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INTRODUCCION 

El p~op6sito que ,motiv6 la elaboraci6n de éste trabajo, se 

or~9inO en la inquietud de comprobar las aseveraciones que 

comunmente se man~jan en el ambiente de las peni;iones y que a 

nuestro juicio podlan resultar no ciertas. 

En muchas ocasiones hemos oido hablar de la sensibilidad de las 

hipótesis dentro de los planes de pensiones. En ~sle trabajo se 

pretende'mostrar si alguna de las variables que intervienen en el 

c!lculo es mAs sensible que otra o si en realidad no importa como 

se muevan éstas, el nivel de aportaciones del plan resulta 

siempre el mismo. 

Sabemos que el nivel de aportaciones varia de diferente manera 

cuando se dan valores distintos a las hip6tesis, sin embargo lo 

que aqui pretend~111os conocer es el cómo varia dicho nivel de 

aportación. 

Las hipótesis que probaremos son: la de rotación, la de interés de 

cAlculo y la de incremento salarial, ya que las otras variables 

ya han sido trabajadas previamente en otras tésls, 
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Esta tésis consiste de cuatro capitules. En el Capitulo I, 

estructuraremos un Plan Tipico de Pensiones en el que nos 

basaremos para hacer nuestras comparaciones. El Capitulo II nos 

describe tanto la función del Beneficio como las variables que 

intervienen en ella, y a ésta función ser! a la que aplicaremos 

el modelo de sensibilizaci6n en el Capitulo III, 

El cuarto y Oltimo capitulo, concentra la informaciOn de los tres 

anteriores con las Conclusiones obtenidas del an!lisis elaborado 

previamente. 

Esta tésis no pretende mostrar la forma correcta de la valuación 

de un Plan de Pensiones por Jubilacl6n, sino tan solo pretende 

evidenciar datos que puedan ser de utilidad para la correcta 

elecciOn de los valores que se les asignarAn a las hip6tesis 

seleccianadas. 
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CAPITULO I 

ANTECEDENTES DEL PLAN TIPICO 

El propósito que nos gula para desarrollar éste trabajo es el 

fundamentar un modelo de sensibilizac16n, basado en un Plan Tipico de 

Pensiones, llamado de ésta manera, debido a que serA el producto de 

la recopilaci6n de programas de beneficios para empleados que sean 

los mAs representativos o usuales en México. 

Este Plan surgir! del análisis de cada uno de los elementos ,que 

intervienen en el diseño y en la estructura de beneficios que se 

otorgan en favor de los trabajadores. Por tal situac!On habremos de 

darle a cada variable del Plan el valor m!s representativo, para los 

propósitos de este trabajo y ademas, los que resulten mAs acordes con 

la naturaleza de un Programa de Pensiones por Jubilaci6n. 

Basados en lo anterior, se recopilo informaciOn de los Programas que 

se tienen establecidos para los tres grandes ndcleos que integran la 

fuer~a productiva de Méxicoi esto es, el sector Pdblico, el sector 

Privado y el sector Paraestatal, logrando asl diseñar el Plan 

Tipico, en donde lntervienen las variables de: 

1, Beneficio 

2. Incremento Salarial 

J, Tabla de Servicios 

4. Edad de Jubilación 

5, Requisitos de ElegibllidaC y de Financlarnlenco 

6, Tasa de Rendimiento del fondo 
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Dentro del Plan Tipico involucraremos las diferentes h1p6tesis de 

cAlculo y muy particularmente las tasa de interés, rotaci6n e incre­

mento salarial, pretendiendu de esta manera conocer las tendencias de 

los costos cuando existen variaciones de dichas hip6tesis en el 

Modelo Te6rico de 5ensiblli:aci6n. 

A continuaciOn, desglosaremos los Planes de Pensiones que sirvieron 

como base para la creaciOn del Plnn T1pico. 
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A) PLANES DE EMPRESAS PUBLICAS 

Grupo Elegible 

Req. de Elegibilidad 
-tParticipaci6n 

-edad 
-antigUedad 
-años de serv, 

+Financiamiento 
-edad 
-antigüedad 
-años de serv. 

Edad de Retiro 
-normal 
-anticipada 
-diferida 

Beneficio 
-normal 

-anticipado 

-diferido 

r.M.s.s. 
Todos los partici­
pantes 

65 -.-
10 

-.--.--.-
65 
60 -.-

{JS\+l.25\(x-y-lO)]SP=P 

P-S\ por año de anticipo 

-.-
Salario Pensionable Prom. de los ~ltimoa 5 

años de servico 
Salario Base Sueldo Integrado 

Tipo de Pensi6n Vitalicia 

Tabla de: 
-mortalidad -.-
-invalide~ -.-
-rotac16n -.-

Tasa de; 
-rend. del fondo -.-
-Incremento Sx -.-

Mét. de Financiamiento -.-

I.S.S.S,T,E. 

Todos los 
pan tes 

A) 

30 
10 

-.-- --.-
- -
65 

100\SP 

-.-
-.-

partici-

8) 

55 -.-
15 

-~"".' -.--. -
55 -. --.-

entre 50\ 
y 95\ SP 

-.-
-.-

Prom. de los i!ll­
tlmos 3 años 
Sueldo bAsico 

Vitalicia 

-.--.--.-
-.--.-
-.-
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B) PLANES DE EMPRESAS PARAESTATALES 

p E M E X 

·Grupo Elegible Todo el personal de 

Req de Elegibilidad 
1'Partlcipaci0n 

-edad 
-antigtled.ad 
-años de serY. 

+Fin<inciamiento 
-edad 
-antigüedad 
-años de serv. 

Edad de Retiro 
-normal 
-anticipada 
-diferida 

Beneficio 
-nocmal 

-anticipado 

-diferido 

Salario Pensionable 

Salario Base 

Tipo de Pension 

Tabla de: 
-mortalidad 
-invalidez 
-rotaciOn 

Tasa de: 
-rend. del fondo 
-incremento Sx 

Mét. de Financiamiento 

Planta 
A) B) 

SS -.-
zS · -.-

3S 

- - -.--.- -.--.- -.-
SS -.- -.--. - -.-

80\SP 100\SP 

-.- -.-
-.-

Prom. de los óltimos 
12 meses 
Salario tabulado mas 
(fondo ahorro, compen­
sacion por renta, des­
pensa y tiempo extra 
fijo) 
Vitalicia 

• 

• • 

IND. AZUCARERA 

Todo el personal 
sindical izado 

A) B) 

60 65 
35 -.. --.- 15-30 

-.- -.-
-.- -.-
60 -.--.-
6S -.-

J.00\SP -.-

-.- -.-
-.- entre 50\ 

y 100\SP 
Prom. de los ~lti­
mos 12 meses 
Salario tabulado 
mas (ayuda de ren­
ta,$6.S diarios, 
aguinaldo,JS\ pri­
ma vacaciones) 
Vitalicia 

• • • 
• • 
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C) PLANES DE EMPRESAS PRIVADAS 

Gi:upo Elegible 

Req. de Eleglbilldad 
+Participación 

-edad 
-antigüedad 

+Financiamiento 
-edad 
-antigüedad , 
-años.de sei:v. 

Edad de Retiro 
-normal 
-anticipada 
-diferida 

Beneficio 
-normal 

-anticipado 

-diferido 

Salarlo Pensionable 

Salario Base 

Tipo de Pensión 

Tabla de: 
-mortalidad 
-invalidez 
-rotación 

Tasa de; 
-rend, del fondo 
-incremento SY. 

PLAN A 

Tbdo el personal 

-.--.-
25 

3 
10 

65 
60 
70 

P. BasG,8\SP(x-y) 
P. Ad~.B\SP excedente 

al sx m.iximo 
del Seg. Social 

Reducción Actuarial 

Misma Fórmula 

Promedio de los Oltimos 
s años 
Sueldo base mensual 

Vitalicia con garantla 
de 120 pagos 

Exp, Mexicana 62-67 
a.e.e. 
P.ropia· 

9\ 
7\ 

Met. de Financiamiento Colectivo con pasivo 
inicial congelado 

PLAN B 

Todo el personal 

-.--.-
30 
.3 
•10 

65 
60 
70 

p, Bas:l\SP(x-y) 
p, Ad.=l\SP exce­

dente al Sx 
mAx. del S.S. 

Reducción Actuaria! 

Misma Fórmula 

Promedio de los 6lti­
mos 12 meses 
Salario mensual por 
13/12 

Vitalicia 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 
+Participaci6n 

-edad 
;-ant.iglledad 

+Financiamiento 
-edad 
-antiglledad 
-años de serv. 

Edad de Retiro 
-normal 
-anticipada 
-diferida 

Beneficio 
-normal 

-anticipado 

-diferido 

Salario Pensionable 

Salario Base 

Tipo de Pensi6n 

Tabla de: 
-mortalidad 
-invalidez 
-rotaciOn 

Tasa de: 
-red. del fondo 
-incremento sx 

Mét. de Financiamiento 

PLAN C 

Todo el personal 

-.-
MA11ima 40 años 

25 
5 

10 

65 
60 
70 

P. Bas=.85\SP(x-y) 
P. Ad=.85\SP e11cedente 

al sx maximo 
del Seg. Social 

Reduccl6n Actuarial 

Misma FOrmula 

Promedio de los ültimos 
12 me!les 
Sueldo base mensual por 
13/12 

Vitalicia con garantia 
de 60 pagos 

Exp. Mexicana 62-67 
e.e.e. 
Bancomer 46-60 

8\ 
Varia entre 6\ y 9\ 

Prima Nivelada edad de 
entrada 

8 

PLAN O 

Todo el personal 

-.--.-
25 

3 
10 

65 
60 -.-

P. Basa.66\SP¡x-y+S) 
p, Ad,a,66\SP exce­

dente al Sx 
max. del s.s. 

Reducci6n Actuaria! 

Misma FOrmula 

Promedio de los ~lti 
mos 12 meses 
Salario Base mas fon 
do de ahorro 

Vitalicia con garan­
tia de 120 pagos 

Exp. Mexicana 62-67 
e.e.e. -.-

8\ -.-
costo Nivelado Agre­
gado 



Grupo Elegible 

Req de Elegib. 
+Participación 

-edad 
-antigüedad 

+Financiamiento 
-edad 
-antigüedad 
-años de serv, 

Edad de Retiro 
-normal 
-anticipada 
-diferida 

neneficio 
-norrn:il 

-anticipado 

-di fer ido 

Salario Pensionable 

Salario Base 

Tipo de PensiOn 

Tabla de: 
-mortalidad 
-invalidez 
-rotación 

Tasa de: 
-rend. del fondo 
-incremento S 

Mét. de Financ. 

PLAN E 

Todo el personal 

-.-
35 
10 
10 

65 
60 

lgual a la pensión del 
I.M.s.s. 

Igual a la pensión del 
I.M.-s.s. 

Promedio de los ~ltimos 
12 meses 
Sueldo base mensual por 
13/12 

PLAN F 

Todo el personal 

-.--.-
25 

4 
10 

' 

entre 60 y 65 
60 
70 

P. Bas=l.l\ hasta 25~ m 
+,125' del exc d~l 

P, Ad=,125\ del exc del 
Sx max del lHSS 111As 
2,5\(x-60) 

Reducción Actuarial 

Ajuste A.ctuarial 

Promedio de loo i.\ltir.ii>s 
12 meses 
Salario mensual 

Vitalicia Vitalicia 

c.s.o. 1958 Exp Mexicana bAsica 
Hunters G.B.B. 
Propia Bancomer 46-60 

9' 10\ 
1\ Varia entre 8 y l2'l 

Prima Nivelada a edad de Colectivo 
entrada con pasivo ini-
cial congelado 



Grupo Elegible 

Req. de Eleglbllldad 
... Particlpacion 

-edad - -
_ -antlguedad 

+Financiamiento 
-edad 
-antiguedad 
-anos de serv. 

Edad de Retiro 
-normal 
-anticipada 
-diferida 

Beneficio 
-normal 

-anticipado 

-di fer ido 

Salario Pcnsionable 

Salarlo Base 

Tipo de Pensi6n 

Tabla de; 
-mortalidad 
-inval ldez 
-rotaclOn 

Tasa de: 
-rcnd. del fondo 
-incremento Sx 

Mót. de Financiamiento 

PLAN TIPICO 

Todo el personal 

-.-

" J 
10 

65 
60 
70 

l\ de SP X (r-y) 

ReducciOn Actuarial 

Misma Formula 

Promedio de los ~ltimos 
12 meses 
Sueldo base 

Vitalicia con garantla 
de 120 pagos 

Exp Mexicana bAsica 
e.a.e. 
Banccmer 46-60 

" 7\ 

Colectivo 
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CAPITULO Il 

OESCRIPCION DEL MODELO DE VALUACION 

En este caplt.ulo, estructuraremos un modelo que nos per-mita 

realizar las variaciones dentro de nuestra funci6n de Valor 

Presente del Beneficio para estar en posibilidades de efectuar el 

anAlists de sensibilidad. A contlnuaclon describiremos la 

función menciionada asi como las hipótesis que intervienen en 

ella. 

Comenzaremos primero comentando las hipótesis que intervienen en 

la fórmula .. 

II.l BREVE O~SCRIPCtON DE LAS HIPOTESIS ACTUARIALES 

Existen dos tipos de hip6tesis que intervienen dentro de un Plan 

de Pensiones: las demogrAficas y las financieras~ y a 

continuaci6n haremos un breve anAllsis de cada una de ellas. 



HIPOTESIS DEHOGRAFICAS 

Mortalidad 

La hip6teisis 

los Planes de 

de mortalidad representa un decremento dentro 

Pensiones por Jubilaci6n y se refiere a 

de 

la 

probabilidad que tienen .los empleados activos de fallecer antes 

de haber alcanzado la edad de retiro. 

Aón y cuando al fallecimiento del empleado se termina la 

obligación del pago de la pensión por jubilación, en muchos casos 

se genera otro tipo de beneficios como podrlan ser, por ejemplo, 

el pago de una 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 mAn altas 

mientras mAs avan%ada sea la edad; as! por ejemplo en la tabla de 

Experiencia Mexicana Básica (62-67), a edad 20 la probabilidad de 

muerte es .001893 y se incrementa hasta llegar a ser uno en edad 

99 en donde suponemos que la probabilidad de vida termina. 

Un segundo factor que 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 razón clara de 

este hecho, sin embargo varios estudios han demostrado que en 

edad de retiro una mujer tiene probabilidad de muerte de 

aproximadamente cinco años menos que un hombre (este factor 

disminmuye conf~rmc bajamos la edad) 
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otros factores como la ocupacl6n tamblen influyen en la 

probabilidad de muerte; sin embargo casi nunca son tomados en 

cuenta a menos que el estudio requiera de gran refinamiento. 

La probabilidad de supervivencia de un individuo de edad 65 es un 

parAmetro importante dentro de los costos de un Pian de 

Pensiones. La tasa de mortalidad a edad x se denota como r;{'~) la 

probabilidad de que una persona de edad x, sobreviva a edad x+l, 

esta dada por el complemento de la mortalidad lt· ~;t] y se denota 

La expresion general para denotar la probabilidad de 

que una persona de edad x sobreviva "n" años es: 

Invalidez 

La invalidez, asl' como la muerte, representa un impedimento para 

el empleado de alcanzar el beneficio de jubilaci6n y por lo tanto 

éste tambien es un factor de reducci6n del Nivel de Aportaci6n 

del Plan. Esto no qui~re ~ecir que el empleado invAlld~ no tenga 

derecho a otros beneficios, pero para efectos de un Plan de 

Pensiones par Jubllaci6n, la invalidez representa un decremento 

en el costo. 

Existen varios factores que determinan la tasa de invalidez, los 

principales son como en la mortalidad, la edad, el sexo y la 

ocupaci6n. La tabla que usaremos en ésta tesis es la de 

Experiencia Americana G.8.8,, la cual, ónlcamente considera la 

eCad. 

~· 
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La probabilidad de lnvalida"rse estarc!I denotada por ~~íl y por 

consiguiente la probabilidad de no invalidarse durante "n" 

es- el producto de "n" complementos de q_~l) es decir: 

l'\-1 • ,...1 

"'Pi'1 • lT ( 1 - "j-~t ) - F. f','.'l 
<•O 

sepa_raciOn 

años 

Esta hipótesis, como las dos anteriores, constituye un decremento 

dentro del Nivel de Aportación del Plan y se refiere a la 

probabilidad de que un trabajador se separe de su empleo antes de 

alcanzar la edad de retiro y sin haberse ganado el derecho a ser 

pensionado. 

Existen muchos elementos que intervienen en la determinación de 

la tasa de separación de un empleado, pero las dos m~s 

importantes son la edad y la antiquedad en la empresa.· Mientras 

mayor sea la edad y/o la antiguedad del trabajador, la 

probabilidad de separación es menor; sin embargo las tablas de 

separación generalmente contemplan tan solo la edad. 

La probabilidad de separación de un empleado de edad 

denotara por ~.'~1 . asl la probabilidad de que el empleado 

separe estar.A dada por el complemento, fl~l. 1- ~) y 

probabilidad de no separación durante "n" #iños, se obtiene 

multiplicaci6n de '01;1 desde edad x hasta edad x<tn-1 • 
• 

X se 

no se. 

la 

de l• 

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

scveramnte rellucid.:i por el factor Geparaci6n en las edades bajas 

de la poblaci~n. 
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Jubilaci6n 

Al contrario de las demAs hipótesis de decremento, la de 

jubilación de empleados activos es la que inicia el pa90 de la 

pensión. La jubilación a una edad anterior a la que marca el 

Plan es la llamada jubilación anticipada y cuando esta ocurre las 

P.ensiones se reducen, ya sea de manera actuaria! o con un 

porcentaje fijo por cada año de anticipo. 

La jubilación anticipada est~ dada por varios factores como son 

. los años de servicio, el estado de salud, el nivel de beneficios, 

la ocupacJón, la edad, el sexo y la edad de retiro ante el Seguro 

Social. 

Por lo anterior se.ha optado por dar rangos de edad especlficos 

para el retiro que comunmente van de edad 60 

65 para el retiro ~ormal y 70 

para el retiro 

para el retiro anticipado, 

diferido. Dada la gran cantidad ue personas que optan por el 

retiro anticipado,· esta variable llega a tener mucha Importancia 

dentro de las hlp6tesis actuarlales. 

La tasa de, jubi lacl6n a edad x se denotar ti por ~!l • 
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HIPOTESIS rIHANCIERAS 

Salario_ 

Como ya vimos en el capitulo anterior, la pensl6n 9eneralmente 

está referida al salarlo del trabajador, por lo que se reqUlere 

de una estlmaci6n del salario futuro. Para ello, se pueden 

involucrar tres factores: incrementos por méritos hechos por el 

empleado: incremento por el crecimiento pi·opio de la empresa e 

incrementos por lnflaci6n. 

Para efectca de ésta tesis, utilizaremos solamente los 

incrementos por inflaci6n. 

Interés 

El nivel de aportaciones del Plan es extremadamente sensible a 

ésta hip6te::i::, debido al lapso exlntante entre la acumulaci6n de 

los beneficios y el pago de los mismos. 

Como en la mayor la de las hlp6tesis,, un elemento de subjetividad. 

se involucra al establecer la tasa de interés que ha de ser 

utilizada en la valucibn, siendo ésta y la de incr~mento salarial 

las que probablemente representen los casos extremos. 

Normalmente la tasa de interés se fija en el nivel esperado de 

ren-'imíentu d ... • los activos del plan. Es práctica com~n en México 

ftjar las: tasas muy por de-bajo de tos niveles reales esperados, para 
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proteger al fondo contra una inesperada baja en las inversiones~ 

Otra manera en la que se suele proteger al fondo, es utiliiando 

el valor mas bajo de las acciones entre el valor en libros y el 

valor de mercado al determinar los activos acumulados. 



II.2 FUNCION DEL VALOR PRESENTE DEL BENEFICIO A EDAD X 

Una vez descritas las hipOtesis, procederemos a delinear la 

funciOn del Valor Presente del Beneficio a edad x (VPBx) la cual 

serA la parte medular de este trabajo. · 

Valor Presente del Beneficio a edad x 0 /\ • í3 ~ 0.. 

Beneficio' B • :>,4 (Sr (r .. '1>) .. 1 
( •• ,,.,¡ "'º)."'') vr·¡(. 

Anualid:Sd ,.. Ct, o. ñ\ .. n'J'r V a .. n "º"' P~ . 

donde: 

.S.- ( 1 tj) r·~ Salario Proyectado a edad de retiro 

y Edad de ingreso 

x Edad alcanzada 

r Edad de retiro 

r-x e Años de servicio acreditados desde la edad alcanzada hasta 

la edad de retiro 

r-y Años de servicio acreditados desde la edad de ingreso 

hasta la edad de retiro 

Sx Salario a edad alcanzada : 1 

j Tasa de incremento salarial 

nPx "" Probabilidad de que x viva "n" años 

,,. ., 
;:-;;:-



Las· hip6tesis que variarAn en este trabajo dentto de la ecuaci6n 

anterior serAn: 

a) RotaciOn (q~:j) 

b) Rendimiento del fondo ( l) 

e) Inc•emento salu,ial (.i) 

11.2.1. 

Comenzaremos primero por variar _la hip6tesis demo~rAfica ~~) 

Para hacerlo serA necesario crear dos diferentes tablas de 

servicio V lo haremos de la si9uiente manera: 

Tl TAbla bAsica que involucra la probabilidad de muerte, 

invalidez y separaci6n. 

donde: 

y 

T2 Tab.La de serviCios· que.:no coñ.tedip1i!,··.1~ . .-PrObabi.~1dá·~ de 

separaci6n 

T2 .,t,-= ':}-'!!.'; q<ji 
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""' l E?IW67 "' "''"" •ut•> cut>.! 11•(5} q1'l1I 111'{\) qi'tSI 1rlTI d1C1l d1l\I d1\SI d•lli 
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~,~, ~.···ca,•;!".( t.-. ~"T~i·y 

ql!l .~ q.~·· ( 1 ~ .? <.\'.::') 

Es decir, 

servicios. 

II. 2. 2. 

valuaremos la ecuaci6n (l) con ambas tablas de 

Nuestro segundo paso ser! variar la tasa de rendimiento del fondo 

{i) entre O\ y 70\ de la siguiente manera: 

1 O\ Suponiendo que no existe i_nterés 

i 5\ Suponiendo una tasa ideal con respecto a la inflaci6n 

a largo plazo 

9\ Tasa de nuestro plan tlpico 

i 20\ Tasa muy conservadora con respecto a la real 

i 45\ Tasa conservadora con respecto a la "real 

70t Tasa real 
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en' nueStra·- ecuaciOn: 

. . . ·. . .. . .. .. J, 

A r;, L ( ')'-'<< iJf'(' • 1-v0

-• )• g""V'(~ R•w< ve ~-·i~t"' V''"-J _<rL/o_.¡r. lt-) •lf)Uñi mÜhÜ"'·ÍJ ~ f.o--¡-;:;;;- -_;""''/T, ) 

. i í' i' 1 

II.2.3 

El tercer paso ser! variar la tasa de incremento salarial y 

seguiremos el mismo procedimiento que en la hipOtesis anterior, 

es decir, variar la ecuaci6n (1) entre 0\ y 65\: 

j O\ Sin incremento salarial 

j 3\¡ 7\ y 18\ conservando la relaclOn con la tasa de 

rendimiento del fondo, 

En nuestra ecuación: 

A· l.°f,f>, 1t1 ir' u-~~W"- · 
t 

1-\/,...¡ 

"'·ª"~'""-11 • Q,."V"!E. 9.""" v~-=)JC'' v"•JJ ~ r•C> • ---.v;;.;- ;,..., :fi 

Los tres puntos anteriores, son la primera etapa de este trabajo, 

es decir, ver como se mueven las anualidades cuando alguna de las 

hipótesis varia. 
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Si quisiéramos representarlo.en un cuadro, dichas variaciones se 

,verian as!: 

Tabla de Tasa de Incremento 
servlcos interés Salarial 

p l a n T 1 p i e o Tl .. " variando Tabla de ser vi-
eles T2 .. " 
vac lande rendimiento del 
fondo Tl º' " Tl 5\ 7\ 

Tl 'º' 7\ 
Tl 45\ 7\ 
Tl 70\ 7\ 

variando incremento sala-
rial Tl .. º' Tl .. 3\ 

Tl .. 18\ 

En la segunda etapa variaremos las hipótesis de dos en dos, es 

decir, tabla de servicios y rendimiento del fondo; tabla de 

servicios e incremento salarial, y por óltimo rendimiento del 

fondo e incremento sala.ria!, siempre dejando fija segón nuestro 

plan t!pico la tercera hipótesis. 

IJ.3.l 

Variaremos .ahora la Tabla de Servicios y el Rendimiento del 

Fondo. segón el siguiente cuadro: 

Tabla de Tasa de Incremento 
Servicios Interés Salarial 

T2 º' 7\ 
T2 5\ 7\ 
T2 70\ 7' 
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.-

En-nuestra ecuacl6n se verla: 

t 
A· 1'.1.5« 1 rjf'«·~Hw-;;. ·~/i;.~~'.1J:11~·-v" (t,/ z::.· V- -~~ »l t v'·'>J 

i ·¡ i t \ 1' 1 

II,J.2 

Variando Tabla de Servicios e Incremento Salarial: 

&n nuestra ecuaci6n: 

Il.4,l 

Tabla de 
Servicios 

T2 

Tasa de 
Interés 

" 

Incremento 
Salarial 

º' 

En 'nuestra 6-ltima etapa aplicaremos a la valuai;:iones dos 

diferentes métodos de financiamiento¡ el método de Crédito 

Unitario y el método Colectivo, y para Et.U aplicaci6n se hicieron 

dos supuestos: 

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

b) S~lo existe un empleado de cada edad 
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Las opciones a las que se aplicarAn los m~todos de financiamiento 

son las siguientes: 

'l'abla de 'rasa de Incremento 
Ser .. • lelos Interés Salarial 

Tl .. " T2 9\ O\ 

Tl 3\ O\ 
Tl 11\ .. 
Tl lO\ 18\ 
Tl .. , 43\ 

El mAtodo de CREDITO UNITARIO •• entre los mi!' todos de 

financiamiento el que crea las reservas mAs bajas. 

El financiamlento de Cr~dito Unitario, se basa en el principio de 

que la pensión que se otorgarA a la edad de retiro se va a 

dividir en tantas -unidades" como haya años de participaciOn 

activa del plan, asignando Yna unidad a cada año. El costo 

normal se reduce a consolidar la unidad asignada a ese año con 

base en una prima 6nica. 

El pasivo acumulado en cualquier momento es el valor presente de 

-todas las unidades de la penslOn asignadas a años anteriores. Al 

pasivo ac"mulado bajo este método de financiamiento, cOJ!lunmente 

se le ·11amA pasivo por "servicios pasados". 

El coste normal que surge para cada individuo. crece cada año, y~ 

que el valor de una anualidad diferida a edad r es una función 

creciente de la edad alcanzada. 

Algebraicarnente# el costo normal ea: 

,u e, __ ,_ 
r-'j 
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y el Pasivo acumulado se calcula; 

En nuestro caso, obviaremos el financiamiento del pasivo 

acumulado, suponiendo que éste se amortiza por medio de una 

anualidad cierta durante un p~riodo de "n" años, ya que este 

punto no es materia de la presente tesis. 

El método de FINANCIAMIENTO COLECTIVO, tiene como principio el 

igualar el valor presente de los beneficios futuros sin 

consolidar, al valor presente de las contribuciones futuras, 

donde la contribuci6n anual para cada vida activa. (o para cada 

peso de salario) se supone constante. 

En primera instancia puede parecer que las contribuciones 

resultantes deben permanecer niveladas año con año para una 

poblaci6n inicialmente· estable. Esta suposici6n es correcta, 

siempre y cuando se tomen en cuenta las altas futuras, tanto al 

momento de valuar el valor presente de los beneficios ~orno al 

calcular el valor presente de años futuros de vida activa, cosa 

que comunmente no se considera, y ésto produce una contribuci6n 

en exceso a los beneficios comenzando asi la acumulaci6n de 

reservas para el primer año. 



30 

En cualquier año siguiente, el costo normal se calci.ila -como: 

El financiamiento del pasivo acumulado tendrA el - mismo 

tratamiento que en el mttodo anterior. 
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CAPITULO III 

En el capitulo anterior, describimos tanto las hip6tesis 

actuariales como la funcl6n del Valor Presente del Beneficio (a 

la que en adelante nos referiremos como VPD}. Una vez elaborados 

los cálculos necesarios para obtener los. valores del VPB 

requeridos para poder graficar y analizar los resultadOs 

procederemos a la presentacion, tanto de los resultados como de 

las gráficas obtenidas del modelo segdn los cuadrÓs del capitulo 

11, Asimismo presentaremos comparaci6n de gráficas que muestran 

resultados interesantes para las conclusiones de esta tésis, 

La mecánica que seguiremos será hacer un breve comentarlo sobre 

la gráfica, presentar la gráfica y a continuacJ6n los resultados 

de la anualidad. Las 9raficas se irAn mostrando, como se 

mencion6 se9ón el esquema del capitulo anterior, comenzando por 

las 9rAficas del cuadro 1, 2 ••• y as1 sucesivamente • 

. En la coordenada de las X de las grbficas bidimensionales que 

presentaremos, estAn marcadas las edades por quinquenios a partir 

de edad 20 y hasta edad 65, La coordenada de las Y nos muestra 

el Valor Presente del Beneficio a edad x. 
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GRAFICA·I (1=9\ j~7\ T=lJ 

Esta grA~ica, en la que basaremos todo nuestro anAlisis, 

representa el Valor Presente de los Beneficios a edad "x" segÓ;n 

nuestro plan tipico. Es importante mencionar que el costo no 

está referido al beneficio especificado en el capitulo I sino que 

es el costo de la obligaci6n por cada peso de beneficio a 

otorgar. Esto se debe a que el beneficio será siempre un mÓ;ltiplo 

de la unidad. 

Aqul podemos ver que la curva es ascendente como se espera y 

conforme aumenta la edad y la antigüedad, 

Presente de los Beneficios. 

crecer! mas el Valor 
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Y.P.DE~ BENEFICIO A EDAD X 
i•9X 

EDAD Jn7?. 
T•I 

20 6. 41<i 
21 9.35() 
22 ·1 o. 277 
23 11.174 
24 12.041 
2:5 12.698 
2b 13. 798 
27 14. 742 
28 ·15. 731 
·29 lb. 767 
::;o 17.a41 
31 16.974 
32 20.147 
:::;:s 21.365 
:34 22.627 
35 23. 936 
::Sb :;::5.293 
37 2b.b9b 
38 26. 14Cjl 
39 :i!9.b49 
40 31.201 
41 3:?.603 
42 ;54.464 
43 36.185 
44 37. 9b8 
4:5 39.615 
46 41.733 
47 43 •. 398 
48 44. 799 
49 4b. 158 
50 47. :5:56 
51 49.021 
52 so. 591 
s:; s2. 202 
54 54. 107 
55 5b.081 
Sb s0.=29 
57 60.581 
58 63.172 
59 bb. Q39 
60 69.228 
61 7Z. b96 
62 7b. 48::. 
63 80,638 
64 85,219 
65 90.:?94 
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.GRAFICA Il. (i,..9\ j .. 7\ T .. 2) 

En ésta grAfica estA representado el Valor Presente de los 

Beneficios calculado con una tabla de servicios en la que 

~nicamente se considera la probabilidad de muerte y la 

p11robabllidad d~ invalidarse, es decir, no se contempla la 

probabilidad de que un empleado se separe de la poblacl6n. 

Como velamos en el capltulo I, en todos los planes de· empresas 

privadas existen requisitos de elegibilidad y de financiamiento. 

Los requisitos de financiamiento son, el tener cierta edad y 

cierta antiguedad dentro de la empresa, ya que como mencionamos 

anterirmente a menor edad y a menor antigUedad, existe una mayor 

rotación, 

En la grAfica éste hecho se nota claramente al tener una curva 

muy similar en su comportamiento a la anterior, pero que se 

inicia con costos considerablemente mas altos; a partir de edad 

SS en d6nde la tabla de rotacl6n se hace cero, ambas curvas se 

intersectan, para terminar en el mismo punto, 
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V.P.OEL BENEFICIO A EDAD X 
i•9h 

EDAD J•7Z 
T•2 

20 23.671 
21 24.171 
22 24.682 
23 25.20b 
24 2S. 741 
2S 2ó,291 
2b 2b.B55 
Z7 27.432 
28 20.022 
29 28,630 
30 29.254 
31 29.8?3 
32 30.552 

"' 31.;:'28 
34 31.923 
35 32.640 ,. :::;3,379 
37 34,141 
38 34,930 ,. 35,747 
40 36,594 ••• 37. 473 
42 38.390 
43 39.348 
44 40.349 
45 41,398 
4b 4:¡:, 499 
47 43,659 
46 44.885 
49 46.181 

"º 47.556 

" 49.021 
S2 50.591 
53 s::.2e2 
S4 .54. 1C'7 
SS Sb.081 
Sb 50.228 
S7 60.581 
se 63.172 

•• ób,0:>9 
bQ 69.228 ., 72.696 
b2 7b. 483 
•::; 80,638 
b4 85,219 
bS 90,294 
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V.F'.DEL. E!ENEFlCIO A EDAD X 
¡~q"I. t=9Z 

ED'7D J•7~~ j .. 77. 
T•l T=:? ::o::- '.B.4ÍO 23. b7l 

"' ', 9. 350 24.171 ,, 10.277 24. 662 
.- 23·-- 11. 174 2s.20:. 

_24_, t:Z.041 25.741 
20 12;e9e 2bo :?91 
26 l:S.798 2b.OS5 
27 14.742 :?7.43:: 
28--· 15~7:;1 2e.022 
29 lb.767 2B.b30 

'º 17.947 29.254 
31 18.97~ 29.893 
32 20. 147 30.5'!52 
33 21. 3b5 31.:?28 
34 22.b27 :s1.92::: ,. 23.C~:SB 32.640 

•• 25.::9~ :;:s. :;78 
37 2b.b9b 34.141 
39 28, 149 34.930 
39 2'i'.b49 35,747 
•o 31.::01 :Sb.594 ., :s2.eo:s 37,47:. 
•2 34.464 :::::;9.::;:90 ., :Só.185 39.348 

•• 37.968 40.349 
45 39.Bt::i 41.398 

•• 41. 733 42.499 
'7 43.390 43.659 
49 44.799 44,995 

•• 46.159 46. 181 
SC• 47.:S:Sb 47.556 
51 .q9,021 49.021 
52 50.591 50.591 
53 s2.::e:: 52.282 
54 54.1(17 54.107 
55 Só,081 Sb.081 
5ó :sa.:::ze se.::2a 
57 t>0,581 b(I, 581 
59 t>:>, 172 63. 172 .. ób.039 bb.039 
•o 69.:::::a b9.:!:!8 
ól 7:::.b9Q 7Z.ó9o ., 7o.483 76.483 

•• B~.b38 BO.b38 

•• B~.:!19 85.Z,19 

•• 90. =•;.i 'i'0.294 
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GRAFICA- III (ln01. .j"'.'7\· T=l) 

Como señalamos en_ el:capitu_lo que nos·_antec""de, el cálculn del 

Valor Presente del Beneficio es e'upecialmente sensible cuando se 

trata de la hipbtesis de interés. 

Una anualidad ·contingente con tasa de interés igual a cero en en 

realidad un caso especial de la esperanza de vida, y siend~ asi, 

dado que nuestra valuaci6n no contempla la función continua de la 

esperanza de vida é,. olno que utilizamou la esperanza como dños 

.completos e,.. , estarnos subestimado los cost.os del plan, ya que 

e.- e.-i. 

En ésta grAfica notamos que al hacer cero la tasa de inter6s, el 

VPB a edad 20 es 6500\ mas alto que en el Plan 'l'ipico, habiendo 

l!anicamente una diferencia de nuev_e puntos en el valor de la 

hip6tesis. 
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V.P. DEC BENEFICIO A EDAD X 
l .. 01. 

EDAD j ... 71. 
T•1 

2(• 714.:593 
21 728.9:!b 
22 735.005 ,, 733.190 
24 724.84b 
25 71::;:..:;.39 
Z6 b99. 12b 
27 bBS.260 

"" 670.865 
29 655.988 
30 b40.blb 
:a b:?4. 607 
::2 608.677 
3; 592.159 
34 :575.374 
35 558.424 
30 :541.332 
37 ~24.179 
38 507. (17::: 
39 49(1.003 
40 47'3.065 
41 456.29:;. 
42 439.812 
4; 423. b48 
44 407.820 ., 392.349 
46 377 .29:3 
47 359.94:5 
48 340.892 
49 322.231 
50 304. 577 
5l 288. 037 
52 Z72, 717 

"" 258,561 
54 245.49::: 
55 233. 441 
56 222.365 
57 212.Z48 
58 203.052 
59 194,741 
60 187.289 
61 180.440 
62 l74.1S7 
63 168.457 

•• 163.3:::?6 
65 158. 765 
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GRAFICA IV (1=5\ j=7\ T=l) 

Nuevamente, si comparamos é~ta gráfica con la anterior, 

ratificamos que nuestra fórmula del Beneficio es mucho mas 

sensible a la tasa de interés que a la tasa de incremento 

salarial. Esta curva comienza por ser ascendente hasta edad 47, 

en donde empieza a descender para recuperarse hasta edad 58. 

En la GrAfica IV" . (i=S\ j=7\ T=l vs. i=S\ j=7\ T=2) podemos 

notar que el descenso de la curva estA dado pricipalm~nte por la 

~abla de rotaci6n. 



¡-53 j=7% T=1 
120 . • 

X 110 

~~ Cl 
<( 

8 100 

<( 

o 
90 (_) 

u... 
w 
z 
w 80 
CD 

-' w 
Cl 70 

n: 
> 60 

50 
o "' o "' o '° o "' o "' N N "' 

..., ... ... "' "' "' "' 
E D A D 



. 5""' j-7o/ 
~X 200 

. I= /o ~· I ,,o 
~ T~1 

o . -a- T=G. 
<( 
o 
w 
<C 

o 
ü 
¡¡: 1.50 
w z 
W• 
ID 
...J w:: 
a 

~ 
0

100 -iB~· w 
V> 
w 
ll:: 
ll.. 

ll::· o· 
~ so 

o "' ¡¡:. "' ~ "' o "' '"' '"' 
.o "' ..., .... "' "' "' "' 

E D AD 



V. P. DEL BENEFICIO A EDAD X 
1•5:C 

EDAD J•77. 
· T•l 

2" , 5b.41B 
21 bO. 427 -- b:S.977 
23 &7.010 
24 b'i'.5b0 
25 71. 778 
2• 73,960 
27 76,127 
28 78.254 ,. - B0.344 
30 B2,:S38 
31 84,3b9 
32 66. :SOl 
33 ea. 157 
34 89.941 
35 91.657 ,. 93.:?93 
37 94,054 
38 96.346 
39 97,758 
40 99.097 
41 100, 363 
42 101.575 
43 102. 734 
44 103.841 
45 104.897 
4b 105.915 
47 106.097 
48 105.50'5 
49 104.?lb 

"º 103, 928 
51 103.196 
52 10:?,595 
53 102.1::;:: 
54 101,819 ., 101,662 
Sb 101, 680 
57 101,907 
08 10:!, 3bO 
59 10::... 085 .,, 104.(•96 
bl 1(15.:SOO 
b2 106, 7:!(1 
b3 108,:S89 

•• 110,34:? 
bS 112,b:?4 
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V.P. DEL BENEFICIO " EDAD ' t .. s:-; 1 .. 5"/, 
EDAD J .. 7;1,. J•77. 

T•l T•2 
20 5b,41S isa.eoo 
21 60.427 1 :Sb. :::.06 
2Z 63.977 1s::.6sa 
23 67.011',.1 151.157 
24 b9.5b(I 140.703 
os 71.779 146.309 
2b 73.968 143,939 
27 76. 127 141.. 655 
28 79.254 139,396 
29 BO.:S44 137.l"i':S 
30 62,:P,B 1:ss.o:sa 
3l B4.::S69 132.92'!i 
:;:: B6.J01 l::S-0-.869 
33 ae. t!i7 1:?B,B5B ,. B9."i'41 126,890 
35 91.657 124,980 
3b 93.29~ 123,114 
37 94,55.q 1:?1.3(Jb 
38 'i'b.346 119.555 
39 97,759 1l?,Bb2 
40 '99.097 116.227 
41 lOO.Z63 114.b:Sl 
42 101.575 113.147 
43 lCl:?..734 111,714 
44 103.!;141 110,354 .. 104.997 109,0bB 
4b tO:S.915 107, B!SS 
47 106.097 106. 737 
48 tos.sos 105.706 
49 104.716 104,?bB so 103.928 lQ:S,926 
51 lO'Z., \9@ 103, 1 '9B 
52 102.59!5 10::?,595 
53 102.1:s:s 102,1~3 .. tOl.819 1()1,619 
55 101.bb::?: 101.662 
Sb 101.680 101.68(1 
57 101.907 101.907' 
58 tO::?.::Sbb 102.366 
59 io::;.oes 103.065 .,. t0'4.Q98 1Q4.0'i7 
61 105.300 105.300 

·= 106.72(1 1Qti.7:0 ., l09.::Z8'7 1oa.ze9 -
64 110. :>-4:? 110.342-
65 11::!.624 11:?. b:?4 



GRAFICAS V 

VI _(i"'4~\ j=7\_,T=l)y 

VII (is70\ j=-7\ T=l) 

•• 

El crecimiento exponencial de éstas curvas muestran una vez mAs 

la importacia de la hip6tesis de interés dentro del cAlculo. En 

la grAfica v. el VPB no llega a ser cero , sin embargo, sus 

valores no son realmente representativos sino hasta edad 30. En 

la grAfica VI, el VPB es cero hasta prActicamente edad 40 mismo 

que en la grAfica VII se extiende hasta edad so. 

Este hecho de considerar tasas de interés mAs altas que las tasas 

de incremento salarial, inducen a la curva a tener un crecimiento 

exponencial sumamente acelerado. 
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GRAFICA VIII (i=~\ j=O\ T=l) 

Esta curva tiene un comportamiento muy parecido a las anteriores, 

sin embargo, el VPB no llega a Ser cero ni Aun en edad 20 (edad 

en la que mAs impacto tiene el incremento salarial), lo cual nos 

confirma que aunque la diferencia en tasas eg grande, al fijar 

una tasa de rendimiento conservadora se mantiene el 

comportamiento tlpico de la anualidad. 
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V.P.DE~ 

EDAD 

20 
21 

·::2 
. 23-
::4.­

. :?S 
26· 

"' ::u· 
29 ,o 
" ., 
33 
34 ,, 
36 ,, 
•• 39 
40 

•• 42 ., 
•• 40 
46 
47 •• .. 
"º 51 
02 
53 
54 .. 
56 
57 

'ª S9 
60 

•• ., 
63 

•• 65 

·_eENEF"ICJO .A EDAD X 
i•9'l'. 
J•OZ 
T•l 

.400 

.474 
• :;¿,() 
.i!.52 
;752 
.Sb1 
·,qaQ 

1. 1::7 
·l.:?87 
1.46a 
1.672 
1.902 
2.160 

'".:?.45l 
2.778 
'=:.t4~ 
3. sss -. 
4. (J1S 

- 4.!i:!:O 
5.105 
5,7n9 
6.467 
7.270 
a. i67 
9.170 

l0,289 
11.540 
12.940 
14.182 
lS.63~ 
1?.236 
19.011 
20,993 
23.214 
2~.706 
2B.S09 
31.672 
35.~5'9 
39.340 
44.005 
49.~5'9 

SS.459 
62.4":.'3 
7(.J. 4==: 
79.64~ 
90.294 

55 
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GRAFICA IX li=9\ j=3\ Tsl) 

Esta grAfica, comparada con la anterior no muestra un cambio 

substancial en el VPB. 

Cuando en las grAficas anteriores variAbamos la hip6tesis de 

interés, notAbamos un cambio radical en su comportamiento. Sin 

embargo, 

diferencia 

si hacemos la comparaci6n señalada, no 

en el VPB ni a~n en edades bajas 

veremos gran 

en donde· el 

incremento salarial tiene un mayor impacto; ésto nos muestra una 

vez mAs que la anualidad es mAs sensible a la tasa de interés de 

cAlculo que a la de incremento salarial. 



i=93 j. 33 T-1 
100 

¡;; 

X 
o 80 
<( 
o w 
<( 

o 60 
u 
¡¡: 
w 
z w 
CD 40 

--' w 
o 
o.: 

20 
:> 

o 
o "' o "' o "' o "' o "' "' "' n "' ... ... "' "' "' "' 

E D A D 



V. P.DEL. 

EDAD 

20 
21 

:<;3 

~~\ 
2b 
27 
29 ,. 
'º " 02 ,, ,. ,. ,. 
'7 
09 ,. 
40 
41 
42 ., 
44 
45 
4• 
47 
49 
49 
50 .. 
52 
53 ,. 
55 
5b 
57 
59 
59 
bO 
•• 
62 •:: 
b4 

•• 

BENEFICIO A EDAD X 
i•97. 
j•37. 
T•1 

1.514 
1. 749 
1.997 
2.25& 
2.525 
2.e10 
3. 123 
3.4bb 
3.842 
4.254 
4.704 
5.195 
5.730 
6.3&1 
6.945 
7.633 
8.378 
9.186 

10.062 
11.010 
12.036 
13.146 
14.348 
15.650 
17.058 
18.583 
20.235 
21.859 
23.441 
25.090 
26.854 
28. 7Sb 
30.830 
33.0'97 
35.583 

0 38.313 
41.325 
44.b9b 
48,384 
52.544 
57.220 
62,420 
c.e.22::: 
74.722 
82.033 
90.294 

SB 



59 

': :-~ -. . '. 

GRAFICA X fi=9\ · j~l~\--_ T~l) 

Es :'lntei-esante comparar la presente grAfica con la n6mero Ill ya 

que ambas se caracterizan por tener la tasa de incremento 

salarial mas ·grande que la de interés. 

En la pr lmera, i=O\ j=7\, 7 puntos de diferencia, en la 

presente, existiendo una diferencia de 9 puntos, ser ta de 

esperarse que las curvas tuvieran un comportamiento muy 

diferente y sin embargo, podriamos decir que las curvas corren 

paralelas como vemos en la grAfica X''. Se confirma la 

sensibilidad de las tasas. 
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V. P. DEL BENEFICIO A EDAD X 
i•9% 

EDAD j .. 18% 
T•I 

20 b87.371 
21 693.017 
22 690.6B:S 
23 680.979 
24 665.413 
25 646. 339 
2b 626.985 
27 607. 41!i 
28 587.751 
29 568.045 
30 548. 293 
31 528.554 
32 SOB.931 
33 489. :;.71 
34 469.978 
35 450.845 
3b 431.965 
37 413.421 
38 395. 286 
39 377.545 
40 360.262 
41 34:S. 455 
42 327. 206 
43 :s.11. 521 
44 296.401 
45 281.846 
4b 267.ee:s 
47 252.599 
48 236.451 
49 220.912 
50 20b.::SB5 
51 192.911 
52 1Bú.S:SO 
53 169.172 
54 158.757 
55 149.210 
50 140.481 
57 132.532 
se 125.318 
59 110. 794 

ºº 11:?, 921 
bl to1. s2:; 
b2 102. 579 
b3 98.070 
b4 93."979 
b5 90.294 
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V.P. DEL BENEFICIO A EDAD X 
i•qz i"'0% 

EDAD J .. lBi'. J•7Z 
T•l T•l 

20 687.371 714.593 
21 b93.017 728.926 
22 bqO.bB3 735. 005 
23 bB0.979 733.190 
24 bb'5. 413 724.846 
25 646.339 712.3:Z9 
2b 626,985 b99.l2b 
27 607. 415 685.260 
28 587.751 670,BbS 
29 SbB,045 bSS,988 
30 548.29::: 640.blb 
31 528.554 624.807 
32 508.931 bOB.b77 
33 489.371 592. 159 
34 4b9.Ci'78 575,374 
35 4~0.845 558.424 
3b 431,965 541.332 
37 413,421 524.179 
38 395.286 507.073 
39 377.545 490.003 
40 360.262 473.0bS 
41 343. 455 456.293 
42 327 .206 43'i,B12 
43 311.521 423.648 
44 296.401 407.820 
45 281,846 392. 349 
4b 267.BB:S 377.293 
47 252.599 359.945 
48 236.451 340.892 
49 220.912 322. 231 
50 206,385 304.577 
51 192,911 288,037 
52 180.530 272.717 
53 169.172 258.561 
54 158.757 245.493 
55 149. 210 233.441 
Sb 140.481 222.365 
57 132.532 212.248 
se 125.318 203.052 
5q 118. 794 194.741 
bO 112.921 187.~89 
bl 107.5=3 180.440 
b2 102.579 174.157 ., 98.070 lb8.457 
b4 93.979 1b3.32b 
b5 9(1.294 1'58. 7b:S 
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Las grAficas anteriores corresponden a la la. etapa de ésta 

tésis, es decir, a la variaci6n de las hip6tesis de una en una. 

Siguiendo con el esquema presentado con antelaci6n procederemos 

ahora a mostrar las gr~ficas pertenecientes a la 2a. etapa. 

GRAFICA XI (i=O\ js7\ T~2) 

Es interesante notar en ésta gr~fica el fuerte impacto que tiene 

el eliminar el rendimiento de fondo, y al mismo tiempo, suponer 

que no existe rotaci6n entre nuestra·poblaci6n. 

Si comparamos ésta grAfica con la XI" veremos que con el solo 

hecho de suponer rotacl6n, el efecto del desfinanciamiento se 

corrige notablemente. N6tese también que éste caso (como en 

cualquier otro en que la diferencia en tasas sea muy grande y 

éstas estén invertidas1• la curva desciende y no vu~lve a subir 

sino que la tendencia es siempre descendente. 

Dado que a edad 50 la tabla de rotaci6n se hace cero, es de 

esperarse que la comparaci6n de curvas con ambas tablas se 

intersectarAn y que tomarAn los mismos valores hasta ednd 65; 

este hecho se comprueba en todos los casos salvo cuando la tasa 

de rendimiento del fondo es cero (vease grAfica XI'"') 
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Y.P. DEL BENEFICIO A EDAD X 
i"'Oi'. 

EDAD J ... 71. 
T•2 

20 2,159.034 
21 2,022.627 
22 1,894.895 
2' 1.775.290 ,. 1,bb3.297 
20 1. 558, 588 
2• 1. 4b0. 537 
07 l, 3b8, 724 
26 1. 28:?. 754 
29 1.=02.:380 

'º 1,127.119 
31 1,0Sb,bSl 
32 990.772 ,, 929,0BB ,. 871. :S3b 
35 817.351 ,. 7bb,B09 
37 7t9.5b7 ,. b75. 411 ,. b34.139 
40 595.SbS 
41 559.514 
42 525.877 
43 494.494 
44 4b5.214 
45 437.898 
4• 412.419 
47 3BB,b9b 
46 3bb. bt2 
49 34b,OSB 
50 ::S:?b.934 
51 ::SO"i'.181· 
52 292.?:Sb 
53 277.541 
54 2b:S.513 
55 250.S?b •• 238,bBB 
57 227.828 
SB 217.95b 
59 209.0:Sb 
bO 201. !J3b 
bl 193,b?S 
•2 186.940 ., 180,BZ:! 
•4 175.315 
b5 170.420 
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V.P. DE~ &ENEFICIO A EDAD X 
i•OX i""07. 

EDAD J-7r. J•71. 
T-2 T•I 

20 2, 159.034 714.593 
21 2,022.627 120.9::,b 
22 1,894.895 73'5.005 
23 1, 775. 290 733. 1qo 
24 1, bb3.297 724.846 
25 1.sse.see 712.339 
2• 1,4ó0.537 ó99. 12ó 
27 1, 3b8, 724 óBS.ZóO 
28 1, 282. 754 b7o.abs 
2• 1. 2(12. 380 b55. 988 
30 1,127.119 b40.b1b 
31 1,0Só,óSl b24. 807 
32 990.772 b08.b77 
33 929.0BB 592.159 
34 871.336 575.374 
35 817.351 sse. 424 
3o' 7bb.B09 541.332 
37 719.Sb? 524. 179 
38 b?S.411 507. 07.3 
3q ó34.139 490.003 
40 595,565 473.0bS 
41 559.514 45ti. 293 
42 525.877 439, 812 
43 494. 494 423.ó4B 
44 465.214 401.a::o 
45 437.898 392. 349 •• 412.419 377. 293 
47 380,b'i'ó 359.94'5 
48 3ób.ó12 340. 892 •• 346.058 322.231 
50 326,q:-;4 3(14.577 
51 309.181 288.037 
52 292.73b 272.717 
53 277.541 258,Sbt 
54 263.513 245.1\93 
55 250.576 233.441 
So 239.688 222.365 
57 227.828 212.248 
58 217.956 -:o:;. 0:;2 

•• 209. 036 1"14.741 

ºº 201.036 187.289 

•• 1"1~. 675 180.440 
02 196."140 174. 157 ., 100.02:::: 1b8.457 
o4 175.315 lb3.326 •• 170.420 158. 765 
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GRAFICA XII (i~S\ j=7\ T~2) 

En esta gráfica como en la anterior, vemos como el doble efecto. 

de las tasas y la rotac!On producen una necesidad de 

sobrefinanclar el Plan en casi todas las edades, sin embargo, el 

hecho de tener la tasa de rendimiento del fondo diferente de 

cero hace que el VPB baje substancialmente. Veamos algunos 

ejemplos: 

e d a d 

20 

40 

65 

Valor Presente del Beneficio 

f .. 5\ je7\ 

159 

116 

lll 

2159 

596 

170 
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V.P. DE~ BENEFICIO A EDAD 
i"':SZ 

EDAD j•7Y. 
T•2 

20 H5B.BOO 
21 15b. 20b 
22 153.bSB 
23 1':51. 157 
24 148.703 
25 14b.309 
26 143. 9:59 
27 141.bSS 
28 1:S9.39b 
2• 137.195 
30 135.0:SB 
31 l:S2.92S 
32 130. Bb9 
33 128.858 
34 126.690 
35 124.980 
36 123.114· 
37 121.306 
38 119.5~5 
3q 117.Bb2 
40 Jlb.227 
41 114, 651 
42 113, 147 
43 111,714 
44 110. 354 
40 109,068 
46 107,BSB 
47 106, 737 
48 105,706 
4q 104,768 

'º JO:S,928 
51 103,198 
52 102,595 
03 102. 133 
54 101,819 ,. t0t.b62 
56 101. 680 
57 101.907 
58 102,366 
5q 103,085 
60 104.097 
61 105.:300 
62 10&.720 
63 108.389 
64 110. 342 
65 112. 624 



GRAFICA XIII (iG70\ j=7\ T=2) 

Esta 9rAfica por si sola no es de mucho interés, pero si vemos la 

9rAfica XIII" en la cual comparamos con las mismas tasas y las 

dos tablas de servicio, veremos que las dos .curvas son 

exactamente iguales,· es decir que al tener altas tasas de interés 

con 9ran diferencia de puntos entre ellas el efecto de la 

rotación se vuelve nulo ya que cuando el VPB adquiere valores 

significativos es cuando la tabla de rotación se hace cero. 
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v.p. DEC BENEF1C10 .A EDAD 
1"'707. 

EDAD J .. 7i". 
T•2 

>O .ooo 
21 .ooo 
:;:2 .ooo 
2> ;ooo 
24 ··.ooo 
25 --.ooo 
2• ·.'000 
27. .ooo 
29 ·''ººº 29º.- ·-, '.-ooo· 
:30, '~000-. 

31 :_~.oao ,, .ooo 
33 .ooo 
34 ,Q()Q 
35 .ooo ,. .ooo 
37 .ooo 
39 .ooo 
39 .ooo 
40 .ooo 
41 .ooo 
42 .ooo 
43 .001 
44 .001 
45 .001 
4b .002 
47 .004 
49 .OOb 
49 .010 
50 .015 
51 .025 
52 .040 
53 .064 
54 .104 
55 ,lbB 
5b .212 
57 .441 
59 .717 
59 1. 168 
bO 1.910 
b1 3.129 
•2 :¡, 134 ., e,441:_ 

•• 13.91~ 

bS 22.9~2 -



17_. 

v. f'. DE~ BENEFICIO • EDAD ' 1•707. i•70'l. 
EDAD J•7i'. J-7i'. 

T•2 T•l 
20 ·ºººººº ·ºººººº 21 • 000000 .000000 
22 ·ºººººº ·ºººººº • 23 .000000 ·ºººººº 24 ·ºººººº ·ºººººº 25 ·ºººººº ·ºººººº 2• .001)000 .000000 
27 ·ºººººº .000000 
28 .000001 .000000 
29 .000001 .000000 
30 .(t\)0001 .000001 
31 .1.1ot1002 .000001 
32 .00000:> .01)0002 
33 .(100005 .000004 
34 ·ºººººª .OOOOOb 
35 .000013 .000010 
36 .000021 .000000 
37 .000034 .000000 
38 .ooooss . ºººººº 39 .000097 .Q00072 
40 .000139 • 000119 
41 .000222 .000195 
42 .ooo:::;ss .000:::;19 
43 .QOOSbB • 0005::!2 
44 .(100908. • oooe:ss ., .(101454 .001330 
4• ..• 00:?327 .001223 
47 '•,(103729 .003707 
48 .005979 • 005968 
49 .009595 .009590 
50 .015409 .015400 
51 .024773 .0::4770 
52 .0'.39875 .039870 
53 ,Qb42b9 .064260 
54 • 103735 .103700 
55 .167691 .167600 
56 .271550 .271550 
57 • 440b::;l • 44(•bú0 
58 .7lbb17 .71b9b0 
59 l. 1b8391 1, 1b8300 •o 1.910249 1, 91020(1 
•1 3. 1Z8S1B 3. 128500 
b:Z S.133533 s. 13:>50ú ., B.441393 8,441300 

-- 64 13. 913316 13.913300 
•s :?::!. 99:?12Z 22.992300 
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GRAFICA XIV (1=9\ j=O\ Tn2) 

Esta grbfica en particular es muy interesante ya que es prActica 

comón en M~xico, el anular la tasa de incremento salarial con la 

tabla de rotaci6n, es decir que es lo mismo valuar suponiendo que 

existe incremento de salarios y salida de personal, que valuar 

suponiendo que no exJsten ambas. 

La grAfica XIV" nos muestra la comparacl6n de ambas curvas, y en 

ella vemos como la tendencia de ambas es muy diferente, E·n . la 

curva del Plan Tlpico la tendencia ascendente de la curva es 

mucho mas suave que en la presente. Es un hecho que en edades 

bajas, la falta de rotación se ve perfectamente compensada con la 

falta de incremento salarial, sin embargo, las curvas no toman 

los mismos valores sino hasta la edad de jubilaciOn. En 

consecuencia, el suponer que la tasa de incremento de salarios 

anula la hipótesis de decremento por rotación nos lleva a que 

durante el proceso de financiamiento las cantidades que serviran 

para garantizar el beneficio en el caso tlpico se comportan de 

una manera uniforme. 

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

diferencias son sub~tanclalmente mayores, por ejemplo: 



e d a d 

60 

61 

62 

63 

64 

65 

ESír\ 
s~u~ 

Valor Presente del Beneficio 

1 .. 9, j .. 7\ T=l i=9\ j=O\ T=2 

~9 49 

72 55 

76 62 

80 70 

85 79 

90 90 

79 

Esto significa que con i=9\ j=O\ y T=2; el financiamiento de los 

Beneficios a edades cercanas a la jubilaci6n, deberA ser 

signif1cativamente mAs acelerado que en el Plan Tipico. 
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V.P.DE~ BENEFICIO A EDAD X 
i•97. 

EDAD J•07. 
T•2 

20 1.127 
·.21 1.231 
22 1. ::S4á 

·2::: -1.470 
24 -1.607 
25 1. 75b 
26 1. 919 -
27 2.097 
20 2.292 2• 2.SOb 
30 2.740 

' 31 2.996 
32 3.276 
33 ~ :s. 583 
34 3.919 ,, 4.288 
36 4.692 
37 5.135 
30 5.621 
39 6.155 
40 6.742 
41 7.388 
42 e.o9e 
43 e.ea1 
44 9. 745 
40 10.698 
46 11. 751 
47 12.917 
40 14.209 
49 15.643 
50 17.:236 

"' 19.011 
52 20.993 
53 23.214 
54 25.706 
55 28.509 
56 ::s1·.672 
57 35.259 
50 39.340 
sq 44.CIOS 
60 49.359 
61 55.459 
62 62.433 
63 70.432 
64 79.643 
65 90.294 

82 
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V. P. DEL BENEFICIO A EDFID X 
i.,,q"I. i•9% 

ED~D j•7'/. -j•O'/. 
T•l T•2 

20 B.410 1.127 
21 9.350 1. 231 
22 10.277 1.:S4b 
23 11.174 1. 470 
24 12.041 1. bO? 
:0:5 12.698 1.75b 
26 13.796 1. 919 
27 14,742 2.097 
28 15, 731 2,292 
29 1b,7b7 2,SOb 
30 17,847 2,740 

"' 18,974 2199& 
32 20,147 3.27b 
33 . 21,:SbS 3,583 
:>4 22,b27 :S.919 

"' 23,9:SB 4.288 

•• 25,293 4.b92 
37 2b,b9b s. 1 :;5 

"ª 28,149 5.b21 
39 29,b49 b.155 
40 31,201 6,742 
41 '32,803 7,:SBB 
42 34.4b4 e. o'i'a ., 3b. 185 B.881 
44 37,968 9,745 
45 39,815 10,690 
4b 41,733 11.751 
47 43,398 12.917 
4B 44,799 14.209 
49 46,158 15.643 
Sú 47.55b 17.23b 
51 49.021 19.011 ., 50.591 20.993 

"' s2.2e2 23.214 
54 54,107 25. 706 
55 Sb,081 28.509 
Sb 58,228 31. 672 
57 60.581 35.259 
SB 63.172 39.340 .. 66.039 44.005 
bC> 69.228 49.359 
bl 72.696 55,459 
b2 76.'183 62. 433 ., 80,638 70. 432 

•• 85,219 79.b43 •• 90. ~9{' 90.294 
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GRAFICA XV (i=S\ j=8\ Tcl VD 1~9\ jnl2\ T=l) 

Hemos llegado a la etapa de comparar dos o mas curvas pero no 

como anteriortnente se habla hecho; es decir, mostrar una grAfica 

y posteriormente compararla con otra sino que aqui mostraremos~ 

ónicamente la comparaci6n de ellas. 

La primera 

representan 

que 

el 

aqul aparece nos presenta dos curvas que 

VPB valuado con tasas de incremento salarial 

mayores que las de interés de cálculo y aón cuando la diferencia 

de puntos entre ellas es la misma para ambas curvas vemos 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 poca. 
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V.P. DEL 0ENEFIC10 A EDAD X 
i .. 57. i•97. 

EDAD J=BZ jl012:t. 
T•1 T•1 

2\."I B!i.746 b5.bb2 
21 90.909 69.748 
22 95.443 73,2:¡7 
23 99.042 7b.07b 
24 101.859 78.319 
25 104.133 80. 150 
26 106.318 81. 915 
27 108.406 83.609 
29 110.404 85.237 
29 112.:¡04 Bb, 792 
30 114.090 08.262 
31 115.756 09.642 
32 117.310 90.938 
33 110. 723 92.128 
34 120.004 93.217 
35 121.162 94,21:: 
36 122. 182 95. 103 
37 123.076 95.896 
39 123.855 96.601 
39 124.506 97.::09 
40 125.044 97.728 
41 125. 468 98.160 
42 125.808 90.526 
43 126.065 98,828 
44 126.243 99.068 
45 126.346 99.250 
46 126.310 99,387 
47 125. 436 98.737 
49 123.581 97.376 
49 121. 521 95,851 
so 119.490 94,345 
51 117.553 92.910 
52 115. 783 91.605 
53 114.195 90.440 
S4 112. 790 89.419 
55 111.573 88.544 
S6 110.560 87.829 
S7 109. 780 97,::99 
se 109. 25:Z 86.969 
59 109.003 86.858 
60 109.053 8ó.987 
61 11.19.292 67.266 
62 109.740 87. 714 
63 110. 424 88. 35(1 
64 111.373 89.200 
6S 112. 6:24 '90. :?94 



GRAFICA XVI (i=9\ con j=O\f 3\f 7\ y 12\ y T•l) 

Estas cuatro curvas tienen un comportamiento muy diferente entre 

ellas, sin embargo vemos como las cuatro se intersectan en el 

mismo punto a edad 65, 
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VALOR PRESENTE DEC E!ENEFICJO 
DESDE EDAD )1•20 HASTA X•65 

• d • d i•9X i•97. tn9Z i":'97. 
j .. ox J•3X J .. 77. j•121. 
T•I T•I T•I T•I 

'º .400 1. 51'1 B.410 65.662 
.476 1. 749 9. 350 69.748 
.560 1.997 10. 277 73.237 
.652 2.2Sb 11. 174 76.076 

25 .752 2.s2s 12.041 78.319 
.961 2.810 12.899 eo.1so 
.986 3.123 13.798 81.915 

1.127 3.46b 14.742 83.609 
1.287 3.8'12 15.731 85.237 

30 1.468 4.2:54 16.767 86.792 
1.672 4.704 17.847 ea.26::: 
1.90:2 5.195 18.974 89.642 
2.160 5~730 .20.147 91l.93B 
2.451 6.~61 . 21.365 92. t:?B ,, 2.778 6.945 22.627 93.217 
3.145 7.633 23.938 94.212 
3.555 B.378 25.293 95.103 
4.015 9.186 2b.696 95.896 
4.530 t0.062 28.149 96.601 

<O 5.105 11.010 29.649 97.209 
5.749 12.03b 31. :::01 97.728 
6.467 13.14b 32.BU3 98.160 
7.270 14.348 34. 464 980526 
B.tb7 15.á:iO 3b.18~ 99.92a .. 9.170 17.059 37.9b9 99.0b8 

10.299 18.583 39.815 99.250 
11.540 :!0.235 41.733 99.397 
12.840 21.959 43.:s9e 99.737 
14.192 23. 441 44,799 97.37b 

"º 15.b35 25.fJ90 4b.159 95.851 
17,23b :?b.954 47.55b 94.345 
19,011 28.75b 49.021 92.910 
20.993 30.830 50.591 91.605 
23.214 33.097 52.282 90.440 

55 25.70b 35.583 54.107 89.419 
29.509 39.313 Sb,081 89.544 
31.b72 41.325 58.228 87.8:?9 
35,259 44.b9á b0.581 87.299 
39.340 48.384 b:S.17:<: 86.969 

bO 44,005 5:?.544 C.b.039 Bb.858 
49.359 57.220 t.9.:?28 Bá.987 
SS,459 b::. 4:!0 72.bqb 87.2áb 
62,433 68.222 76.483 87.714 
70,432 74.722 BO.b38 0e.:sso 

bO 7q.á43 82.033 85.219 9q.200 
qo,2q4 90.2q4 90.2q4 qo.294 



90 

Hemos llegado a la tercera y 6ltima etapa en la que seg6n nuestro 

esquema del Capitulo 11 valuaremos algunas opciones tanto con el 

método de Crédito Unitario como con el Colectivo. Lo anterior es 

con el objeto de conocer si el criterio que se maneja com6nmente 

y que dice que si la diferencia entre las tasas de interés es la 

mi"sma el nivel de aportaciones al plan es el mismo, 

ve-rdadero. 

es o no 

Como se mencion6 en el punto II,4,1 1 se hicieron los siguiente~ 

supuestos ya que no se valuó con un población dada: 

a} Todos los empleados ingresaron a la empresa a edad 20 
b) S6lo existe un empleado de cada edad. 

La presentaci6n se harA con dos cuadros en los que se tiene la 

siguiente informacl6n {en el orden mencionado), haciendo como en 

las grAficas un breve comentario antes de pasar al cuadro: 

CUADRO 1 (i=9\ J=7\ T=l vs i 0 9\ j=O\ T=2) 

2, 

3, 

•• 5. 

6, 

7, 

Valor Presente de los Beneficios totales de cada una de 
las opciones que se costean. 
VPB separados en servicios pasados y servicios futu­
ros de la opci6n l. 
Costo Normal de los servicios futuros seg~n el método de 
Crédito Unitario para la Opci6n l. 
Valor Presente de los Sueldos Futuros Opci6n l • 
VPB separados en servicios pasados y servicios futu­
ros de la opci6n 11. 
Costo Normal de los servicios futuros seg~n el método de 
Crédito Unitario para la Opci6n 11. 
VP de los sueldos futuros Opci6n 11, 

Al pie de pagina, se dan los costos en porcentaje de la 

n6mina para cada una de las opciones con ambos métodos, 
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CUADRO II (5 OPC!OHES CON 2 PUNTOS DE OIFERNCIA ENTRE LA TASA 

DE lllTERES DE CALCULO 'l. &L INCREMENTO Sl\.Ll\.RIAL) 

l. valor Presente de len Beneficios Totales para cada una de 

las opciones, 

i. v.P.B, por nervlci9s fututo~ 

3. Costo normal de los servicios futuros seg6n el método de 

·cré!dito unitario. 

4, Valor Presente de los sueldos futuros, 

Igualmente. al pie de pAgina se dan los costos en porcentaje_ 

de la n6mina como en el Cuadro I 
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CUADRO 1 

Lo interesante de los cuadros estA en realidad en la óltima 

parte en la que se presentan los costos como porcentaje de la 

n6mina. Aqul podemos observar cómo, si comparamos los costos de 

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

Veamos solamente los costos: 

costo en porcentaje de la nomina 

Tipo de Plan 
Plan Ti pico 

Plan sin incre­
mento salarial 
y sin rotación 

credlto Unitario 
6,80\ 

3.09\ 

Colectivo 
B.61\ 

3~671. 

Claramente se nota que el casto del Plan es totalmente diferente 

para cada una de las opciones y que este hecho no se corrige con 

el método de financiamiento que se utilice. 
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VALOR PRESENTE DE LAS V.P. DE LAS OBLIGACIONES COSTO NQí;MAL V.P. DE LOS 
OBLIGACIONES TOTALES SERV. PAS. SERV FUTUROS SERV. FUTUROS V.P. DE LAS OBLIGACIONES COSTO NORMAL V.P, DE LOS 

1=91. i=9X. CREO urn TARJO 
SUELDOS SERV. PAS. SERV FUTUROS SERV, FUTUROS SUELDOS 

J=77. j:07. i=97. jic:77. T=l i:c:9f. j=77. T=t FUTUROS CREO UNITARIO FUTUROS 
i=97. i~~ jc07. T•2 jc91. J=O;t. f:2 i=97. 

T=l T=2 J=71. j==O/. 

20 8.410 1.127 .000 8.410 .197 T•t T=2 

9.3SO 1.231 .208 9.142 .200 179.884 .ooo 1.127 .025 137.291 

10. 277 1.346 .457 9.820 .220 1Bb.bb3 .027 1.204 .027 13ó.881 

11.174 1.470 ,745 1(1, 429 .248 191.971 ,060 1.286 .030 136.43'1 

12.041 1.607 1.070 10.971 .268 195.684 ;098 1.37:? .033 135.96:? 

25 12.898 1.756 1.433 11.465 .287 197.937 .143 1.464 .036 135.449 

13.798 1.919 1.840 11.959 .307 199.174 .195 1.5b1 .039 134.905 

14.742 2.097 2.293 12.449 .328 200.:?36 .25b 1.b63 .043 134.318 

15.731 2.292 2.797 12.q34 .350 201.108 .32b 1. 771 .041 1:::;.684 

lb. 7b7 2.50b 3.353 13.413 .373 201. 797 .408 1.0es .051 132.999 

00 17.847 2.740 3.966 1:;. 881 .397 
:?02.291 .501 2.005 .05b 132. :?7(1 

18. 974 2.996 4.638 14.336 .422 202.557 .609 :?.131 .Obl 131.483 

20.147 3.276 5.373 14.775 .448 202.582 .732 2.264' .067 130.633 

21.365 3.583 b.172 15. 193 .475 202.371 .874 2.403 ~. .073 129. 727 

22.627 3.919 7.040 15.588 .503 
201.873. 1.035 2.548 .oao 128. 749 

:5 23.938 4.288 7.979 15.958 .532 201.095 1.219 2.700 .087 127.69: 

25.293 4.692 8.993 16.300 .562 
2(10.045 1.429 2.859 .095 126.564 

26.696 5.135" 10.085 16.611 .593 198.693 l.b68 3.024 .104 125.34b 

28.149 5.621 11.259 16.889 .626 197.047 1.940 3,195: .114 124.04:; 

29.649 6.155 12.519 17.131 .659 195.119 2.248 3.373 .-125 122. 649 

4(• 31.201 6. 742 13.867 17.334 .693 192.880 2.599 3.556' .137 1::1.157 

32.803 7.388 15.308 17.495 .729 190.344 2.997 3.74b··' '·e .150 119.S5e 

34,464 8.098 lb.849. 17.b15 .7b6 187.503 3.448 3.940'.''. .·_·-.. ' .164 117.84:: 

36.185 8.881 18.494 17.690 .804 184.389 3.959 4.13~.· ,:-,: .. :· .. ~ .. ' ,180 llb.015 

37.968 9.745 20.250 17.718 .844 180. 998 4.539 4~342:'~·· .197 114.065 

45 39.815 10. b98 22.119 17.69b .885 177.326 5.197 4.548'.'·:. .217 111.981 

41.733 11. 751 24.112 17.621 .927. 173.3b9 5,943 4.755·:.·: ·.238 109.75:: 

43.398 12.917 2b.039 17.359 .964 169.142 6.790 4.962,.:..-. .·:::?61 107.3b7 

44.799 14.:09 :::?7.875 16.924 ,99b 163.410 7.750 5.; 167·' ,· .287 104.82:. 

4b.158 15.b43 29. 746 16.412 1.026 156.301 8.841 S.368': ·.316 102. 107 

50 47.556 17.236 31. 704 15.852 1.057 148. 678 10.081 S.5b2 .: .348 99.199 

49. 021 19.011 33. 770 15.251 1.089 140.816 11.491 S.745:. .383 96.081 

50.591 20.993 35.976 14.615 1.124 132.785 13.097 5.915_, .422 92.7::8 

52.282 23.214 38.340 13.942 1.162 124.653 14.929 6.065"' .4b7 89.15b 

54.107 25.706 40.881 13.226 1.202 116.418 17.023 6.190 :~ .Slb 85.316 

55 5ó.081 28.509 43.619 12.462 1.246 108.063 19.422 b.284 .571 81.187 

58.228 31.672 46.58:? 11.646 1.294 99.568 22.173 6·,335·' .634 76.73! 

b0.581 :S5.25Y 49.Gll 1(1. 770 1.34b 90.921 25.338 6.334 .704 71.914 

63.172 39.340 53.345 9.827 1.404 82. lh) 28.990 b.:?b8 ,784 66.Cl9'> 

bb.039 44.005 57.234 8.805 t.468 73.109 33.221 6.120 ,874 bl.031 

60 69.228 49.359 61.536 7.692 1.538 63.836 38.138 5.867' .978 54.eo5 

72.696 55.459 66.234 6.462 1.615 54.339 43.874 5,494· 1.·097 48.0l:; 

7ó.483 62.433 71.384 5.099 ,l.700 44.460 50.530 4.930 ;· 1.232 40.464 

80.638 70.432 77.054 3.584 1.792 34.151 58.271 4.162' 1.387 3~.(14~ 

85.219 79.b43 83.325 1.894 1.894 23.354 67.302 3.130 1.5b5 22.61: 

•s 90.294 90,294 90.294 .ooo 12.000 77.874 1. 1io :, 1~770 12.0(10 
90.294 .ooo .00(1 

1, 780.609 858.397 1,097.673 592.642 37.5b3 b,883.050 170.517 17.069 4.b51.740 

CON i"'97. [ 7. DE LA NOrlIUA CMET. CREDITO UNITARIOI 6.807. 
j=77. T:l 7. DE LA NOHitJA IMET. COLECTIVO! 8.61Z 

CON i=97. l 7. DE LA NOMINA (MET. CREDITO UNITARIO) 3.097. 
J=OY. Tc2 7. DE LA NOMINA CHET, COLECTIVO) 3,67% 



" " 
g 

. 
~1 

, " 



. co Ns ERVAN [)o. Gt\ D IFER EN 21Á l~I~ ~ lJNTC)S ·.· 
··1so. A) (3,0) B)(9,7) ·c)(1.1,9) D)('.2?.·l~)·~Y·t·\5,.,~3)-+-- A· 

X 
o 

. <C 
o 
w 
<C ·100 

o 
(_) 

u.. w 
z w 
en 
¡j 50 

o 
o.: 
:> 

"' N 
o 
'" "' 'º 

EDAD 

o 

"' "' "' 
o 
'" "' •O 

-e- B 



97 

VALOR PRESENTE DE LAS CBLIGAC:lONES TOTALES 

i•::.'l. i•9'l. i .. 117. i-207. i•45'1. 
J .. O'l. j .. 71. J•9'1. j .. 181. J•43Z 
T•l -T .. l T•l T•l T•l 

20 ?.247 8.410 7~751 5,800 3.b?8 
8.147 9,350 8,615 6,474 4. 1.'.170 
9. 054 10.277 9,4bb 7.063 4.453 
9.954 11-174 10.289 7.b67 4.819 

10.845 12.041 11.oe::; B.248 S.169 
2S 11. 74b 12.898 11,869 8,820 5.512 

1::.?0b 13.798 12,692 9,419 5.8b9 
13.725 14.742 13,SSb 10.04b 6.241 
14.809 15.731 14.461 10. 702 b.b29 
15.959 1b.7b7 15.407 11,386 7.033 

30 17.17b 17.847 16.3'i'S 12.100 7.452 
18.462 18.974 17.424 12.841 ?.aes 
19.382 20.147 18.4'i'S 13.b12 8.335 
21.253 21.365 19.606 14.410 8.797 
22.759 22.627 20.758 15.236 9.274 

35 24.344 23.938 21.952 16.090 9.7bb 
26.008 25.293 23.188 16,972 t0.271 
27. 7::.;:s 26.696 24.465 17.883 10.791 
29.591 28.149 25.788 18.824 11.326 
31.515 29.b49 27, 1:;4 19.793 11. 874 

40 33.532 31.201 28.565 20.793 12.438 
35.645 32.803 30.022 21.824 13,0lb 
37.86:; 34.464 31.531 22.890 13.612 
40.198 36. 185 ! 33.095 23,992 14.226 
42.647 37.968 34.714 25.131 14.858 ., 45 • .218 39.815 36.390 26.308 15.509 
47.922 41.733 38.131 27.528 16.181 
50.387 43,399 39.638 28. 577 16. 748 
52.592 44, 799 40,905 29.4:i0 17.209 
:¡4. 789 46. l:iB 42.132 30.292 17.650 

50 57.074 47,5:;6 43,392 31.155 18.100 
59.486 49.0::?1 44.714 32.060 18.571 
62.07::? 5ú.591 46.131 33.030 19.078 
64.859 s::.202 47.656 34.076 19.262 
67.868 54.1(17 49.303 35.205 20.215 

55 71. 125 56.081 51.085 36.427 20.856 
74.668 58.228 5::;,o::::; 37.757 21.555 
78. 548 60.581 55.147 39.216 22.322 
82.817 63.172 57.48Q 40.S:?::; ==.169 
87.537 66.039 60.075 42.603 24. 1(19 

60 9:::.782 69,228 62.955 44.584 25.156 
98. 511 72.696 66.(186 46. 737 ::6.::94 

1(14.794 76.48::: 69.505 49.088 27.537 
111.713 80.638 73.257 51.á6á 28.898 
119.369 85.219 77.392 54.507 ::::0.399 

65 127.883 90.294 81.974 57.655 30.061 
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CONCLUSIONES 

En ¡!,5te caoitulo trataremos de conCentrar -toda la, informaci6n de 

los capitulas anteriores·. 

Nuestros resultados estar.\n basados principalmente en las 

grAficas, comentarios y resultados del capitulo III, 

no fueron 6stas las ó.nicas que se hicieron, 

sin embargo 

Las gr.!ficas 

presentadas son las que a nuestro juicio resultaban la& m.!s 

interesantes y se eliminaron todas aquellas que resultaran 

tediosas o cepetitivas por estar de una forma u otra englobadas 

en las que se muestran. 

Asimismo se trat6 por varios mi!!todos de ajustar las curvas y 

obtener de esta maner~ una funci6n que nos permitiera conocer sus 

tendencias analiticas; sin em~argo no se logro éste objeti'\•o ya 

que nlng~n ajuste se asemejaba lo suficiente a la curva como para 

poder decir que ésta era la función correcta. 

Las conclusiones más interesantes de éste trabajo son: 



" 

A) LA FUNCION DE LA ANUALIDAD ES MAS SENSIBLE A UNA HIPOTESIS OUE A 

OTRA. 

A través del anAlisis elaborado en los capitulas anteriores nos 

hemos podido percatar ~e la sesibilidad de la anualidad a cada 

una de las variables que intervienen en ella. Asl como la 

anualidad es mas sensible a una hip6tesls que a otra, tambi6n es 

mAs sensible en algunas edades a una hip6tesis determinada. Por 

ejemplo, la hip6tesls de rotaci6n no influye en la anualidad a 

partir de edad SO (la edad depende de la tabla de rotaci6n que se 

utilice)l la hip6tesis de incremento salarial tiene muy poco peso 

en la edades altasi la anualidad es sensible a la hip6t~sis de 

interés en todas las edades. 

B) LA FUNCION DE LA ANUALIDAD ES ESPECIALHEN~E SENS~BLE A LA 

HIPOTESIS DE INTERES DE CALCULO. 

Esta es la aseveraci6n que mas hemos utilizado en este trabajo. 

Las grAficas que mas facilmente nos dejan ver éste hecho, son: La 

grafica III en la que no existe interés, aqui se ve como la curva 

se dispara en las primeras edades alcanzando la anualidad valores 

extremadamente altos. Las graficas V, VI y VII, en las que vemos 

un crecimiento exponencial sumamente acelerado. 

X, X" y XV, ésta aseveraci6n es muy clara. 

En las gr!.ficas 

Posiblemente la 

grA[ica 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 cinco graficas del VPB con tasas diferentes pero con la 

misma diferencia de puntos entre ellas, 
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C) LA FALTA DE ROTACION NO SE ANULA CON LA FALTA DE INCREHEUTO 

SAL~IAL ESTO PODRIA SUCEDER PARA UNA POBLACION ESPECIFICA, A UNA 

EDAD ESPECIFICA y EH ur~ MOMENTO ESPF.CIFICo, PERO uo SE PUEDE 

GENERALIZAR. 

Esta conclusi6n la podemos verificar al ver la grAfica No. XIV" 

en la que se compara una anualidad calculada con tasa _de inter~s, 

tabla de rotacion· y tasa de lncre"mento salarial, contra otra que 

estA calculada solamente con tasa de interés. 

D) EL VALUAR UN PLAN.CON DIFERENTES TASAS PERO GUARDANDO 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 tambi6n, con 

la grAflca comparativa de las anualidades. Para que el supuesto 

anterior se cumpliera serla necesario que las curvas fueran 

paralelas. 

E) UNA GRAN DIFERENCIA ENTRE LA TASA DE INTERES DE CALCULO Y LA DE 

INCREMENTO SALARIAL (SIENDO MAYOR LA DE INTERES) 

COMPLETO LA HIPOTESIS DE ROTACION, 

Vf!.:isc gr~fican XIII y XIII". 

ANULA POR 



101 

F) CON TASAS DE IHTERES DE CALCULO IGUALES EN DOS DIFERENTES 

VALUACIONES, 

UTILICE o 

NO IMPORTA O~E TASA DE INCREMENTO SALARIAL SE 

QUE TABLA DE ROTACION SE INCLUYA, LAS CURVAS SE 

INTERSECTAN Et~ EDAD .65, ESTO SE VERI~ICA EN TODOS LOS CASOS 

SALVO CUANDO LA TASA DE INTERES ES IGUAL A CERO. 

En la grA!ica XVI se comparan 4 diferentes curvas l~s cual~u 

representan el VPB calculado con tasa de lntresés del 9\ y con 

tasa de incemento salarial diferente para cada una de ellas, y en 

todas, el VPB a edad 65 es 90,J, Asimismo, las grAficas XI y 

XI" corroboran la salvedad de la aseveraci6n anterior. 

G) EL METOOO DE FINANCIAMIENTO UTILIZADO, NO INFLUYE EN EL COSTO 

DEL PLAN. 

El mótodo de financiamiento escogido no es mas que una manera de 

acelerar o retardar la acumulaciOn de la reserva, mAs na tiene 

influencia en el costo del plan, ya que éste sOlo depende-del 

Beneficio y las hipOtesis elegidas. Véanse los Cuadros l y r1 de 

la óltima etapa del capitulo III. 
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