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INTRODUCCION

El pgopbsito que motivd la elahoracian_dé éste trabajo, sa
origind en la inguietud de comprobar  las aseveraciones gque
comunmente se manejan en el ambiente de las pensicnes y gue a

nuestro juicio podian resultar ne ciertas.

En muchas ocasiones hemos oldo hablar de la sensibilidad de las
hipdtesis dentro de los planes de pensiones. En éste trabajo se
pretende mostrar si alguna de las variables que intervienen en el
cdlenlo es mids gensible gque otea o si en realidad no imperta como
se muevan éstas, el nivel de aportaciones del plan resulte

siempre el mismo,

Sabemos que el nivel de aportaciones varla de diferente manera
cuando se dan valores distintos a las hipétesis, sin embargo lo
que aqul pretendemns conocer &5 €l ¢cémo varla diche niwvel de

aportacién.

Las hipbtesis que probaremos son: la de rotacidn, la de interés gde -
caAlculo y la de incremento salarial, ya gque las otras variab1é5

ya han sido trabajadas previamente en otras tésis.



Esta tésis consiste de cuatro capltulos. En el Capltulo I,
estructuraremos un Plan Tipico de Pensiones en el que nos
basaremos para hacer nuestras comparacliones. El Capitulo II nos
describe tanto la funcién del Beneficlo como las wvariables que
intervienen en ella, ¥y a ésta funcién serd a la que aplicéremos

&1 modelo de sensibilizacién en el Capltulo III.

El Cuarte y 8ltime Capitulo, concentra la informacién de los tres

anteriores con  las conclusiones obtenidas del andlisis elaborado

previamente.,

Esta tésis no pretende mostrar la forma correcta de la valuacidn
de un Plan de Pensicones por Jubilacién, sino tan sole pretende
evidenciar datos que puedan ser de utilidad para 1la correcta
eleccién de 1los wvalores que se les asignardn a las hipotesis

seleccianacdas.



CAPITULO I
ANTECEDENTES DEL PLAN TIPICO

El .propésito’ que nos gula para desarrollar éste Erabajo es el
Eundamentar un modelo de sensibilizaclén, basado en un Plan Tilpico de
Pensiones, llamado de ésta manera, debido a que serd el producto de
.la recopilacién de  programas de beneficios para empleados que sean

los miAs representativos o usuales en México.

Este Plan surgird del analisis de cada uyno de los elementos -gue
intervienen en el diseﬁh Yy en la estructura de beneficics que se
otorgan en favor de los trabajadores. .Por tal situaecion habremug de
dafle a cada variable del Plan el valor mids representativo, para los
propdsitos de este trabajo y ademas,los gue resulten mAs acordes con

la naturaleza de un Programa de Pensiones por Jubilacién.

Basados en lo anterieor, se recopild informacién de los Programas gue
*se tienen establecidos para los tres grandes hicleos 4gue 1nte§ran la
Euerza productiva de México; esto es, el sector Piblico, el sector
Privada y el sector Paraestatal, logrande asl diseifar el Plan
. Tipico, en donde intervienen las varlables de:
1, Beneflicio
. Incremento Salarial
. Tabla de Serviclos

2

i

4, Edad de Jubilacién )

5, Requisltos de Elegibilidad y de Fipanciamiento
&

. Tasa de Rendimienteo del Eondo



Bentro del Plan Tiplco involucraremos lag diferentes hipbtesis de
ciléulo y muy particularmente las tasa de interés, rotacién e incre-
mento salarial, pretendiendu de esta manera conocer las tendepnclias de
los costas cuando existen wvariaciones de dichas hipatesis_én el

Modelo Tedrico de Sensibilizacidn,

A continuacién, desglosaremos los Planes de Pensiones gue sirvieron =

© ¢omo base para la creaclién del Plan Tlpico.



- Mét,

Grupe Eleglble

Req. de Elegibilidad
+Participacién
=edad
—-antigledad
-anos de serv.
+Financiamiento
=edad
-antigliedad
-afos de serv.
de Retiro
-normal
=anticipada
-diferida
Beneficio
-normal

Edad

=anticipado
-diferideo
Salario Pensionable

Salario Base

Tlpo de Penzidn

Tabla de:

~portalidad
=inpvalidez
=rotacion

de:

=rend. del fondo
~incremento Sx

Tasa

de Financiamiento

A} PLANES DE EMPRESAS PUBLICAS

I.M.5.5.

Todos los partici-
pantes

{354+1.254 (x-y-10)]5P=D. -

P-5% por afio de anticipo -

Pram, de los “ltimos S5

afios de servico
Sueldo Integrado

Vitalicia

1.5.8.8,T.B.

Todos los partici-

pantes

. _A) : B)
~e= 7. &%
38 - ==

A0 - - :15.

. 59
85 f :f-'h'—-:
~1001SP " entre 50%
- .y 951 8P
Prom. de los ul-

timos 3 afios
Sueldo basico

Vitalicia



- Grupe Elegible

Req de Flogibilidaa
+Participacian
: -edad -
-antigdedad |
- =anos de serv.
- +Financiamiento
-edad
-antigiedad
—afios de serv.
de Retiro
~normal
—anticipada
~diferida
Beneficio
-normal

Edad

—anticipado
-diferjido
Salario Penslionable

Salarlio Base

Tipo de Pension

Al
Tabla de:
-mortalidad
=invalidez
-rotacién
de:
-rend. del fondo
~incremento Sx
de Financiamiento

‘Tasa

Hét.

Planta

PEMEIX
Tode el personal de
Ay B}
55 -
3w i
55 -

-
. -

801SP ' 10015P -

Prom. de los Altimos
12 meses

Salario tabulado mas
{fondo ahorro, compen-—
saclon por renta, des~
pensa y tiempo extra
£ijo)

Vitallicia

»

»

B) PLAHES DE EMPRESAS PARAESTATALES

IND. AZUCARERA
Todo el personal
sindicalizado
A) B)
60 65
a5 =
- 15-30
60 -
65 .-
710048P - . m.w
- entre 50%
y 1004SP
Prom, de los dlti-

mos 12 meses
Salario tabulado
mas {ayuda de ren-
ta,$6.5 diarios.
aguinaldo,35% pri-
ma vacaciones)
Vitalicia



Grupo Eleglible

" meg. de Elegibilldad

" +Participacidn
~adad
-antiglledagd

+Financiamiento
~edad
—-ant igiledad
-aiios . de serv.
Edad de Retiro
-normal
-anticipada
-diferida
Beneficio
-narmal

-anticipade
-diferidao
Salario Pensionable

Salario Base

Tipo de Pensidn

Tabla de:
-mortalidad
-invalidez
-rotacion

Tasa de:

=rend, del Eondo

-incremento S

C) PLANES DE EMPRESAS PRIVADAS

PLAN A

Todo el personal

-y -

—_—

25
3
1o

65
60
10

P, Basc.BASP(x-vy}

P. Ad=.BASP excedente
al Sx maximo
del Seq. Soclal

Reduceidn Actuarial
Misma Formula
Promedio de laos dltimos

% aifios
Sueldo base mensual

Vitalicia con garantia
de 120 pagos

Exp. Mexicana 62-67
G.B.B.
Propla

9
"

Met. de Financiamiento Colscktlve con pasive

inicial congelado

PLAN B

Todo el personal

3o
.3
110
65 .
60 .
70
P. Bas=11S8P(x~y)
P. Ad.=11S5P exce-
dente al Sx
midx. del S.S5.

Reducecidn Actuwarial
Misma Formula

Promedio de los dlti-
mos 12 meses

Salario mensual por
13/12

Vitalicla con garantia
de 120 pagos

Exp. Mexicana 62-67
G.B.B,
Bancomer 46-60

9%
7%

Colectivo con pasivo
inicial congelado



Grupo Elegible

Req. de Elegibilidad
+Participacion
-edad
~antigtiedad

+Financiamiento
-edad
=antigledad
—ahos de serv,

Edad de Retiro
—normal
-anticipada
~diferida

Beneficio
-normal

~anticipado
-diferido
Salario Pensionable

Salario pase

Tipe de Pensidn

Tabla de:
-mortalidad
-invalidez
~rotacion

Tasa de;

: -red. del fondo
-incremento Sx

Mét. de Pinanciamiento

BLAN C

Todo el personal

Mixima 40 afios

25
5
10

65
60
70

P. Bas=.85\1SP(x-y)

P. Ad=,B5%5P excedente
"al sx maximo
del Seg. Soclal

Reduecidn Actuarjal
Mlama Férmula

Ptomedio de los ultimos
12 meses

Sueldo base mensual por
13/12

Vitalicia con garantla
de 60 pagos

Exp. Mexicana 62-67
G.B.B,
Bancomer 46-60

B1
Varla antre 6% y 91

.entrada

Prima Hivelada edad de

BLAN D

Todo el persanal

25
3
10

65
60

-

B. Bass.B6ASP(x-y+5)

P. Ad.=.6615P exce—
dente al Sx
max. del 5.8.

Reduccidp Actuarial
Misma Férmula

Pramedio de los dltl
mos 12 meses
Salario Base mas fon
do de ahorroe

Vitalicia con garan-
tla de 120 pagos

Ewp. Mexicana 62-87
5.B.A, .

Coata Nivelade Agre-

gade



Grupo Elegible

Req de Elegib,
-+Parcicipacisn
-edad

-antiglledad

+Financiamiento
~edad
=ant iglledad
-afios de serv.
de Retiro
-normal
-anticipada
-diferida
neneficio

-normal

Edad

—antielpado
-diferide
Salarlio Penslonable

Salario Base

Tipa de Pension

© Tabla de:

’ -mortalidad
-invalidez
~rotacién

de:

-=rend. del fondo
-incremento S

. Tasa

Har, de Fipanc.

FLAHN E

Todo el personal

‘15
10
10

65
60

Igual a la pensidn del
I.M.8.5,

Igual a la pension del
I.M.5.5.

Promedio de los Biltimos
12 meses

Suelde base mensual por
13712

vitalicia

C.5.0.
Hunters
Propia

9%
7

1958

Prima Rivelada a edad de
entrada con pasivo ini-
ecial congelado

"PLAN F

Todo el personal

25

4

10
entre 50 y 65

60

70

P. Bas=1l.1% hasta 25x m
+,725% del exc del

P, RAd=,725% del exe del
Sx max del IMS5S mas
Z2.5%(%-60)

Reduccion Actuarial

Ajuste Actuarial
Promedio de los dltinos

12 maeses
Salaric mensual

Vitalicia

Exp Mexicana bisica
G.B.B.
Rancomer 46-60

10%
varia entre. 8 y 121

Colectivo



Grupo Elegiblc

REq.

‘de Eleqibilidad

+Participacion

-gdad

'f._-antiguedad i

+Financiamlen:o

Edad

-edad

" -antiguedad

—anos de servy.
de Retlro
=-pormal
~anticipada
—diEerlda

Beneficio

-normal

-anticipado

=~2iferido

Salariec ansionable

Salario Base

Tipo

de Pensidn
Tabla de:

-mortalidad

-invalidez

-rotacion
Tasa deg:

Met.

—-rend. del fondo
=incremento Sx

de Pinanciamiento

PLAN TIPICO
Todo el personal

-

25.
I
10
65
- 60°
70

11 de SP x (r-¥)

Reduceslén Actuarlal
Misma Férmula
Promedio de los Gltimos

12 meses
Sueldo hase

Vitalicia con garantla
de 120 pagos

Exp Mexicana basica
G,a.8.
Bancomer 46-60

b
EAl

Colectivo

10



CAPITULD IT

DESCRIPCION DEL MODELD DE VALUACION

En este bapl;ulo. estrupturaremas un modelo que nos  permita
. :eaiizar las wvarlaciones dentro de nuestra funclén de Valer
”Presenté del Beneflclo para estar en posibllidades de efectvar el
anadllsis de sensibilidad. A contlnvacion descrihifemos la

funcidén mencionada asi como las hipdtesis dque intervienen en
ella.

Comenzaremes primero comentanda las hipétesis que intervienen en
1l farmula. '

I1.]1 BREVE DESCRIPCION DE LAS HIPOTESIS ACTUARIALES

Existen dos tipos de hipdtesis que intervienen dentro de un Plan
de FPensiones: las demogridficas y las Finangleras, - y' Ca
continvaciodn haremos un breve andlisis de cada una de ellas.
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HIPOTES1S DEMOGRAFICAS
Mortalidad

La hiptteisis de mortalidad representa un decremento dentro de
los Planes de Pensiones por Jubilacién y se reflere a 1la
probabilidad gque tienen los empleados activos de fallecer antes

de haber alcanzado la edad de retiro.

Atn ¥y cuando al fallecimiento del empleado se termina la
obligacién del pago de la pensién por jubilacién, en muchos casos
se genera otro tipo de beneficios como podrlan ser, por ejemplo,
el pago de wuna suma asegurada o pagos anuales para la viuda

durante un cierto tiempo.

La edad es el Factor mas directamente relacionado a las tasas de
mortalidad. Las tasas anuales de mortalidad son mas altas
mientras mas avanzada sea la edad; asl por ejemple en la tabla de
Experiencia Mexicana BAsica [62-67), a edad 20 la probabilidad de
muerte es .001893 ¥ se incrementa hasta llegar a ser uno en edad

99 en donde suponemos gque la probabilidad de vida termina,

Un segundo factor gque se relaciona con la mortalidad es el sexo
del empleado. Las mujeres tienen tasas de mortalidad por edad
mAs bajas que las de los hombres. No se tiene una razdn clara de
este hecho, s5in embargo varios estudlios han demostrado gue en
edad de retiro una mujer tiene probabllidad de muerte de
aproximadamente cinco afios menos que un hombre (este factor

disminmuye conforme bajamgs la edacd}
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Otros factores comg la ocupaclién tambien influyen en la
probabilidad de muerte; sin embargo casi punca son tomados en

cuenta a menos gque el estudic requiera de gran refinamiento.

La probabilidad de supervivencia de un individuo de edad 65 es un
parametro importante dentre de los costos de un ngn de
Pepsiones, La tasa de mortalidad a edad x se denota como E;f‘ la
probabilidad de que una paersona de edad x, sobreviva a edad x+1,
esta dada par el complemento de la mortalidad Lf'Eﬁﬂ]y se denota
por Fﬁ”} + La expregion gengral para denotar la probabilidad de

gue una persona de edad x sobreviva "n" afios es:

n-l L
e . {1-a™.y « o™
opo = G- an) R

Invalidez

La invalidez, asl como la muerte, representa un impedimento para
el empleado de alcanzar el beneficio de jubllacidn y por 1o tanto
éste tambien es un factor de reduccién del Hivel de Aportacidn
del Plan. Esto no quiere decir que el empleado invalidg no tenga
derecho a4 otros beneficios, pero para efectos de un Plan de
Pensiones por Jubilacién, la invalidez representa un decremento

en el costo.

Existen varlios factores gue determinan la tasa de invalidez, los
principales son como en la morbélldad, la edad, el sexo y la
ocupacidn. La tabla que usaremos en ésta tesis es la de
Experiencia Americana G.B.B., la cual, tnicamente considera la

ecad.
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La p:ohabilidad Be 'invallddrse estard denotada por q}ﬁ ¥ por
_conslguiente la p:nbabilidad de no invalldarsu durante "n“ . afios

es el producto de "n" complementos de q‘” es decir:

npe - 0 0-gR) - L P

Lo

: sepé;acihn

(Esga-nipoteéls.-coma las dos anteriores, constituye un decremento
=deﬁtra del Rivel de Aportacion del Plan y se refiere a 1la
prubabilidad_de gue un traﬂajador se gepare de su empleo antes de
alcaﬁzar la edad de retiro y sin haberse ganado el derecho a ser

. pensionado.

Existep muchos elementos qQue intecvienen en la determinacién de
la tasa de separacién de un empleado, pero 'las dos mas
iméorﬁantes son la edad ¢ la antiguedad en la empresa. - Mientras
mayor sea la edad vy/o l1la antiguedad del trabajador, la
probabilidad de separacidn es menor; sin embargo las tablas de

separacidn generalmente contemplan tan solo la edad.

La probabilidad de separacion de un empleado de edad x se
denotard por C;%‘ + asl la probabilidad de gue el empleado no se,
separe estard dada por el complemento, ?}”.1- 9}_53? ¥ la
probabilidad de no separacidn durante "n" afies, se obtiene de la

multiplicacisn de P?‘ desde edad x hasta edad x+n-l.

Es claro que el nivel de aportacién de un Plan de Pensiones se ve

scveramnte reducido por el factor peparacién en las cdades bajas

de la pcblacidn,



Jubllacién -

‘Al contrario de ' las demas hipbotesis de decrémento, ;a de
_juSilacién de empleados activos es la que inicia el pago de  1a -
_pensidn. La jubilacidn a una edad  anterior a la que marca e;“
Plan es la llamada jubilacién antleipada y cuando esta ocurre las
pensiones se reducen, ya sea de manera actuarial © con un

porcentaje fijo por cada afio de anticipo.

La Jjubllacliédn anticipada ests dada por varios factores como son
. los afios de servicio, el estado de salud, el nivel de beneficios,
la ccupaciédn, la edad. el sexo y la edad de retiro ante el Seguro

Social.

‘Par 1o anterior se.ha optade por dar rangos de edad especlficos
para el retiro que comunmente van de edad 60 para el retiro
.antlcipado. 65 para el retiro normal y 70 para el retiro
diferidﬁ. Dada 1la gran cantidad Qe petrsonas gque optan por el
retiro antieipads, esta variable llega 2 tener mucha lmpartancia
dentro de las hipdtesis actuariales.

r?

La tasa de jubilacién a edad x se denorard por
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HIPOTESIS FINANCIERAS
Salaria

Como ya vimos en el capituloc anterior, la pensién generalmente
estd referida al salario del nrapajador, pPOr lo qQue se requiere
de una estimacién del salario Eﬁturu. Para ellao, se pueden
involucrar tres factores: increméntos por méritos hechos por el
empleado; lncremeéto por el creclmiento propio de la empresa e

inctementos por inflacidn.

Pata efectos de ésta tesis, utilizaremos salamente los

incrementos por inflacién.

Interés

El nivel de aportacicnes del Plan &5 extremadamente sensible a
ésca hipistezis, debido 21 lapso existente entre la acumulacion de

los beneficios y el pago de los mismos.

Como en la mayorla de las hipétesis,, un elemento de subjetividad
se involucra al establecer la tasa de interéds gque ha de Ber
utilizada en la valuclién, siendo ésta y la de incremento salarial

las que probablemente representen los casos extremos.

Normalmente 1la tasa de interés se £ija en el pivel esperado de
rendimiento v los activos del plan., Es prictica comin en México

fijar las tasas muy por debajo de los niveles resles esperadas, para



“art
proteger al fondo contra una inesperada baja en las inversionesirf
Otra manera en la que se suele proteger al fondo, es-utilizando
el valor mas bajo de las accicnes entre el valor en libros ¥ el -

valor de mercado al determinar los activos acumulados.
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I1.2 FUNCION PEL VALOR PRESENTE DEL BENEFICIO A EDAD X

Una vez descritas las hipdtesis, procederemos a delinear la
funcién del Valor Presente del Beneficio a edad x {VPBx) la cual

serd la parte medular de este trabajo.

Valor Presente del Beneficio a edad x * A+ B QA
Beneficio = B “ % (5 (r-q)) -1
Anualidgd = G * (&R ¢ apeVIBYTa) PV

donde:
. S¢r = 5.-(ffjl o~ Salario Proyectado a edad de retiro
¥ = Edad de ingreso
x = Edad alcénzada
4 = Edad de retiro
r-x = Afios de servicio acreditados desde la edad alcanzada hasta
la edad de retiro
r=y = Afos de serviclo acreditados desde la edad de ingreso
hasta la edad de retiro
Bx = Salario a edad alcanzada = 1
J = Tasa de incremento salarial

nPx = Probablilidad de que x viva "n" afos = J;iiﬂ-
3 (n\ - =i
4...-.'1 0\ cer T

% T . = _|_ - ‘-V“-l
an El SRR
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La hip&tesls que variaran en este trabajo d:n\;\:o de 1a’ ecuaclbn

anterior sertn-

a) Rotacion (‘42”)
" b) Rendimiento del fondo ()

c) Incremento salarial (_’\)

II 2.1.

Comenzaremos prlmero por vari.ar la hipdtesis demografica q"’
Para hacerlo Berd necesario crear dos diferentes tablas de

servicio ¥y lo haremos de la siguiente manera:

T = TAbla basica qgque Involuera 1la probabilidad de muerte,

invalidez y separacisn.
m = Ju-gPaqiige
donde:
G0 = g Um.5gPN0 - 5e8)
q_g’:\, q_gls (‘__ ano){l__ 5‘:}:,}'_) 3
qm . @]“‘ (l_'-- (ﬂ‘l‘)(“..

T2 L= Tab:.a de serviclos que ‘no: conr.emplalla probabi..l.ldad de ’

separacion

T2 = Ay % g g‘,‘-’f
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donde: .

2V (LT-""::‘, ))[ "‘) i

N

] /Qr-n‘ -

rf. m ur' -

Es :Beclr.' valuaremos la ecuacién (1} con ambas . tablas de
‘servicios, ' '

11.2.2,

Ruestro segunde paso serd variar la tasa de rendimiento del fondo

{i) entre 01 y 70% de la siguiente manera:

i = 0y Suponiendo que no existe interés .

= 5% Suponiendo unpa tasa ideal copn respecto a la inflacion
a largo plazo

= 9% Tasa de nuestro plan tlpico

201 Tasa muy consetrvadora con respecto a la real

= 45% Tasa conservadora con respeckto a la réal

T
n

a 70t Tasa real
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El tercer paso serd variar la éasa de incremento salarial 'y
seguiremos el mismo procedimiento que en la hipdtesis anterlor,
“es decir, variar la ecuacién (1) entre OV y 65%:

3 = 0V Sin incremento salarial

3 = 3% 7V ¥y 18V conservapndo la relacién con la tasa de

rendimiente del fondo,

En nuestra ecuacién;
- VPR j-ed faniT | T ma et
A Ehn (el sty v (2, Sme ve sy v
T\

Los tres puntogs anteriores, son la primera etapa de este trabajo.
es decir, ver como se mueven las anualidades cuando algunh de 1las

hipdtesis varla.
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- 8i quisieéramos representarlo en un cﬁ&drp;._dlchas variaclones se

verian as!:

.Tabla .de - .  Tasa de - Incremento

servicos ° interés. . .- salarial
Plan Tlpicoe O Ti::" JL-§| . R L
Variando Tabla de servi- e : . R
cios o 12 : L A E
variando rendimiento del T - C
fondo T oy .. 4
. T1 ' 5% . 7%
Tl 20% 7%
Tl 45% 7%
T1 701 7%
variande incremento sala- )
rial T1 21 0%
. T1 91 as
T1 9% 1B%
En la segunda etapa variaremos las hipdtesis de dos en dos, es

decir, tabla de serviclos y rendimiento del fondo; tabla de
secrvicios e incremepto salarial, y por dltimo rendimiento del
fondo e incremento salarial, siempre dejando Eija segin npuestro

plan tipico la tercera hipdtesis.

IT.3.1

Variaremos - ahora 1a Tabla de Servicios ¥y el Rendimiento del

Fondo., segin el siguiente cuadro:

Tabla de Tasa de Incremento
Servieios . Interé¢s Salarial
< 72 oy n

T2 5% 7

T2 0% 13
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"variando Tabla de ‘Serviclos e Incremento Salarial:

Tabla de Tasa de Incremento
. Servicios Interés - Salartial
) T2 91 o

En nuestra ecuacién: '

A L/os,m) e[+ S5k ) L v (£ gz gy id v
T . T T T

11.4.1

En . ‘nuestra dltima etapa aplicaremos a la valuaciones dos
diferentes métodps de financiamiento; el metodo dJde Crédito
Unitario y el método Colectivo, y para su aplicacién se hicieron

dos supuestoss

a) Todos los empleados ingresaron a la empresa a edad 20

b) Sclo existe un empleade de cada cdad
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Las cpciones 2 las que se aplicaridn los métodos de financiamiento

san las algulientes:

Tabla de Tasa de Incremento

Servicios Interdg salarial
TL 9% 7%
T2 - 5% L1
T1 ) 1Y 0
T - 11is %
Tl 20% iBy
T1 45% 43%
E1l método de CREDITO UNITARIO es entre los métodos de

Einanciamientd e} que crea las reservas mAs bhajas.

El financiamlento de Crédito Unitario, se basa en el principio de
gue la pensidn gue ae otorgard a la edad de tetiro se wva a
dividir en tantas *"unidades™ como haya afpa de participacion
activa del plan, asignando uyna uynidad a cada aiie. El costo
nrormal se reduce a consalidar la unidad asignada a ese ane con

base en una prima dnica.

El pasivo acumulado en cualguier momento &5 el valor presente de
~todas las unidades de la pension asignadas a afios anteriores. Al
pasivo acumulado bajo este método de financiamjento, comunmente

se le llama pasivo pot "serviclos pasadog".

El gosto normal que surge para cada individuo, crece cada afio, ya
gue ¢l valor de una anualldad diferida a edad r es una funcidn

creciente de la edad alcanzada.

Algebraicamente, el costo normal es:

CUC"' __r—l—v.{" f?;_ )’l:‘ r-x;&y.



29
'y el Pasivo acumulado se calcula:

o\

. E_ (}L-q)‘lx v a.x*

A Q&
f-""{ * =|.1 Jx *

Me

-
i

-

En nuesktro cCaso, obviaremos el financiamiento del pasivo
acumulado, suponiendo gue &ste se amortiza por medic de una
anualidad cierta durante un perlodo de "n" afies, ya que este

punto no es materia de la presgsente tesis.

El método de FINANCIAMIENTO COLECTIVO, tiene como principic el
igualar el valor presente de los beneflcios £futuros sin
consollidar, al valor presente de las contribuciones Euturas,
donde 1la contribucién anual para cada vida activa. {o para cada

peso de salario) se supone conétante.

En primera instancia puede parecer que las contribuclones
resultantes deben permanecer niveladas afioc con afic para una
poblacion inicialmente  estable, Esta suposiclén es correcta,
siempre ¥ cuando se tomen en cuenta las altas futuras, tanto al
momento de valuar el valor presente de los beneficios como al
calcular e}l valor presente de anos futuros de vida activa, cosa
gue comunmente no se considera, Yy é&sto produce una contribucidn
en exceso a los beneficios comenzando asl la acumulacidn de

reservas para el primer ano.



. En cualquier afio sigulente, el t_:oslﬁo normal se ‘calcula como: ..

Qr‘ f—l’lﬁll‘ "i. -Qr O-\s"’cFﬂ-t )
' Zr;‘ «Qz dt—.‘r_—ﬂ o

'cct f

El financiamiento del pasjve acumulade tepdrd. el . mismo-

tratamiente que &n el método anterier.
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CAPITULO III

En el capltula anterior, describimos tanto 1las hipdtesis
 actuariales como a funcién del Valor Presente del Beneficlo (a
la que en adelante nos referiremos como VPB)}, Una vez elaborados
los cdlculos ngcesarics para obtener los. valores del VPB
requerlidos para poder graficar y analizar 2os resultados
procederemos a la presentacion, tante de los resultados como de
las grAficas obtenidas del modelo segin los cuadros del capltulo
11. Asimismo presentaremos comparacién de grdficas que muestran

‘regultados interesantes para las concluslones de esta tésis,

La mercdnica que seguiremos serd hacer un breve comentarioc sobre
la gradfica, presentar la grdfica y a continuacién los resultados
de la anualidad. Las graficas se irdn mostrando, camo  se
mepciond segin el esquema del capltulo anterior, comenzando por

las graficas del cuadre 1, 2 ... ¥ a3l sucesivamente.

En . l1a coordenada de las X de las graficas bidimensionales que
presentaremos, estdn marcadas las edades por quinguenios a partir
de edad 20 y hasta edad 65. La coordenada de las ¥ nos muestra

@l Valor Presente del Beneficieo a edad x.
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" GRAFICA I. (1=9% - 3=7% . T=l).

_Esﬁ? gr;;iéa, “en 15 gque basaremos todo nuestro’ én&llsls,
‘}gp}esenta' el Qalor Presente de los Beneficios a cdad "x" segin
+  hueskro plan tipico. Es importante mencionaf que.el costo  no
estd referido al beneficio especificade en el capltulo I sino que
es el costo de la obligacién por cada pesé de Beneficio a
otorgar. Esto se debe a que el beneficio serd siempre un miltiplo

de la unidad.

Aqul podemos ver que la curva es ascendente como BSe espera y
conforme aumenta la edad ¥ la antigliedad, crecerd mas gl valor

Presente de los Beneficlos.
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PLANTIPICO .
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V.P.DEL BEMNEFICIO A EDAD X

EDAD
20 -
21

i=9Y
In?%
T=1 .
8. 410
T R.380.

10,277

11.174 -
12.041
12.8%9a° -
13.798..
14.742
15.731 .
14. 7467
17.847

. 18.974

20, 547
21,545
=2, 627
23, 7938
5. 293
26,698
28. 149
2%, 549
31,201
32, 803
34, 464
35,185
37. 948
39.815
41,733
43,398
44,799
44,158
47,558
45.021
50.591
52. 282
54.107
S6. 081
58.02

50.581
63472
aa. U39
67,228
7Z.6%96
76. 465
00,8389
85,219
90.293

34
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GRAFICA I1 (129% j=7% T=2)

" En . ésta- grAfica estdA representado el Valor Presente de los
.Beneficios calculado con una tabla de servicios en 1la que
snicamente se considera 1la probabilidad de muerte ¥ la
parcbabilidad de invalidarse, es decir, no se contempla la

probabilidad de que un empleado se separe de la poblacién.

Como velamos en el Capltulo I, en todos los planes de  empresas
privadas existen requisitos de elegibilidad y de fipanciamiento.
Los requisitos de Einanciamiento son, el tener clerta edad y
clerta antiguedad dentro de la empresa, ya que como mencionamos

anterirmente a menor edad y a menor antiglledad, existe una mavor

rotacién,

En la grafica éste hecho se nota claramente al tener una curva
muy sBimilar en su comportamiento a la antericr, pero gque se
inicla con costos considerablemente mas altos: a partir de edad
55 en dbnde la tabla @e rotaclén se hace cero, ambas curvas se

intersectan, para termipar en el misme punto.



V.P. DEL BENEFICIO:A EDAD X -

=0% o j=7%

Sin tabla de rotacion -
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V.P.DEL BENEFIGIO A EDAD X
ingy

EDAD

f20
21

i=7%

T=2
23,678
24,171
24.682
2%.204
25.741
26,291
246,855
27.432
28,022
28,630
2%9.754
29.893
30.552
S1.228
31.923
S2. 640
53.378
34,141
34,930
35,747
346.3594
27,473
368, 390
I7.349
A0, 349
41.398
42,499
03,4659
44.88%5
A4.1681
47.556
A4%9.021
S50, 591
=.282

.54.107

S6.081
58.228
60.581
63.172
&£4.03%9
&%.228
72.4956
75.483
80,4638
83.21%
F0.274

e



WP, DEL BENEFICIO A EUAD x
: &

34. 4464
36.1B5%
37.968
39.813
41.732
. 398
44,799
44,159
47.556
A49.021
50,591
52,282
S54. 147
D4, 081
£6.22
o0, 581
©3.172
86,039
&%.228
72.6%6
7o. 483
89,4638
85.219
G, 259

1=9%
in7%

S T=2

“23. 671

24.171

| 24,682

T25.20a

C . 25.741
L 26,291

26.025

37,430
- 28.022

28, 4630
29.254
27.893
30.552
I1.228
I31.923
32,440
33.378
34,141
34,930
35.747
36. 554
37.475
S8. 390
39.348
40.34%9
41.358
42.49%
43. 852
44,8685
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GRAFICA - III {im01 "j=7b P=1).° .

‘Como - sefialamos’ en el capltulo que nos-anteceds, -el caleuls del
- valer - Presente del Bepeficio es especialmente sensible cuandc se

trata de 1la hipbtesis de interes,

Una éﬁﬁalldad”contingente con tasa de interés igual a cero es en
realidad uﬁ caso especlal de 1a esperanca de vida, vy siendo asl,
dado que nuestra valuaclén no contempla la Euncidn continua de la
esperanza do vida é, sino que utilizamos la esperanza como afos

-completos &, , estamos subestimado los costos del plan, ya gue

éy.‘ ex":":‘..

En é&sta grafica notamos que al hacer cero la tashn de interés, el
VPB a edad 20 es B500% mas alte que en el Plan Tipico, habiendo
tnicamente upa diferencia de pueve puntos en el valor de la

hipdtesis.
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V.P. DEL BENEFICIO A EDAD X%

EDAD

a0

21

im0%
I=7%
Tel
714,593
728,924
735,005
733.190
T24.844
712.539
699. 126
685, 2560
a7¢. 865
&5%. 788
B840, 6516
a24. 807
&08. &77
592. 1579
575.37a
S558. 425
S541.332
S24.17%
S07.073
490, 003
473,065
456,293
439.812
423, 648
407.820
392,349
377,293
359. 945
40,892
In2.231
304,577
289, 037
272,717
258,561
245,492
233.441
222, 365
212,248
203,052
194,741
187.289
180, 340
174,157
168. 457
1463.328
1508.746%
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GRAPICA IV ({i=51 j=7v 7T=1)

Hugvamente, . si comparamos #s5ta grafica con
ratificamos qhe nuestra férmula del Beneficio
'sensiﬁ;e a la tasa de interéds gue a la tasa

salarial, Esta curva comienza por Ser ascendente

43

la anterlior,
es mucho mas
de i{ncremento

hasta edad 47.

en donde empieza a descender para recuperarse hasta edad S8.

En la Grafica IV* . (i=5%% j=7% T=1 ws. i=5%1 j=7%

T=2 podemnos

notar gue el descenso de la curva estd dado pricipalmente por 1la

‘tabla de rotacidn.



4

120..1]-
se¢ 1107
100 4
90
80

70

V. P. DEL BENEFICIC A EDAD

60 |

S0

TrryrrrrrrrrrrrrevrrrrryrrrrrirrrrrrrirT e rrTraa

=] W [=) w =) 2] (=] 7] =3 [Ts]
o [} " ) < - o n ) w [7=]

EDAD




LH]

VF;LOR PRESENTE DEL BENEFICIO A EDAD X

o]
<
o

150

It
{n
o3
fu_.
I}
:d
d&
o
5

b3

100

50 TI T JIIT T TETITTITITITERO LT T IVFTITTITTITEITYITEIEVY T TN TYFTIT TTI TITTI T B
o TN [=3 > 9 o] o 0 -} [T ]
<~ o L] 3 - L'y) W} «w [~

EDAD



V.P.DEL BENEFICIO A EDAD X

im%%
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. Tm=g
- S5.418
0. 427

T B3.FT7T7

T67,030
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" EDAD
" 20

21

1=5%
1=7U
T=y
55,4810
4L0.427
43,977
LY LYY
&7, 560G
71.778
73, 988
Th, 127
78,254
80,344
82, 528
B4, 34%
A&, 301
a8, 15?7
8%.%41
.8657
93, 29%
94,854
D&, 345
97.758
%%, 097
100.3563
101,575
102,734
14a5.84)
104.897
1O%. 915
106. 097
145, 505
108,716
103.928
105,198
102, 595
102,133
101.81%9
101,662
101.480
101.907
102, 348
1035.08%
104. 098
105.30¢
106.720

108,389,
LG, A2

112.5624

1=35%
J=?E
T2
158. 800
154,204
153, 458
131,157
148,703
145,309
142, 959
141,695
139,394
137.195
135,438
132.92%
130, 847
128,856
126, 8%0
124,980
123,114
121,306
117,955
117.862
116,227
114, 46%5)
113,547
111,74
110,354
109,088
107.858
104,737
105,704
1QA, 768
103.528
103,196
102,595
192, 133
191.81%
102, AED
191, 680

101,907

102, 364
193, 085

104, 97

LO%, 300

106,720
18,389 .
110,342 - o
L1 624

-

47



L4

CRAFICAS V., (i=20% j=7% Te1) -
VT (de451 eIV Ty L
L V1L {i=70% 3e7% T=1)

El. crecimiento expanéncial de &ptas curvas @muestran una vez mAsS
Aa impuftACia_de'la ﬁipétesis de interés dentro del caAlculs. En
16 grafica V. el VPB no llega a ser cero , sip embargo, BUS
valores no son realmente representativos sino hasta edad 30. En
la gradfica VI, el VPB es cero hasta praActicamente edad 40 mismo

gue en la grafica VII se extiende hasta edad 50.

Este hecho de considerar tasas de interés mas altas que las tasas
de incremento salarial, inducen a la curva a tener un crecimiento

expongncial sumamente acelerado.
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GRAFICA VIIT {is=by j=0n T=1}

Esta curﬁa tiene un gomportamiento muy parecido a las anteriores,
siﬁ embargo, el VPB no llega a gser cero nil Aun en edad 20 (edad
en 1la que mis impacto tiene el incremento séla:ial), lo cual nes
confirma gque aungue la diferencia en tasas es grande, al fijar
una tasa de rendimiento conservadora se mantiene el

comportamiento tipico de la anualidad,
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GRAFICA IX (1=9% 3=3% T=1)

+

Esta grafica, comparada con la anterior no muestra up  cambio

substancial en el VPB,

‘Cuandc en las graficas anteriores varidbamos la hlpbtesls. de
-Lnterés.' notdbamos un cambio radical en su comportamiento. Sin
embargo, si hacemos la comparacién sefialada, no veremos gran’
diferencia en el VPB nl adn en edades baﬁas en donde- el
incremento salarial tiene un mayor impacto; &sto nos muestra una
vez mis que la anualidad es mas sensible a la tasa de interés de

cdlculo que a la de incremento salarial.
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v.P.DEL BENEFICIO A EDAD X

. [T Lim9%
- EDAD - - jm3%
- o T=1
20 - 1.514
L2t . 1.7A%
22 1.997
23 « 256
'.'23‘- 2.525
Co2at S2.810
26 3,123
27 3.446
28 T 3.842
29 P 4,254
30 . 4,704
31 S.195
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33 4. 361
349 &.745
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34 B.378
37 ?.186
38 10,062
.39 11,010
40 12,034
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42 14,348
43 15, 650
a4 . 17.058
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47 Z21.859
48 23,441 °
49 25,090
SQ 246.854
St 28.754
d 30.830
S5o T3.097
54 35.583
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57 44, 696
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57 52. 544 .
&0 57.220 -
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.Vq;qiéaanfé éompaiér-la presente grafica con la nimero III va
' qﬁe ;ambéé-fsé'ihhractefiian pbr tener  la tasa de lncremento

s#;ériai“mashgrande'que la de interés,

En la- primera, i=DV\ J=7%, 7 puntos de diferencia, en la
" presente, existiendo una diferencia de 9% puntos, serja de
esperarse que las curvas tuvieran un comportamiente muy
diferente y sin embargo, podriamos decir que las curvas corren

paralelas como vemos en la grafica X", Se confirma 1la
sensibilidad de las Lasas.
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Las graficas anteriores corresponden a la la, etapa de ésta

tésis, es decir, a la variacién de las hipdtesis de una en una.

Sigulendo con el esquema presentado con antelacidn procederemos

ahora a mostrar las grAficas pertenecientes a la 2a. etapa.

GRAFICA X1 {i=0% j=7% T=2)

Es interesante notar en ésta grafica el fuerte impacto que tiene
el elimipar el rendimiento de fondo, ¥ al mismo tiempo, supeoner

que no existe rotacisn entre nuestra pobhlacién.

S5 comparamos ésta grafica con la XI" wveremos que con el sole
hecho de suponer rotaclén, el efecto del desfinanclamiento se
corrige notablemente. Notese también que éste caso (como en
cualqulier otro en gue la diferencla en tasas sea muy grande Yy
éstas estén invertidas?. la curva desciende y no vuelve a subir

5ino que la tendencia ks siempre descendente.

Dado gue a edad 50 1la tabla de rotacidn se hace cero, es de -
esperarse gque la comparacidn de curvas con ambas tablas se
intersectaran y gue tomardn los mismos valores hasta edad 653
este hecho se comprueba en todes los cases salvo cuando la  tasa

de rendimiento del fondo es cero [(vease grafica XI'™M)
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inQ¥
EDAD Je=77
Ta2
20 2,157.034
21 2,022.427
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GRAFICA XIT [i=S%  j=7t . Ta2)

En. esta grdfica como en la anterior, wvemos como el doble efecto.
de .1a5 tasas ¥y la rotaclén producen una necesnidad de
sobrefinanciar el Plan en casl todas lazs edades. sin eﬁbargo, el

:hecho de tener la tasa de rendimiento del fondo diferente de

cero hace que el VPB baje substancialmente. Veamos algunos
r
ejemplos: »
edad Valor Presente del Benpeficlo
i=5% j=7% - _ A=0% 3=7%
20 ) 158 2159

Y S 1 . 596
65. .. o113 © 170,
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GRAFICA XIII ({i=70%  j=7% T=2)

Eata grAfica por sl sola no es de mucho interés, pero si vemos la
grafica XIII" en la cual comparamos con las mismas tasas y 1las
dos tablas de serviclo, veremos que las dos  curvas son
exactamente lguales, es decir que al tener altas tasas de interés
con gran diferencia de puntos entre ellas el efecto de la
rotacion se vuelve nulo ya gue cuando el VPB adqulere valores

significativos es cuandec la tabhla de rotacion se hace cero.
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GRAFICA XIV (i=5% $=0% T=2)

Esta grafica en partlicular es muy interesante ya gue es prictica
comin en México, el anular la tasa de lincremento salarial con la
cabla de rotacidén, es decir gque és 1o mismo valuar suponiendo gue
existe incremento de salarios y salida de ﬁersonal, gue valuar

suponiendo que no existen ambas.

La grafica XIV" nos muestra la comparacién de ambas curvas, y en
ella vemos como la tendencia de ambas es muy diferente, En . 1la
curva del Plapn Tipice 1la tendencia ascendente de la curva es
mucho mas suave que en la presente. Es un hecho gue en edades
bajas, la falta de rotacldn se ve perfectamente compensada con la
falta de incremento salarial, sin embargo, las curvas no toman
los mismos valores sSino hasta 1la edad de jubilacién. En
consecuencia, el suponer gue la tasa de incremento de salarios
anula la hipétesis de decremento por rotacién nos lleva a que
durante el proceso de financiamiente las cantidades ¢ue serviran
para garantizar el beneficio en el caso tipico se comportan de

una manera uniforme,

En el caso de la grafica XIV para las edades avanzadas las

diferencias son substancialmente maycres, por ejemplo:
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Ié d‘a & _':' Valor Presente del Beneficlo
C 1=9% j=7% T=1 1=9% j=0% T=2
" 50 S 69 s
61 72 55
62 76 62
&3 80 70
64 ' a3 79

65 80 30

Esto significa gue con i=9% j=0% y T=2, el Einanciamiento de los
. Beneficios a edades cercanas a la 3jubilacidn, aebera ser

significativamente mAs acelerado gue en el Plan Tipico.



LR

100 -

.

V.P. DEL BENEFICIO A EDAD X

80
60
40
20
OEWM |
rrr1rrrrrrerryrrrrrirrTrrrrarirrrTir iy r ey rirailiyrered
Bt ] o T [To IR (=) n Q ['o I [ n
o~ ™ L} - B < 3 uw ) w ]

EDAD

TR I T |



)

V.P. DEL BENEFICIO A EDAD X

100

0

80.

20

Bod

405

Q
o

o P

o=k
ﬁﬁ#ﬁ?ﬁ‘aﬂ—a&aasaﬁfﬂaa&

A) = % =77 7= 1
B) i=9% . :[=0%. T= 2__

4,,.’0"

e

ll7l1ll7ll1FFlllIllllllllllllllllll—l_llll

Wy o ) o n fa) 10 o 10
o [} L] oy -t w3 73] © @

'EDAD



 V.P.DEL BENEFICID A EDAD

=Y,
I=Q%
Ta2
1.127
1.238
1.344
J1.470
1,407
1.756

ENILICE

2.097"
2.2%2
2.506
2. 740
| 2.996
3.276
. 35.583
3.1%
4.288
4,492
5,135
" B.&21
4. 155
&. 742
7.588
B8.078
B.881
?.745
10.49B
11.751
12. 917
14.207
15.4643
17.234
19.011
20.993
23.214
25.705
28.509
S1.4672
35, 257
37.340
44,005
49,359
55. 4359
62,433
70,432
79.4643
20,224

x

82



V.P.DEL BENEF

- EDAD.

flag? .
J=7Y

C¥mp

8,410
.350
10,277

11l17a
32,001

i2.898

13.798 -

14,742

15,731

146,767
17.847
18,974
20,147

. 21,345

22,8627
23.938
25,293
25,8694
28,149
29,549
31,201
32,803
34,4464
36.1B5
37.9468

39,815

41,733
43,398
44,799
456,158
47. 556
49,021
50.591
S52.282
S4,107
S6,0B81
54,228
60,581
463,172
&4, 037
&9,228
72,4698
74,183
80, 638
85,219
90.2?3

1ICI0 A EDAD X

CAmFL
- im0

e
P1.1237

1.231
1.3446
1.470
1. 607
1. 756
1.919
2.0%7
2.292
2.506
2,740
2.99&
3.276
3.583
3.319
4,288
4,692
5,135
5. 4621
6,155
6,742
?.3688
8.u5%8
B.8B1
9. 745
10, 698
11,751
12,947
14,2079
15, 643
17,234
1%.011
20.995
23.214
2%, 706
28,509
31,4672
35,259
39,340
44,005
4. 359
535, 459
b2. 435
70. 432
79. 543
q90.294
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GRAFICA XV (i=51 j=8% T=1 wvs 1=9% j=12% T=1)

Hemos llegado a la etapa de comparar dos © mas cutvas pero  no
coimo anteriormente se habla hecho; es decir, mostrar una graAfica
y posteriormente compararla con otra sino que agul mostraremos,

dnicamente la comparacién de ellas.

La primera que agqul aparece nos presenta dos curvas que
representan el VPB valuade con tasas de incremento salarial
mayores que las de interés de cadlculo y a¥n cuande la diferencia
de puntos entre ellas es la misma para ambas curvas vemogs como la

que tiene el interés mAs alto es la curva mas suave,

Resulta interesante que esto se note hasta en los casos en que la

diferencia de tasas de una anualidad y la otra es tan peoeca.
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EDAD
20
a1

22

1=5%
j=B%
T=1
B5.744
50.98%
95. 443
99.042
101.859
104,133
106.318
108.408&

T110.404

112.304
114.090

115.75&6
117.210

118.723
120.004

121,142

122.182
123.07&6
123.855
124.306
125.044
125. 458
125.808
124. 065
126.24%
1246. 346
126.310
125.436
1235. 581
121.521
119.490Q
117.553
115.783
114.195
112,790
111.573
110.8640
10%.780
109.252
107. 003
109.053
10%.292
109.740
110,424
111.373
112,424

imRy
J=12%
T=l
65, &62
&%.748
73.237
76.074
.78.319
BO. 150
g1.915
83. 607
B5.237
86,752

- 88,242

B2, 442
90,938
92.128
93.217
94,212
25.103
95.B89%&
F6., 601

97,209

?7.728
98. 140
98.526
28,828
9%.04B
9. 250
99.387
8,737
97.374
95,851
94,345
2. 710
71.605
F0.440
e8?.41%
EB.S544
a87.829
=l
86. 9469

86.858

84, 787
87.266
a87.714
ag. 350
87, 200
0. 294

£6.
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- GRAFICA XVI (1=9% con j=D%; 3%; 7% y 12% y T=l)
b 3

Estas coatro curvas tienen un comportamiento muy diferente enkre’
ellas, sin embargo vemos como las cuatro se intersectan - en er’.

misme punto a edad 6S.
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vALOR PRESENTE DEL BENEFIGIO
DESDE EDAD X=20 HASTA X=&5

edad  §=7Z imey i=9Y =Y
dmoz in3y $u7Y% Fmisy

T=1 T=1 T=1 Twl

20 :
' . 400 1.519 B.410  65.862
" .76 1.749 2.380  &£9.74B
. 540 1.997 10,277 73.237
. . . .6S2 2,256 11,174 76.076
25 : _7%2 ~ 2.525 12.041 78.31%
.B41 2.810 12.898 B0.150
.984 3.123  13.798 91.91%
1.127 T.456 14.742 93,509
. 1,287 I. 842 15.731 a5, 237
30 1.458 4.2%4  146.767 B&,792
‘ 1,472 4.704  17.8B47  @2.262
1.902 5.195 18.974 89. 5642
Lo 2,160 5.730 ,20.147 *0.938
- . 2,451 b.361 ‘21.365 92.128
3% ’ =z.778 &.F45 22.627 F3.217
i 3.145 7.633 23,938 94.212
3,255 8.378 o%5.293 95.103
4,015 2,188 26.696 F3.89&
4,530 10,0862 28. 149 Fé. 40L
a0 5,105  11.010 29.649  97.209
S.74% Z.036 31.201 97.726

b, 467 13. 146 32.803 8. 140

7.270 14.348 34,464 9B, 526

B.1467 L5, &850 b, 185 98.828

45 F.170 17.058 37.948 99.068
10,289 16,883 37,815 95 . 250

11,540 20,235 41,733 97.387

12.540 21.B5%9 43, I7E 78,737

. 14,182 23,441 44,799 F7.376

50 15, 435 25. 090 Ak, 158 95.881
17,236 24.854 47.5%56 4,345

19,081 28,758 49.021 92.910

20,993 .  30.830 50. 591 F1.605

- 23.214 33.097 S5Z2.282 F0. 440
g5 25,704 35.583% 54.107 B%.419
. S 2B.809 38.313 S4.0B1 80.544
31,672 41.325 58.228 B7.82%

35,259 A4, 476 60,581 B7.29%

.37.340 . 4B.3B3 &T. 172 B&.959

Toee 0 a4.00S 2.544 ©h,039 Bé6.85E
. .49.359 S7.220 &9.20B  ©6.987
55. 459 2,470 72,4894 @7.266

62,453 &8.222 7&. 483 87.714

: 70,432 74.722 ao. &8 BB. 350

&5 0 79.443 82,033 a3.21% B8%.20¢
70,294 ®0.294 P0.294 FO, 224
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Hemos llegado a la tercera y wltima etapa en la que sSegin nuestre
esquema del Capltule II valuaremos algunas opciones ctanto con el
método de Crédito Unitario como con el Colective. Lo anterior es
con el objeto de conocer si el criterio que se maneja cominmente
y lque dice gque si la diferencia entré las tasas de interés es la
misma el nivel de aportacliones al plan es el mismo, as © no

verdadero.

Como se menciond en el punto II.4.1, 38e hicieron los siguientes

supuestos ya due no se valud con un poblacién dada:

a) Todos los empleados ingresaron a la empresa a edad 20
b) Sd4lo existe un empleado de cada edad.

La presentacidn se hard con dos cuadros en los gue se tlene 1la
siguiente iInformacién {en el orden mencionado), bhaciendo como en

las grAficas un breve comentario antes de pasar al cuadro:

CUADRO I (i=5% J=7% T=1 wus i=9% j=0% T=2}

1. Valor Presente de los Benefliclos totales de cada una de
las opciones que se costedn.

2, VPB separados en servicios pasados y serviclos fucu-
ros de la opeidn I,

3, Costo Normal de los servicios futuros segliin el método de
Crédito Unltario para la Opclén I.

4. Valor Presente de los Sueldos Futuros Opclidn I.

S. VPB separadcos en serviclos pasados y servicies futu-
ros de la opciéon II.

6., Costo Mormal de los servicios futuros segin el método de
Crédito Unitario para la Opeciéan II.

7. VP de los sueldos futuros Opelén II,

Al pie de paglna, sc dan los costos en porcentaje de 1la

némina para cada una de las opciones con ambes métodos.
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CUADRO YI (5 OPCIONES CON 2 PUNTOQS DE DIFERNCIA ENTRE LA TASA
DPE INTERES DE CALCULO ¥ EL INCREMENTO SALRRIAL)

1. valor Presente de los Beneflclos Totales para cads una de
1las opciénes.

2. V.P.B, por serviclos Eututos

3. Costo normal de lné gerviclos futuros segin el método de
‘Crédito Unitario.

4, Valor Presente de los sueldos futuros,

Igualmente, al pie de pAgina se dan los costos en porcentaje

de la nomina como en el Cuadro I
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CUADRO I

‘Lo interesante de los cuadros estd en realidad en 1a ‘tltima
parte en la gue se presentan los costos como porcentaje de la
némina. Aguil podemos observar cémo, sl comparamos los costos de

ambas opciones, en ninguno de los dos casos se asemejan.

Veamos solamente los costos:
Costo en porcentaje de la némina

Tipo de Plan Credito Unitarie Colectivo
Plan Tipico 6.80% 8.61%

Plan sin incre- ' - .

mente salarial 3.09 . 3.671

y sin rotacidn Lo

Claramente se nota gue el costo del Plan es totalmente diferente
para cada una de las opclones ¥ gque este hecho no se corrige con

el método de financiamiento gue se utilice.
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S50

55

-0

65

VALOR PRESENTE DE LAS
© OBLIGACIONES TOTAL

“

1,760, 609

CON i=%%
=74 T=1

CON i=97%
i=0% T=2

. DE LA ROMINA (MET.
DE LA NOMINA (MET,

£ DE LA NOMINA (MET.
2 DE LA NOMINA (MET.

€S SERV. PAS.
%

71,384
77.084
83.328
20.293

8,397 1,097,673

i=9% =77

v.P. DE LAS DBLIGACIONES

SERV FUTUROS
T=1

8.410
9.142

1.894
- 000

592. 642

CREDITO UNITARIO}
COLECTIVO)

CREDITO UNITAR10)
COLECTIVOD)

COSTO NOHKMAL
SERV, FUTUROS
CRED UNLTARIO
i=g%  J=7L T=t

-187

1.894

37.563

‘.80z
8.61%

3.09%
S3.67%

i
V.P. DE LOS
SUELDOS

! FUTURDS
1=9%
=77
T=1

179.884
186. 543
191.971
195. &84
197.937
199.174
200,236
201.108
201.797
202,291
202,557
202.582
202.37¢

201.873 .

201,095
200.045
198,693
197,047
195. 119
192.880
190,344
187.503
184,389
$80.9798
177.326
173.346%
149,142
163.410
156. 301
14B. &78
140.814
132.765
124,653
116,418
10B. 0463
99,548
90.921
82.110
73.10%
£3.836
54.33%
44,460
34.15¢
23.354
12,000

V.P. DE LAS OBLIGACIONES

SERV. PAS.

i=9% J=0%

+000

©.027

»060

;098

o0 .143

.195 .

+256
326
-408
+ 501
609
W 732
.B74
1.035
1.219
1.429
1.668
1.940
2,248
2.599
2.997
3.448
3.959
4.539
5.197

‘6,883.050

SERV FUTUROS

T=2

170,517
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V.P. DE LOS
SLELDOS
FUTUROS

%

=2
137,291
136,881
136,439
135.962
155.448

132, 27¢
1351.483
130,633
129,727
128.745
127.692
126.564
125.346
124,043
122,649
121,157
119,558
117,843
116,015
114,085
111,981
109,753
107.367
104,827
102,107
99,199

96.081

92.738

89.156

B83.5146

61.187

76.73!

71.914

66,05%

61.031

54,805

4B.013

40,454

2,087

4.651.7410



VALOR PRESENTE DE LAS OBLIGACIONES TOTALES v, P, IE LAS OBLIGACIONES POR LERVICOS FUTURDS

393%
0%
=1

20 7.247
8,147
7. 054
5.954
10-845
25 31.726

0 17,170

60 9782
98.511
104.79a
111.713
119.36%
127.885

5
SURR 1sa

can =3 {‘L

Imo% Tl

€0 1292
=71 =1

ang7 Tay

*
%
CON 1=11% %
%

gz
137%
T=1

72.89%
75.483
80,638
85.219
F0.254

1781

DE LA MOMINA
LA NOMIuA

LA NORINA

R
cc

DE
LE LA NOMIHA
oE

Di

A NOMINA
A NOMINA

i=112 in20% iwasy
I=9%L 3miE% 1-43%
Tey Tal =1
7.731 5.800
8613 &.AT4
.46 7.063
10,289 1,667

28,6958

50,399

81.974 57.455 30.061
1625 167 &76

HET, CRED. UNITARIO}
(HETOUD COLECYIVIN

(MET. CRED, UNITARIOH
(METODO COLECTIVOY

(MET. CRED, UNITARLO}
(HETODD COLECTIVD)

123%
a6t
Ta1

8.16%
10.37%

&,80%
B.61%
6:2%
7.85%

Cow 12207 [ %

JmiE2 T=y

%

con 1#45% [ %

ina3% T=1

%

e
bE

pE
BE

i= fmasy
§=a3%

=1

LA NOPINA (MET, CREDITE UNLTARID}

La NOMINA (METODO COLECTIVO

LA NOWINA (MET, CREDITO UNITARLD)

LA NOPINA (METODO COLECTIV(Y

HETODD

1To

COSTQ _ NORMAL, DE LOS SERVICIDS FUTLROS
) u

NITARIO

1=20%
162

E
Te1

im4g%
3%

VALOR PRESENTE DE LOS SUELDOS FUTUROS

=32
4=0%
Tal

15%.710

imo%
i=7%

179.08¢

192,860
190,43
187.503
184,367
180.9%5
172,328
175,389
169,142
163,410
156,301
148,678
140,818
132,785
124,053
116,418
108. 083
49.555

12.000

68A3

i=l1y
392
Tet

180,724
187,535
192,884
196,589
199,835
200,080
201,136

15,614
10B.229

ix2ox
3=18%
a1

164,230

i=asy
i=43%
T=1

192,068
199,260
204,893
T0B.7635
211,054

206,808
207,011
208,981
206, 668
205.076
205, 155

576
175,847
173,346
145,52
150. 216
150,587
10,352
134,119
125,814
nz.az
100.910
100,275
91,497
a2.568

7215
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30

35

40

4%

S0

a0

VALOR PRESENTE DE LAS DBLIGACIUNEé TOTALES

Cimsy
. §=0%,
. Tl

7247

8.147
%.054

9.954
10,845
11.744
C1R.706
135.725
14.80%
15. 959
174178
18, 462
19,382
21.253
22,759
24.344
24,008
27.75%
29,591
31.515
53.532
35. 645
37.865
40. 198
42, 547
45,218
47,922
50,387
52,592
54.769
57.074
59. 486
42,072
&4. 859
67.868
71.125
74. 668
78.548
az.817
87.537
92,782
98.511
104,794
11:.713
119,569
127.8683

=Py
i=7u
Jul

8.410.

2.350
10,277
11.174
12.041

42.898 ;-
T 13.798

14.742

C15.731

16,767
17.847
18.974
20.147
21.3465
22,627
25.9358
235,293
26,675
26.14%
29.647
31,201

. 32.B03

34,464
36.185
37.%948
3%.6815
41,733
43.398
44,799
4é.158
47.356
49. 021
50.591
52.282
S54.107
S&.081
58.228
ad, 581
63.172
b&6. 037
&7,228
72.6%6
7&6.483
BG. 438
85.21%
0, 274

imli% .
=97,

" Ty

7,751

 BibIS
?.466

10, 269
i1.083
11,847
12,692
13.556
14,461
15. 407
14,395
17,424
18.4%5
19. 606
20.758
21.952
23.188
24, 445
25.788
27.154
28. 3565
30.022
31.531
33. 993
34.714
3&. 370
8. 131
3. 438
40, 705
42,132
43,392
44.714
445,131
A47.6546
Ag. 303
51.08%
85,022
95.147
S57. 484

&0, 075

62,955
bb. 0Bb
49. 505
73. 257
77.392
81.974

{=Q%
j=18%4
"T=1

5. 800
&.474
7.063
7. 047
.248
8.820
7.419
10,046
10, 702
11,384
12,100
12.841
15,612
14,410
15.2%8
14,090
16,972
17.883
18.824
19,793
20,793
21.824
22,8590
253,992
25,131
26,308
27.528
28.577
29, 450
z0.292
31.155
32. 080
33,030
34.078
35. 205
6.427
57.757
39.216
40.8723
42,603
44,584
44.737
49,068
S1. &bk
4,507

57.655

1=45%
I=a3%
T=1

3.478
4.970
4.43%3
4.01%9
3.1&9
5.512
5,849
6.241
b. 629
7.033
7.452
7.885
8.335%
8.7%97
F.274
?.764
10.271
10.79%
11.326
11.874
Z.438
13.01&
13.4612
14,228
14.858
15.509
14.181
14. 748
17.209
17.450
18. 100
18.571
19.078
19.242
20.215
20.858
21.555
22.322
25.186%
24.10%9
2S5.156
25.294
27.537
26.898
20,399
30,061

97
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" CORCLUSIONES

En é#ste capltulo trataremos de cdnéent'rar'_.troda—liai_i_n.fbrmalcién de

los capitulos anteriores.

Nuestros resultados estardn basados .princlpalmente en  las
qgrAficas, comentarios y resultados del capltulo III, sin embarqo
no  fueron éstas las dnicas gque se hicieton. Las grAficas
presentadas soft las que & nuestro julelo resultaban las mas
intecesantes b se eliminaron todas aguellas que resultaran
tedicsas o repetitivas por estar de una forma u otra englobadas

en las que se muyestran.

Asimls::no se tratd por varios métodos de ajustar las curvas y
obtener de esta manera una funclién gque nos permitiera concecer sual
tendencias analiticas: s5in embarge no se logrd éste objetivo ya
que ningdn ajuste se asemejaba lo suficiente a la curva como para

poder decir que ésta era la funcién correcta.

Las conclusiones mAs interesantes de éste trabajo son:
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A) LA_FUﬁCION DE LA ANUALIDAD ES MAS SENSIBLE A UNA HIPOTESIS QUE A
OTRA. -
A través del anAllisis elaborado en los capitulos anteriores nos
hemos podido percatar de la sesibilidad de la anualidad a cada
.una .de las variables.que intervienen en ella, Asl comoe 1la
anualidad es mAs sensible a una hipbtesls que a otra, también es
mAs sensible en algunas edades a una hipotesis determlnada. Por
cjemplo, la hipdtesis de rotacidn no influye en la anualidad a
‘partir de edad S50 (la edad depende de la takla de rotaciédn que se
utilice); la hipétesis de incremento salarial tlene muy poco peso
en la edades altas; la anualidad es sensible a la hipotgsls de

interés en todas las edades.

B} LA FUNCION DE LA ANUALIDAD ES ESPECIPLMENTE SENSIBLE A LA
HIPOTESIS DE INTERES DE CALCULD. ) .
Esta es la aseveraciédn gue mids hemos ntilizadoe en este trabajo.
Las grAficas que mas Eacllmente nos dejan ver éste hecho, son: La
gra&fica I1I en la gue no existe interés, agul sSe ve como la curva
se dispara en las primeras edades alcanzando la apualidad valores
extremadamente altos. Las graficas ¥, VI y V11, en las gque vemos
un crecimiento exponencial sumamente acelerado; En las graficas

'x. X" y XV, é&sta aseveracidn es muy clara. Posiblemente 1la
grafica que nos deja ver con mayor facilidad la sensibilidad de
la anualidad a la tasa de interés sea la No, XVI en la que se

comparan ¢inco graficas del VP8 con tasas diferentes pero con la

misma diferencla de puntos entre ellas.
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D)

E)
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LA FALTA DE ROTACION NO SE ANULA CON LA ?ALTA BE INCREMEHNTO
SALARIAL ESTO PODRIA SUCEDER PARA UNA POBLACION BSPECIFICA, A UNA
EDAD ESPECIFICA Y EN UN MOMENTO ESPECIFICO, PERQ HO SE PUEDE

- GEMERALIZAR,

Esta conclusién la podemos verificar al ver la grafica No. XIV*
en la gue se compara una anualidad calculada con tasa de interés,

tabla de rotacién y tasa de incremento galarial, contra otra que

. estd calculada solamente con tasa de interés,

EL VALUAR UN PLRNifON DIFERENTES TASAS PERO GUKRDRNDO LA MISMA
PROPORCION ENTRE ELLAS NO NOS DA COMO RESULTADO EL MISMO NIVEL DE
APORTACIONES DEL PLAN.

Esto no solamente se corrobora con el Cuadro II sino también, con
1a grAfica comparativa de las anualidades. Fara que el supuesto
apterior se cumpliera serla necesario que las curvas fueran

paralelas.

UNA GRAN DIFERENCIA ENTRE LA TASA DE INTERES DE CALCULO Y LA DE
INCREMENTO SALARIAL (SIENDO MAYOR LA DE 1INTERES) ANULA POR
COMPLETO LA HIPOTESIS DE ROTACION.

Véase graficas XI1I y XIII".
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CON TASAS DE INTERES DE CALCULO IGUALES EN DOS DIFERENTES
VALUACIONES, NO IMPORTA QUE TASH DE "INCREMENTO SALARIﬁL SE
UTILI&E ) QUE TABLA DE ROTACION SE INCLUYA, LAS CURVAS SE
:NTERSECTAN EH EDAD .45, ESTO SE VERIFICA EN TODOS LOS ©CASOS
SALVO CUANDO LA TASA DE INTERES ES IGUAL A CERO.

En la grafica XVI se comparan 4 diferentes curvas 1as cuales
representan el VPB calculado con tasa de intresés del 9% y con
tasa de Incemento salarial diferente para cada una de ellas, y en
todas, €] VPB a edad 65 es 90.3, Asimismo, las grAficas XI ¥

XI* porroboran la salvedad de la aseveracién anterior.

EL METODO DE FINANCIAMIENTD UTILIZADO, NO INFLUYE EN EL COSTO
DEL PLAHN.

El método de financiamiento escogido no es mas que una manéra de
acelerar o retardar la acumulacién de la reserva, mds no tiene
influencia en el costo del plan, ya gque éste sdéle depende.del
Beneficio ¥ las hipétesis elegidas. Véanse los Cuadros 1 ¢ II de

la tltima etapa del capltule III,
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