia para un Retiro Programado.

Factores de Inflacién

El flujo de pasivo debe estar en congruencia con los factores de inflacion del Monto Constitutivo, de
esta forma, al inicio de la proyeccion, los flujos con sus factores de inflacién en valor presente son
iguales a la prima recibida.

Los flujos para los tipos de pension que se han determinado utilizan como referencia de renta, la
cuantia base en pensiones de beneficio definido y la renta Rcv en pensiones de contribucion definida,
dicho monto estd a fecha de determinacidon de invalidez, incapacidad o del retiro, éste sera
actualizado a la fecha de célculo, es decir, cuando inicia la responsabilidad de la aseguradora, para
ello se usaran los factores de inflacion correspondientes, mismos que se utilizan en el célculo del
monto constitutivo.
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Como ya se ha revisado, de forma general, el Monto Constitutivo consiste en la prima neta y
porcentaje para margen de seguridad (a) mas pagos vencidos a la fecha de calculo,

MC =PN x (1 +a) + PV

y a su vez, la prima neta contiene las primas basicas revisadas anteriormente con los factores de
inflacion FACBI y FI en pensiones de contribucidon definida y adicional el FAR en pensiones de
beneficio definido.

Los factores se dividen por periodos, esto es, un factor contiene inflacién de afios completos, otro
factor el de meses completos en el afio en curso y otro una aproximacion de la inflacién del mes en
curso. Recordando que la informacion de Unidades de Inversion (UDI) con que son actualizados
estos factores, se publica 2 veces al mes y contiene informacién hasta 15 dias posteriores, pero para
la actualizacion del mes en curso, se realiza una aproximacion.

El Factor de Actualizacion de la Cuantia Basica por Inflacion (FACBI) incluye el periodo de inflacion
del afio de céalculo desde el fin del afio anterior hasta el mes inmediato anterior, esto es

IiUth,acq simc=1
_ UD[lZ,ac—Z
FACBI = UD[mc—l ac .
——_——— simec = 2,3,4,5,..,12 |
kUDllz,ac—l }

donde ac es afio de calculo y mc es mes de célculo.

El factor de Incremento (FI) es una aproximacion de la inflacion para el mes en curso, se basa en el
incremento en valor de UDI del mes inmediato anterior.
simc=1

FACBI =< simc=2

simp = 3,4,..,12

Y el factor de Actualizacién de Rentas (FAR) esta determinado por el tiempo transcurrido entre la
fecha de inicio de derechos y la fecha de calculo de prima.

Se asume que el incremento de las rentas por el indice Nacional de Precios al Consumidor se hace
el 1 de febrero de cada afio.

Por simplicidad, se asumira que el afio de calculo coincide con el afio de inicio de derechos.

Si FCa = FIDa, entonces FAR =1
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Con los factores de actualizaciéon descritos aplicados a los flujos mensuales, se complementa la
equivalencia entre el Monto Constitutivo y dichos flujos en valor presente.
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Anexo 2

Bases Biométricas
Activos-Sanos, IMSS e ISSSTE

Edad

WO 00N O b W IN BP O

VU uuuouubs DD DSEDNDDDEDDWWWWWWWWWWNNNNNNNNNNRERRRRRRRR R
O 00 N O U1 B WIN B O WOoNO U DS WNE O WONOOUDS WNE O WOWNOOU DS WNRE O WOWWNOOU DS WNRE O

D
o

EMSSAH-09
Hombres gx

0.00138
0.00138
0.00139

0.0014
0.00142
0.00143
0.00145
0.00147
0.00149
0.00152
0.00155
0.00158
0.00161
0.00165
0.00168
0.00172
0.00177
0.00181
0.00186
0.00191
0.00197
0.00202
0.00209
0.00215
0.00222

0.0023
0.00237
0.00246
0.00254
0.00264
0.00274
0.00284
0.00295
0.00307
0.00319
0.00332
0.00346
0.00361
0.00377
0.00393
0.00411

0.0043

0.0045
0.00471
0.00493
0.00517
0.00542
0.00569
0.00598
0.00629
0.00661
0.00696
0.00733
0.00772
0.00814
0.00859
0.00906
0.00957
0.01011
0.01069
0.01131

EMSSAM-09
Mujeres gx
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00092
0.00093
0.00093
0.00093
0.00093
0.00094
0.00094
0.00095
0.00095
0.00096
0.00096
0.00097
0.00098
0.00099
0.001
0.00101
0.00102
0.00104
0.00105
0.00107
0.00109
0.00111
0.00113
0.00116
0.00118
0.00121
0.00124
0.00128
0.00132
0.00136
0.00141
0.00146
0.00151
0.00158
0.00164
0.00172
0.0018
0.00189
0.00199
0.00211
0.00223
0.00237
0.00253
0.0027

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97|
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107|
108|
109
110

EMSSAH-09 EMSSAM-09

Hombres gx
0.01198
0.01268
0.01344
0.01425
0.01512
0.01604
0.01703

0.0181
0.01924
0.02045
0.02176
0.02316
0.02467
0.02628
0.02801
0.02986
0.03185
0.03399
0.03629
0.03875
0.04139
0.04423
0.04728
0.05055
0.05406
0.05783
0.06187
0.06621
0.07087
0.08147
0.09207
0.10439
0.11835
0.13418
0.15212
0.17247
0.19554

0.2217
0.25135
0.28497
0.32309

0.3663

0.4153
0.47085
0.53383
0.60523
0.68618
0.77796
0.88202

1

Mujeres gx
0.0029
0.00312
0.00336
0.00364
0.00396
0.00432
0.00473
0.0052
0.00574
0.00636
0.00707
0.0079
0.00886
0.00998
0.0113
0.01285
0.01467
0.01683
0.0194
0.02247
0.02614
0.03056
0.03588
0.04233
0.05014
0.05964
0.07121
0.0853
0.10245
0.12327
0.14846
0.17874
0.21478
0.25716
0.30616
0.36163
0.42286
0.48842
0.55626
0.6239
0.68873
0.74844
0.80133
0.84648
0.88375
0.91358
0.93683
0.95453
0.96773
1

Edad

WO 0N O b W INBP O

QU ULV D DD DD DDEDNDDWWWWWWWWWWNNNNNNNNNNRERRRRRRRR R
O W 00N O b WIN B O WOoSNOODUD WNEBE O WOOWNOODUVUDE WNRE O WOWNOOUUD WNE O WOWSNOOU D WNRE O

EMSSAH-RCS-09 EMSSAM-RCS-09

Hombres gx
0.00073
0.00073
0.00074
0.00074
0.00075
0.00076
0.00077
0.00078
0.00079

0.0008
0.00082
0.00083
0.00085
0.00087
0.00089
0.00091
0.00093
0.00096
0.00098
0.00101
0.00104
0.00107
0.00111
0.00114
0.00118
0.00122
0.00126

0.0013
0.00135

0.0014
0.00145
0.00151
0.00156
0.00163
0.00169
0.00176
0.00184
0.00192

0.002
0.00209
0.00218
0.00228
0.00239

0.0025
0.00262
0.00275
0.00288
0.00303
0.00318
0.00334
0.00352

0.0037

0.0039
0.00411
0.00433
0.00457
0.00483

0.0051
0.00539

0.0057
0.00604

Mujeres gqx
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00041
0.00042
0.00042
0.00042
0.00042
0.00042
0.00042
0.00043
0.00043
0.00043
0.00044
0.00044
0.00045
0.00045
0.00046
0.00046
0.00047
0.00048
0.00049
0.00049

0.0005
0.00052
0.00053
0.00054
0.00056
0.00057
0.00059
0.00061
0.00063
0.00065
0.00068

0.0007
0.00073
0.00077

0.0008
0.00085
0.00089
0.00094

0.001
0.00106
0.00113
0.00121

Edad

61
62
63
64
65|
66|
67|
68|
69
70
71
72
73
74
75
76
77,
78|
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107|
108|
109
110

EMSSAH-RCS-09 EMSSAM-RCS-09

Hombres gx
0.00639
0.00677
0.00718
0.00761
0.00808
0.00858
0.00912
0.00969

0.0103
0.01096
0.01167
0.01243
0.01325
0.01413
0.01507
0.01608
0.01717
0.01834

0.0196
0.02095
0.02241
0.02397
0.02566
0.02748
0.02944
0.03154
0.03381
0.03626
0.03889

0.0456
0.05231

0.0611
0.07136
0.08335
0.09735
0.11371
0.13281
0.15512
0.18118
0.21162
0.24718

0.2887
0.33721
0.39386
0.46003
0.53731
0.62758
0.73302
0.85616

1

Mujeres gx
0.00129
0.00139

0.0015
0.00163
0.00177
0.00193
0.00212
0.00233
0.00257
0.00285
0.00317
0.00354
0.00397
0.00448
0.00507
0.00577

0.0066
0.00758
0.00874
0.01014
0.01182
0.01385
0.01631
0.01931
0.02297
0.02746

0.033
0.03984
0.04831
0.06516
0.08202
0.09355
0.10671
0.12173
0.13885
0.15838
0.18067
0.20608
0.23507
0.26814
0.30586
0.34889
0.39798
0.45396
0.51782
0.59067
0.67377
0.76855
0.87667
1
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Invalidos IMSS

Edad
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EMSSInv-IMSS-2012

gx

0.00303
0.010147
0.015936
0.020642
0.024466
0.027571
0.030093

0.03214
0.033801
0.035148
0.036242
0.037129
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037848
0.037849
0.037849
0.037849
0.037849
0.037849

0.03785

0.03785
0.037851
0.037852
0.037853
0.037855
0.037857
0.037859
0.037862
0.037866
0.037871
0.037877
0.037884
0.037893
0.037904
0.037917
0.037933
0.037952
0.037975
0.038002
0.038035
0.038073
0.038119
0.038173
0.038236
0.038311
0.038398
0.038499
0.038617

Edad

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

EMSSInv-IMSS-2012

gx

0.038755
0.038914
0.039099
0.039312
0.039559
0.039843
0.04017
0.040547
0.04098
0.041478
0.04205
0.042706
0.043461
0.044327
0.045323
0.04647
0.04779
0.049314
0.051074
0.053114
0.055482
0.05824
0.061463
0.065243
0.069695
0.074961
0.081222
0.088703
0.097692
0.108551
0.121743
0.13785
0.157605
0.181909
0.211846
0.248651
0.293619
0.347889
0.41207
0.485699
0.566672
0.650965
0.73304
0.80709
0.868673
0.91584
0.949202
0.971096
0.984489
1

Edad

WO 0N U WN = O

QU USSR DD DEDDEDDWWWWWWWWWWNNNNNNNNNNRRRRRRBRRRR
O W O N O UL WNEFEP O WOWNOUD WNREOWOWOOWSNOOUDES WNEREOWORNOOUD WNREOWLWOWWSNOOUDS WNEREO

EMSSInv-IMSS-RCS-2012

gx

0.002487
0.008341
0.013114
0.017001
0.020164
0.022736
0.024826
0.026525
0.027904
0.029024
0.029932

0.03067
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031268
0.031269
0.031269
0.031269
0.031269

0.03127

0.03127
0.031271
0.031271
0.031272
0.031274
0.031275
0.031277

0.03128
0.031283
0.031287
0.031292
0.031298
0.031306
0.031315
0.031326
0.031339
0.031355
0.031374
0.031396
0.031424
0.031456
0.031494
0.031538
0.031591
0.031653
0.031725

0.03181
0.031908

Edad

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

EMSSInv-IMSS-RCS-2012

gx

0.032023
0.032155
0.032309
0.032487
0.032692
0.032929
0.033201
0.033515
0.033876
0.034291
0.034767
0.035314
0.035943
0.036665
0.037496
0.038452
0.039554
0.040826
0.042297
0.044001
0.045982
0.04829
0.05099
0.05416
0.057898
0.062326
0.0676
0.073916
0.081523
0.090743
0.101986
0.115779
0.132796
0.153887
0.180106
0.212717
0.253145
0.302829
0.362911
0.433709
0.514038
0.600622
0.688084
0.769931
0.840352
0.89592
0.936216
0.963206
0.979999
1
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EMSSInv-ISSSTE-2012
ax

0.002879
0.008073
0.012364
0.015909
0.018835

0.02125
0.023242
0.024886
0.026241
0.027359

0.02828

0.02904
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029666
0.029667
0.029667
0.029668
0.029669

0.02967
0.029671
0.029673
0.029675
0.029678
0.029681
0.029686
0.029691
0.029698
0.029706
0.029716
0.029728
0.029742
0.029759

0.02978
0.029805
0.029834
0.029869
0.029909
0.029957
0.030014
0.030079
0.030155
0.030244
0.030347
0.030466
0.030603
0.030761
0.030943
0.031152
0.031391

Edad

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97,
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

EMSSInv-ISSSTE-2012

gx

0.031665
0.031978
0.032337
0.032746
0.033214
0.033747
0.034356
0.035052
0.035846
0.036754
0.037793
0.038984

0.04035
0.041922
0.043733
0.045825

0.04825

0.05107
0.054361
0.058217
0.062756
0.068124
0.074503
0.082126
0.091283
0.102344
0.115773
0.132155
0.152217
0.176844
0.207087
0.244118
0.289137
0.343154

0.40664
0.479041
0.558309
0.640694
0.721143
0.794372
0.856241
0.904742
0.940119
0.964242
0.979694

0.98903
0.994365
0.997251
0.998729
1

Edad
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EMSSInv-ISSSTE-RCS-2012

gx

0.002257
0.006337
0.009715
0.012509
0.01482
0.016728
0.018305
0.019606
0.02068
0.021566
0.022297
0.022899
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023396
0.023397
0.023397
0.023397
0.023397
0.023398
0.023398
0.023399
0.0234
0.023401
0.023402
0.023404
0.023406
0.023409
0.023412
0.023417
0.023422
0.023428
0.023436
0.023446
0.023457
0.023471
0.023487
0.023507
0.02353
0.023558
0.02359
0.023628
0.023673
0.023725
0.023785
0.023856
0.023938
0.024032
0.024141
0.024267
0.024411
0.024577
0.024767

Edad

61
62
63
64
65
66|
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96|
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

EMSSInv-ISSSTE-RCS-2012

gx

0.024985
0.025234
0.025519
0.025845
0.026216
0.026641
0.027125
0.027679
0.028311
0.029034
0.029862
0.030811
0.0319
0.033154
0.034599
0.036271
0.038209
0.040466
0.043102
0.046196
0.049843
0.054164
0.059311
0.065478
0.07291
0.081923
0.09292
0.106414
0.123063
0.143691
0.169315
0.201148
0.240549
0.288888
0.34726
0.416017
0.494159
0.578807
0.665144
0.747203
0.819378
0.877988
0.922014
0.952752
0.972819
0.985136
0.992271
0.996181
0.99821
1
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Incapacitados IMSS e ISSSTE

Edad
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D
o

EMSSInc-IMSS-ISSSTE-2012
ax
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003841
0.003842
0.003842
0.003843
0.003843
0.003844
0.003845
0.003846
0.003848
0.00385
0.003852
0.003855
0.003859
0.003863
0.003868
0.003874
0.00388
0.003888
0.003897
0.003908
0.00392
0.003933
0.003949
0.003967
0.003988
0.004011
0.004037
0.004066
0.0041
0.004137
0.004179
0.004227
0.00428
0.004339
0.004405
0.00448
0.004563
0.004655
0.004759
0.004875
0.005005
0.005151
0.005314
0.005497
0.005702

Edad

61
62
63
64
65
66|
67,
68
69
70
71
72
73
74
75
76|
77,
78]
79
80|
81
82,
83
84
85
86|
87,
88|
89
90|
91
92
93
94
95
96
97,
98]
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108|
109
110

EMSSInc-IMSS-ISSSTE-2012

ax
0.005934
0.006195
0.006489
0.006823
0.007202
0.007633
0.008126
0.00869
0.009339
0.010087
0.010955
0.011966
0.013148
0.014538
0.016181
0.018133
0.020467
0.023273
0.02667
0.030807
0.035877
0.042133
0.049898
0.059593
0.071762
0.087099
0.106482
0.130991
0.161902
0.20063
0.248559
0.306745
0.375441
0.453541
0.538175
0.62477
0.707829
0.782241
0.844527
0.893425
0.929648
0.95514
0.972297
0.983399
0.990334
0.994529
0.996989
0.998389
0.999162
1

Edad

W 00N O U1 D W N BB O
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EMSSInc-IMSS-ISSSTE-RCS-2012

ax

0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002511
0.002512
0.002512
0.002512
0.002513
0.002513
0.002514
0.002515
0.002516
0.002517
0.002519
0.002521
0.002523
0.002526
0.002529
0.002533
0.002537
0.002542
0.002548
0.002555
0.002563
0.002572
0.002582
0.002594
0.002607
0.002622

0.00264
0.002659
0.002681
0.002705
0.002733
0.002764
0.002799
0.002837
0.002881

0.00293
0.002984
0.003045
0.003113
0.003189
0.003274
0.003369
0.003476
0.003596
0.003731

Edad

61
62
63
64
65
66
67|
68|
69
70
71
72
73
74
75
76
77,
78|
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97|
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107,
108|
109
110

EMSSInc-IMSS-ISSSTE-RCS-2012

gx

0.003883
0.004054
0.004247
0.004466
0.004715
0.004998
0.005321
0.005692
0.006118

0.00661
0.007181
0.007845
0.008623
0.009539
0.010621

0.01191
0.013451
0.015308

0.01756
0.020308
0.023686
0.027868
0.033082
0.039629
0.047905
0.058431

0.07189
0.089168
0.111386
0.139924
0.176384
0.222452

0.27959
0.348507
0.428463
0.516644

0.60808
0.696463
0.775755
0.841808
0.893136
0.930617
0.956544
0.973664
0.984521
0.991164
0.995098
0.997356
0.998615
1
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Tablas de mejora a la mortalidad

Edad Hombres TM Mujeres TM Edad Hombres TM Mujeres TM

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

10,
11]
12
13
14
15
16|
17|
18]
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60

0.03594
0.01826
0.01769
0.021
0.0255
0.03578
0.04267
0.04684
0.04851
0.0479
0.0443
0.0411
0.03825
0.03563
0.03321
0.03099
0.02902
0.02736
0.02604
0.02508
0.02445
0.02413
0.02407
0.0242
0.0245
0.0249
0.02535
0.02582
0.02625
0.02663
0.02692
0.0271
0.02716
0.02709
0.02689
0.02657
0.02612
0.02558
0.02495
0.02426
0.02351
0.02273
0.02193
0.02112
0.02032
0.01953
0.01877
0.01804
0.01734
0.01667
0.01605
0.01546
0.01491
0.01439
0.01391
0.01346
0.01313
0.01279
0.01245
0.01211
0.01177

0.03595
0.01592
0.02111
0.02707
0.03293
0.03639
0.04215
0.04643
0.04901
0.04977
0.04873
0.04668
0.04374
0.04092
0.03872
0.03736
0.0369
0.03724
0.03823
0.03966
0.04133
0.04307
0.04474
0.04622
0.04744
0.04834
0.04889
0.04908
0.04894
0.0485
0.04779
0.04684
0.04571
0.04443
0.04304
0.04156
0.04004
0.03849
0.03694
0.0354
0.03389
0.03242
0.031
0.02964
0.02834
0.02712
0.02596
0.02488
0.02386
0.02292
0.02204
0.02123
0.02047
0.01977
0.01913
0.01853
0.01806
0.01759
0.01713
0.01666
0.01619

61
62,
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107|
108|
109
110

0.01143
0.01109
0.01075
0.01041
0.01007
0.00973
0.00939
0.00904

0.0087
0.00836
0.00802
0.00768
0.00733
0.00699
0.00665
0.00651
0.00637
0.00624
0.00613
0.00604
0.00597
0.00591
0.00587
0.00584

0.0058
0.00575
0.00568
0.00559
0.00548
0.00536
0.00522
0.00505
0.00479
0.00452
0.00424
0.00396
0.00367
0.00338
0.00308

O OO 00000 O OoO o

0.01572
0.01525
0.01478
0.01431
0.01384
0.01337

0.0129
0.01243
0.01195
0.01148
0.01101
0.01053
0.01006
0.00959
0.00911

0.0089
0.00868
0.00847
0.00823
0.00798
0.00772
0.00744
0.00717
0.00689
0.00661
0.00632
0.00603
0.00574
0.00545
0.00515
0.00486
0.00456
0.00435
0.00414
0.00391
0.00367
0.00342
0.00317
0.00291

O O 0O 0O 0000 o oo
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Anexo 3

Esperanzas de vida
Hombres sanos. Esperanzas de vida (afios)

Edad EMSSA 2009 EMSSA 2009 Diferencia | Diferencia

Edad EMSSA 2009

61
62
63|
64
65
66
67,
68
69
70
71
72,
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

111

26.5
25.7
24.9
24.2
234
22.6
21.9
211
20.4
19.7
19.0
18.3
17.6
16.9
16.3
15.6
15.0
14.3
13.7
13.1
12.5
11.9
11.3
10.8
10.2
9.6
9.1
8.5
8.0
7.5
6.9
6.4
5.9
5.4
5.0
4.6
4.2
3.8
3.5
3.2
2.8
2.6
23
2.1
1.9
1.7
1.5
1.4
1.2
11
1.0

EMSSA 2009
RCS

319
311
30.2
29.3
28.5
27.6
26.8
25.9
25.1
24.3
234
22.6
21.8
211
20.3
19.5
18.7
18.0
17.2
16.5
15.8
15.0
14.3
13.6
12.9
12.2
11.5
10.8
10.1
9.4
8.7
8.1
7.4
6.8
6.2
5.7
5.2
4.7
4.2
3.8
34
3.1
2.7
2.4
2.2
1.9
1.7
15
13
11
1.0

Diferencia
directa
5.4
53
5.2
5.2
5.1
5.0
4.9
4.8
4.7
4.6
4.5
4.4
43
4.1
4.0
3.9
3.8
3.6
3.5
3.4
3.2
3.1
3.0
2.8
2.7
2.5
2.4
2.3
2.1
2.0
1.8
1.7
1.5
1.4
1.3
1.1
1.0
0.9
0.8
0.7
0.6
0.5
0.4
0.3
0.2
0.2
0.1
0.1
0.1
0.0

Diferencia
relativa

20%|
21%|
21%|
21%|
22%
22%
22%
23%|
23%|
23%|
24%
24%|
24%
24%|
25%
25%|
25%|
25%|
26%)|
26%|
26%)|
26%|
26%
26%|
26%
26%|
26%|
26%|
26%|
26%|
27%|
26%
26%|
26%)|
25%|
25%|
24%|
23%|
22%
21%
20%|
18%
17%
15%|
13%
11%|

9%|

7%|

5%|

2%|

0%

RCS directa relativa

1 85.9 92.2 6.4 7%|

2 84.8 91.2 6.4 8%

3 83.7 90.1 6.4 8%

4 82.7 89.1 6.4 8%

5 81.6 88.0 6.4 8%

6| 80.6 87.0 6.4 8%

7 79.5 85.9 6.4 8%

8 78.4 84.9 6.5 8%

9 77.3 83.8 6.5 8%|
10 76.3 82.8 6.5 9%|
11 75.2 81.7 6.5 9%
12 74.1 80.7 6.5 9%|
13 73.1 79.6 6.5 9%
14 72.0 78.6 6.6 9%|
15 70.9 77.5 6.6 9%
16 69.9 76.5 6.6 9%|
17| 68.8 75.4 6.6 10%)
18 67.8 74.4 6.6 10%
19 66.7 733 6.6 10%|
20| 65.7 72.3 6.6 10%
21] 64.6 71.3 6.6 10%|
22 63.6 70.2 6.6 10%
23] 62.6 69.2 6.6 11%|
24 61.5 68.1 6.6 11%
25| 60.5 67.1 6.6 11%|
26 59.5 66.1 6.6 11%|
27 58.4 65.0 6.6 11%
28| 57.4 64.0 6.6 12%
29 56.4 63.0 6.6 12%
30| 55.4 62.0 6.6 12%
31 54.3 60.9 6.6 12%
32| 53.3 59.9 6.6 12%)
33 52.3 58.9 6.6 13%
34 51.3 57.9 6.6 13%)
35 50.3 56.9 6.6 13%
36 49.3 55.8 6.5 13%|
37| 48.3 54.8 6.5 14%
38 47.3 53.8 6.5 14%
39 46.3 52.8 6.5 14%
40 45.4 51.8 6.5 14%|
41 44.4 50.8 6.4 15%
42 43.4 49.8 6.4 15%|
43 425 48.9 6.4 15%
44 41.5 47.9 6.4 15%|
45 40.6 46.9 6.3 16%
46 39.6 45.9 6.3 16%
47 38.7 449 6.2 16%
48 37.8 44.0 6.2 16%
49 36.9 43.0 6.2 17%)
50) 36.0 42.1 6.1 17%
51] 35.1 41.1 6.1 17%)
52 34.2 40.2 6.0 18%
53| 333 39.2 6.0 18%
54 324 38.3 5.9 18%
55| 315 37.4 5.8 19%|
56) 30.7 36.5 5.8 19%
57 29.8 35.5 5.7 19%
58| 29.0 34.6 5.6 19%
59 28.2 33.7 5.6 20%|
60 27.3 32.8 5.5 20%
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Mujeres sanas. Esperanzas de vida (afios)

Edad
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EMSSA
2009
91.0
89.9
88.9
87.9
86.9
85.9
84.9
83.8
82.8
81.8
80.7
79.7
78.7
77.7
76.6
75.6
74.6
73.6
72.5
71.5
70.5
69.5
68.4
67.4
66.4
65.3
64.3
63.3
62.2
61.2
60.2
59.2
58.1
57.1
56.1
55.0
54.0
53.0
52.0
51.0
49.9
48.9
47.9
46.9
45.9
44.9
43.9
42.9
41.8
40.8
39.8
38.8
37.8
36.8
35.8
34.8
33.9
329
31.9
30.9

EMSSA
2009 RCS
95.8
94.7
93.7
92.7
91.7
90.7
89.7
88.6
87.6
86.6
85.6
84.5
83.5
82.5
81.5
80.4
79.4
78.4
77.4
76.3
75.3
74.3
733
72.2
71.2
70.2
69.2
68.1
67.1
66.1
65.0
64.0
63.0
62.0
60.9
59.9
58.9
57.9
56.9
55.8
54.8
53.8
52.8
51.7
50.7
49.7
48.7
47.7
46.7
45.7
44.6
43.6
42.6
41.6
40.6
39.6
38.6
37.6
36.6
35.6

Diferencia
directa
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.9
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.8
4.7
4.7
4.7
4.7
4.7
4.7

Diferencia
relativa
5%|
5%|
5%|
5%|
6%
6%
6%|
6%|
6%
6%
6%
6%
6%|
6%
6%
6%
6%
7%|
7%|
7%|
7%
7%|
7%|
7%|
7%|
7%|
8%
8%
8%|
8%
8%
8%
8%
9%|
9%|
9%|
9%
9%|
9%|
10%)
10%)
10%)
10%)
10%
11%|
11%|
11%]
11%)
12%
12%|
12%|
12%)
13%)
13%
13%)
14%|
14%
14%)
15%
15%|

Edad

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107|
108|
109|
110

111

EMSSA
2009
29.9
28.9
28.0
27.0
26.0
25.1
241
23.2
22.2
21.3
20.4
19.4
18.5
17.6
16.7
15.8
15.0
14.1
13.3
12.4
11.6
10.8
10.0
9.3
8.5
7.8
7.2
6.5
5.9
53
4.8
4.3
3.8
3.4
3.0
2.7
24
2.1
1.9
1.7
15
1.4
13
1.2
1.2
11
11
11
1.0
1.0
1.0

EMSSA
2009 RCS
34.6
33.6
32.6
31.6
30.6
29.6
28.6
27.6
26.6
25.7
24.7
23.7
22.7
21.8
20.8
19.9
19.0
18.0
17.1
16.2
15.3
14.4
13.5
12.7
11.8
11.0
10.2
9.4
8.7
8.0
7.3
6.7
6.2
5.7
5.2
4.8
4.4
4.0
3.6
33
3.0
2.7
24
2.2
2.0
1.8
1.6
1.4
13
11
1.0

Diferencia
directa
4.6
4.6
4.6
4.6
4.5
4.5
4.5
4.4
4.4
4.4
43
43
4.2
4.2
4.1
4.1
4.0
39
3.8
3.8
3.7
3.6
35
3.4
33
3.2
3.1
2.9
2.8
2.7
2.5
2.4
2.4
2.3
2.2
2.1
2.0
1.9
1.7
1.6
14
1.3
11
0.9
0.8
0.6
0.5
0.3
0.2
0.1

Diferencia
relativa

16%
16%
16%
17%
17%
18%
19%
19%
20%|
20%)|
21%
22%|
23%|
24%|
25%|
26%)|
27%|
28%|
29%|
30%|
32%)|
33%|
35%|
37%|
38%|
40%|
43%|
45%)
47%)
50%|
53%|
57%|
62%|
68%|
74%|
79%|
84%
89%)|
92%
93%
94%
90%|
85%
77%
67%|
56%|
44%)
32%)|
20%|

9%|

0%
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Hombres Invalidos. Esperanzas de vida (afos)
EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 Dif. Directa |Dif. Relativa

Edad
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EMSSInv EMSSInv
2012 IMSS 2012 ISSSTE
29.2 34.7
28.3 33.8
27.6 33.1
27.0 325
26.6 32.0
26.2 31.6
25.9 31.2
25.7 31.0
25.5 30.7
254 30.5
25.3 30.4
25.2 30.2
25.1 30.1
25.1 30.0
25.0 29.9
25.0 29.7
24.9 29.6
24.8 29.5
24.8 29.4
24.7 29.2
24.7 29.1
24.6 29.0
24.5 28.8
24.4 28.7
24.4 28.5
24.3 28.4
24.2 28.2
24.1 28.0
24.0 27.8
23.9 27.7
23.8 27.5
23.7 27.3
23.6 27.1
23.5 26.9
23.4 26.7
233 26.5
23.1 26.2
23.0 26.0
22.9 25.8
22.7 25.5
22.6 25.3
22.4 25.0
22.3 24.8
22.1 24.5
22.0 24.2
21.8 23.9
21.6 23.6
21.4 233
21.2 23.0
21.0 22.7
20.8 22.4
20.6 22.0
20.4 21.7
20.1 213
19.9 21.0
19.6 20.6
19.4 20.2
19.1 19.8
18.8 19.4
18.5 19.0

RCS IMSS
33.8
32.9
321
31.6
311
30.7
30.4
30.2
29.9
29.8
29.6
29.5
29.4
29.3
29.3
29.2
29.1
29.0
28.9
28.8
28.7
28.6
28.5
28.4
28.2
28.1
28.0
27.9
27.7
27.6
27.4
27.3
27.1
27.0
26.8
26.7
26.5
26.3
26.1
25.9
25.8
25.6
253
25.1
24.9
24.7
244
24.2
24.0
23.7
23.4
23.2
22.9
22.6
22.3
22.0
21.7
213
21.0
20.7

RCS ISSSTE
40.7
39.8
39.1
38.4
37.9
375
37.1
36.8
36.5
36.2
36.0
35.8
35.6
35.5
353
35.1
34.9
347
345
343
34.1
33.9
33.7
335
333
33.1
32.8
32,6
324
321
31.8
316
313
31.0
30.8
30.5
30.2
29.9
29.6
29.3
28.9
28.6
283
27.9
27.6
27.2
26.9
26.5
26.1
25.7
25.3
24.9
24.5
24.0
23.6
231
22.7
222
21.8
21.3

IMSS
4.6
4.6
45
4.5
45
4.5
45
4.4
4.4
4.4
4.4
43
4.3
43
4.2
42
4.2
4.1
4.1
4.1
4.0
4.0
4.0
3.9
3.9
3.8
3.8
3.8
3.7
3.7
3.6
3.6
3.5
3.5
3.4
3.4
3.4
3.3
33
3.2
3.2
3.1
3.1
3.0
2.9
2.9
2.8
2.8
2.7
2.7
2.6
2.6
25
25
2.4
23
23
2.2
2.2
2.1

IMSS
16%
16%
16%
17%
17%
17%
17%
17%|
17%
17%
17%
17%|
17%
17%
17%
17%
17%
17%
17%
16%
16%
16%
16%
16%
16%
16%
16%
16%
15%
15%
15%
15%
15%
15%
15%
15%
14%
14%
14%
14%
14%
14%
14%
14%
13%
13%
13%
13%|
13%
13%
13%
12%|
12%
12%
12%
12%
12%
12%
12%
11%

Dif. Directa |Dif. Relativa

ISSSTE
6.0
6.0
6.0
6.0
5.9
5.9
5.9
5.8
5.8
5.7
5.7
5.6
5.5
5.5
5.4
5.4
5.3
5.2
5.2
5.1
5.0
5.0
4.9
4.8
4.8
4.7
4.6
4.6
4.5
4.4
4.4
4.3
4.2
4.2
4.1
4.0
3.9
3.9
3.8
3.7
3.6
3.6
35
34
34
33
3.2
31
31
3.0
2.9
2.8
2.8
2.7
2.6
2.6
2.5
24
2.3
2.3

ISSSTE
17%
18%
18%
18%
19%
19%
19%
19%
19%
19%
19%
19%
18%
18%
18%
18%
18%
18%
18%
17%
17%
17%
17%
17%
17%
17%
16%
16%
16%
16%
16%
16%
16%
15%
15%
15%
15%
15%
15%
15%
14%
14%
14%
14%
14%
14%
14%
13%
13%
13%
13%
13%
13%
13%
13%
12%
12%
12%
12%
12%
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Hombres Invalidos. Esperanzas de vida (afos)

EMSSInv EMSSInv  EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 Dif. Directa |Dif. Relativaé Dif. Directa |Dif. Relativa

Edad 2012 IMSS 2012 ISSSTE  RCS IMSS RCS ISSSTE IMSS i IMSS ISSSTE | ISSSTE
61 18.2 18.6 20.3 20.8 2.1 11% 2.2 12%
62 17.9 18.1 19.9 20.3 2.0 11% 2.1 12%
63 17.6 17.7 19.6 19.8 1.9 11% 2.1 12%
64 17.3 17.3 19.2 19.3 1.9 11% 2.0 12%
65 17.0 16.8 18.8 18.8 1.8 11% 1.9 12%
66 16.6 16.3 18.4 18.2 1.8 11% 1.9 12%
67 16.2 15.9 18.0 17.7 1.7 11% 1.8 11%
68 15.9 15.4 17.6 17.1 1.7 11% 1.8 11%
69 15.5 14.9 17.1 16.6 1.6 10% 1.7 11%
70 15.1 14.4 16.7 16.0 1.6 10% 1.6 11%
71 14.7 13.9 16.2 15.5 1.5 10% 1.6 11%
72 14.3 13.4 15.8 14.9 15 10% 15 11%
73 13.9 12.9 15.3 143 14 10% 1.5 11%
74 13.5 12.4 14.8 13.8 1.4 10% 1.4 11%
75 13.0 11.8 14.3 13.2 13 10% 13 11%
76 12.6 11.3 13.9 12.6 13 10% 13 11%
77 12.2 10.8 13.4 12.0 1.2 10% 1.2 11%
78 11.7 10.3 12.8 11.4 1.2 10% 1.2 11%
79 11.2 9.7 12.3 10.8 1.1 10% 11 11%
80 10.8 9.2 11.8 10.3 1.1 10% 11 12%
81 10.3 8.7 11.3 9.7 1.0 10% 1.0 12%
82 9.8 8.1 10.8 9.1 1.0 10% 1.0 12%
83 9.3 7.6 10.2 8.5 0.9 10% 0.9 12%
84 8.8 7.1 9.7 7.9 0.9 10% 0.8 12%
85 8.4 6.6 9.2 7.4 0.8 10% 0.8 12%
86 7.9 6.1 8.6 6.8 0.8 10% 0.7 12%
87 7.4 5.6 8.1 6.3 0.7 10% 0.7 12%
88 6.9 5.1 7.6 5.8 0.7 10% 0.6 12%
89 6.4 4.7 7.1 5.3 0.6 10% 0.6 13%
90 5.9 4.2 6.5 4.8 0.6 10% 0.5 13%
91 5.5 3.8 6.0 43 0.6 10% 0.5 13%
92 5.0 34 5.5 3.8 0.5 10% 0.4 13%
93 4.6 3.0 5.1 34 0.5 10% 0.4 13%
94 4.2 2.7 4.6 3.0 0.4 10% 0.3 12%
95 3.8 24 4.1 2.7 0.4 10% 0.3 12%
96 34 2.1 3.7 2.3 0.3 10% 0.2 11%
97 3.0 1.9 33 2.1 0.3 10% 0.2 11%
98 2.7 1.7 2.9 1.8 0.3 10% 0.2 9%
99 24 15 2.6 1.6 0.2 10% 0.1 8%
100 2.1 13 2.3 1.4 0.2 9% 0.1 7%
101 1.8 1.2 2.0 13 0.2 8% 0.1 5%
102 1.6 1.2 1.8 1.2 0.1 8% 0.0 4%
103 1.5 11 1.6 1.1 0.1 6% 0.0 3%
104 1.3 1.1 1.4 11 0.1 5% 0.0 2%
105 1.2 1.0 1.3 1.0 0.1 4% 0.0 1%
106 11 1.0 1.2 1.0 0.0 3% 0.0 1%
107 1.1 1.0 11 1.0 0.0 2% 0.0 0%
108 1.1 1.0 1.1 1.0 0.0 1% 0.0 0%
109 1.0 1.0 1.0 1.0 0.0 1% 0.0 0%
110 1.0 1.0 1.0 1.0 0.0 0% 0.0 0%
111 1.0 1.0 1.0 1.0 - 0% - 0%
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Mujeres Invalidos. Esperanzas de vida (aiios) _ _ _
EMSSInv  EMSSInv  EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 Dif. Directa |Dif. i if. Di Dif. Relativa

Edad 2012 IMSS 2012 ISSSTE  RCS IMSS RCS ISSSTE IMSS | | . ISSSTE

1 29.2 34.7 33.8 40.7 4.6 16% 6.0 17%

2 28.3 33.8 32.9 39.8 4.6 16%| 6.0 18%

3 27.6 33.1 32.1 39.1 4.5 16% 6.0 18%

4 27.0 325 31.6 38.4 4.5 17%] 6.0 18%

5 26.6 32.0 311 37.9 4.5 17%| 5.9 19%

6) 26.2 31.6 30.7 37.5 4.5 17% 5.9 19%

7 25.9 31.2 30.4 37.1 4.5 17%| 5.9 19%

8 25.7 31.0 30.2 36.8 4.4 17% 5.8 19%

9 255 30.7 29.9 36.5 4.4 17%| 5.8 19%
10 25.4 30.5 29.8 36.2 4.4 17% 5.7 19%
11 253 30.4 29.6 36.0 44 17%] 5.7 19%
12 25.2 30.2 29.5 35.8 4.3 17%] 5.6 19%
13 25.1 30.1 29.4 35.6 4.3 17% 5.5 18%
14 25.1 30.0 29.3 35.5 43 17%| 5.5 18%
15 25.0 29.9 29.3 353 4.2 17% 5.4 18%
16 25.0 29.7 29.2 35.1 4.2 17%] 5.4 18%
17, 24.9 29.6 29.1 34.9 4.2 17%] 53 18%
18 24.8 29.5 29.0 347 4.1 17% 5.2 18%
19 24.8 29.4 28.9 345 4.1 17%| 5.2 18%
20 24.7 29.2 28.8 343 4.1 16% 5.1 17%
21 24.7 29.1 28.7 34.1 4.0 16%| 5.0 17%
22 24.6 29.0 28.6 33.9 4.0 16% 5.0 17%
23 24.5 28.8 28.5 33.7 4.0 16%| 4.9 17%
24 24.4 28.7 28.4 335 3.9 16%| 4.8 17%
25 24.4 28.5 28.2 333 3.9 16% 4.8 17%
26 24.3 28.4 28.1 33.1 3.8 16%| 4.7 17%
27 24.2 28.2 28.0 32.8 3.8 16% 4.6 16%
28 24.1 28.0 27.9 32.6 3.8 16%| 4.6 16%
29 24.0 27.8 27.7 32.4 3.7 15%| 4.5 16%
30 23.9 27.7 27.6 321 3.7 15%] 4.4 16%
31 23.8 27.5 27.4 31.8 3.6 15%] 4.4 16%
32 23.7 27.3 27.3 31.6 3.6 15% 4.3 16%
33 23.6 27.1 27.1 313 3.5 15%] 4.2 16%
34 23.5 26.9 27.0 31.0 35 15% 4.2 15%
35 234 26.7 26.8 30.8 34 15%] 4.1 15%
36 233 26.5 26.7 30.5 34 15%| 4.0 15%
37 231 26.2 26.5 30.2 34 14%| 3.9 15%
38 23.0 26.0 26.3 29.9 33 14%| 3.9 15%
39 22.9 25.8 26.1 29.6 33 14% 3.8 15%
40 22.7 255 25.9 29.3 3.2 14%| 3.7 15%
41 22.6 253 25.8 28.9 3.2 14% 3.6 14%
42 22.4 25.0 25.6 28.6 3.1 14%| 3.6 14%
43 22.3 24.8 253 28.3 31 14%| 3.5 14%
44 221 245 25.1 27.9 3.0 14% 34 14%
45 22.0 24.2 24.9 27.6 29 13%] 34 14%
46 21.8 23.9 24.7 27.2 29 13% 33 14%
47 21.6 23.6 24.4 26.9 2.8 13%] 3.2 14%|
48 21.4 233 24.2 26.5 2.8 13%| 31 13%
49 21.2 23.0 24.0 26.1 2.7 13% 31 13%
50 21.0 22.7 23.7 25.7 2.7 13%| 3.0 13%
51 20.8 224 23.4 253 2.6 13% 29 13%
52 20.6 22.0 23.2 24.9 2.6 12%] 2.8 13%
53 20.4 21.7 22.9 24.5 2.5 12% 2.8 13%
54 20.1 21.3 22.6 24.0 2.5 12%] 2.7 13%
55 19.9 21.0 22.3 23.6 2.4 12%] 2.6 13%
56 19.6 20.6 22.0 23.1 23 12% 2.6 12%
57 194 20.2 21.7 22.7 23 12%] 2.5 12%
58 19.1 19.8 213 22.2 2.2 12% 24 12%
59 18.8 19.4 21.0 21.8 2.2 12%] 2.3 12%
60 18.5 19.0 20.7 21.3 2.1 11% 2.3 12%




Mujeres Invélidos. Esperanzas de vida (afios)

EMSSInv EMSSInv  EMSSInv 2012 EMSSInv 2012 Dif. Directa fDif. Relativaé Dif. Directa le Relativa

Edad 2012 IMSS 2012 ISSSTE  RCS IMSS RCS ISSSTE IMSS L IMSS ISSSTE ISSSTE
61 18.2 18.6 20.3 20.8 21 11% 2.2 12%
62 17.9 18.1 19.9 20.3 2.0 11% 2.1 12%
63 17.6 17.7 19.6 19.8 1.9 11% 2.1 12%
64 17.3 17.3 19.2 19.3 1.9 11% 2.0 12%
65 17.0 16.8 18.8 18.8 1.8 11% 1.9 12%
66 16.6 16.3 18.4 18.2 1.8 11% 1.9 12%
67 16.2 15.9 18.0 17.7 1.7 11% 1.8 11%
68 15.9 154 17.6 17.1 1.7 11% 1.8 11%
69 15.5 14.9 17.1 16.6 1.6 10% 1.7 11%
70 15.1 14.4 16.7 16.0 1.6 10% 1.6 11%
71 14.7 13.9 16.2 15.5 1.5 10% 1.6 11%
72 14.3 13.4 15.8 14.9 1.5 10% 1.5 11%
73 13.9 12.9 15.3 143 1.4 10% 1.5 11%
74 13.5 12.4 14.8 13.8 1.4 10% 1.4 11%
75 13.0 11.8 14.3 13.2 13 10% 13 11%
76 12.6 11.3 13.9 12.6 13 10% 13 11%
77 12.2 10.8 134 12.0 1.2 10% 1.2 11%
78 11.7 10.3 12.8 11.4 1.2 10% 1.2 11%
79 11.2 9.7 12.3 10.8 1.1 10% 1.1 11%
80 10.8 9.2 11.8 10.3 11 10% 1.1 12%
81 10.3 8.7 11.3 9.7 1.0 10% 1.0 12%
82 9.8 8.1 10.8 9.1 1.0 10% 1.0 12%
83 9.3 7.6 10.2 8.5 0.9 10%] 0.9 12%
84 8.8 7.1 9.7 7.9 0.9 10% 0.8 12%
85 8.4 6.6 9.2 7.4 0.8 10% 0.8 12%
86 7.9 6.1 8.6 6.8 0.8 10%| 0.7 12%
87 7.4 5.6 8.1 6.3 0.7 10% 0.7 12%
88 6.9 5.1 7.6 5.8 0.7 10% 0.6 12%
89 6.4 4.7 7.1 5.3 0.6 10%| 0.6 13%|
90 5.9 4.2 6.5 4.8 0.6 10% 0.5 13%
91 5.5 3.8 6.0 4.3 0.6 10% 0.5 13%
92 5.0 34 5.5 3.8 0.5 10%| 0.4 13%|
93 4.6 3.0 5.1 34 0.5 10% 0.4 13%
94 4.2 2.7 4.6 3.0 0.4 10% 0.3 12%
95 3.8 2.4 4.1 2.7 0.4 10% 0.3 12%
96 34 2.1 3.7 23 0.3 10% 0.2 11%
97 3.0 1.9 33 2.1 0.3 10% 0.2 11%
98 2.7 1.7 2.9 1.8 0.3 10%| 0.2 9%
99 2.4 1.5 2.6 1.6 0.2 10% 0.1 8%
100 21 1.3 2.3 1.4 0.2 9% 0.1 7%
101 1.8 1.2 2.0 13 0.2 8%) 0.1 5%
102 1.6 1.2 1.8 1.2 0.1 8% 0.0 4%
103 1.5 11 1.6 1.1 0.1 6% 0.0 3%
104 1.3 1.1 1.4 11 0.1 5% 0.0 2%
105 1.2 1.0 13 1.0 0.1 4% 0.0 1%
106 1.1 1.0 1.2 1.0 0.0 3% 0.0 1%
107 1.1 1.0 11 1.0 0.0 2% 0.0 0%
108 1.1 1.0 11 1.0 0.0 1% 0.0 0%)
109 1.0 1.0 1.0 1.0 0.0 1% 0.0 0%
110 1.0 1.0 1.0 1.0 0.0 0% 0.0 0%
111 1.0 1.0 1.0 1.0 - 0% - 0%)
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Hombres Incapacitados. Esperanzas de vida (afios)
EMSSInc EMSSInc  Diferencia Diferencia

Edad

2012 2012 RCS directa | relativa

1 73.9 79.9 6.0 8%

2 73.2 79.1 5.9 8%

3 725 78.3 5.8 8%

4 717 77.4 5.7 8%

5 71.0 76.6 5.6 8%

6 703 75.8 5.6 8%

7 69.5 75.0 5.5 8%

8 68.8 74.2 5.4 8%

9 68.1 734 5.3 8%
10, 67.3 726 5.2 8%
11 66.6 71.8 5.2 8%
12 65.8 70.9 5.1 8%
13 65.1 70.1 5.0 8%
14 64.3 69.3 49 8%
15 63.6 68.5 4.9 8%
16 62.8 67.6 43 8%
17 62.1 66.8 47 8%
18 61.3 66.0 47 8%
19 60.5 65.1 46 8%
20, 59.8 64.3 45 8%
21 59.0 63.4 45 8%
22 58.2 62.6 44 8%
23 57.4 61.8 43 8%
24 56.6 60.9 43 8%
25 55.9 60.1 42 8%
26 55.1 59.2 41 8%
27 54.3 58.4 41 8%
28 53.5 57.5 40 7%
29 52.7 56.6 4.0 7%
30, 51.9 55.8 3.9 7%
31 51.1 54.9 3.8 8%
32 50.3 54.1 38 8%
33 495 53.2 3.7 8%
34 48.7 52.3 3.7 8%
35 47.8 51.5 3.6 8%
36 47.0 50.6 36 8%
37 46.2 49.7 3.5 8%
38 45.4 48.8 3.4 8%
39 44.6 48.0 3.4 8%
40 437 47.1 3.3 8%
41 429 46.2 33 8%
42 42.1 45.3 32 8%
43 41.2 444 3.2 8%
44 404 435 3.1 8%
45 39.6 427 3.1 8%
46 38.7 4138 3.1 8%
47 37.9 40.9 3.0 8%
48 37.0 40.0 3.0 8%
49 36.2 39.1 2.9 8%
50, 35.3 38.2 2.9 8%
51 34.5 373 2.8 8%
52 336 36.4 2.8 8%
53 32.8 35.5 2.7 8%
54 31.9 346 2.7 8%
55 31.1 33.7 2.7 9%
56 30.2 32.8 2.6 9%
57 29.4 31.9 2.6 9%
58 285 31.0 2.5 9%
59 27.6 30.1 2.5 9%
60, 26.8 29.2 2.5 9%

Edad

61
62,
63
64
65
66)
67
68
69
70
71
72,
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111

EMSSInc
2012

25.9
25.1
24.2
23.4
22.5
21.7
20.8
20.0
19.1
18.3
17.4
16.6
15.8
15.0
141
133
12.5
11.7
11.0
10.2
9.5
8.7
8.0
7.3
6.7
6.0
5.4
4.8
4.3
3.8
33
2.9
2.5
2.2
1.9
1.7
1.5
1.4
13
1.2
11
11
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0

EMSSInc
2012 RCS

28.3
27.4
26.5
25.7
24.8
23.9
23.0
221
21.2
20.3
19.4
18.6
17.7
16.8
15.9
15.1
14.2
13.4
12.6
11.8
10.9
10.1
9.4
8.6
7.9
7.2
6.5
5.8
5.2
4.6
4.0
3.5
31
2.7
2.3
2.0
1.7
1.5
1.4
13
1.2
11
11
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0

Diferencia
directa
2.4
2.4
2.3
2.3
2.2
2.2
2.2
2.1
2.1
2.0
2.0
1.9
1.9
1.9
1.8
1.8
1.7
1.7
1.6
1.5
1.5
1.4
13
1.3
1.2
1.1
1.1
1.0
0.9
0.8
0.7
0.6
0.5
0.5
0.4
0.3
0.2
0.2
0.1
0.1
0.1
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

Diferencia
[GEMIE]

9%

9%
10%|
10%
10%
10%
10%
11%|
11%
11%
11%
12%|
12%
12%
13%
13%|
14%|
14%
15%
15%
16%|
16%
17%
17%
18%|
19%
20%
20%
21%
21%
22%
22%
21%
21%
19%
18%
15%
13%|
10%|

8%

6%

4%

3%

2%

1%|

1%

0%

0%

0%

0%

0%
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Mujeres Incapacitados. Esperanzas de vida (afios)

Edad
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EMSSInc
2012
73.9
73.2
72.5
71.7
71.0
70.3
69.5
68.8
68.1
67.3
66.6
65.8
65.1
64.3
63.6
62.8
62.1
61.3
60.5
59.8
59.0
58.2
57.4
56.6
55.9
55.1
54.3
53.5
52.7
51.9
51.1
50.3
49.5
48.7
47.8
47.0
46.2
45.4
44.6
43.7
429
421
41.2
40.4
39.6
38.7
37.9
37.0
36.2
35.3
34,5
33.6
32.8
31.9
31.1
30.2
29.4
28.5
27.6
26.8

EMSSInc
2012 RCS
79.9
79.1
78.3
77.4
76.6
75.8
75.0
74.2
73.4
72.6
71.8
70.9
70.1
69.3
68.5
67.6
66.8
66.0
65.1
64.3
63.4
62.6
61.8
60.9
60.1
59.2
58.4
57.5
56.6
55.8
54.9
54.1
53.2
52.3
51.5
50.6
49.7
48.8
48.0
47.1
46.2
45.3
44.4
43.5
42.7
41.8
40.9
40.0
39.1
38.2
373
36.4
35.5
34.6
33.7
32.8
31.9
31.0
30.1
29.2

Diferencia
directa
6.0
5.9
5.8
5.7
5.6
5.6
5.5
5.4
53
5.2
5.2
5.1
5.0
4.9
4.9
4.8
4.7
4.7
4.6
4.5
4.5
4.4
4.3
4.3
4.2
4.1
4.1
4.0
4.0
3.9
3.8
3.8
3.7
3.7
3.6
3.6
3.5
3.4
34
33
33
3.2
3.2
3.1
3.1
3.1
3.0
3.0
2.9
2.9
2.8
2.8
2.7
2.7
2.7
2.6
2.6
2.5
2.5
2.5

Diferencia
relativa
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
7%
7%
7%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
8%
9%
9%
9%
9%
9%

Edad

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98|
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

111

EMSSInc
2012
25.9
25.1
24.2
23.4
22,5
21.7
20.8
20.0
19.1
18.3
17.4
16.6
15.8
15.0
14.1
133
125
11.7
11.0
10.2
9.5
8.7
8.0
7.3
6.7
6.0
5.4
4.8
4.3
3.8
33
2.9
2.5
2.2
1.9
1.7
1.5
1.4
1.3
1.2
1.1
1.1
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0

EMSSInc
2012 RCS
28.3
27.4
26.5
25.7
24.8
239
23.0
22.1
21.2
20.3
194
18.6
17.7
16.8
15.9
15.1
14.2
134
12.6
11.8
10.9
10.1
9.4
8.6
7.9
7.2
6.5
5.8
5.2
4.6
4.0
35
31
2.7
2.3
2.0
1.7
15
1.4
1.3
1.2
1.1
1.1
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0
1.0

Diferencia
directa
2.4
2.4
2.3
2.3
2.2
2.2
2.2
2.1
2.1
2.0
2.0
1.9
1.9
1.9
1.8
1.8
1.7
1.7
1.6
1.5
1.5
1.4
13
1.3
1.2
1.1
11
1.0
0.9
0.8
0.7
0.6
0.5
0.5
0.4
0.3
0.2
0.2
0.1
0.1
0.1
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

Diferencia
relativa

9%

9%
10%
10%|
10%|
10%|
10%|
11%
11%|
11%
11%|
12%|
12%
12%|
13%|
13%|
14%
14%|
15%
15%|
16%|
16%|
17%|
17%
18%|
19%
20%
20%|
21%
21%
22%|
22%
21%|
21%
19%
18%|
15%|
13%|
10%|

8%

6%

4%

3%

2%

1%

1%|

0%

0%

0%

0%

0%

9%
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Anexo 4

Tasa para reinversion.
Nodos curva para UDI (Junio 2017)

; Convencion
Dia Real IMPTO .
Internacional
1 1.319% 1.3429%
30 1.321% 1.3436%
91 1.324% 1.3452%
182 1.327% 1.3462%
364 1.418% 1.4339%
728 2.112% 2.1129%
1092 2.533% 2.4979%
1456 2.779% 2.6982%
1820 2.953% 2.8217%
2548 3.303% 3.0466%
3640 3.906% 3.3845%
5460 4.935% 3.7950%
7280 5.967% 4.0366%
10920 7.805% 4.1303%
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