3254 0
!

‘ .
UNIVERSIDAD ANAHUAC DEL SUR L@J

CON ESTUDIOS INCORPORADOS A LA
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO

ESCUELA DE ACTUARIA

Universidad Andhuac
del Sur

TRATAMIENTO DE LOS BENEFICIOS
CRECIENTES EN UN PLAN PRIVADO
DE PENSIONES

Que para obtener ¢l Titulo de
ACTUARIO
Prescnta

EDUARDO VILLEGAS CONTRERAS

DIRECTOR DE TESIS
ACT. FRANCISCO FERNANDO MORALES CASTRO

MEXICO, D. F. TESIS CON 1993

FALLA DE ORIGEN



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



I N D X C E

INTRODUCCION.
CAPITULO I
DETERIORO ECONOMICO DE LOS BENEFICIOS QUE

OTORGA UN PLAN PRIVADO DE PENSIONES.

1.1 Seguridad que otorga los beneficles de
de un plan privado de pensiocnes.

1.2 La pérdida de poder adquisitivo de los
beneficlios de una pensidén.

1.3 Importancia del crecimiento de los

beneficios de un plan privado de pensiones.

CAPITULO IIX
MODELO ECONOMICO PARA LA DETERMINACION
DEL BENEFICIO  CRECIENTE.

2.1 Proteccidn de los beneficlos crecientes

durante la vida activa del trabajador.

2.1.1 Salario pensiconable.
2.1.2 Ajustes automiticos 1indexados.
2.1.3 Ajuste en relacién al valor de

mercade de los activos.

io

18

18

22

22
25

26



2.2 Proteccion de los beneficios durante el

pericdo de retiro,

2.2.1 Ajustes automaticos alineados al
costeo de la vida.

2.2.2 Ajustes por un factor escalonado.

2.2.3 Suplementos contingentes a las
ganancias actuariales.

2.2.4 Salario {ndexado.

2.3 Método de unidades.

2.3.1 Unidades de acumulacidn,

2.3.1.1 Unidades de acumulacicen en planes

con contribuciones individuales

definidas.

2.3.1.2 Unidades de acumulacidén en planes

de beneficios definidos.

2.3, 2 Unidades de ingreso.

2.3.2.1 Procedimlento de una unidad.

2.3.2.2 Procedimiento de dos unidades.

2.3.3. Difereonclia de valor entre acumulacidn

unitaria y la anualidad unitaria.

28

20

31

33
36

38

38

& ¢

49



CAPITULO IIX
METODO DE DOS UNIDADES EN UN PLAN PRIVADO
DE PENSIONES POR JUBILACION.

3.1 Disefio del plan.

3.1.1 Bases del plan.

3.1.2 Hipdtesis actuariales.

3.2 Método de financiamiento.

3.2.1 Construccisn de los beneficios futuros.

3.2.2 Método actuarial de financiamiento.

3.3 Poblacién de estudlo y valuaclones

actuariales.

3.3.1 Estructura de la poblacién.
3.3.2 Tasas de interés del portafolio de
inversidn.

3.3.3 Valuaciones actuariales.

3.4 Valer y crecimiento de las unidades de

acumulacidén e ingreso.

3.4.1 Valor de la unldad de acumulacidn y

rendimiento acreditado.

52

55
6o

&8

68

68

70

70

73

76

80

80



3, 4.2 Valor de la unidad de ingreso Canualidad
unitaria) y rendimiento acreditado.

3. 4.3 El' método de unidades y su efecto en el
beneficio definido de un plan privado

de pensiones.

CAPITULO IV
INTEGRACION DE SISTEMAS PUBLICOS Y PRIVADOS
EN LA CONSTITUCION DE FONDOS PARA BENEFICIOS

DE RETIRO.

4.4 Sistema de ahorro para el retiro (S.AR.D.

4.1.1 Caracteristicas y estructura del
sistema de ahorro para el retiro
CS. AR,

4.1.2 El sistema de ahorro para el retiro
y los planes privades de pensiocnes.

4.1.3 El sistema de ahorro para el retiro y

el beneficio del sistema de unidades.

CONCLUSIONES,

ANEXO.

BIBLIOGRAFIA.

a0

24

o7

ge

fele}

102

108

1090

126



INTV)'gOVDUACCION



Los planes privadoa de beneficlos para empleados, son
creados con el objeto de presentar al trabajador o a su
familla, una alternativa de compensacidn monetaria ante
una contigencia que pudiera ocasionar la interrupcisdn de

sus labores y como consecuencia la pérdida del ingreso.

El presente trabajo tiene como objetivo mostrar como el
fin perseguido por un plan privado de pensiones es
amenazado por los factores econdmicos que vive el pals,
v la importancia que tienen tanto para trabajadores como
Patrones. Se sugleren también algunas alternativas de
solucién en log planes privados de pensiones por
Jubilacion, siendo éstos los que representarfan mejor

el efecto del que se habla.

Finalmente se considerd necesario anallzar los métodos
de! Gobierno para resolver parte de los problemas de los
trabajadores ante easta sltuacidn.

En el capitulo uno se comenta la sgeguridad de Ilos
beneficios de un plan privado de pensiones, la pérdida
de su poder adquigitivo y la importancia de =su
crecimiento, analizando que repercusiones crea en el
trabajador y patrén el incumplimiento del objetive de

estos beneficios.

En el capitulo dos se anallzan algunos de los factores
que pudieran proteger los benaficiog de un plan privado

de pensiones por Jjubilacién, separandolos en dos etapas:



la primera durante la vida activa del trabajader y la
segunda durante el perfods de page de los beneficios.
En éste mismo se considera un método de unidades que
pudiera ayudar a revalorizar los benefieclos y su

financiamiento no seria un compromiso del plan.

Con objeto de mostrar este método de unidades y su
administraciédn, en el capitulo tres se retoma una de sus
varlantes y se practica en un plan privado de pensicnes
por Jjubilacidn; durante su aplicacién se podrd observar
como operarfia el método para un plan que su disefie lo
acredita como comGn; las valuaciones actuariales vy
rendimientos del fondo de inversién muestran la
efectividad del método integrade a un plan privade, su
administracidn y sobre todeo 1la ventaja del no
eonsiderar un coste adicional del plan para los

incrementos de los beneflcios.

En el capitule cuatro se consideran los sistemas que el
Goblerno establecld para hacer frente al problema de los
fondos para el retiro, llamande Sistema de Ahorro para
el Retire ¢ S.A.R,D, y cédmo podria afectar este nueve
sistema gubernamental en los planes privades que las
wmpresas constituyen para el beneficioc de sus

trabajadores.

Finalmente se mencicna el pancrama de los planes

privados ante el método de unidades. los factores que



pudieran ayudar a incrementar el beneficio desde su
diselio y el sistema SAR. como fondo de ahorro

nacional.



DETERIORO ECONOMICO DE LOS BENEFICIOS QUE OTORGA
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13- SEGURIDAD QUE OTORGA LOS BENEFICIOS DE UN PLAN

PRIVADO DE PENSIONES.

Una persona al ingresar a una empresa, inicia un periodo
de productividad ante una sociedad; esta persona que es
ahora un trabajador tiene ciertos objetivos e ideales

que pretende levar acabo, como pueden ser:

a) Obtener un ingreso suficlente para satisfacer sus

necesidades basicas.

b) Alcanzar un crecimiento personal que vaya de acuerdo

a sus conocimlentes y aptitudes.

@> Tener seguridad en su trabajo, que io proteja de
percances y accldentes que pudieran interrumpir sus

actividades.

d> Cumplir con las politicas y objetivos que se le han

marcado dentro de la empresa.

Las empresas también tienen politicas y objetlves dque
rigen y administran su desarrollo y actividades, y para

mantener una fuerza laboral, deben establecer sistemas
que cumplan con los derechos y obligaciones que tlenen

para con sus trabajadores, como pueden ser:



ad Cumplir con las disposiciones legales que establece

la Ley Federal del Trabajo.

b Dar a sus trabajadores una seguridad que los motive a
sentirse parte de una socledad productora, y obtener asi

el mejor vy mayor rendimiento posible.

¢ Tener una estructura de prestaciones y servicios para
sus  traba jadores, que sea competitiva contra las

empresas de la misma industria.

De tal forma, patrén y trabajador deben fusionar y
coordinar sus Intereses; el trabajador al irse

desarrollande dentro de la empresa ir4d adquirdiendo
nusvos principios y objetivos que de alguna manera lo
ayudan a cumplir =us metas personales y que al mismo
tiempo cumple con los de la empresa, as!i ambas partes

adquieren compromisos mutuos.

El trabajador ir4 avanzando y evolucionands en su
trabaja, en la medida que sea compensado
satisfactoriamente su esfuerzo, ante la sociedad ocupari
un lugar como profesionista , obrero o servidor puéblico
y sus Ingresos lo ayudarin a sobrevivir y satisfacer sus

necegidades basicas.



Sin ennbavéo, la vida de las personas estd sujeta a
diferentes contingencias, se emploza por el
nacimiento, pueden ocurrir enfermedades, presentarse un
eztado de nvalldez, Ulegar a la wvejez y, en algin
momento, acontece el fallecimiento. En muchas ocasiones
y especlalmente cuando Se trata de personas
acondmicamente activas, la materializacién de alguna de
estas contigencias implica la pérdida parcial o total,
temporal o permanente de la capacidad de obtener
ingresos, que en muchos casos, son la base de la

economia de toda una tamilia.

La empresa deberi coordinar y administrar los esfuerzos
de sus trabajadores para lograr su  crecimiento y
estabilidad como organizacldn, para lo cual debera crear
un ambiente de segurddad en aspectos econdmicos y
soclales que propicien el mefor esfuerzo y dedicacidn de

sus trabajadores.

Debe considerar la empresa todos los puntos que
pudleran dar al trabajodor una seguridad en su trabajo
contra cualquier contingencia o suceso que pudiera
provocar su separacisn de la misma, imposibilitindolo
para desarrollar su trabafo y por resultado dejar de

percibir su ingreso.



En(;re las causas que podrian provocar la separacién del
‘Lvubu_}u’dur, de lu wmpruwsa, estdn la invalidez ocasionada
por enfermedad o accidente, la muerte ocasionande un
desequilibrio econdmico en su familla, la vejez que
disminuye su rendimfento o el despido y rotacidn normal
de personal; para estas causas de separacién existen
planes de pensiones o indemnizaciones legales, que
compensan al trabajador por el tiempo gque laboré en la

empresa y segun sea la causa de la salida o lncapacidad.

Algunas de estas compensaciones son obligatorias por ley,
como pueden ser las indemnizaciones legales de la Ley
Federal del Trabajo y otras son complementarias a las
prestaciones que el propio Seguro Social otorga. Dentro
de los beneficios que puede constitulr la empresa para
el trabajador, estin los planes privados de pensiones y
apartir del mes de mayo de 1992 la constitucién del
Sistema de Ahorro para el Retiro, que es incorporade a

la Ley del Seguro Social.

El Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), tiene como
objetivo dar respuesta a los problemas gque se han venido

presentando como pueden sen:

a) El desfinanciamiento del Seguro Soclal.
b La cuantia insuficiente de las pensiones del
Instituto Mexicano del Seguro Social.

¢) La falta de ahorro a largoe plazo que existe en Mexico

g



v las diffcultades para el financiamient.o del

desarrollo.

Los planes privados de pensiones pueden operar en
diferentes clrcunstanclas y para proteccidn de diversos
riesgos: tienen reglamentos y puntos de operacién dentro
de una empresa y su constituclén estd reglamentada y
controlada por la Ley Federal del Trabajo, la Ley del
Impuesto sobre la Renta y la Ley del Instituto Mexicano
del Seguro Soclal, estos organismos coordinan su

apHcacldn para que se justifique su creacidn.

La ompresa con estos beneflclos estd en la posibilldad
de compensar a sus trabafadores, con una Iindemnizacién
por causas que pueden ir desde el despido hasta la
Jubllacidn o retiro anticipado de la empresa e inclusive

la misma muenrte del trabajador.

Esta indemnizacién debe representar el trabajo realizado
por el trabajador» durante su antigtiedad en la empresa;

as dacir, un ingresn qua si es por invalldez o retiro
Justifique su desarrollo profesional y status dentro de
la socledad, y si es por obligacidén legal ante el
trabajador, cumpla con todos los requisitos que

establezcan las leyes.



Es por todo esto., que el objetive por el cual una
empresa establece planes privados de pensiones, es el
otorgar a sus trabajadores una seguridad en su trabajo,
un ambiente de tranquilidad que propicie el mejor y
maximo rendimiento y, cumplan as{ ambas partes con sus

objetlves marcados.

Con objeto de ejemplificar mejor los beneficioz de un
plan privado de pensiones, se podria tomar uno de
ellos, comoc puede ser el plan de pensiones por

Jubilacién,

Estos planes privados de pensiones por fubllacidén tienen
el propésito de compensar a un trabajador cuando llega a
una edad avanzada, que por causas naturales al verse
disminuldas sus facultades fisicas y mentales para

seguir laborando con la misma eficacia se retira.

EL fonde de pensiones constltuye un mecanismo
independiente que concilia los intereses econémicos del
patrén y las necesidades de proteccldn econdmica del

trabajador durante su jubilacidn.

Existen ademis diverses factores que axigen
crecientemente que se proporcione dicha proteccidén

vcondmica come son:



a) El numero absolut.o de individuos de edad avanzada es
grande y crecionte, representando, por un lado, una
carga socilal importante y, por el otro, adquiriendo

fuerza politica (de votod determinante.

b> Los sindicatos han aumentado sus exigenclas por

prestaciones, incluyendo los fondos de pensidén.

) Bn épocas de falta de obra de mano calificada, las
empresas han recurride al fondo de pensiones como un
atractive adicienal competitive en su  paquete de

remuneracién al trabajador.

d) El alto numero de personas en edad de ingresar a la
fuerza de trabajo ejerce fuerte presién sobre el numero
de empleados disponibles; una jubilacion oportuna libera

parte de esta presién. ¢ figura 1.1 >

Esta compensacidn esta marcada por una pensidén que
podria otorgarse en forma mensual, pero la pregunta
seria: § gqué debe contener la pension?T, o mejor dicho
Seudl  debe ser su monto?, para que sea justa la

indemnizacién otorgada,

Esta renta o pensidn debe ser calculada con objeto de
prestar al trabajador una compensacién a su trabajo, un
ingreso que sea suficiente para seguir manteniendo su

nivel de vida y siga prestando una seguridad economica

8



POBLACION EN EDAD DE JUBILACION.
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FIGURA 1.1

Actualmente hay casi 3 millones de personas de edad de jubitacién, cifra
que aumentaré a 4.5 millones para el afio 2000.



durante el periodo de retina.

Los planes privados de pensiones son de diversas
caracteristicas en su digelo, pero su integracién con
lag prestaciones del Seguro Social es indispensable,
pues ademas de la importacia del beneficio de vejez
existen disposiciones legales que determinan su

aplicacién.

Mientras no existe causa justificada, la empresa no
puede obligar a un trabajador a separarse, pues lo
protege la Ley Federal del Trabajo y la vejez no es

causa considerada como justificada.

El complemento del plan privade de pensiones consiste
bisicamente en el otorgamiente de un ingreso razonable
que en funcién al sueldo y la antigliedad, d¢ como
resultado una buena disposicién por -parte del empleado

para su separacién voluntaria de la empresa.

Es as{ como se podria definlr el objetivo de un plan
privade de pensiones cuya finalidad primordial es
proporcionar al trabajador un amblente de tranquilidad y
bienestar, sablendo que {a empresa a la que presta sus
servicios se preocupa por él, proporciondndole un
trabajo productivo y seguro en el presente y una
tranquilidad derivada de una seguridad econédmica por las

eventualidades que pueda ocurrir en el futuro.

4]



1.2, LA PERDIDA DE PODER ADQUISITIVO DE LOS BENEFICIOS
DE UNA PENSION.
Como se ha mencionado, la pensién que otorga el plan
privado de pensiones tiene el objetivo de compensar al
trabajador mientras éste, por alguna causa ajena, se
encuentre imposibilitado para poder obtener un
Ingresa. La pensién debe ser equivalente al ingreso que
percibla el trabajadoxr o por lo menos lo suficiente para

mantenerse y solventar sus neceslidades basicas.

La pensién que normalmente se otorga en mensualidades,
es calculada bajo clertos factores econdmicos que
pern;it.exx que  alcance un monto que satisfaga los gastos
normales del trabajador, es decir, depende del monto del

ingreso que tenia el trabajador al momento de retirarse.

Por ojemplo, una ponsién por invalidez debe @er otorgada
al trabajador de acuerdo a la regla que se marca para su
funcionamient.o {seccién segunda. Del geguro de
invalidez. Art. 128> que de ac\;erdo al Art. 167 (seccién
cctava. De la cuantia de lass pensionesd) marca un
porcentaje de aumento a la cuantia. e
Esta pensién debe ayudar al trabajador durante su
periodo de Inactividad, a solventar todos sus gastos
prioritariog, como pueden ser comida, vestido y casa,

pero - sélo por un periodo de tiempo mientras se

(1} LEY DEL SEGURO SOCIAL 1992

10



restablece o se reublca si la invalidez no es total y
permanente. Estas pensliones también pueden ser afectadas
por factores econdmicos que reduzcan su poder
adquisitivo durante el tiempo que estan en operacién

para el trabajador.

Un ejemplo mis claro, podria ser nuevamente el plan de
pensiones por jubilacidén, gqug por otorgarse durante un
perfodo mis largo, puede ser afectado por variables
econdmicas que deterioren o) reduzcan su poder

adquisitivo.

Cuando un trabajador se retira ha alcanzade una posicién
wouinl vy ccondmica, de acuerdo al desarrollo que tuve en
la empresa donde labordé, la pensién que recibe debe
compensar estos status, pues en  caso contrario decide

no retirarse.

Para cumplir con el objetivo principal de la pensién, es
necesaric considerar todes vy cada uno de los facteres
que pudieran disminuir su poder adquisitivo y, aislando
cada uno de ellos se podria mencionar entre otros:

- La proteccldn que brinda el Seguro Soclal es
afectada por factores econdmicos que reducen su
poder adquisitivo, adn con la incorporacién del SAR.

= AniAlogamente los planes privados ofrecen

actual ite una escasa proteccién.

11



Inclusive la combinacién de ambos planes es
insuficiente, frente al deterioro econdmico que
sufren.

El ritmo de crecimiento econdmico del pafs.

La pensién que se otorga, en ocasiones, es
una cantidad fija.

Si la pensidn se otorga en forma creclente, este
crecimianto no contempla la productividad de la
empresa.

El indice inflacionario de la economia nacional ha
afectado el poder adquisitivo de las pensiones, autn
con el proceso de recuperacidén que se ha manejado
con la presente administracién publica.

El plan de pensiones no considera los factores
necesarlos y adecuados pexra producir una pensién
suficiente, de acuerdo a las caracteristicas de

cada trabajador.

El plan del Instituto Mexicano del Seguroc Social (IMSS),

tiene las sigulentes caracteristicas:

~ Cobertura: cubre a todo el personal asalariado contra

invalidez, muerte y cesantia en edad avanzada,

- La edad de jubilacién es 65 affos.

Los

beneficios de! IMSS brindan una proteccién con

ajustes inflacionarios que no mejoran de forma inmediata

la situacién del pensionhado.

12



Las pensiones otorgadas por las empresas se sujetan en

promedic a las sigulentes premisas:

- El trabajador no hace aportacién alguna.

- La pensidén equivale a la Uguidacién. Liquidacidén que
supuestamente es suficlente para brindar proteccién
real durante el resto de la vida del traba jador.

- Las férmulas de ajuste de pensidn de una empresa son
por lo general del orden del 20% anual <entran en
vigor una vez jubiladod.

- Sueldo pensionable por lo general es fgual al promedio

del ult.imo alo o al Gltimo mueldo.

Lag condiciones anteriores varian por el diselo del plan

de pensiones y de empresa a empresa.

13



Porcentaje Aplicable.
~3e otorga un crédito unitarioc de ©0.8% por cada offo de
sorvicio. Los afioa de servicie son la  antiglledad normal

aumentada en 5 affon. (prdctica comiln 0% de Loa planes).

Porcenlaje aplicable 3%

Pansidn Privada %%
Sueldo Bruto. 363

Penaidn Privada
Sueldo Neto 45%

BSusldo Pensionable.
Se considere ol Ultime suelde 100%

14



Notas.

El crédito por afo de servicis se calcula de tal forma

que el valor presente de la pensidn resulte equivalente

con la indemnizacién legal,

De esta forma, son muchos los factores dque
afectar 21 poder de compra de una pensién, por
es necesario considerar los mis relevantes, cuyo

sea mas directo, pues de otra forma la pensidn

podrian
lo cual,
impacto

dejarlia

de cumplir su objetivo, la proteccidn a un trabajador.

15



1.3. IMPORTANCIA DEL CRECIMIENTO DE LOS BENEFICIOS DE

© UN PLAN PRIVADO DE PENSIONES.

Establecido el objetivo principal de un plan privade de
pensiones y teniendo presente el deterioro econdmico que
sufren los beneficios, se hace necesaric el desarrollo
de un modelo que pueda considerar la depreciacidn del
beneficio, es deciy, un modelo que considere los
factores necesarlos para que al constitulr el beneficio
del plan sste ya contemple los posibles camblos
econdnilces a que se enfrentara para que siga otorgando

la seguridad que en un principio brindaba.

El  problema radica, en qué  elementos habri que
considerar en el modelo, elementos o factores que
deterniinen el incremento apropiado a la pensién, ademas
de presentar las condiciones en que se otorgari, pues se
debe tomar en cuenta las ¢pocas en la que la economifa

nacional sea estable y no sea necesario un incremento.

De hacer un incremento innecesario, el modele no
representaria el eofecto real y esto trae como
consecuencia el Incremento no necesario de la resgerva
por otorgar un incremento gue no deberfa ser previsto.
Construldo el beneficio creclente, asi lamado por el
aumento que puede sufrir la pensién a partir de sex

otorgada; se debe considerar la forma de financiar este

16



incremento compensatorio, e! nmétode de financlamiento
mas factible y cdmo podria adaptarse a un plan vigente
en una empresa, asi{ como detemminar el Impacto de su

cost.o,

Con objeto de ejemplificar mejor el problema que =se
plantea, se considerd que un plan privado de pensiones
por  jubllacidn tomaria mejor el entorno de las
situaciones a considerar y, a partir de ellas, proponer
algunas alternativas para me jorar [ resolver el
problema, o blen, dieran pauta para clasificar mejor los
factores y caracteristicas del problema y de esta manera
poder llegar a un modelo que determine el crecimiento de

beneficlo.

17



MODELO ECONOMICO PARA LA DETERMINACION

DEL BENEFICIO CRECIENTE

CAPITULO 1L

18



En los planes privados de pensiones por jubilacién, gue
ejemplifican con gran claridad el problema referido en
el capituloc anterior, se podrian considerar algunas
alternativas y afectos que envuelven un posible proceso

do solucién al problema.

Un trabajador durante su vida activa se hace participe
de los beneficlos que obtiene la Compafifa o empresa
donde labora, pudlende llamar a estos beneficlos
“"ganancias productivas'", que son el resultado de mejores
sistemas de procesamients, evoluciones de la tecnologia
y el amblente econémico y soclal que rodea a la empresa;
el trabajador obtiene estos beneficies que se ven
reflejados en un mayor nivel de vida, acorde con el
ritmo de crecimiento de su sociedad o un representative

aumento en ol salario que do inmediateo y mas

directamente reflejan las ganancias productivas.

Estas gamancias producen un impacte general a la
socledad, donde regularmente el Iincremento a los
salarios es menor al incremento en los precios al
consumider. De tal forma que, adn siendo un participante
en las ganancias productivas y estar dentro de un grupo
activo que incrementa su nivel de vida, por los cambios
a que estA sometido por su misma actividad, 1la
compensacidén que recibe por su laber no es sufliciente

para enfrentar el cambio que se prosenta en el meodic
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social.

En vista de tal situacidn, el problema se presenta de
una manera mis grave para al trabajador retirado, al
cual se le ha asignado una pensidn para mantenerse
durante su retire, la cual ne obtiene nada de la
productiviad actual de la empresa y que si{ pierde, con
el transcurso del tiempo, su poder adquisitive ante
el crecimlento y evolucién de la sociedad, como pueden
ser los procesos Yy etapas econdmicas que atraviesa el
pals, que en los dltimos afios se ha caracterizado por un
efecto inflaclionario que retrasa aln mis el nivel de

desarrollo.

En los planes privados de pensicnes se construye o
disefia el beneficio de distintas formas, pero este
beneficio se constituye durante la vida activa del
trabajador gozande de las gananclas productivas, que al

rotirarse ya no participa de ellas.

Por tal efecto, saria conveniente analizar en dos partes
el problema del detericro econdmice al dque se ven
sujetos los beneficios que otorgan los planes privados

de pensiones.

Primeroc, durante la vida activa del trabajader, éste va
acrecentando su beneficic de retiro, el cual depende

del  sueldo, antigliedad, y su particlpacién en las
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gananclas productivas de la empresa. Es aqui donde
se proponen algunos procedimientos o alternativas
para asegurar un crecimiento del beneficio, acorde con
el ritmo de vida alcanzada por el trabajador y la

sociedad a la que pertenece.

Segundo, definido al beneficio alcanzado por el
trabajador a su retliro y protegldo el poder
adguisitive hasta este punto, la segunda parte consiste
en. mantener ese poder de compra del beneficio durante el
perfodo de retiro del trabajador, de tal suerte que el
procedimiento o método de financlamlente que se utllice
para su administracién durante el perfodo de retiro, sea
lo suficientemente sélldo para hacer frente a los

cambios econdmicos y soclales que se presenten.

Se deberd tener presente gque ambas partes del problema
estan ligadas, desde &l momento de la constitucién del
beneficio hasta el dltimo pago hecho al participante del

lan.

Planteado as{ el problema, se podra partir de algunos
procedimientos que podrfan proteger los beneficios de
los participantes durante su periodo activo 0%
posteriormente se mencionardn  algunos que continuarian
el objetive, pero en los pagos del beneficio para

trabajadores ya »retirados o a sus beneflclarios.
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2.4 PROTECCION DE LOS BENEFICIOS CRECIENTES DURANTE LA

VIDA ACTIVA DEL TRABAJADOR.

2.4.1. SALARIO PENSIONABLE.

En los planes privados de pensiones, el beneficio del
participante osti conatituido por el salario
pensionable. Hay distintas formas de determinar el
salario pensionable, como son

- Promedio de la carrera.

- Promedio de los dltimoes cinco afos anteriores a la

Jubilacién.
- Promedio de los dltimos doce meses previos a la

Jubllacicn.

Analizando las tres formas, la que mejor tiende a
reflejar el nivel econdmico alcanzado, es aquélla que
toma én cuenta un perfodo mas corto para el célculo del
sala»iq pensionable; por ejempleo, si se calcula con el
promaedio de la carréra, al promediar desde su primer
salarlo hasta el ditimo, =e atentan o reducen los
incrementos que haya obtenido durante la vida activa,
debide a que en un periodo de mis de 25 aflos, los
efectos inflacionarios hacen aumentar los salarios
drasticamente en periodos muy corteg y esto pueda darse
en dépocas con problemas econdmicos y posteriormente

me jorar las condiclones, estabilizindose los salarios.

22



Con el px‘ome;ﬂo de los udltimos cinco affos anteriores a
la jubllacidn, puede suceder lo mismo que el promedic de
la carrera, aunque el efecto es menor, pues son menos
afios los que se toman en cuenta para el promedio, aun
asf, los altos indlces de Inflacidn en épocas como las
que  vivimos, provocan ajustes salariales con tendencia
ascendente, que en menos de un affo los salarios adoptan
sumas considerables, promediando cantidades distintas de

perf{iodos en condiciones diferentes.

Pero si bilen, se promedia con los dltimos doce meses de
salario, este promedio »epresenta tante su nivel
alcanzado econdmicamente como su status dentro de la

empresa.

Rara vez se toma el ultimo salario del participante,
esto podria Incrementar grandemente el costo
del beneficio que incluso el fondo no haya previsto para

tal efecto.

NStese que todos estos salarios han obtenido de alguna
forma, parte de las gananclas productivas de la empresa,
pues de acuerdo al desarrollo econdmico alcanzade por
ésta, se {ncrementarid el nivel socioecontmico de su

poblacién trabajadora.

Los salaries se incrementan por gananclas de la empresa

o blen por un requerimiento del trabajador ante Ia
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inflacién, de tal forma, los salarios reflefan las

fuerzas inflaclonarias con algin retraso.

Clerto es, que sl el beneficlo se constituye del salario
pensionable, é¢ste puede reflejar mejor el status y nivel
alcanzado por el trabajador mientras mias corto sea el

periodo de su promedio.

Ahora bien, hasta el punto en que los sueldos incorporen
gananclas de 1a productividad, la pensidn del

trabajador seria enriquecida por este componente.

De cualquier forma este proceso de proteccidén contra la
pérdida del poder adquisitive se cumple hasta el punto
de retiro, puesto que el trajador no obtiene
participacién de las ganancias productivas obtenidas

posteriores a su retiro.

Por otra parte, en los planes privados de pensiones con
beneficios definidos, al considerar gque el beneficio de
retiro se constituye del salario pensionable y éste a su
vez del promedio de los salarfos de un pexriodo
preestablecido, tomando en cuenta que sSe optard por el
periods mids adecuado y el gue representa mejor el
nivel alcanzado por el trabajador, es preclso que no se
haga un compromiso sobre el salario futuro del cual no

se tiene idea de su dimensién.
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El patrén no debe comprometerse a garantizar un salario
promedio obtenido, sin tener una actualizacién real de la
base salarial vigente, ademas de un  procesc de
estimacion de sueldos futuros que esté acorde con las
variables y efectos econdmicos, determinando una base
salarial futura gque permita estimar los beneficios con
mayor  certeza, apoyados  en un andlisis de las

circunstancias y eventos econdmicos pasados y actuales.

Si la base salarial estuviera al dia, con un proceso
sistematico, los resultados del beneflcio v su costo se
podran acercar a aguellos de la férmula del promedio

final, pero sin un compromiso adelantado.

24.2. AJUSTES AUTOMATICOS INDEXADOS.

Otra alternativa para proteger los heneficios acrecenta-
dos durante la vida activa del trabajador, sobre todo en
planes de beneflicios definidos, es consi{derar un factor
do ajuste indexado para actualizar el beneficio obtenido

por el trabajador hasta la fecha actual del plan.

Puede usarse un preclo o Indice indexado al consumidor
o bien un indice de salarios construido apropiadamente;
con ambos ge puede lograr proteger el beneficio
obtenido, el precio indexado que se considere podrifa
proteger al Dbeneficlo contra la pérdida de poder

adquisitive, mientras el indice de salarios ademas de
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esto, refleja las ganancias productivas obtenidas,

Cuando un plan provee para ajustes indexados, el
beneficio que se incrementa durante cualquier afio de
servicio en particular deberia szer ajustade al momento
del retiro, para reflejar los cambios que han surgido en
la indexacion especificada desde que el beneficio fue

acreditado.

Es necesario considerar que estos ajustes indexados en
los beneficlos de los participantes activos ocasionarfan
una elevacién en el costo del plan, =in contar con el
costo de aquellos ajustes hechos a los beneficlos

después del retiro.

24.3. AJUSTE EN RELACION AL VALOR DE MERCADO DE LOS

ACTIVOS.

Otra forma de proteger los beneficlos acrecentados y
dar la oportunidad de obtener ganancias productivas de
la empresa, seria el considerar una relacién entre el
valor del beneficico acrecentado obtenido y el valor de
mercado de los  activos acumulados para pagar el
beneficio. Si la cartera de activos estd compuesta de
distintos valores y #stos tienen un valor de mercado que
vaya de acuerde con los incrementos del costo de la
vida, los participantes podrian participar del

crecimiento de esos valores, o blen, si el benerficio
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esta Hgadp, :a’ la invérsién podria: ser acreditado con la

tasa de retorno de la cartera de inversisn.

Aqul" también surge un punto que se debe tomar en cuenta,
sdoual  es la mejor forma de constituir una cartera de
valoreg que le dé¢ los mas altos rendindentos y vaya por
lo menos en su rendimiento con el nivel del costo de la

vida?.

En México esti reglamentads por el Articulo 65 de la Ley
del Impuesto sobre la Renta, el porcentaje de inversidn
en valores emitidos por la Tesoreria de la Federacién
que se requiere para la constitucidén del fondo de

pensiones, y promover la fnversién bursitil

Pero hasta ahora no estan garantizados los valores que
promuevan un  crecimiento  exacto gque compense el
crecimfento inflacionario y refle fe las ganancias

productivas.

De esta forma, sl se quiere considerar los incrementos a
los beneficios de los particlpantes actives, de las
ganancias de la cartera de inver=zidn, ésta debe de estar
constitulda con agquellos valores e fnstrumentos gque ¢

- Reflejen el nivel del costo de la vida y las ganancias
productivas obtenidas.

- Al combinarse, se tenga una cartera completa que

suavice y compense las flugtuaciones de los distintos
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valores administrados.
- Establezcan una seguridad bursatil sélida y que la
decisidn para adquirirlos se base en un analisis de las

necesidades de la propla empresa.

Estas alternativas para proteger el poder adquisitive de
los beneficlos durante la vida activa del trabajador,
pueden ser consideradas en los actualas planes privados
de pensiones que operen en el pals, tomando en cuenta la
estructura del plan y los lineamientos legales que

regulan la constitucion y administracién de los mismos.

Pero el problema es que estos procedimientos sdlo pueden
proteger el beneficio durante la vida activa, que es el
perfodo en el cual, el beneficic se acrecenta pox
varlables que durante el periodo de retiro, el
trabajador pocas veces se hace participe de las ventajas
que producen tales variables, como son las gananclas
productivas, los avances tecnologicos y soclales que
afectan positivamente a los participantes activos y

afectando negativamente a los trabajadores retirados.

Ahora se mencionaran, algunas alternativas de proteccidn
durante el perfiodo de pago de los beneficlos y hacer yue
mantengan la posicidén econdmica y soclal que habla

adquirido el trabajador durante su vida activa.
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2.2, PROTECCION DE LOS BENEFICIOS DURANTE EL PERIODO DE

RETIRO,

Una vez conslderada alguna alternativa de proteccidn al
beneficio de pensidn  durante la vida activa, es
necesaric mantener un sistema que proteja de {pual forma
el beneficio ahora otorgado al trabajador que se retira
y de esta forma el objetivo principal de un plan privado
de pensiones se culmine durante el perfodo de pagos del

beneficio.

Algunas de las alternativas para proteger el crecimiento
de los beneficios puede ser usada para proteger los
pagos de los mismos, aunque hay otros que son

singularmente adecuados para tal propésito.

Se mencionardan algunas alternativas para continuar
protegiendo el beneficlo, pero ahora durante el perfodo
de retiro, ya que es en éste donde sufre un conziderable

deterioro econdmico.

2.21. AJUSTES AUTOMATICOS ALINEADOS AL COSTO DE LA

VIDA.

Se podria decir que la mejor alternativa para ajustan
beneficios de pensiones de personas retiradas 5

contrarrestar los cambios en el nivel del costo de la
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vida, es aquel que considera en el disefio del plan, un
proceso prescritc para reflejar variaciones en  una
indexacidén especifica en los preclos al consumidor, como

una base de medida para las modificaciones a la bensién.

Podria construirse wuna indexacién especlalizada que
muestre realmente las modificaciones y alteraciocnes
econdmicas que afectan a los beneficlos durante su
periodc de pago. Este procese debe considerar tanto
efectos ascendentes como descendentes, resultado de los
verdaderos efectos producidos en el desarrollo del pais,
pues es de tomarse en cuenta, que aunque se viva un
pericdo de inestabilidad econémica, donde la inflacién y
el producto del desarrollo del pais no estén en su mejor
momento, estas épocas camblan y se estabilizan,
afectando las hipétesis adoptadas en un principioc para

la construcelédn del medeleo de un plan de pensionas.

Claro est4, que habiéndose incrementado el beneficio, un
efecto posterior no ocasionaria tan bruscamente que se
decrementara, sino por lo mencs, no considerar ningan
aumento si no es requerido, hasta que sea necesario un
ajuste considerable. Perc todo esto lo debe contemplar
el modelo considerado para reflejar los ajustes a _los

beneficios.

Para la construccidn de tales modelos econdmicos, se

pueden utlilizar distintas varibles microecondmicas, que
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reflejen el comportamients inflacionario y gque al
considerarlas en un efecto multivariado representen o
identifiquen el ajuste apropiado para los beneficios de

los participantes retirados del plan.

Normalmente en tales modelos y planes que consideran un
ajuste con estas hipétesis, deberdn delimitar sus
alc;\nces y‘ restriccicnes para el aumento que deba

hacerse.

Como para determinar el ajuste intervienen varifables que
reflejan el crecimiento del costo de la vida, tal ajuste
sélo sirve para proteger al beneficioc contra el
deterioro econémico y seguir manteniendc por lo menocs,

su nivel original de poder adquisitivo.

Otro problema es considerar un financlamiento apropiado
de estos ajustes para los participantes retirados, porque
s{ tales ajustes producen un incremente en los
beneficios en un range del 3 % por ejemplo, el costo a
large plazo del plan debe ser incrementado de un 28 % a

un 30 %.

2.2.2. AJUSTES POR UN FACTOR ESCALONADO.

Proteger parclalmente al beneficic en contra de las
pérdidas de poder adquisitivo, peodri{ia ser por medio de

un factor escalonado,
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Este proceso considera que los beneficlos de las
personas retiradas sa ajustaran ascendent.e y
automdticamente afio con afioc por un porcentaje fijo. Tal
escalonamiento esti construldo dentro de la férmula como
una anticipacién de Incrementos de precfos futuros, pero
el ajuste porcentual es automitico y no esta relacionado

con ningun {ndice del costo de la vida.

Tal alternativa evita procesos complejos de ajustes
indexados, Umitando al patrdn a ajustes

predeterminados.

Si el porcentaje anual se aplica al beneficlo de retiro
original, y no a los beneficlios incrementados, se reduce
de alguna manera el costo y no produce un efecto de

indexacion.

El problema de esta alternativa del factor escalonado,
es que se estiAd comprometiendo al financiamiento de un
incremento que posiblemente no sea suficiente, o bien,
que a futuro, cambiande las circunstanclas y efectos
econdmicos no sea necesario, pero mientras tanto, elevan
el costo del plan; Incremento que no estA sustentado en
ninguna base que lo Jjustifigue, aungue su aplicacién no

&enga complicacién alguna.

El incremento al beneficio puede hacerse cada dos o tres

aflos, y esto haria planes que no consideran ningdn
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proceso para determinarlo o calcularlo; este incremento
serlia efective mientras reflejara el costo de la wvida,
pero su cantidad no es determinada con métodos que
consideren su previo financiamiento, y si lo hublera, no
estar{a tan bien determinado el costo del plan, pues el
perfodo de ajuste seria cada vez que se necesitara, o
las condiciones financieras del mismo plan lo

permitieran,

Este tipo de ajustes podrian ser aproplados, siempre
y cuando sus bases técnicas financleras fueran lo suti-

clentemente sélidas para poderlos llevar a cabo.

2.2.8. SUPLEMENTOS CONTINGENTES A LAS GANANCIAS

ACTUARJYALES.

Una alternativa para aumentar los beneficlos es el

proveer suplementos anules o periddicos de ganancias

actuariales, basicamente ganancias de inversiones
excesivas.
Se considera a 1la ganancia actuarial cemo aquel

rendimiento sobre desviacicnes de las bases actuariales
asumidas en la construcecién del plan, estas bases pueden
ser las hipdtesis biométricas vy financieras <(tabla do
mortalidad, morbilidad, tasa de iInterés técnico e
incremanto de salariod. CGualquiexr rendimiento arriba de

lo esperado bajo las hipdtesis actuariales se considera
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como ganancia,

Esta ganancia deberid estar bien i{dentificada bajo
una alternativa adecuada, y no percibir un rendimfento

adicional ajeno a las bases como ganancia actuarial

En un grupe de participantes de un plan privado de
pensiones por jubilacién Cactivos y personal retiradod,
las ganancias actuariales se consideran bajo la inversién
global, si los beneficlos de los participantes activos vy
retirados estAn bajo la misma Inversidn, y st se quiere
obtener de las ganancias el suplemento at  beneficlo,
habra que identificar la pganancia actuarial individual
del participante hasta la fecha efectiva de »retiro para

hacer una equidad en la distribucién de las ganancias.

Ahora, si se considera que de las ganancias obtenldas se
distribuyen proporcionalmonte para el suplemento o
incremento de cada participante retirado, qué tanto la
cantidad a incrementar contrarresta la pérdida del
beneficio o bien el rendimiento obtenido no fue el
representativo de las tasas de Inflacién o si la tasa
de retorno no estuviera blen definida, y admo los
efectos inflacionarios que prevalezcan a tiempo de la
consideracién actuarial, as{ como las tasas técnicas
utidzadas en Jla valuacién de la cartera de los

participantes sean correctas.



La efectividad "de esta alternativa es flexible, ningtn
compromiso adelantado estA hecho, asi cono los

incremantos no estdn basados en experienclas realizadas.

Tiene gran numero de desventajas. No es facilmente
entendible por los participantes, no ofrece seguridad
como la declaracién de futuros incrementos y una porcidn
de los fondos para los suplementos vienen de las
ganancias de Inversidn que corresponderian a empleados

activos.

Para poder lograr que esta alternativa funcione, habria
que garantizar primero las gananclas actuariales, (para
esto, se tendrlian que utilizar tasas técnlcas [nferiores
a las de »retorno estimadas, para asi garantizar la
utilidad, pues en cuanto a las bases biométricas es

dif{ cil estimar ganancias y atn mas garantizarlas,

Liegadas a obtener las ganancias porque las hipdtesis e

fnversiones as{ lo permitieren, el reconocerlas de una

manera equitativa para cada individuo es ain mis
complicado. Esta alternativa funcionaria me jor en
aquelios planes que consideran contribuciones

individuales de los participantes, ademis de los hechos
por el patrén, y Hevar cuentas de inversion

individuales para cada individuo.
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Ademis se debe tomar en cuenta gue un plan privado de
pensiones debe seor diseNado bajo hipdtesis actuariales
que estimen con mayor acercamiento el costo real del
plan y vwvisto desde este punto reduce las gananclas

actuarialeg, Umitando la alternativa mencionada.

2.2.4, SALARIO INDEXADO.

Una forma de negoclar con la inflacién y las ganancias
productivas, es el ligar los beneficios de los
trabajadores retirados a los cambios de un salario

Indexado especifico.

La indexacién puede considerarse para ciertos sectores
de la poblacién trabajadora. Bajo un sistema de
recomputacidn, es decir, reconociendo el nivel o status
que obtuvo el trabajador, la indexacién puede ser
construlda -en términos dJde salario asoclados con  una
posicién dada a un rango Hgado a un empleo particular o

a un grupo de empleados.

Asf{ como las salarios  reffefan, no sdlo fuerzas
inflacionarias sino la parte laboral deo las gananclas
productivas, los ajustes de beneficios en las bases de
un salarlo indexado en general, permitirdan a la
poblacién retirada mantener su posicidén relativa en la

escala econdmica.

36



De tal forma que. s{ hay gananclas reales del Producto
Naclonal y se reflejara en salarios, base de la
indexacidn, los participantes retirados recibirian su
tasa proporcional de tales ganancias mejorando su

estandar de vida.

Posiblemente si se fija en las ganancias del Producto
Naclonal o Producte Interno Brute <(PIB> no sea tan
aproplade y sobre todo para la empresa en particular,
pues a lo mejor ésta no esta en las condiclones para
considerar tales ganancilas, por lo que seria conveniente

considerar indexacfones en la propla empresa.

Los Incrementos a esta indexacién deben de estar
financlados o por lo menos considerades bajo clertas
condiciones para que el costo de tal incremento no

aumente demasiado.
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2.8. METODO DE UNIDADES.

Los participantes activos de un plan privado de
pensiones toman parte en las ganancias por inversién del
fondo constituido para el financiamiento, pero en todos
los casos la experdencia de Inversién del plan es
refle jada completa y  directamente en los estados de
cuenta de cada participante, si el plan es de
contribucion indlvidual o bien, en otros planes, en el

beneficio acrecentado.

Una forma en la que se podrf{a calcular y determinar el
acrecentamiento del beneficio es por medio de
“unidades'; si bien la cartera estd distribuida en
distintos Instrumentos de financlamiento, ya sea valores
o Instrumentes l{quidos, cada trabajador tiene una
proporcidn de participacién en log dlsbint.os

ingtrumentos marcado en unidades.

El métode de wunidades para acumular beneficios y
valores, puede ser usade con un plan de contribuciones
individuales © en un plan donde el beneficlio sea

definido previamente.

Si me divide la aplicacién de ‘esta alternativa en las
partes en que anteriormente se  habfa dividido el

problema del deterioro econdmico de los beneficios, se
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pueden usar unidades para acumulacidn del benerficio
durante la vida activa del trabajador v unidades para la

liquidacidn del beneficio durante el periodo de retiro.

Primero se definirad la unidad para el acrecentanfento
del Dbeneficio durante la vida activa del trabajador,

ltamando a esta unidad "unidad de acumulacién".
2.3.4. UNIDADES DE ACUMULACION.

2.3.1.1. Unidades de acumulacién en planes con

contribuciones individuales definidas.

A la unidad de acumulacién para una cartera en
particular se le asigna un valor inicial, y con esto se
inlcian los cAlculos de acrecentamiento, posteriormente
se mencionardn alternativas o métodos para ijar el

valor inicial de la unidad.

En un plan donde se utilizan contribuciones
individuales efectuadas por el participante activo, las
contribuciones iniclales se utilizarian para comprar
unidades al valor designade. Para cualgquier fecha de
valuacién posterior, el wvalor de Ila unidad podria Ser
determinade dividiendo el valor de mercado de la cartera
de inversién entre el nimerc de unidades acreditadas a
lag cuentas de los participantes, pero puede existie

otra forma de calcular su valor de acuerdo a los
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rendimientos de la cartera.

El valor de la unidad puede ser recalculado as{ como
cada fecha en la que unidades adicionales son compradas
o convertidas en anualidades para el pago del beneficio,

la unidad puede ser valuada mensualmente o diarfamente.

En  contribuciones posteriocres del participante, el
nGmero de nuevas unidades acreditadas se obtiene de
dividir la contribucién efectuada entre el wvalor

adquirido a la fecha por cada unidad.

Las cuentas individuales de cada participante
compartirfan la experiencia de inversidn de dos maneras:
cambioc en el valor de las unidades acumuladas y el
crédito de unidades adiclionales o bien, entradas por
inversidén y apreciaciones hechas en actives de inversidn
que permitan incrementar el valor de la unidad o compra

de nuevas unidades.

2.3.1.28. Unidades de acumulacién en planes de

beneficios definidos.
Los beneficios acrecentados de un plan de

beneficios definideos, se pedria convertir en unidades de

acumul acién de dos maneras:
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E1 ;SMmexvo consiste en dividir el valor presente
actuarial del beneficlo acrecentado con respecto a un
participante en un affo dado, entre el valor corriente de
una unidad de acumulacién, el resultado es el nUmero de
unidades de acumulacién gque serian acreditadas al
participante, al mismo tiempo una suma de dinero igual
al valor presente actuarial del beneficio acrecentado al
participante serfa pagado al plan y acreditada al
participante; la contribucion que  se hiclera al plan
tambign variarfa dependiendo de sus bases o del método

de financiandento definido previamente en su disefio.

El plan en un principio podria operar como un plan con
contribuciones definidas; cada afjo de servicio, el
participante sers acreditade con unldades adicionales de
participacién, el wvalor total en cualquier momento
dado, puede ser obtenido por el producto del numero de
unidades de acumulacién vy el valor de cada unidad en
cge momento, slendo a la edad de retiro el monto total
alcanzado. A la edad de retirc el monto alcanzado puede
convertirse en anualidades variables o anualidades que
proporcionen un ingreso £ijo como beneflicio,

dependiendo de los tépminos del plan.

El segundo procedimiento consiste en que el beneficio
acrecentado de un participante, por cada aflo de
serviclo, es convertido en unidades de ingreso de »etiro

diferidos, que sirven no solo come cuenta para su
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crédito de su beneflclo durante su participacidén activa
del plan, sine también para determinar el monto de su
ingrese mensual cuando se retire, esto ez, la misma
unidad de ctenta es usada para participantes actives y

retirados.

BaJo este procedimliento, la conversién de cada beneficlo
acrecentade puede obtenerse dividiendo el valor
monetaric de lo acrecentado entre el valor corriente de

la unidad.

Sl se wostablece como objetive que del mismo fondo o
cartera de inversidn, seran considerados los aumentos
que sufra el precio de la unidad en cada revalorizacidn
o valuacién, las bases que se utilizan para formar las
unidades reflejan una suposiclén como la tasa de retorno
asumida. El valor de la unidad podria ser ajustado en
cada fecha de valuacién, multiplicande wel valor
corriente por el cociente derivade de : ‘

i +14

1 +14

Donde 1 es equivalente a la tasa de retornc o tasa
técnica asumida; e i° a la tasa de retorno real Cingreso
més gananclas netas de capital y apreciaciones de
capitald, por ejemplo, si la tasa de retorno asumida es
del 6% y la tasa de retorno real es de 8% el valor de

la unidad se ajustarfa hacla arriba en un 1.8%.

42



Y asf{ el nuevo valor gerd ajustado a la préxima fecha de
valuacién por el mismo procedimiento; el valor declinari
o aumentari si la tasa de retorno asumida aumenta o
disminuye con respecto a la tasa real de retorno de

inversion.

Bajo este procedimfento el valor de la unidad reflejara
unicamente los resultados de inversion y no mortaldad o

gastos conocidos o fijos.

El numero de unidades que respaldan a un participante
a la fecha efectiva de retiro seran constantes en namero

a lo largo del tiempo que le queda de vida.

Las unidades continuar{an siendo valuadas de acuerde al
procedimiento que se hublere seguido en el periode activo

durante el pago de! heneficlo.

De esta forma el beneficio del participante se veria
aumentado sSdlo por las gananclas de inversién que puedan
exgeder la tasa de retorno asumida y es el dnico

elemento que operaria.

Asi mismo, el participante soporta el »lesgo de
inversién porgque su pension se revaluaria con la tasa de
inversidén vigente que pueda reflejar el incremente en el
costo de la vida y los efectos inflacionarios actuales,

asf como las ganancias productivas de la empresa.
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2.3.2. UNIDADES DE INGRESO.

Durante el perlodo de retiro, los beneficios gque fueron
acrecentados durante la vida activa del trabajfador,
constituyen el beneficio de retiro y normalnente sigue
encadenado o asoclado al fondo de inversién de los
participantes activos, aungue esto depende del método de

financiamiento.

Las formas de pago del beneflcio varfan, por lo regular

se otorga una anualidad de rentas fijas.

Si  se mantiene el eslabonamiento de los beneficios
acrecentados con el fondo de inversion de los
participantes actives, s pueden considerar dos
procedimientos para aplicar el método de unidades:

ad Procedlmient.? de una unidad.

b> Procedimiento de dos unidades.

2.3.2.4, Procedimiento de Una Unidad.

El procedimiento de una unidad podria ser usado en
planes de Dbeneficlos definldos, que conviertan el

beneficlo acrecentado obtenido por el participante, en

unidades de ingreso.
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Los cal\lbiqs epi el valor de la unldad, podrian obtenerse

,apll‘t’:;ndO' el porcentaje de ‘Incremento que resultase de

Cla- relacionii

nuevanente:.l.-es ‘la tasa de retorno asumida en la

Inversidni o’ tasa técnica: e 12 la tasa de retorno real

CI;I;I;dQ ‘é.-v:.lor ;.ma unidad es usada, el partlcipante acumula
fragmentos diferidos del monto gue obtiene a su retiro,
expresado en unidades. Si el se retirase antlcipadamente
a la edad normal de Jubilacion, se reduce justamente
conforme se reduce el numero de contribuciones. as{ como
es  disminuida una pensién  gque se otorga cuando el

traba fador se retira anticipadamente.
Despues de clerta reducclon en el numero de unidades,
estas permanecen constantes en numero durante el perlodo

de retiro.

El monto  del

mensual  pagado  al  participante

retirado, puede caleculado  multiplicando wi numero de

unidades  acreditadas por el valor de  la  unidad, por
cjemplo, si el partlcipante  ha sido acreditado con 150
unidades de ingreso o pensldn, v el valor de cada unidad
s de $ 100, e monhe total de su ingreso es de

$ 15,000,



Las unidades serian revaluadas  mensual, trimestral,
semestral o anualmente, aungue lo conveniente serifa

mensualmente.

Sea cual fuere la forma de revalorizar las unidades, la
revalorizacion anual debe ser equivalente a la otorgada
en 12 meses, claro esta, Jque una revalorizacion mensual
reflejaria las condiciones de mercado de dinero mas

rapido v con mayor precision.

Se tiene que tomar en cuenta que los ajustes bajo el
proceso mostrado en esta seccion, pueden tener tendencia
ascendente o descendente y afectaria el valor de la

unidad en ambos casos.

Lo mas convenlente seria mantener el valor de la unidad
en caso de gue el factor lo descendiera, hasta que la
nueve revalorizacion  supere el descenso  anterior vy
mantega un valor constante pero esto afectaria

directamente el rinanciamiento del plan.

2.8.2.2, Procedimiento de Dos Unidades.

El  procedimlente de  dos  unidades se podria aplicar
uosande  una  unddad  de  acumulacion  durante el periodo
active  del  trabajader,  patra acrecentar el beneficlo, v

otra unidad de  ingre a la oual =e designarta con el

nombre  de  "anuatidad undtaria’  utilizada  durante ¢l
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" periodo de retiro.

Como los beneficios acrecentados durante la vida activa
del  trabajador serifan  lgados al mismo  fondo de
inversion dospuéds del retirvo, las unidades de
acumulacion v la anualidad unltaria derivan su valor del
mismo fondo de inversion, €l camblo no se veria afectado

poxr el valor de mercado de los activos.

Las unldades de  acumulacion utilizadas durante el
pertodo active se determinarian como se menciond con
anterioridad, mientras el numerc de anualidades
unitarias gque podrian ser acreditadas para el retiro del

particlpante se determinarian en dos pasos:

1> Primero se calcula el monto del pago gque recibiria
el participante, si optara por la convenclonal

anualidad de ingreso tijo.

Este monto se obtiene de dividiy el valor alcanzado por
las unidades de . acumulacion vy el valor presente de una
anualidad  contingente pagadera  mensualmente de  $1.0,
calculada a la  edad  de  Jubilacion del participante,
usande la mortalidad apropiada, interés v condiciones de
gastos que varlarian segun las hipotesis de cada plan;
obteniendo de este procedimiente la renta mensual

Hamada pension.



2> El segundo paso seria dividir el pago mensual,
determlnadé en el punto anterior, y el valor asignado a
la‘anuéudad unitaria (unidad de {ngresod.

Dé esta forma se obtlene el numero de anualidades

unitanrias.

Un e jemplo de este procedimlento seria, si el
participante ha obtenido un valor por las unidades de
acumulacien de $50.000, v el valor presente de una
anualidad contingente pagadera mensualmente de 31 a edad
65 y para hombre es de 135; ¢ conslderando gue el valor
asignado a la anualidad unitaria es de $20 cada una.

El ingreso mensual calculado para el participante es de

1]

£370.37. que convertldo a anualidades unltarias es o
18.51 unjdades, este nimero permanece tiio durante los
ahos de rethro. pero su valor sera recalculado
mensual o anualmente segun sea lo mas convenlente. aqui
se  podrla utillzar el misnmo método que  en el
procedimiento de una unidad para revalorizar la unidad

de ingreso o anualidad unitaria,

De tal rorma que, el ingreso mensual del pensionado
podrd ser determinade por el producto de el nUmero de
anuvalidades unftarfas <dunidades de Ingreso obtenidasd> y

el valor de cada unidad a la fecha de calculo.
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2.3.3. DIFERENCIA DE VALOR ENTRE ACUMULACION UNITARIA Y

LA ANUALIDAD UNITARIA.

La acumulacién unitaria v la anualidad unitaria tienen
el objetivo de aumentar el beneficio de retiro de un
trabajador, primero durante su vida activa y despuss

conservar el valor de su pension.

Aungue ambas unidades. de acumulacién e ingreso, estén
respaldadas  por el mismo fondo de Inversion tienen
valores diferentes, pues sus propésitos varfian al ser

aplicados en dos pertodos diferentes,

La acumulacion unitaria puede de:‘i'nlrse como el
instrumento basico para medir una parte fndividual del
participante en la acumulacidn de activeos del plan y su
valor es afectado sdlo por resultados de Inversion. Sin
embargo, los resultados totales de la Inversidn son
refle jados en el valor de la unidad de acrecentamiento,
va que la valuacion de la unidad no ocasiona un

compromiso en experiencias futuras de inversion.

Por otra parte. la valuacién de una anualidad unitaria
envuelve una hipdtesis para experiencias de inversisn
futuras, y su  valor varta solo  para  extender - los
resultados actuales de la inversién que difieren de la

tasa de inversidn de retorno asumida.
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Durante la etapa de acumulacidn, el ingreso percibide
por inversidn puede ser utlilizado para la compra de
unidades de acumulacién adicionales y no tener efecto
sobre el valor de la unidad, mientras que en la etapa de
pago del beneoficlo, los ingresos por inversidn son
tratados de tal forma que afectan el valor de las
unidades de ingreso o anualidades unitarias; pues el
objetivo de esto es aumentar el ingreso del pensionado
de acuerdo con los camblos que ocurran en la tasa de
inversién asumida y la real, que de alguna manera
refleja el aumento en el costo de la vida o de los
distintos efectos econdmicos que llegaran afectar el

ingreso de cualquier persona.

Esta diferencia en el tratamiento de los ingresos por
inversién, estA considerada por el hecho de que el uso
de inversién de retorno asumida para calcular la
anualidad unitaria, requiere de un compromiso futuro
del ingreso de la linversién hasta que la diferencia
entre la tasa de inversidén asumlda y la tasa de

inversién real quede extinguida,

La anualidad unitaria refleja desviacliones que pueden
ocurrir por mortalidad esperada o experiencia de gastos,
mientras gque la unidad de acumulaciédn es aislada de
dicha experienclia. A menes que sea contratada una

anualidad variable en una compafilia de seguros, en la que
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por un cargo asumen el riesgo de mertalidad desfavﬁrable
¥ .ex'per.tencia de gastos, pero si{ se elige este camino
hay <que tomar en cuenta que cualquier deduccién de
centribuciones del cargo de mortalidad y las garantias.
de gastos, reduce el numero de unidades que habian sido
acreditadas al irahajador retirado.

Una forma de aislar las desviaciones de ia mortalidad y
gastos es que el patrén, a través de maveores

contribuciones, absorba las desviaciones actuariales.
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METODO DE DOS UNIDADES EN UN PLAN PRIVADO

DE PENSIONES POR JUBILACION

CAPITULO  IIX.
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De las posibles opciones para proteger el beneficle que
otorga un plan privade de pensiones por Jubilacidén,
deseritas en el capitule anterior, algunas son
actualmente aplicadas en los planes diseffados para

clertas empresas.

El método de unlidades descrito, muestra una opeldn mads,
para proteger los beneficios de un participante en un
plan de pensiones; la forma de adaptarlo a un plan que
ya estd en funcionamiento, depende del disefo del misme
y de la estructura de administracién que se adopte para

lievar a cabo su buen funcionamiento.

En este capitulo se llevarid a cabo un desarrollo del
métode de unidades en un plan privado de pensiones, y
de esta manera .cbservar en cada procedimiento las
ventajas y desventajas que pueda traer consigo el
aplicar este método, con objeto de mantener actualizado
el beneficio del trabajader, asi como fijar reglas y
procedimientos necesarios para la administracién del

fondo de financiamiento del plan.

Se iniciard por definir las bases del plan, qué
beneficio oterga y bajo que condiciones, las hipétesis
actuariales que se adopten bajo su procedimiento y- el
método de financiamiento elegido, ez decir, el disefio

completo del plan.
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Una vez establecidas las bases del plan, se llevard a
cabo su desarrollo con la poblacidén de una empresa, y
asf{ construir el beneflclo con las unidades de
acrecentamiento @ ingresc establecidas por el método;
con sus respactivos sistemas de revalorizaclién que se

describiran posteriormente.
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3.1. DISENO DEL PLAN.
3.1.1. BASES DEL PLAN.

Aniversario del Plan

Es importante fijar la fecha de iniclo del plan, ésta
ademas de indicar el punto de partida, nos marcari su
aniversaric y cada afo en esta fecha se calculara y
determinard el capital que se ha constituldo para
financiarlo, se recalculard las nuevas y verdaderas
obligaclones a constituir para cada participante.

Obteniendo de esta farma un punto donde sSe

contemplaran las cbligaciones constituidas y adquiridas.

Es por esto, que seri el 31 de diciembre de cada afio, el

aniversarlo y fecha de valuaciédn de este plan.

Requisitos de Elegibilidad
Es importante establecer que caractaeristicas debe tener
un trabajador para tener derecho a ser participante del
plan, estos requisitos de elegibilidad se pt;.vdl'lan
definir con la consideracién, de que clasifiquen a
los trabajadores que tienden a quedarse en la empresa,

evitando salidas por rotaclén .

Para weste plan se consideran como requisitos de

elegibilidad la siguiente definlelén:
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El personal participante serid el que haya cumplido un
minime de un afic de servicio, cuente con una edad de
al menos 28 afivs, y esté en posibilidad de con;plet,ar un
minimo de 10 affos de servicio ininterrumpidos al

llegar a la edad normal de retirec o jubilacidn. w

Edad Normal de Jubilacidn.
Para considerar una edad normal de Jubllacién,
convendria apegarse al plan de retiro del Seguro
Social, ya que este plan privado sera complementario al

mismo y por tanto 65 afios serd la edad normal.

Se podrfa fljar una edad de retire anticipade y las
condiclones bajo las cuales oper-ari.a. ' pero para este
estudlo todos los beneflcios y retiros se consideraran

para la edad marcada en el parrafo anterior.

Servicio Acreditable.
El serviclio acreditable prestado a la empresa por cada
trabajador serid considerado, come los afies de trabajo
entre la edad de ingresc y la fecha efectiva de retiro;
esta antiglledad en la empresa, -serd reconocida para

caleular el beneficic del trabajador.

1 La mayoria de loo planes en Méiico establecon esto
requisito deo elagibilidad, con objelto do asleccionar
al peraonal que puede permonece durante su periedo
active en la empresa.
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Sueldo Mensual.
Por el beneficlo gque otorga este plan, es importante
ostablecer que el suelde mensual sera aquel, que la
empresa esta pagando al trabajador por su labor
erdinaria y no serdn considerados bonos o compensaciones
extracrdinarias que no estan contempladas en la némina

regular.

Beneficio del plan.
El beneficio que contempla el plan de pensiones, es
otorgar a la edad normal de jublilacidn una renta
mensual vitaliela con 120 pagos garantizades , es decir,
los primeros diez affjos los pagos son clertos vy
posteriormente el pago estar{a sujeto a la contingencia

de continuar con vida el participante.

Para determinar el valer de cada renta mensual se

tendran que realizar dos procedimientos:;

1. EL primero consiste en caleular el salario
pensionable , el cual se obtiene del promedic del sueldo
devengado por el trabajador durante los 12 meses previos
a la fecha efectiva de retiro.

Una vez calculado éste, se procederia a calcular la
cuantfa de la pensidn de acuerde a la siguiente regla:

Cuanti{a Bisicas sas el 35% por los primeros diez aflos de
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servicio, mis 1.20% por <cada afio en exceso a los
" primeres df{ez aNos, estos porcentajes son aplicables al

salario pensicnable.

Esta regla toma en cuenta la antlgledad del trabajador,
es deeir, el servicio acreditable. que refleja de alguna
manera una compensacion moral a los afios de servicio

del trabajadoer.

2. El segundo procedimiento contemplard el fondo que
realmente estari acreditado al trabajador, a lo largo de
la actualizacién de las unldades de acrecentamiente, a

que tuvo derecho al ingresar al plan.

Bajo el método de unidadeszs, las unidades de
acrecentamiento de cada trabajador ze multiplican por su
valor real en la fecha efectiva de retiro, obteniendo
asi el fonda total acreditado; con este fondo se
calculari la renta mensual vitaliela a que tiene

derecho bajo el beneficio descrito.

Una vez obtenida la renta mensual de 1los dos
procedimientos , se compara cual de las dos aporta al
pensionado un mayor ingreso, siendo ésta la que se pague

an su iniecio.
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Al realizar ambos procedimientos se analizaran las
condiclones y causas a las cuales se pudo haber debido

que una renta fuera mayer que otra.

Elegida asi la pensidén, se calcularan las unidades de
ingreso . Para esto, basta con dividir la renta mensual
elegida, entre el valor de cada unidad de ingreso, a la
feceha de conversidén y obtener ast la renta en

unidades.

El participante pensicnado, siempre recibird el misne
numero de unidades de ingreso, pero el equivalente a su
valor actualizado a la fecha de pago.

Los procedimlentos dz revalorizacion de las ‘dos

unidades se describirdn mas adelante.
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3.1.2. HIPOTESIS ~ACTUARIALES.
Bases Biométricas

El:. trabajador en servicio activo estad expuesto a
contingencias que ocasionan su separaclén de la
empresa, como puede ser la muerte, invalidez, rotacidn
de emplec o el retiro por jubilacidn; cada uno de estos
decrementos © bases biométricas estidn expresadas en

tasas o probablilidades de decremento.

Una distineidn entre tasa y probabilidad puede sefNalarse
de la siguiente manera: la tasa de decremento actua
sobre los expuestos al riesgo sin que esté presente
ninguna otra causa que lo ocasione, es decir, la Unica
causa de salida es un solo decremento, y esti

representada por la tasa de incidencia.

La probabilidad de decremente mide la incidencia de
salida, cuandc en una poblacién expuesta actuan otros
decrementos ademids del que se estid midiendo. Esto es,

los decrementos son multiples y acttan al mismo tiempo.

Puestec que la poblacidn de trabajadores de una empresa
esta expuesta a distintos factores de salida, entre leos
mas impertantes, la muerte, invaliez y rotacidn;

es necesario una tabla de decrementos multiples que
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pueda presentar la aceidn  conjunta de los decrementos,
pues para estimar valores futures de obligaciones y
benef'icics es importante considerar todas estas

probabilidades.

Sl tres son los decrementos gque actuan simultaneamente
en una poblacién de trabajadores, definlendo sus tasas

para una parsona de edad x tenemos:

q;f”‘) tasa de mortalidad
q"((d) t.asa de invalidez
q)‘(c"’) tasa de rotacidn
Bajo wuna distribucidén uniforme de decremento, la

probablilidad de muerte para una persona de edad x, puede

obtenerse:

Cm LCm 1 L, Cd) LCw)
%Y " 9% [1 - sl * Ay 3+
1 ,{dd LW
+ /3 q Q- ] £3.1>

La probabilidad de invalidez y rotacién puede cbtenerse
de manera similar.

Bajo una aproximacién de la distribucién uniforme de
decremento, la probabilidad puede obtenerse asi:

qf‘m) ‘. q;(cm (1= x/Zq;(c‘n (e - Sy

3.2

<dd LW cdd ,Cw)]

) .
[1 - toafgy T +an ™) 4 e q) Pay

-, q,’(
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teniendo un error muy pequefio de 1/12 q;Cd)q;ch) con

respecto a la expresién (3.1D.
Para la construcecién de 1la tabla de probabllidades,
CTabla de Servicio, tabla 3.13, los decrementos que se

considerardén son:

q;‘Cm) tasa de mortalidad “Experiencia Mexdcana 62-67".
q'(d) tasa do invalldez ‘“Experiencla norteamericana
G. B.B. "
q;(CW) tasa de rotacién "“Experiencia Mexicana
B.C, 46-60"
El decremento por retiro no se considerd, debido a

que las salidas por esta causa pueden ir desde factores
salariales como el desarrolle interno en la misma

emnpreasa.

Para éste estudio todes los retiros por Jjubilacidn se

realizaradn a edad 8S.

NOTAS.
k causa de decremento.
x edad actual
Ckd
dx ntimeroe de salidas por la causa k
T
.l.x numerc de participantes en la tabla expuaestos

a k decrementos
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k
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TABLA DE SERVICIO

EM62-67 GBB BC46-80 FROBABILIDACES DECREMENTOS
EDAD qx(m} X qx(w! Q) g (¥, 1x(T) efm)  dx(d) dx{w) (T

20 0001830 Q00S(00}  A.0Q1600 000,000 10815 A8 81502 83797
a 001 0.0005000] 00705000 216203 16H 4 23131} 67021
2 Q0018570 Q0005000 Q03080001 M9,183 160 Al 61567 53589
a 20010940 000050005 0052300 155 1,545 ar 41558 43489
bl Q002 0.0006000)  BOAG5000 752104 1484 440 R 1662
% Q0020000 N0006000] 06452000 n524 1,454 49 2206 A58
Fid 00021310 0.0006000. Q0434000 601084 1418 36 MNP0 31 6174
a Q0021870 0000600 00427000 80407 1,30 b1} 21091 2,481
a8 000200 20007000 Q0414000 €10p46 1,305 425 26628 2417
2 00023180 Q0007000 00401000 “rsM 1,385 403 23125 5476
k) 0.00% 000070007 G038 £a1ps2 1,31 1 2968 2388
3 00024800 aE)|  0OFSM 3266 1,32 423 20343 20
R Q00E5140 Q0008000| 0O A2 117 409 18,786 20512
kel Q026700 Q.0208000. QOH 162 1318 il 12308 18,167
* 00027950 Q00MN00 063000 401055 1,32 Ll 16,108 12854,
3 0.002620 Q0009000 00322000 463801 ) 410 14906 16,548]
% C.00 00010000 04308000 41,151 1342 0 13789 15578
a 0003Za40 Q0o 6024700 4514 1,30 46 12290 14827/
k] [ses} Q0012000 0028400 410047 1,305 A%2 11814 13703
1 000358 0013000 00272000 403244 149 518 16941 128961
40 00036000 00014000 028 30,354 1467 &0 10,123 12,428
41 00040460 0016000 20240000 a0 151 &6 931 11,409
42 00043140 00018000  0023R0 IR 1.£62 81 8702 10814
43 Q004808) Q0020000]  0.622700 25817 1810 102 R0 10372
4 Q0040340 0002 60216000 5446 1,684 w0 1435 58601
45 Q00560 Q40001 00206000 R38N 1,19 % [8:01] 043
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Salarios Futuros.
El beneficio que otorga el plan de pensiones, esta en
funcién del salario del trabajador; el calculo de
salarios futuros es necesario para la estimacidén del

beneficle futuro.

En la estimacién del salario futuro pueden intervenir
algunos factores, entre los mas relevantes estan:
a) Incrementos por méritos.
b)Y Incrementos debido a ganancias o productividad
de la empresa e

¢) Incrementos debido a factores inflacieonarios.

Los incrementos por méritos tendrian que adoptarse
individualmente para cada trabajader de acuerdo a su
esfuerzo y habilidades, estc marcarfia una tabla de
rangos que muchas veces depende de la edad y antigliedad

del trabajador.

Los incrementos por productividad de la empresa han
disminuido en la actualidad, muchas veces se marcan
factores fijos por afio para simplificar los incrementes,

siempre y cuando puedan solventarse.

El incremento en los salarios por inflacidn es el

factor mas utilizado, pues en cualquier socledad
los f{ndices inflaciomarios provecan la dovaluacidén
salarial.
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Para combinar todos los factores de Iincremento, se
pedria fijar la inflaclén bajo el supuesto de una tasa
conservadora del &% anual para cualquier range de edad,
una tasa de incremento por productividad de 1% anual,
que esto depende de cada empresa, pero para este estudio
el costoe serfa inalterable con este porcentaje ¥y
finalmente el incremento por méritos puede ser marcade
por rangos de edad, considerando que el periodo
productivo més intenso de un trabajador comprende entre

los 20 a 45 afNos de edad.

Una vez comblinados teodos estos factores se obtiene la

siguiente tabla:

Edad Tasa de incremento salarial.
20-30 8 %
31-40 o %
41-S0 7 ‘/._
51 -85 8 %

Tasa de Interés
La tasa de interéds que se utiliza en el célculo de
valeres futuros de obligacicnes, puede estar compuesta
por varias tasas como son :
La tasa de retorno deseada.
La tasa por riesgo de inversién.

La tasa de inflacién.
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La tasa de retorno deseada puede variar segin el
rendimlento obtenide en cada cartera de inversidn, la
tasa de riesgo de Inversidn depende de los
instrumentos de financiamiento y las condiciones bajo
las cuales se distribuyen los rendimientos, ahora bien,
la tasa inflacionaria no puede estimarse con un minimo
de desviacidn, pues estimar valores futuros para 20, 40
6 B0 affos el error aumenta y el hecho de considerar
tasas histéricas y proyectar la préxima tasa inmediata

es muy aventurado.

Conslderando una tasa acorde a los maximes rendimientos
que puedan obtenerse en el futuro y suficlentes como
minimo para solventar las obligaciones que se fueran
presentando al plan, la tasa elegida para este estudio
es del X% anual de interés teécnico, que cuando menocs
soporta el miximo de incremento salarial, y 1la
obtencidn de la verdadera tasa de retorno incrementarf{a

la ganancia actuarial.

Bajo estas hipdtesis actuariales, la tabla de

decrementos maltiples y conmutados respectivos se

muestran en la tabla 3.2
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VALORES CONMUTADOS AL 9.0 %

MORTALIDAD: EXPERIENCIA MEXICANA 62-67

INVALIDEZ: EXPERIENCIA NORTEAMERICANA G.B.B

ROTACION:  EXPERIENCIA MEXICANA B.C. 46-60 TABLA 3.2
EDAD i a(12)x Lx(T) Dx Nx
20 7.6209 7.1625 1,000,000 178.431.09; 1,359,799.045
21 7.8768 7.4185 916,203 149,980.833! 1,181,367.951
22 8.0873 7.6290 849,183 127,531.908| 1,081,387.118
23 8.2455 7.7872 785,594 109,618.183 903,855.211
24 8.3543 7.8959 752,104 95,069.774 794,237,028
25 8.4293 7.9709 715,243 82,945,292 G99,167.254
26 8.5040 8.0457 681,084 72,462,333 616,221.962
27 8.5784 8.1200 649,407 63,387.280 543,759.629
28 8.6530 8.1946 619,946 55,515,280 480,372.349
29 B8.7277 8.2694 592,528 48,678,937 424,857.069
30 8.8017 8,3433 567,052 42,739,427 376,178,132
A 8.8745 8.4162 543,365 37,5672.581 333,438.706
32 8.9470 8.4886 521,274 33,068,836 295,866.124
a3 29,0170 8.5587 500,762 29,144,569 262,797.289
a4 9.0852 8.6269 481,655  25,717.924]  293,662.720
35 9.1521 8.6938 463,801 22,718,830 207,934.796
36 9.2167 8,7584 447,151 20,095,607 185,214,966
a7 -+ 89,2795 8.8211 431,574 17,794,086 165,119.360
38 9.3412 8.8829 416,0470  15,771.565|  147,326.274
39 9.4009 8.7425 403,244)  18,993.792] 131,553,709
40 9.4592 9,0009 390,358 12,428,081 117,559.917
41 0.5162 9.0579 378,230 11,047,666 105,131.836
42 9.5737 9.1154 366,732 9,827.360 94,084,169
43 9,6320 9.1737 355,817 8,747.586 84,256.809
44 9.6914 0.2330 345,446 7,701.805] 75,500,223
45 98,7522 9,2939 335,577 6,943.858 67,717.828
46 9.8160 9.3576 326,139 6,191.343 60,773.971
47 9.8093 9.3510 319,492 5,564,367 54,582,628
A8 9.7304 9,2721 315,280 5,037.623 49,018.261
49 9.6249 9.1666 311,718 4,569.458 43,980,638
50 9.5084 9.0498 308,211 4144998  89,411.181
51 9.3842 8.9258 304,588 3,758.050 35,266,183
52 9.2584 8.8000 300,653 3,403,211 31,508,132
53 9.1318 8,6734 296,368 3,077,713 28,104.921
54 9.0047 8.5464 291,724 2,779.346|  25,027.208
56 8.8776 8.4192 286,715 2.506.077]  22,047.862
86 8.7517 8.2934 281,304 2,265,762 19,741,786
57 8.6295 81711 275,433 2,026,315 17,486,023
58 7.7364 7.2781 296,072 1,098.305|  15,459.709
59 8.2012 7,8329 262,200 1,623.569)  18,461.404




VALORES CONMUTADOS AL.9.0 %

MORTALIDAD: EXPERIENCIA MEXICANA 62~67

INVALIDEZ:  EXPERIENCIA NORTEAMERICANA G.B.B

ROTAGION:  EXPERIENGIA MEXICANA B.C. 46-60 TABLA 3.2

EDAD ax a(12)x (M ™ Nx
) 81763 77200 254,796 1447.463]  11,807.635
61 B.0655 7.6072 247,180 1,208.245]  10,300.372
62 64897 60314 203,332 1402549 9,102,127
63 75904 74324 231,243 1,014,360 7,600,578
64 74523 6.9940 222,903 897.050 6,605.188
65 73152 6.0569 214,305 791.246 5,786.138
66 7.1605 67221 205,445 695.902 4,996,892
67 69695 65112 198,562 617.115 4,300.990
68 6.7554 62974 181,272 545.320 3683675
69 65368 6.0805 163,510 479.994 3,138.555
70 63200 58617 175,300 420,656 2,650.564
71 60998 56415 166,650 386.661 2,237.907
72 58766 5.4203 157,563 318.276 1,871,025
73 56572 51988 148,127 274.474 1552.750
74 5.4360 49777 129,325 235.148 1278.276
75 52159 47575 128,222 199,991 1,043.427
76 49973 45389 117,917 168.719 843.136
77 47809 43226 107,462 141.064 674.417
78 45675 41091 96,963 116773 533.353
79 4.3574 38991 86,529 95,603 416,580
) 41514 36951 76,277 77317 320,978
81 39501 34918 66,322 61.685 243.661
82 37530 32056 56,820 48.476 161.976
83 35633 31049 47,866 37.465 133.499
a4 33768 29205 39,561 26.423 06.034
85 32007 27423 32,065 21.424 67.611
86 30203 25710 25,390 15.346 46.487
o7 2.8651 2.4068 19,602 10.669 31.142
88 27082 22408 14715 7.486 20,972
89 25566 21003 10,708 4998 12,7687
90 24165 1.9562 7528 3223 7.769
81 22818 16235 5,004 2,001 4566
92 21547 1.6964 3,303 1.180 2565
93 2.0339 15786 2044 0.676 1475
94 19106 14613 1,200 0364 0.699
95 16088 1.3505 665 0485 0335
96 16044 12361 346 0.088 0.150
97 1.5683 11089 167 0.039 0.061
98 13792 09209 75 0016 0.022
09 1.0000 05417 3 0006 0.006.




Not.‘ats.
x edad
L tasa dejinf.'erés: técnica 9% anual.

Valores Conmutados.
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3.2. METODO DE FINANCIAMIENTO.

3.2.1. CONSTRUCCION DE LOS BENEFICIOS FUTUROS.

Las vbligaciones de un plan de pensiones por jubilacién,
es censtituir el fondo necesarioc para pagar cuando asi
se requiera, los beneficios gque otorga el plan; la
obligacidén ligada a estos futuros beneficlos es conocida
como Valor Presente de Futuros Beneficios (YPFB), si el
plan tiene activos {guales a la obligacidn del VPFB,
estos serdn suficlentes para cubrir o pagar los
beneficios adquiridozs por cada mliembro del plan,
manteniendo todas las hipdtesis actuariales apegadas a
la realidad y que no se presentaran futuros camblios en

ellias.

3.2.2. METODO ACTUARIAL DE FINANCIAMIENTO.

Para calcular el coste  normal y fipanciar las
obligaciones constituldas por el plan como es ol Valor
Presente de los Futuros Beneflclos (VPFB), es necesario
definir un método actuarial de financliamienteo, que
marque el modelo de amortizacidn del plan; el valor
_presente a edad Y Cedad de ingresoe a la empresad de
todes los costos normales que defina el método actuarial
debe ser igual al VPFB para un trabajader partlelpante

del plan.
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El método de financiamiento utilizado para definir el
costo normal del plan es el Método de Crédito Unitario o
Método Actuarial de Costeo Unitario, el cual puede
definirse como:

“Es el método bajo el cual los beneficlos proyectados o
no proyectades que se deriven del plan para cada
individuo incluldo en la valuacién actuarial se
asignan a los aflos de valuacidn mediante una férmula
consistente. El valor presente actuarial de los
beneficlos que se asignan a un alo de valuacidn
determinade se denomina costo normal. El valor presente
actuarial de los beneficlos que se derivan del plan que
se asigna a todos los perfodos que anteceden a un afio de
valuaclén se denomina Pasivo Acumulado Actuarial.

Bajo este método la  ganancla (pérdidad actuarial
comunmente reduce Caumentad el pasivo acumul ado

actuarial no financlado. *?

t2).

Pefinicion boletin de observanaion obligateria para la
veluacion actuarial de posivoes conlingentes, juilio do
1987, Asociacion Mexicana dé¢ Acluariocs Consulioras en
Planes de peneficios parc Empleados.
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3.3. POBLACION DE ESTUDIO Y YALUACIONES ACTUARIALES.

3.3.1. ESTRUCTURA DE LA POBLACION.

Una forma de seguilr el proceso del método de unidades en
un plan privade de pensicnes por jubilacidén, es
siguiendo su cemportamiento a lo large de un periodo
de tiempo, perfode en el cual se observarian los cambios
en los beneficios adquirides, el acrecentamiento de las
unidades acreditadas y todos los factores que
intervienen en el financiamiento del plan, como pueden
ser el monto de las aportaciones anuales, las tasas de
interés o inclusive el comportamients que la misma
poblacién tiene y que determina el monte de las
obligaciones a constituir por los beneficlos adquiridos

por cada participante.

La poblacién del estudic que se presenta, fue tomada de
un sindicate de educacién de nuestro pais, la Gnica
adaptaclién que se hizo a la informacidn, fue tomar para
cada edad el ntmero de participantes, su sueldo y

antigliedad promedioc del mismo grupo de edad.

La razén por la cual se tomd$ el sueldo y antigliedad
promedio, obedecio al compertamiento que tlene la
poblacién en un perfocdo de mis de diez affos de

observacién, =en el cual =se pueden tener salidas y
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entradas de participantes, aumentes de suelde e
inclusive retiros en diferentes condiclones.

Estos cambios en la misma poblacidn no podrian permitir
en este estudio, dar un seguimiento claroc y preciso a
las unlidades acreditadas a un participante en

particular.

Es por ello, que la poblacién inicial que se muestra en
la tabla 3.3 se le dio una proyeceidn de acuerdo a la
tabla de servicio que se definio en las hipdtesis
actuariales, aumentando la antigliedad afic con afio a los
participantes en servicio active y recalculande sus
salarios de acuerdo a la tabla de salarios futuros

también descrita en las hipédlesis actuariales.

Es asi como se pretende que cada grupo de edad se maneje
come una generacidén © cohorte que comparten el mismo
evento origen, en el mismo perfiodo de tiempo. Para cada
edad se tendrin resultades de acuerds al sueldo y
antigliedad, de los beneficios adquiridos en cada affo de
valuacién, también se podran observar las unldades
acreditadas ya sean de acrecentamiento o de ingreso
Canualidades unitariasd y as{ poder llegar a puntos que

definan el comportamiente general del método.

La poblacidn inicial y la de afNos subsecuentes se
muestiran desde el grupo de edad 21 hasta edad 65, pero

solo intervendran en las valuaciones aquelles grupos de
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edad quef',‘cu;nplan con J,és "regulsitos de elegibilidad

descritos ‘en las bases del plan.
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3.3.2. TASAS DE INTERES DEL PORTAFOLIO DE INVERSION.

Una vez definida la poblaciédn del estudio, se tendra
que determinar en que instrumentos de inversién s
asignaridn las aportacliones anuales al fondo del plan,
para fipanciar su costo, y por ello en este estudio se
considerd que las tasas de rendimlento gue otorgan los
Certificados de la Tescreria de la Federacién (CETES
podrian considerarse como =1 minimo rendimiento que
otorga un instrumento de financiamiento seguro, ademis
de que por ley, un porcentaje de la aportacién anual se

debe invertir en estos certificados.

El comportamiento que han tenido las tasas de lnversidn
en los Gltimos cuatro affos, como podemos observar en la
tabla 3.4, han sido con tendencia descendente, cuya
calda es drdstica y esteo se podria deber a la actual
politica de administracidn financiera del pafls y los
proceses de financiamiento de la deuda poblica y
externa.

Nunca en 1988 se pensaba que en menos de cuatro afios se
llegara a tasas de CETES de 12 y 11X en sus diferentes
vencimientes, es decir, que contra la tasa promedio en
vencimlientes a 28 dias del afilo de 1988 que era del
B8.00% descendio en un 83% de su valor en mencs de

cuatro afos.
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TASAS DE CETES A28 DIAS  (OBSERVADAS)
ANO 1088 1980 1990 1991
MES
ENERO §52.88 5026 4074  24.79
FEBRERO 15160 4843 4383 2340
MARZO 7883 4814 4586 2257
ABRIL 5060 5104 4636  21.60
MAYO 4557 5361 4124 2115
JUNIO 3960 5747 3380 1800
JULIO 4020 3460 3200 1834
AGOSTO 4207 3308 3041  17.56
SEPTIEMBRE 4206 3562 2970 1662
OCTUBRE 4561 3816 3008  18.02
NOVIEMBRE 5220 4063 2679  17.32
DICIEMBRE 5238 4021 2508 1645
PROMEDIO 6690 4427 8547  19.66

TABLA 3.4



Debido a que este estudio requiere de un desarrolle de
mis de 10 afios, se utilizardn las tasas de rendimiento
desde 1988 hasta 19891 que son las observadas, la razén
de tomar las tasas desde 1988 es que la poblaciédn que se
tomd es de ese afio, y ademas es el afio en que se infcia

el descenso gradual de las tasas en el pais.

Por la misma razén y considerando que en el pais se ini-
cia un periodo estable en la economia, se extrapolaron
las tasas de los afios posterlores a 18901 y de esta forma
utilizar datos acordes a la economia y a los sucesos que

se espera que acontescan.

El desarrolle de la extrapolacién de las tasas de
inversién de CETES se presenta a continuacidén en la
tabla 3.5 donde se puede cbservar que si se conservara
la tendencia decreciente, las tasas pedrian alcanzar un
valor del 4% y 3% en titulos a 28 dias en menos de B
affos. Para esta extrapolacidn se utilizd una regresiédn
cuyo modelo y descripeidén de parametros se muestra en la

misma tabla.

Come se puede observar a partir de 1984, la tasa
promedioc es inferior al 7%, si se considera que la tasa
técnica del estudio es del 6%, es légico pensar que
esta tasa de rendimiento as insuficliente para el

financliamlento del plan.
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TASAS DE CETES A28 DIAS  (ESTIMADAS)
ARG 1992 1od3  taea 1995 1806 1097
MES
ENERO 1691 1463 800 550 878 260
FEBRERO 1630 1127 775 550 367 252
MARZO 1500 1088 752 617 856 244
ABRIL 1540 1050 728 501 845 287
MAYO 1493 1027 705 486 934 230
JUNIO 1447 995 685 471 824 220
JuLlo 1902 965 664 456 814 246
AGOSTO 1359 835 643 442 504 200
SEPTIEMBRE 1348 906 623 420 295 203
OCTUBRE 1277 879 604 416 286  1.96
HOVIEMBRE 1208 85 586 408 277 190
DICIEMBRE 1200 825 568 990 268 185
PROMEDIO 1433 086 678 500 321 220
TABLA 3.5

MODELO LnYi = Bo + Bi Xi + ¢l

Yi TASA

Xi ANO-MES DE OBSERVACION




La politica de administracién del presente sexenioc
muestra tendencias en i{ndices inflacionmarios de un
digito y consecuentements las tasas de dinversidn

fluctuardn por el mismo i{ndice,

Para el estudio del método de unidades, e considera que
la tasa técnlca y la tasa de inverslén deben ser por lo
menos iguales y on caso de gque la tasa de inversidn
disminpuyera, se tendrin que hacer ajustes para que
tecnicamente el plan sea solvente para hacer frente a

las futuras obligaciones.

En las proyecciones de las valuaciones actuarlales y en
la administracién del fondo se conelderé una tasa
constante de inversidn a partir del sexto afio.

f.o que se pretende obtener es el comportamiente gque
tendrin las unidades de acumulacién e ingreso, cuando la
tasa de inversidn es casl igual a la tasa técnica, y
conocer que impacto tendria el acrecentamiento de los
beneflcios, pues se deberd recordar que las unidades
obtienen su crecimlento del diferenclal que existe entre

ambas tasas.

Ademas cuando se manejen estas tasas de inversién, se
podra verificar s{ en efecto, en periodes donde la tasa
de inflaclién es baja, no son afectados los ingresos del
trabajader y en consecuencia btampoco el mento de las

pensiones otorgadas.
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3.3.3., VALUACIONES ACTUARIALES.

Para cada aflo de observacién se llevé a cabo la
valuacldn actuarial del plan, cada una de ellas se hizo
bajo las bases e hipdtesis actuariales descritas en

el disefio del plan.

Para cada affo se estimd el costo normal segan el método
de financiamiente que se determins, asi como la
aportacién anual para el financlamiento del pasivo
acumul ado, la suma de ambos resulta el costo total anual
que se tiene que depositar en el fondo de inversidén

creado para el financiamiento del plan de este estudio.

Los resultados de cada afic se muestran en la tabla 3.8,
la cual cuenta con las siguientes columnas:

~ Namero de participantes.

- Edad promedio de la colectividad.

- Antigliedad promedio.

- Salario promedio.

- Valor presente de las obligaciones totales (VPOTO.

- Pasivo acumulado.

- Activo tangible mias Costo Normal del afio.

- Interés generado por la tasa técnica.

- Ipt.erés generado por la diferencia entre la tasa de

inversisdn y la tasa técnica.

K¢



~ Activo tangible al final del afio.

- Aportacidn anual para financiar el pasjive acumulado.

~ Costo Normal del afo de valuacidn.

- Costo total que os igual a la suma de la aportacidén al
pasivo acumulado y el costo normal.

~ Costo en por clento de la ndmina anual del afic en
curso.

~ Tasa de CETES a 28 dias (promedio del affo) bajo la

cual se estimaron los rendimientos totales del fondo,

Como se puede observar en esta tabla, el hecho de usar
una tasa de inversidn del 86.90% en el primer afo,
44.27% en el segundo, 35‘ 47% en el tercero y 18.686% en
el cuarto afio, da un alte rendimiento al fondo contra lo
que tecnicamente necesita, es decir. la ganancia por el
diferencial de tasas ayuda a constituir en menos de seis
afios un fonde que ayuda sustancial mente al
financiamiento del pasive acumulado, Pues apartir del
mismo sexto afic no se hace aportacidn alguna para

finaneciar al pas{vo acumulado,

Tamblién se pedrid notar que a partir del séptimo afo, se
utiliza la nisma tasa promedic de CETES para la
inversién del fondo, esto obedece a lo que se habia
comentado, de gue cuando menos la tasa técnica debe ser
igual o menor a la de rendimiento. En sste estudio se

considersd que manteniendoe una politica econdmica

7?



9'CVIIVL

Xyt

020 8C5°0T Y I T = R el 30T EE LT arC a0l 05T BCIVOE'EL G0 EE TRV C5I00C 18T L [SerThgIeCats’s LoveseE W (IS (SR o
=ee L | ¥00' 00 5 T v "% ] 2BATIET: 8 S LBLTTH'0 ATEYO WITH PHETCUIOTUL [ IZPESTRESIL L 12-3--2 1 E N L 113
MY (A3 JeeimeTOCTos | ChmSteiz  jenworxac o covoos Taame 0vs 200500 & B S L B Lt T R S [ N LA e
£ 1] -l Z3S AT LY TR LTINAT D0ETLLTIR B o LY ORG RITILI0 SH2LTI TRy rErIreTEa00 0L TLC TCATH 229'000 RBRT 6 02521800 YWRT oroz foaes ez L]
2 e TLv BIZ eI ULY SrzimeToces PETICLTE AT 9 €T Y TOERES LOr TTTE0L Y BLOTNTECITY 163°200'60L28Y SRCOVTLLE S ES005 T3 100027 oce (o jsen s
AT X5 0 0r0 L TRIWAT FEPTrATONIT L dad i Ly g o S2y'v5s T00TUr (AL CTTTLIB L PLYLLL RATEY CORLBOTOBL Py G0S Y8 WIS TER YRRT argt  (oree eowies &
sorn  fns9s  ooexTies aemerm mEmeierw (s srraacees Wswemvres  mcweevie  ecmcmeae lecrowastk  wizemotw  pecwes  fswa Jaos om0
L I %. PALEXPTYITIC CCOTELYNLZ | IEERISIMGT T e RS LB T4 6% 3 020'%90 £31°WL A2 'TTRONETIT £ 50" S0% e R R 00 UL Bxct  Joore frouen i3
xoom  (xoez  forrmuwian [semcrsec zitovsas ST Tt B A T S oS TP PERETE T P S [T L ) T
£330 %30 C1 260"V BEITLT ©eza e RORLYITL ZVSTELITR L 1R YLD TS ELANCELELNE YRy YLD $10° 52T NOL LOPTIEGL T CBUSLE T2VLIT 12200 2N czv 05Ty preo'n T
WLT v %384 T1L 9L TALWIE WIWITH'LL morarTa‘e: LOLRCABIA LS Y ICUALY OO Wansaix'er 1TSTIMCT 02ETLL IO YEADOLZITRT Ao I TCLELE ey BZEL  [SSLe (esGL T
%53 00 %82 (3 STCHCL ZS800T eIETLITORE LIRS e L WIBLEXE © o i ] oo TR oYL LI BN IZITOY SHYeSL T over [co L
wapez % “enny oL Tmucs A ONEATUCL | CTUESUID g3 | wONOILvavi | OMVUIGEUBCO | CAWIWNDY Oawiond | vioud [ncaw| wivd 22
LD s WRON oo @ Bz Aeey FIEONYL CALSY [NV LOv a3 | NYL IOV GIERINI | DWE NYLOALDY ONRYd LOdA N OGIVE | BuNY| CVER | ORANN ﬁu‘q
SR O Vi ROWEIIORY S0

SOV AL SCOVZUNVIYO SONY
%9266 MIVTVS WIDNIVEVL
%00e VONDALYSYL

SHIVIHYNLOY S3INOIOVMIVA




estable,  se. podria mantener una & tasa del 9.88%
© inclusive 9% por un perfode large y enh case de haber
'é\Justes descendentes se tendria que restructurar la

hipdtesis de la tasa técnica del plan.

Estos desarrcllos podrin ser de vital importancia debido
a que las unidades de acumulacién e ingresc cobtienen su

crecimiento de la ganancia de interés.

S1 bien es cierto que estas tasas de inversidn iniclales
en la administracidén del plan lo benefician, quéd pasaria
si las tasas cambiaran y no fueran en su inlcio tan
altas, se puede observar este comportamiento utilizando
tasas del 10% en los primeros B afos del plan y
posteriormente utilizar tasas del 9.86% donde todavia
existe casi un punto de diferenclia entre la tasa tdenica

y la tasa de inversion.

El resultado camblo totalmente, en la tabal 3.7 se puede
observar los cambios graduales en el financiamiento del
plan; el pasivo acuzulade dejd de financlarse en el

décimo afio como estaba previsto.

Para tener presente cada uno de los comportamientos
desarrollados , se pueden llamar al primero tipo A y a
este segundo tipo B, esto es con objeto de poder marcar
los impactos que pudieran tener las unidades de

acrecentamiento ¢ ingreso bajo ambos panoramas.
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En el préximo punto se obtendrd el dosarrolle de las
unldades de acrecentamiente e Jingreso para varios
participantes del plan en distintas edades y para los
dos panoramas descritos hasta aquf. Para lo cual se
mostrara el desarrollo por edad de las valuaciones
actuariales de afio con affie, para que se pueda obtener el
nimero de unidades que ha adquirido cada grupo de edad ¥y

poder determinar su nuavo valor al aniversarioc del plan.
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2 4. VALOR Y CRECIMIENTO DE LAS UNIDADES DE ACUMULACION

E - INGRESO,

3.4.4, VALOR DE LA UNIDAD DE ACUMULACION Y RENDIMIENTO

ACREDITADO.

Para deterninar un procedimiento en el calculo del valor
de la unidad de acumulacién, seri necesarlo considerar
que el numero de unidades acreditadas, por su valor
alcanzade en cualquier instante debe ser por lo menos,
igual al valor presente de las obligaciones totales que
el plan considera como beneficio para un participante a

la edad que alcance en ol momento de la valuacidn.

De esta manera, la condlicién anterior suglere que se
podria dar a la unidad un valor técnice, asi llamade por
el elemento que interviene en su calcule.

Este valor técnico de la unidad se obtendria de dividir
el Valer Presente de la Obligacidn Total a la edad
alcanzada Cedad %0 per el participante bajo el
método de financiamiento y el numere de unidades
acreditadas al participante cuando ingresd al plan de
retiro C(NUAD.

VALOR DE LA UNIDAD = = _ YPOTX Cafo >

N U A
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Aslaﬁo cép’ éiﬁoj se - aléulé.rla el \/a],pr técnico de la

unidad bajo este procedimiento,

.EL Jprimer aﬁé se otorgaria un valor base de 100 a 1la
unldad; para determinar el numero acreditado al
participante CNUAY a su ingreso al plan y seria con la
sigulente férmula:

MUA = YPOT=

100

Bajo este procedimiento las unidades acreditadas siempre
serfan equivalentes al beneficlo que otorga el plan de
pensiones; pero 56 tiene que considerar ilos
rendimientos financlervs y la ganancia que se podria
otorgar a la unidad por el diferencial entre la tasa

técnica y la tasa de lnversidén real.

Si solo se otorgase al fondo de inversidn para el
financiamtento del plan la tasa técnica requerida y el
rendimiento por el diferencial de las tasas se acredita
a las unidades.

Rendimiante total por la

diferencia de tasas t-1
Rendimiento acredltado =

2 la unidad Ntmero total de unidades

acreditadas a la poblacidédn t-1
Cafio LD

Cada afio la unidad tendria un rendiniento acreditado mas

lo. que hublere acumulade por rendimientos en afjos
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anteriores al cualk se .podria llamar rendimiento

acumul ado,

El valor de la unidad en un affo determinado Ctd estaria
formado por la suma del valor técnico y el rendimlento
acumulade obtenido a la fecha.

VALOR DE LA = YALOR TECNICO t  + RENDIMIENTO
UNIDAD t ACUMULADO t

Tomande este método de valuacidn de la unidad de
acumulacién, se podra observar que no se garantiza a la
unidad un valor predoterminade, sine que su incremento
sobre lo que otorga el plan es bajo la ganancia en tasas
de interés y no hay un compromisc futuro, pues de no
haber diferencia entre las tasas, no habria un

rendimlento en el aflo.

Para mostrar el desarrollio de este método, se
modificaron las tablas 3.6 y 3.7, donde solo se acredita
al plan la tasa técnica y la diferencia de las tasas se

acredita a las unidades.

Bajo el pancrama tipo A la tabla 8.8 es la que muestra
el nuevo comportamiento del fondo de financiamiento del
plan. Se observa que el financiamineto del pasive
acumulado cumple con las hipdtesis, ya no se amortiza
tan répldo y las apertaciones casi son niveladas aie con
afio.

El interés generado por el diferencial de tasas es menor
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al de la tabla 3.8 pues en la tabla 3.8 el fondo sclo
considera en el active tangible el costo total y el

rendimiento acreditado por la tasa téenlca.

Lo mismo ocurre bajo el pancrama tipe B, si solo se
acredita la tasa técnica al fondo, el pasive acumulade
se financia en el mismo periodo pero las aportaciones

son casi niveladas Ctabla 3.8).

Ahora bien, para cada participante el valor técnico de
la uni{idad ser4d diferente, pero el valor por interés
acreditado ser& igual, dado que el rendimiento de un afio
se divide entre el nGmero total de unidades que

generaron ese rendimtento.

Para comparar entre el beneficio del plan y el que
otorgan las unidades de acumulacidédn, se desarrolle una
comparacidén entre ambos beneficios para cuatro personas
de 28, 35, 45 y 5 aflos de edad y para los dos pancoramas
el Ay B.

Se tomd cada aflo el VPOTx Canexoe D para cada
participante y se calculd el ntmero de unidades a su
ingrese al plan, manteniendose constante el nGmero hasta
la fecha de retiro.

El rendimiento acreditado a la unidad comoe se menciond,
se obtiene dividiendo el rendimiento total del aiNo en
curso entre el ntmero total de unidades de la poblacidn

participante, para los pancramas tips A y B el
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rendimiento acreditado por uhi dad eambla sustancialmente

como se puede observar en lA slguiex‘\tevtabla 3.10 .
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RENDIMIENTOS ACREDITADOS POR UNIDAD

. RENDIMIENTO ACREDITADO
ANO NUMERO TOTAL DE RENDIMIENTO ACREDITADO A CADA UNIDAD
UNIDADES ACREDITADAS TIPO A TIPOB | TIPOA TIPO B
1 4,927,221,778 0 o 0 0
2 4,804,540,217 23,061,669,721 398,301,722 4.68 0.08
a 4,687,200,083 28,848,151,026 846,275,909 6.21 .18
- '4 4,574,423,819 35,725,107,697 1,349,645,172 71.62 0.29
-1 4,466,991,867 20,388,858,051 1,812,650,924 4,46 0.42
8 4,363,582,729 13,563,290,474 2,544,707,406 3.04 0.57
7 4,262,942,692 2,799,743,228 2,799,743,228 0.64 0.64
8 4,164,189,038 3,4684,020,942 3,484,020,942 0.82 0.82
o 4,068,266,086 4,232,966,386 4,232,966,386 1.02 102
10 3,974,648,377 5,070,326,397 5,070,326,397 1.25 1.26
" 3,882,509,873 6,020,890,518 6,020,890,518 1.51 1.5
12 3,702,579,602 6,858,235,576 6,858,235,576 177 1.77
JOR— e e e
GRAFICA 3.11
RENDIMIENTOS TIPO A Y B PARA UNIDADES DE ACUMULACION.
8 r
7 -
6 b
5 -
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3 =
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Les rendimdentoes totales para les dos panoramas son
iguales a partir dol dptimo affe, que es cuands laz
tasas de inversién son iguales en ambos (grafica 3.11>
debldo a que sole se acredita la tasa técnica al
financiamiento del pasive acumulado ¥y el rendimiento

excedente se acredita a las unidades de acumulacidn.

El valor de la unidad de acumulacién formade por el
valor técnico y un rendimiento acumulado, varlara
con respecto al beneficio que otorga el plan solo por el
rendimiento acumulado, pero éste o3 sustancial cuando la
diferencia entre la tasa técenica y la de inversidén es

grande.

En la tabla 3.12 bajo el pancrama tipe A, se muestra
para las cuatro wdades seleccionadas, el comportamiento
de ambos beneflicios, el que otorgé el plan y el que se
constituye por unidades de acumulacidn.

Para cada edad se valud afio con afic el valor técnico de
la unidad, el rendimniento acumulado y se compara con el

beneficlo que el plan constituye VPOTx.

Slempre * existir4d diferencia entre ambos beneficlos,
mientras haya un margen entre la tasa técnica y la de
inversidén. Este margen acreditade al participante
compensa la pérdida de rendimiento que no se otorga por

un capltal en inversién.
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EDAD % NUMERD DE UNIDARES ACREDITADAS 92,084
VALO HENDWENTO RENDIRENTO
RO B UNIDADES TASA TECNICO ACREDITADO  ACUMLLADO VALOADELA YPOTx  MONTODE DFERENCIA
ACUMLL ACION CEIES INDAD AIAUNDA ALAUNDAD ANDAD INIDADES
i % Lo 10000 000 0.00; 100:00 9 20040) 50430
2 % 220% 1144 4.68 4.9 18.15 10,600,219
3 21 3BATR] 1065 62 1207 M3 13,232,061 (1,184,0¢1
4 A 18A9%] 14941 7.62) 500 147 18002271 (2307003)
5 2 14035 1700 446 HHad 20484 10.857,8600 (3,170,002
8 3 0.m% 1407 304 24 2048 2,771,841 (3,004,80)
7 3 0.00% 200.74 064 4724 597 244638101 (4,340916)
[} & ants MB£a 0.82] 821 2124 2132611 (4.85289)
9 3 005%) 281.90 1.2 88 o 31,63,135]  {5,425048)
10 H 0MRl  ABSE 1.25] 6.8 H5.56 AD40S4]  (0,074,6%)
1 * seit %173 15 o 43574 302, 40,115,532 (8.813 14,
12 x L1 4807 £ B AM204] 20,651,275 4529798 (7.847523)
EDAD » NUMERO DE UNIDADES ACREDITADAS 28278
'—' VAT AERDIAERTO ™ FERITENT! ~
Ao €DAD UNIDADES TASA TECNICO ACREDITADO  ACUMLLADG VALORDE LA VPQTx MONTODE OFERINZHA
ACUMULACION CETES, 12i0A0 ALAUNDAD _ ALAUNDAD. UNIDAD, NIDADES
1 X 218,274 B.007 10000 0., 0.00, 100.00( 21,821,751] 21,621,751 0]
2 % 218,278 42.271% 11300 4.601 4.681 197.741 4870,1001 25600,822) (1,021,642
3 a 218,278 Bars| 12208 &2 12.67 MOSSE 27,670,038 3679578  (2.0085%)
4 B 218278, 18608 14406 7.62] 25,00 100.01] 31,444,108) 20012800]  (5,468760)
5 218278 14,335 162, 4.44] 44 1600 X430,757 066,768]  (1.518011
[} 40 2{B274] B 182.81 an 4241 2522 38034131 481615211 (8,2581
7 4 218278 980% X650 o 4724 264031 45728432) 56,000,401 (10,311,008
8 42 218.278] 9B%h! 2551 082 2 20822 51400,701| 62612703 (11,506,009
:4 43 218278 aes%| 4 1.02] k] J235H[ 57,762,206 0614856( (12,862445
0 44 208,278 pB3% 106 1.25 3$303] 64,800.778! 79.242E07] (14,402,729
1 45 218,218 983% 3331 151 Hno 407311 72.753853| 89,007,344 (16,153451
12 48 28,276 2606|382 i 81e? AS3RO|  D1.500,585) 09,728,208] (18,131,801
EDAD 45 NUMERQ O UN:DADES ACREDITADAS 166,753
VA OR RENDIMENTT AENDIZIERID
MO EDAD WNDADES TASA TECNCO ACREDITADO  ACUNLLADD VALOADE LA VPOTx MONTQDE DIFERENCIA
ACUNLLACION CETES LNIDAD ALAUNDAD _ ALAUNDAD LNIDAD UNIDADES
1 45 106,76 G350m| 10000 0w 0.00! 100000 16,6753421 18,6752 0
2 44 160,763 QAL 125 A58 464 11084] 18702118 19482569 (780481
3 47 166,753 BATE| 147 82 1287 137660 20800424{ 20657651 (2146341
4 48 168,753 18.66% 162 508 18%] 22905315) 27,163828] (4178811
§ 48 186,753 14.33%, 448 a4 19' ﬂ 5, {5.743768)
] 50 166,753, 88% 304 424 (roram
7 &t 103,753 &% 0.4, 4124 m75 {7.877.077)
8 82 165,753 apvY 062 5821 2008 (8,780,0
8 53 166,753} 9.95% 1.02] 5893 20097 6701 (9,626,240
10 & 108,753 293% 1.25§ 65.98 31818 42,064,365; 53,067,298] (11,002,80,
1" 5 165,753 0@5% 15 Ho 053701 48,840,105) 68,000529 (12,340424
12 56 168,753, BOEX 1.7 8307 203100| 51815800 £5,687,. 28] (13,851,760}
EDAD 56 NUMERQ DE UNIDADES ACREDIFADAS 425911
VIO RENDIRENTO ™ RERUIMENTO —==
Mo [=20700] UNIDACES TASA TECNICO ACREDITADD  ACUMULADO VAORCELA VPOTx MONTODE DIFERENCIA
ACUMULACION CEIES UNDAD ALAUNDAD  ALAUND2D NIDAD NIDADES
1 5 425011 G00%| 10000 000 000 10000 42691,088| 42,581,008 0
2 £ 426,911 42715 1L 4.5 4.8 115701 473172841 49.310744)  (1.803460)
3 s1 4250811 BATX| 1206 6.2 1287 13055( 52675206] S8157.218] (5,482,083
4 &8 425,611 19.66%1 12541 7,62 2508 15047( 534135481 €4,083315( (108727N
3 € 4591t ®aml 1543 448 a4 169.60] 65,741.017] BO41.301] (14,680,
8 1] 425811 8% 17014 308 4241 5551 73,740,414] 01,005,130| (18.064.716]
? @ 426011 BBOB[ 19453, 064 4124 M7 02,873,750 119,168]
B 62 45811 980%1 17868 082 s 231.38| 78,101,837] 0858, (22,451,007,
2} o 42501 BBSB[ A5 1.02) 5893 EHB[ 106,2234371 130,321,059
10 ] 4501t pmRy My 1.5 658 HS.35| 118.004,818] 147,087,883 (28,103,005
1 b 42591 B8BGK[  J6TI 1.5 0w X023 1348068521 160.416000 (31,510,207
2 @ 425811 8097 oM 1.2 8307 aw 0) B9 UG| (35,378,40]

TABLA 312



En la tabla 3.13 bajo ol pancrama tipe B, @l beneficio
que constituye el plan es igual al del pancrama tipo A,
pero varia contra éste altimo en que el margen entre las
tasas es menor, lo que implica que ¢l beneficlo otorgado
por - unidades sea menor, debids a que el rendimiento
acumulade depende directamente del margen entre las

tasas.

Las comparaciones antericres entre ambes panoramas y
para las cuatro edades muestran que el otorgar un
beneficioc valuade en unidades y bajo este sistema de
revalorizacidn, provoca que se entregue al participante
un beneficio mayor que el que otorgarfa el mismo plan
privado bajo su disefio y métodoe de financiamiento, y que
si se acredita un rendimientoc adicional al valor de la

unidad éste no es un compromiso futuro no financiado.

Bajo el panorama tipo A en que las tasas de inversion
son. mucho mas altas que la tasa técnica, el rendimiento
acumulade es mayor. De alguna forma las tasas de
inversidén reflejan el f(ndice inflacicnario en la
economia ¥y si se otorgase al participante un beneficlio
que no contemplara estos cambios, su pensidén al momento
de retirarse es muy baja.

Puede nunca tener el beneficio ningtn incremento debido
a que d¢ste se constituyd bajo una tasa filja y bajo
salarioes que pudieron no conslderar el efecto

inflacionario a tiempo.
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NJMERO DE UNIDADES ACREDITADAS 02004
VALCH nw)w m I8 Hm.mf ENTO
LNDADES TASA  TECNICO ACHED) ALAD0  VNOACEIA  VPOTx  MONTODE DIFERENCIA
ACUMLLACION CETES __ LNDAD_ALA UNDAD AIA UNDA) LNIDAD UNIDADES
1 2% 2004 10006 10000 00 0.00) 10000] 0206430 .20 0
2 2 04 1000E| 11447 o 000 114850 1053317 10545750 (7442
E] 21 02,084 1000%] 1008 0.18 027, 130.02| 12.04.085| 12,071,458 (24,400
4 2 22,0H 1000%| 14641 029, 058 149.18] 13755,324| 136,670 (53,252)
5 b 02064 10005 103 047 1.08 17145 15607,058] 15,784,247, (67,10
8 E)l 2,084 S8R 15407 057 113 i 0028408 (159,345)
7 3t 2,004 o8e%| 28N 0% 29 b 34,125)
8 - £2.084 85L[  285) 0.8 a6 (332453
9 k<) 22084 o8%| 1% 102 410 (450,817)
10 # 82,064 ous| 3185 125 a1z (618,737}
1" k3 52,04 0DTE} WIS 150 #.90) 202,401 (18211
1?2 » 92,084 9 40057 1 164 42051] 37,061,275 :mmsz 1,082077)
EDAD » NUMERO DE UNIDADES ACAEDITADAS 218218
VAL()F\ AERDMENRTO RENDMIENTO
A0 DA LNDADES TASA ‘<co ACREDIMDO FCUMULADO  VALORGELA  VPOTx  MONTQDE OFERENCIA
ACUMULACION CETES LAUNI ALAUNDNY LRADAD WNIDADES
1 k] 21,2781 1eoE! 100 0.00] 0.00! 10000) 2822751 21,820,751
2 ] 20710 1000%| 11305 0.8 o 113.14| M67,180] Meosms| (17,845,
3 I 218,278 1000%) 12768 018 0zt 12746] 276070,039 @rgarheel (57857
4 B 208,210) 1000%| 14408 020 atg 14863 MA108| 35700000 (126434
5 B 28,278 00ML] 16230 942 108 16341| H4m157) B69167] (230410
9 40 218,276, SEsLf 18281 057 173 184541 000413( 402812100  (377,797)
7 4 28078 oFTR| 20950 0.8 254 22081 45, m uz 49201530 (555,098,
8 a2 210,278 08! 255 [ 261 20,12 521045660 (788,225
8 43 218,218 apan| W48 1.02 450 058 B840034| (1,007,828
10 44 218278 9855 w106 145 812 0077 &) 1,497,19))
1 5 218278 13 B ] 150 2.90) 221 1,042 641
12 45 218,278 any| e o7 .54 wEm| esMns (2518547
£ 45 NUMEHO DE UNIDADES ACREDITADAS 160,753
VIOR TENOTCNTT WNDMERTO™
MO EDAD UNDAES TASA  TECNICO ACREDITADO ACLMLLADD  VALCADELA  VPOTx  MONTODE DFERENCIA
ACURLACION CETES __LNDAD ALAUNDAD _ALAUNDAD UNIDAD UNDALES
1 45 168,752 10005 10000 0001 200 10000 16673,342] 16875342 4
2 4 160,753 1005|1215 0.8 0 224 18715508 (13,400]
3 a7 163,753 100051 12470 018 02/ 125,06 B0 (44200
4 48 168,753 1000%| 13784 02 053 12842 BEISO (368
5 49 169,753 1000L| 15195 042 105 15302 26510215 (176,001
[ ) 19575 8| 15752 087 113 169.20 B2 (@BIET)
7 st 163,753 98Tl 10362 054 25 189,05/ AEX70] (44,00
8 62 103,153 9O6R! 6L 082 a6 29 7205 (602,163
B 53 186,75 0038 2115 109 48 227 BH0OATA, 1,04
10 st 168,753 A88E| 220 1.5 872 28,92 aTsITS! (1120811
1 %5 168,753 a0ost 205 151 am| 2959 48124020]  {1,4839%)
12 4 164,753 B 207 177 154 B 740.405] (1,624,796
EDA) 5 NUMEROQ DE UN'DADES AGREDITADAS
VALGIT RERSHTNYG FENOIMERTD
Mo D UNDADES TASA  TECMCO ACRFDITADO  ACLMULADO  VAORDELA  VPOTx  MONTODE OFERENCIA
ACUMULATION CEFFS _ UNDAD ALAUNDAD ALAUNDAD LNIDAD NDADES
1 55 42501t 10005§ 1000 0.00) 000, 100.00] 42501,008 42,501,008 0
2 5 425911 100051 11110 0.8 00| NMLIB[ 41317284] 41.3BL713] (34423
a 7 45411 1000% 12268 048 021 12394{ 2675, TE808 (112063
4 sg 425318 1000%{ 12541 029 058 12500] 53413548) 53500308  (248,80)
5 50 45901 10005 1949 042 1,06 166411 65741917 eato1500l (440683
[ 60 42581 885%] 17214 os7 173 18| T3T40414| ansR3l  (ant
7 il 42,01 0ETE|  1M5 084 264 107.08| g2es4585| BTN (1083120
8 82 425914 885%| 17888 082/ 38 182.9 76,101837| 7760048 {1,538011
9 63 425911 OBIL[ H106 12| 40 262041 105220437 | 10746041 | (241228
10 4 475911 9835 I 1.25] a2 200.09| 118004818 121,547528] (2562710}
H & 45911 089%| 3167 1.51 2.0 25.82[ 131,233002| 1BOAT040] (3,790,154,
12 ® 45011 2.05% 00| 17 1" 1154 4510211) (4918211




En el pancrama tipo B el margen entre las tasas es menor
y en respuesta a esto el valor de la unidad también
disminuye, ésto  muestra que bajo el métedoe de
revalorizacldn 50 acreditarfa al participante un
beneficioc por unidades que reofleje directamente el
comportamients del mercade de inversiones, y que sl se
compara contra el comportamiento de la economia podria
ser uno respuesta del otro. Asi el beneficic final del
participante al momento de su retiro estaria formado por
un elemento mis ¥y acreditade en forma individual que

evitard la pérdida del poder adquisitivo.

Al estar ligade el rendimiento acumulade de cada
participante al namero de unidades acreditadas y éste al
beneficlo que otorga el plan con base al salaric del
participante. se estA acreditando mis rendimiento al
participante que tenga mas unidades y al qué dentro de

la empresa tenga un ingreso mayor.

De tal forma el empleado seguird manteniendo su status e
ingreso bajo este sistema de unidades y al mismo tiempo
se tratarfa a la poblacién de trabajadores en forma
equitativa, pues cada unidad tendria acreditado el mismo

rendimiento no importande el status del trabajador.

Bajo. sl panorama tipo A, si se compara el beneficio

acreditado para una persona de edad 48 en el occtavo
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afo, el plan le otorgaria $34,348,102. y bajo el método
de unidades el monto seria de $43,135,137., es decir, un
25.8% mas que el plan normal. Ahora para una persocna de
edad 5% al décime alNo, el plan le otorgaria como pago
tnico $118,084,818 y bajo el sistema de unidades el
monto ascenderia a $147,087,883 un 23.6% mis que lo del

plan normal.

Es realmente sustanclial el incremento en el beneficlo
bajo el método de unidades, pero este también depende de
las tasas reales de inversidén y la tasa técnica del

plan.

En el pancrama tipo B, si se coempara para las mismas
edades y en los mismos affos, para una persona de 45 afios
de edad, el plan le¢ otorgaria al cctavo aflo $34,345,102
y por unidades de acumulacidén el monto seria de
$34,047,265, es decir, solo un 1.75% mis que el del
plan. Para la persona de edad S5 al décime affo el plan
le otorgarfa $118,684,818 y las unidades $121,847,528,

solo un 2.41% mas.

Cono gse puade observar el cambio entre ambos pancranas
responde directamente a las tasas de inversidn y su

distanceia que guardan contra la tasa técnica.

En la tabla 3.14 se pueden comparar ambos pancramas y

cual es su efecto sobre el valor de la unidad de

BB



acumulacién, el porcentaje en las columnas indica el
diferencial que existe entre el beneficio que

constituyen las unidades y el que acredita el plan.

Si las tasas de inversidn se comportasen estables por un
periodo considerable, el boneficio bajo ambos
procedimientos es el mismo, esto demostrarfa que si no
es necesaric un incremento a la pensién porque no
existen efectos inflacionarios en su contra no se
otorgarlia bajo el sistema de unidades, pero si las tasas
de inversidén reflejan el movimlento econémico en el pals
y éste indica un efecto inflaclionario, las unidades
proporecionarian ese crecimiento al beneficio a otorgar,
cosa que el plan por si solo no considera, pues éste
seguiria operande su beneflcloc definidc no otorgando

otro elementc de compensacién.
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BENEFICIO ACRECENTADO

EDAD EDAD ANO VPPOTx TIPOA PORCENTAJE TIPOB PORCENTAJE

ALCANZADA
25 34 10 29,420,156 354904 854 206%] 80,038,853 2.1%
35 44 10 64,839,778 79242507 22.2%| 66308908 28%
45 54 106 42054385| 53,057,298 262%| 43,175,178 27%
55 84 10 118,984 818( 147,087 883 236%| 121847528 24%

TABLA 3.14




3.4.2. VALOR DE LA UNIDAD DE INGRESO CANUALIDAD

UNITARIA) Y RENDIMYENTO ACREDITADO.

El trabajador a su retiro recibirs =l monto mis grande
entre el beneficioc que otorga el plan de pensiones y el
beneficio que se constituye bajo las unidades de

acumulacion.

Bajo los panocramas tipo A y B que se han desarrollado,
el beneficio que constituyen las unidades siempre es
mayor al que otorga el plan por si solo.

Ahora para construlr las unidades de ingreso
Canualidades wunitarias) se calcularid la pensién que
reclibiria el participante bajo las garantias que se

establecieron en el diseffo del beneficlio de pensidén,

Si se toma al participante que tiene E5 afics de edad al
inicio del plan y que al onceavo affo tiene derecho a
retirarse, el monto de la pensién para los beneficios
acrecentados bajo los dos pancramas A y B serin mayores
al que podria otorgar el plan, pero para este estudio es
necesario comparar el comportamiento para los tres
montos constituldos.

MONTO DEL BENEFICIO ACRECENTADD A EDAD o5

PANORAMA A PANORAMA B PLAN PRIVADO
464,416,099, 180,607,040, 194,090,892,

20



MONTO DE LA PENSION MENSUAL

PANORAMA A PANORAMA B PLAN PRIVADO
1,749,256 1,457,787 1,417,947

Si el participante a esta edad percibe un ingreso de
$2,686,272, el panorama tipoe A le otorgaria una renta
equivalente al B88.12% de su dltimo sueldo, el pancrama
tipo B el 54.27% y el plan el $52,78% .

Es convenionte  mencionar que estos planes son
complementarios al que o'torga el Seguro Social, y que
ademas se debe considerar el 2% del salario que ira
aportando el fondo del Sistema de Ahorro para el Retiro

CSAR>.

Para obtener al numere de unidades do  ingreso
equivalentes a la primera renta mensual, se divide la
pensidén mensual entre el valor inicial de la unidad de

ingreso,

Si las unidades de ingreso siguen ligadas al mismo
portafolio de inversién, obtendrin su rendimiento del
diferencial de tasa de inversién y la tasa técnica. Afo
con afio la pensién del trabajador jubilado se caleculara
multiplicando el ndmero de unidades de ingreso mensuales
por su valer fljade en la fecha de retiro mis el
rendimiento acreditado a cada unidad de ingreso generado

por el portafolio de inversidn.
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El valor de la unidad de ingresc al momento del retiro
es el que alcanzd la unidad de acumulacidén en la misma

fecha, para que siga ligado al niszsmo portafolio.

De esta forma el numero de unidades de ingreso o
anualidades unitarias que recibird mensualmente el

participante son:

PENSXON MENSUAL VALOR INICIAL DE NUMERO DE
LA UNIDAD DE INGRESO UN IDADES

A 1,740,258 380,72 4,477.00
B 1,457,787 328.62 4.478.98
p 1,417,947 390,72 3,620, 06
k2B, 62 4.3584.81

Durante el affo, la pensidn permanecerid con ol mismo
monto, pero al acreditar rendimiento a las unidades al
clerre del affo de valuaclién, se asignard su nueve valor.
En caso de no haber rendimientos excedentes el monto de
1a unidad debe permanecor fgual al alcanzado en el afio

anterior.

De esta forma no se otorga un ecrecimiento garantizado,
sino que aguel que pudiera obtenerse por el diferencial

entre la tasa téenica y la de inversion.

Se otorgard mas beneficio cuando se2 haya constitulido mas
rendimientos acumulados durante el periocde activo, y por
ende el monlo de la pensidn serid maysr. A su vez las

unidades de ingreso aumentaran la pensién mientras siga
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hébléndp mayor; rendimient.o sobre la tasa. técnica del
plan.

En ambas partes de la vida del trabajador, la tasa de
inversidén es la que constituye el crecimiente de los
beneficiocs, no existe compromise y tedos siguen

obteniendo ganancias del mismo fondo.

Si la tasa de inversidn refleja los efectos econdmicos
del pais la pensidén aumentar4d con un factor adecuado, si
las tasas son iguales se pagard al persconal jubilado su
pensidn por el altime valor que hubleria adquirido la
unidad de ingreso antes de la igualdad de las tasas,

y hasta que se de la diferencia entre ambas.

S{ la tasa de inversidén es menor a la tasa técnica
tendrd que hacerse un ajuste técnico a las hipdtesis
financleras del plan ¥y reestructurar la pensidén para
segulr cumpliendo las condiciones de su pago y por log

perfodos establecidos.

Al calcular la pensién del trabajador bajo el sistema
descrito y obteniendo el nimero de unidades de ingreso,
el monto del beneficlio acumulado a su retiro seguirid en
el mismo portafolio, generando intereses a la tasa
completa de 4inversidn y de esta forma ayudard a
constituir mayores rendimientos tanto para el propio
Jubllado como para los participantes activos, tenlendo

ambas poblaclones rendimientos comunes.
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3.4.3. EL METODO DE UNIDADES ¥ SU EFECTO EN EL BENEFICIO

DEFINIDO DE UN PLAN PRIVADO DE PENSIONES.

El método de unidades bajo el dezarrollo mostrado en los
puntos anteriores, sclo es un instrumeto para otorgar,
al beneficlo constituide por el plan privade, un
ineremento adicional gue surge de las gananclas por

inversidén del fondo constitulde para financiar al plan.

La unidad de acumulacidn aumenta el monto de la pensién
con ol rendimlento acumulade acreditade al participante,
de acuerdo al numero de unidades que posea, es una forma
de acreditar o repartir utilidades al participante, pero
este reparto es en la medida en la cual contribuya al
fondo, es decir, sl tlene un sueldo mayor, mayor serd el
costo a aportar para financlar el beneficio que recibira
al retire y tendrd mayores rendimlentos excedentes sobre
la tasa técnica, pero ademds medido por el nuUmero de
unidades acreditadas, pues con objeto de ser parciales
con el rendimiento, el monto total de las ganancias se
divide entre el numero total de unidades que dieron
origen al rendinmlento del afio en el que se constituys,

sin importar a quien pertenece.

l.as unidades de ingreso o anualidades unitarias, también
incrementan ol monto de la pensién, perc ya no

constituyen un rendimiento acumulado pues el objeto ya
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no es acumular beneficlios sinc mantener el poder
adquisitive de la pensién; en el alo que no hublese
rendimiento el monto de la pensidn debe mantenerse como

el del afo gue le precedio.

Es claro que durante ese afio, no se ha constituido esa
diferencia entre el valor inicial de la unidad y el que
se pagarfa, pero tendrd que nivelarse la aportacion en
los afos subsecuentes, cuando el rendimiento sea mayor a
la tasa técnica y alcance para incrementar la pensién, y
pagar el incremento no constituido que se pago en el afio

donde no hubo un rendimiento a acreditar.

Es obvio que cuando no exista diferencla entre las tasas
no habra rendimiento a repartir, pero podra otorgarse lo
que ya se haya constituido o bien, implicaria que si
las tasas de {nverzidén se mantlenen constantes los
efectos inflacionarios no detariorarfan el valor de la

pensidén o el beneficio conzstituido para el trabajador.

Bajo el proceso de revalorizacidn de las unidades de
acumulacidn, se podria pensar que cada participante al
retirarse de la enpresa, puede llevarse consigo el
rendimiento acumulade constituido hasta la fecha, esto
dependeria de los lineamientos del plan, pero lo que si
se tiene que culdar es que el beneficlo que constituye
el plan no pasa a ser ninguna ganancla actuarial del

fondo de financiamiento cuando es por rotacidn y que no
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se entrega el beneficio acrecentado al particpante.

Realmente el método de unidades podra ser un instrumento
) para’ reconocer las ganancias por tasas de inversidn y
ademAs repartirlas entre los trabajadores participantes

del plan.
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INTEGRACION DE SISTEMAS PUBLICOS Y PRIVADOS EN LA

CONSTITUCION DE FONDOS PARA BENEFICIOS DE RETIRO

CAPITULO IV.
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4.1, SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO (S.A.R.)

Dentro de las nuevas aportaciones para la constitucidn
de beneficios para el trabajador se encuentra el Sistema
de Ahorro para el Retiro S.A.R., que podria
considerarse come el principie de la respuesta
gubernamental a algunos problemas que se han venido

presentando.

Estos preblemas son tres:

3 . El desfinanciamiento del Segurc Soclal. I.M.S.S.

2 . La cuantia insuficlente de las pensiocnes del
I.M.8.s.
3 . La falta de ahorro a largo plazo que existe en

México y las dificultades para el financliamiento

del desarrollo.

Considerar una aportaclén del 2% del salario del
trabajader a su cuenta personal y con rendimientos
mayores al de la inflacidén puede ser una aportacidn muy
pequefia y wosto no resuelve el problema .de los
pensionados actuales, ni de los que se jubilen en un
futurc préximo, sino quizd el de los que actualmente

estdn inlclande su carrera laberal.

Con objeto de determinar que beneficio otorga realmente

el S.A.R. se describiran las caracteristicas principales
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que lo forma y su estructura, para evaluar las ventajas
como beneficio de previsidén social, y cémo podria
incorporarse a los planes privades, y qué efecto tendria
contra los beneflicios acreditados por las unidades de

acumulacién e ingreso.

4,1.3, CARACTERISTICAS Y ESTRUCTURA DEL SISTEMA DE

AHORRO PARA EL RETIRO. (S.A.R.)

Se manejaran cuentas individuales para cada trabajador,
se aportaran cuotas equivalentes al 2% del sala;rio base
de cotizacidn, en forma bimestral.

Para este seguroc de retiro el limite para el salario de
cotizacidn es de 25 veces el salaric minimo general que

rija en el Distrito Federal.

En caso de que el trabajador cambie de empresa o la
relacidén laboral termine, el patrédn entregara a la
Lnstitucipn de crédito respectiva, la cuota o la parte
propercional de la misma al final del Dbimestre

correspondl ente.

El trabajador que tenga una nueva relacién de trabajo,’
habrd de proporcionar a su nueve patrén su namero  de
cuenta, as{ como la denominacién de la institucidén de

crédito operadora de la misma,
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VEl ‘trabajader no deberad tener mas de una cuenta para el
S.A.R..

INVERSION DEL FONDO.

- El Banco de México, por cuenta del I.M.S.S., invertird
en créditos a carge del Geblerno Federal.

El saldo de los créditos se ajustard aplicando al saldo
promedio diario mensual el Indice Hacional de Preclios al
Consumi dor I.N.P.C., correspondiente al mes inmediato
anterior, generando un interds adicional a una tasa no
inferior al &% anual pagaderc mensualmente.

La comisidén mAxima por manejo de cuenta le determinara
la Secretarfia de Hacienda y Crédito Publico y la tasa de
interés una vez descontada la comisidn no deberid ser

inferior al &% anual.

El trabajader tendriA derecho cuande lo desee a traspasar
parte o la totalidad de su fondo a socledades de
invers;tén administradas por instituciones de crédito,
casas de bolsa, instituciones de seguros o socledades
operadoras.

Las socledades de inversidn respenderan poer los fondos y

sus rendimientos.

APORTACIONES VOLUNTARIAS Y RETIROS.

El trabajador podra retirar el fondo cuando deje de ser

100



asegurado por el I.M.S.S, y cuando sufra una incapacidad
temporal con un retiro no mayor al 10X del saldo de la
cuenta, también podra retirar en caso de desempleo y si
no ha retirado nada en los aliimes cinco afMos y si su
salde no es inferior a 18 veces el monte de su

altima cucta invertida.

En caso de fallecimiento se entregara a los
beneficiarios.

Los trabajadores podran hacer aportaciones voluntarias;
si durante un tiempo no esti sujete a una relacidn
laboral pedrd aportar una cantidad no menor a cinco dias

de salario minimo general del Distritc Federal.

PAGO DEL BENEFICIO.

El trabajador que cumpla 65 aflos de edad o adquiera el
dereche de disfrutar una pensién por cesantia en edad
avanzada, vejez, invalidez o© incapacidad podrid recibir
el beneficio constituido por el S.A/R., aun cuando su
retiro esté definido bajo condiciones de un plan privado

de - pensiones.

El monto del beneficio podrd entregarse en una entidad
financliera que el trabajador designe, 2 fin de adquirir
una pensidén vitalicla, o podrd entregarse en una sola

oxhiblecidn.
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‘En caso de fallecimiento el montc del beneficio se
otorga a los beneficiarios designados por el trabajader,
Y en’ caso de omisién o muerte de los beneficlarios se

sujetarad al articulo 501 de la Ley Federal del Trabajo.

El S.A.R. incorpora un nuevo seguro a la Ley de Seguro
Social, a diferencia de los sistemas clasicos de
financiamiente de la  seguridad social, 1lamados
genericamente sistemas colectivos, el financiamiento del

S.A.R. se basa en el ahorro individual.

En términos anteriores, es posible afirmar gque el
sistema del S.A.R. puede considerarse come un avance
significativo en el objetivo primordial de armonizar el

crecimiento econdmico con el bienestar de la poblacidn.

4.1.2. EL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO Y LOS PLANES

PRIVADOS DE PENSIONES.

Para determinar el impacto del sistema del S.A.R, en lasg
empresas Yy trabajadores, se deben considerar los
siguientes aspectos entre los beneficios del Seguro

Social, el S.A.R. y de un plan privado de pensiones.

Si el beneficio que otorga el Seguro Social a un

trabajador con 35 affos de serviclo se desploma a partir
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de sueldos equivalentes a 10 salarios minimos, \ cuUanto
podra aportar el S.A.R. como beneficio?.

“Bajo el nivel de cinco salarios minimos el Seguro

Scelal otorga la pensidn a los B5 affos y estd es

aproximadamente equivalente al 52% del «ltimo salario,

el S.AR. bajo las proyeccliones de tasas de rendimiento

del 2% en términos reales puede mejorar el beneficlio en

8 puntos porcentuales aproxd madamente.* @

El sistema del S.A.R. a los niveles actuales no

representa una mejora sustancial.

Para el case en que una empresa tenga establecido un
plan privado de pensiones el S.A.R. puede considerarse
come una doble prestacién si la empresa otorga
beneficlos supericres a la Ley, no seria razonable que
ante esta situvacidén otorgara doble beneficlio, sino que
en este caso la empresa mantenga el nivel acordado pero
reduciendolo en la parte proporeional al impacte que
tenga el S.A.R., para lograr lo anterior se tendrian que
revisar cuidadosamente los textos del plan privado y
redefinir la estructura de los beneficios.

19) fuente “ANALISIS DEL S.A.R. Y SU IMPLCACION EN LOS
PLANES PRIVADOS DE PENSIONES" ABRIL ©, 1992,

ASOCIACION MEXXCANA DE ACTUARIOS CONSULTORES EN PLANES
DE BENEFICXOS PARA EMPLEADOS, A.C.
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El no reestructurar el plan privado, implica que la
empresa nc aportarid un costo del 2% de la ndémina sino
estarid determinade por la rotacién real que é$sta tenga,
y el trabajador al cambiar de empresa toma el monto de
sU cuenta no pudiendo aprovechar las aportaciones para
reducir el monte de las obligaciones del plan ya

constituido,

Deberi controlarse la cantidad con la que ingrese el
trabajador de otra empresa, para poder conmpararlo con el
monto total del fondo en el S.AR. al momentoe de la
Jubilacidn. La diferencia seran recursos que la empresa
aportd menos los intereses proporcionales y que seran
aprovechados para la deduceldn.

De no controlar ingresardn a las empresas trabajadores
que han acumulado recursos en otras empresas y que no

pueden ser aprovechados.

En México, bajo informacisén recabada en 1088 vy
actualizada en 1990, existf{an 2,250 planes privados de
los cuales 1,400 tenfan fondos en fideicomisos, 1la
poblacidén amparada alcanzaba 2,308,000 personas, es
decir, una de cada sels personas Inscritas en el

I.M.S.S. tenfan un plan de pensiones.

104



4.1.3. EL SISTEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO Y EL

BENEFICIO DEL SISTEMA DE UNIDADES.

El beneficio que otorga el S.A.R. contempla un ahorro a
large plazo y bajo cuentas individuales para cada
trabajador, bajo el sistema de unidades también es un
beneficio a large plazo ¥ el hecho de acreditar unidades
de acumul acién e ingreso a cada participante
individualiza las ganancias de la caﬂ.era y podria

considerarse come cuentas separadas.

Las aportaciones para el S.A.R. tendran un rendimiento
superior a la inflacidn y serd acreditado el beneficio
al trabajador en cualquier inatante, dinclusive si
cambiase de trabajo, serad traspasada su cuenta al nuevo
patrén para gque le sigan aportando el 2% de su salario;

a diferenclia de las unidades éstas tendran un
rendimiento variante de acuerde a las tasas de inversidén
y la tasa técnica, y en los planes no estd establecldo
que el beneficio adquiride por un trabajador bajo
el plan privade de pensiones sea entregade al ocurrir un

camblo de empresa.

Ambos beneficios construldos sobre bases diferentes
contemplan aumentar el monto de un beneficio para el
trabajador, pero el S.A/R. estd dirigide a aquellas

empresas que tengan o no un plan privado de pensiones,
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ademas de que el enfoque principal -es constituir fondos
de inversién a largo plazo para tener recursos para el
eracimiento econdmico.

El métedo de unidades en diferencla, funciona con un
fondo de inversién y su objetivo es aprovechar los
excedentes de Jinversidén sobre los que se requieren

técnicamente.

Si se considerid que ambos sistemas no estan integrades y
el plan de pensiocnes otorga un beneficio independiente
al del S.A.R. el sistema de unidades puede hacer variar
el monte de la pensidn de un 52,78% con respecto al
Gltime sueldoe cuande no contempla ingresos adicionales,
a un B54.287% en perlodos con tasas bajas, para un
trabajador que cotiza 10 afios de servicio (minimo
requerido bajo el disefio del plan3 puede notarse que es
peca la varlacidn o aportacién cuando las tasas son
bajas, pero cuandc son altas la diferencia puede ser de

casi 14 puntos.,

El S.A.R. por su parte puede, para una edad de retiro

igual que el disefio del plan del estudic, GBS afjos con

una esperanza de vida de 14 affos, y:

¥~ tasa anual de rendimiento real promedio del fondo del
6%.

- crecimiento del salario en cinco wveces al salario

original.
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~°30 afNos-de ‘c':ouz'acién bajo el sistema del S.A.R.

v cénsildbelfa:’r‘\db el salaric de cotizacidn hasta el limite
de '257 ‘veces el salarle mintmo general dal Distrito
‘Federal.

Se cbserva en la siguiente tabla:

SALARIO INICIAL 3 SM S sM 10 sM
SALARIO FINAL 18 SM 285 SM 50 SM
PENSION IMSS TRADICIONALW® 41.33% 24.80% 12.40%
PENSION DEL £.A.R. * S.39% S.39% 4.74%
TOTAL PENSION IMSS Y SAR 46. 762 30,194 17.14%
INCREMENTO FORCENTUAL DE 13.04% 21.73% 38. 23%
BENEFICIOS

{# CON RESPEGTO AL ULTIMD SALARIO}

Como se observa el nmonto de los beneficlos gque se
concederian al retiro es mayor en salarios altos debido
a que para salarlos menocres el I.M.S.8. proporciona una
pensién de vejez sustancialmente mayor como porcentaje

del dltimo salario." <

4 fuente "ANALISIS DEL S.A.R., Y 58U XMPLICACION EN LOS
PLANES PRIVADOS DE PENSIONES" ABRIL ¥, 1902,
ASOCIACION MEXICANA DE ACGCTUARIOS CONSULTORES EN PLANES
DE BENEFICXIOS PARA ENPLEADOS, A.C.
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Estos - desarrolles y aportacicnes de ambos beneficloes
definen que uno estd dirigide a elevar el monto de la
pensidn otorgada por el I.MS. 8. ¥y el de unidades es
para incrementar el beneficic de un plan privado de
pensiones, ambos obtienen rendimientos de las tasas de
interés, pero el de las unidades a diferencia del
S.A.R., se constituye de las tasas de inversidn y no hay

una aportacidén especifica sustentada en porcentajes

sobre selementos de ingreso del trabajador.

Si el beneficio del plan privade de pensiones debe ser
complementario al del Seguro Social, ambos, tanto el
S.A.R. como el plan privado pueden funcionar en conjunto
y ambos podrian compensar la pérdida del poder
adquisitivo de la pensidn mensual del trabajador
retirado, pues la tasa de interés de los fondos de la
cual obtlene sus rendimfentos los siastemas, reflejaria
el camblo econdmico en el pais y por ende el deterioro

econdmico de los ingresos de cualquier trabajador.
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Los beneficlos que otorga un plan privadeo de pensicnes.
son afectados por situaciones econdmicas que reducen su
poder adgquisitivo haclendo perder ! objetivo prineipal

de su constitucidn.

Es inminente la necesidad de crear beneficios que
contemplen estas circunstancias socicecondmicas y que
ademids les hagan frente con mdtodos efectivos bajo

procedimi entos definidos.

Se deben establecer objetives ¥y estrategias para
enfrentar el problema en sus diferentes secciones y en
los diferentes instrumentos utilizados.

En un plan privado de pensiones por jubllacidn se debe
estructurar el beneficio con un disefio que haga uso de
les elementoz que reflejon fielmente el {ingreso del
trabajador para que al retirarse su beneficio se haya
constituido con el efecto del erecimiento que tuve
durante su periode active, y el mismo plan considere los
elementos mas adecuados para mant.ener el poder

adquisitivo en el perfodo de retiro.

El método de unidades se presenta como un instrumento
que puede ayudar a un plan privado de pensiones, en sus
dos etapas, durante el pericdse activo y en el momento de
otorgar el beneficio,

AdemAs se puede considerar como un método para
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reconocer una de las ganancias actuarlales, como es la
ganancia por inversidén y céme podria otorgarse en forma

parcial a cada participante.

Este método otorga un beneficio bajo resultados
registrados, no son proyectades y mucho menos no
financiados.

Claro estd que no tendria efecto sobre el plan, cuando
la tasa de las  hipétesis de Inversidn fuera

exactamente igual que la tasa de inversidén real.

Los beneficios del plan privado son complementarios a
los que otorga el Seguro Social., y éstos son ahora
reforzados por un sistema que otorga un ahorro
individual a cada trabajador, el Sistema de Ahorro para
el Retiro qus contribuye con el 2% del salario base de
cotizacidn para constituir un fondo que podri reclbir el
trabajador hasta su edad de jubilacidén o cuando sufra
una incapacidad total © permanente que propicie un

retiro anticipado.

El trabajader que no haga uso de lo que acumule bajo la
Ley del Infonavit, tendria a su retiro un B4 del
salario, por las aportacicnes efectuadas, pero como
éstas deberAn cumplir con el proposito de dotar de
vivienda a la mayoria de los trabajadores y no

considerarse un suplemento para un beneficio por retiro
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sl no es creado para tal motivo.

Sl la pensién total de un trabajader se compone de la
que otorga el plan privado y la que establece el Seguro
Social, ambas pueden tener instrumentos de
ravalorizacién para que no se plerda el poder
adquisitive y el traba jador durante su periodo
productive y su retiro tenga una tranquilidad econdmica

acorde a las épocas econdmicas que viva,
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REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

INICIAL
TASATECNICA 6.0% CUANTIA BASICA 35%
TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 8% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA  1.20%
EDAD | NUMERODE {ANTIGUEDAD SALARIO “TBAUARIG ] PENSION VB BT VP.OTx
PARTICIPANTES] MENSUAL___|PENSIONABLE | MENSUAL

25 [ 14 7 800,000, 12,775,010 10,143,380 965,008.509 5,208,430,
26 130 7 841,125 12,430,723 6725568 825,347,302 10,104,284
27 218 7 008,233 12,303.224 0542762 007,956,127 11,333,704
28 278 '] 1,204,788 18,413,410 12,835,289 1221224332 17,405,008
20 220, 2 1,319,300 15,414,808 11,080,462 1,129,329,037 18,356,543
30 01 9 1,367,020 14,558,878, 1.261514]  1,071,460.307 10,830,095
3t 48¢ 11 1,708,517 17015188 13.101,700]  1,240,572,454 28,251,738
a2 553 10 185,115 16,851,298 12,645,848 1,202,180,620 28,783,788
3 639 10 2,080,750 17,264,128, 12,303,802 1,202,771,217 32,789,788,
34 718 10 1,862,700 12.031.574 8,056,708 626,512,808 25,428,760,
s 742, 2 1,270,560 8,974,834 0.567,38 626,762,095 21,822,781
38 710 1 218236 15,023,208 1weco.a7al  1,014.871734 30,050,607
7 883 17, B8O.775 511740 3,040,433 3748181063 10,871,448
3 721 10 2,505,900 15,450,226 10883054 1,01844.271 50,994,328
30 701 n 1,502,885 7.819.824 5270428 501,450329 26,353,801
40 718 18, 1,121,550 §,140,208 2,717,440 353,608073 22,518,682
L 040, 10 800,000 251R2R 1,042,300 150,208554 11,101,083
a2 609, n 800,000 2,207,824 2,048,502 194,724,065 15,678,170
43 39, @ 1,035,480 7.253,128 4,714,504 448,668325 40,574,361
44 a12 13 1,200,000 4.202,758 2,681,300 255,12023) 25,908,420
4 701 1% 738,520 241075 1,538,084 140,340,400 15,675,342
40 5462 14 1,400,000 4,282,800 2,180,046 255,060,841 32,569,008
47, 559 10 2.225,075 9,222,793 8.220,106 408,671,337 70,620,018
48 400 1l 3,021,120 8,072,000 4,508,608 434,702,657 88,277,588,
4 452 12 3,000,000 7491272 4,229,950 411,077,308 71,337,853
50 42 11 225756 5,501,013 2,082,037 283,728.484 54,181,401
51 400 21 1425400 3,130,206 2,030,833 104,081,604 40,602,271
82 401 18 811,700/ 1270508 780,002 74.222,400 17,256,704
53 228 9 713,700 1,300,456 674,058, €4,133,681 10,488,029
54 30 20 1,200,000 2218208 1,335,370 127,055796 38,171,204
58 201 16 1,500,000 2015843 141770 134,890,797 42,501,008
58
Fid
58
5
80
o1
62
83
84
s

[NUMERG DE PARTICIFANTES 16,673

EDAD PROMEDIO 404

ANTIGUEDAD PROMEDIO 122

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 1,594,340

PASIVO ACUMULADO 177,249,742,060

COSTO NORMAL 14,491,575,173

VALOR PRESENTE DE LAS 492,722/176526

OBLIGACIONES TOTALES

V.P.OT.x)

NOMINA ANUAL 299,857,134,336




REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASA TECNICA 9.0%

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6%

ANIVERSARIO 1

CUANTIA BASICA 35%

AUMENTO A LA CUANTIA

120%

"VALORES "POR__ PARTICIPANTE
EDAD | NUMERODE [ANTIGUEBGAD|  SALARIO SALARIO PENSTON VP BT V.P.OTx
PARTICIPANTES MENSUAL _ {PENSIONABLE| MENSUAL ) 1

25 5t 7 564,000 13,797,M0 10,054,832 1.042,300,758 9,042,047
FJ 82 ) 884,000 12,775,018 10,143,368 965,099,200, 10,538,317
27 133 8 608,415 12,436,780 9,725,5¢0 925,347,302 11,550,854
28 200 3 077,652 12,300,226 0,542,784 907,050,254 12,040,874
20 284 10 1,38037 18,413,410 12,835,288 1.221,224,332 10.850.28
30 00 10 1,419,364 15,414,838 11,880,464 1,129,320,191 20,007,573
A 375 10 1476382 14,720,500 11,158,208 1,061,857,137 22,357,881
a2z 484 12 1,860,104 17,015,196 13,101,700 1,240,572,454 20,827,032
2 520 1t 2,010,805 16,051,280 12,045,840 12,031,800,112 32,005,125
M 815 11 2248218 17,264,130 12,003,008 1.207.771,724 37,158,008
as [13] n 12,031,878 8,680,000 820,512,033 28,784,318
30 718 13 8,074,000 0,587,084 029,762.222 24,678,180,
a7, o094 12 13,023,208 10,880,478 1,044,671,134 45,128,048
EL) 062 18 5,117,458 1.640,470 374,010,267 18,800,373
k13 697 11 15,850,220 10.682,064 1.010,440,271 57,472,001
40 070 12 7,819,620 5,270,430 50,452,520 31,025,807
L3l 604 17 5,245,040 3,788,928 360,310277 25,805,810
42 LH] 11 2,574,270 1,842,350 156,266,554 12,581,735
43 878 12 3,207,624 2,048,5C 104,724,805 17,613,437
44 820 14 725313 4.714.5% 448,565,515 45,553,822
45 505 14 4,202,757 2,681.0% 255,120,170 20,070,683
48 681 15 2,410,750 1,528,064 146,340,400 18,702,118
47 551 15 4,282,601 2,860,948 255,080,674 36,272,100
45 552 il 9,222,703 5,220,105 404.671,337 78,010,819
49 480 12 8,072,089 4,568,800 434,702,657 75,272,964
50 447 14 7481272 4,320,056 411,072,326 78,642,040
5t 437 12 5,553,818 3,010,170 208,405,370 60,301,707
52 95 22 3,138,205 2,030,839 104,084,604 43,123.823
83 383 20 1,270,508 780,002, 74,222,488 10,081,780
54 320 10 1,398,455 874,055 84,133,573 18,258,045
55 330, 21 2,218,230, 1,335,380 127055844 40,115,458
58 208 17 2,815,840 1,417,760, 134,800820 47,017,284
57
58
50
60
81
a2
L&}
o4
65

NUMERO DE PARTICIPANTES 15,268

EDAD PROMEDIO 45

ANTIGUEDAD PROMEDIO 132

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 1,719,844

PASIVO ACUMULADO 209,327,012.954

COSTO NORMAL 15,823,764,009

VALOR PRESENTE DE LAS 538,108,273,008

OBLIGACIONES TOTALES

(VP.O.T.X)

NOMINA ANUAL 315,102.938,112




REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASATECNICA 9.0%

ANIVERSARIO 2

CUANTIA BASICA 35%

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 8% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA  1,20%
7 o “VALOREG “FOH T PARTIGIPANIE -
€DAD | NUMERODE [ANTIGUEDAD|  SALARIO SALARIG PENSION V.P.B1. VP.OTx
PARTICIPANTES MENSUAL __ | PENGIONABLE | _ MENSUAL
28 28 8 874,800, 13,639,473 11,250,400 1,071,285,135 10,210,383
28 49 L] 033,120 13,797,048, 10,024,832 1,042,300,755 11,081,979
b 88 o 932,120 12,725,018 10,143,366 65,008,200 12,047,085
20 127 ° 981,088 12,430,788 0,725,658 025,347,302 13,188,748
20 200 8 1,085,084 12,303,224 0,542,782 £$07,856127 14,758,252
30 252 11 1,510.241 16,413,418 12,835,202 1,221,224,029 22,608,841
A 203 1" 1,531,833 15,273,474 11,760,574 1.110.90%,608
32 ase " 1,808,256 14,720,578 11,158,102 1.001,656,249
a3 440 13 2,027,513 17,015,106 13,101,700 1,248,572, 454
34 509 12 2,201,868 16,051,208 12,645,648 1,203,180,820
as 502 12 2440377 17,204,100 12,663,008 1,207,771.724
38 867, 12, 1,650,644 12,031 582 8,680.804 828513313
k14 800 14 1,502.550 8,074,034 6,887,362 620,762,005
a8 870, 13 2,754,380 15,023,206 10,605,476 1,014,870,880
a0 840 10 1,022,657 5,117,483 2,040,470 374,010,287
40 873 12 0,452 810 16,850,226 10,683,064 1,016,443,271
-1 858! 13 1,850,820 7,965,707 5,360,842 510832627
42 873 18 1,308,084 5045097 3,702,025 360,310,180
4 602 12 636,840 2,574,279 1,842,300 156,200,554 14,134,702
44 858, 13 915,02 2,207,825 2,040,502 104,724,727 19,775,029
a5 603 15 215,051 7.253,100 471450 148,508,325 51,113,911
48 578 15 1,373,680 4,202,758 2,681,360 285,120,233 32,604,042
47 667, 16 842,242 2,410,760 148,340,463 20,809,424
48 543 !l[ 1,602,800 4,282,601 255,080,874 40,084,671
A9 545 12 0,693,418 £.222,800, 430,871,400 88,003,450
50 483, 13 3,458,800 8,072,060 424,702,657 82,081,117
51 442 18 3,434,700 7.561,044 415,653,843 87,558,823
62 431 13 2,673,048 5,553,819 286,405,170 68,888,120
EX] ELE) 22 1,601,570 3,133,204 104,031,604 49,000,217
54 380, 21 087,309 1,270,507 74,222,450 21,130,223
0] 314 1t 801,913 1,208,459 64,133,587 20,248,661
54 324 22 1,348,320 2218240 127,035,803 44,585,046
57 260 1 1,085,400 2,615,840 134,600,828 52,675,208
88
59 f
80
L1
42
.5}
64
4]
—_—
NUMERO DE PARTICIPANTES 14,864
EDAD PROMEDIO 425
ANTIGOEDAD PROMEDIO 14.2
SALARIO PROMEDIO MENSUAL 1,854,925
PASIVO ACUMULADO 245,759,243,467
COSTO NORMAL 17,274,335,056
VALOR PRESENTE DE LAS 587,482,333,383
CHLUIGACIONES TOTALES
(VP.OTx)
NOMINA ANUAL 330,859,348,096




REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

ANIVERSARIO 3

TASATECNICA 9.0% CUANTIA BASICA 35%
TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA 1.20%
o ALORES_POR__PARTICIPANIE,
EDAD | NUMERODE [ANTIGUEDAD[ — SALARIO SALARIO PENSION V.P.B.r. VRO X
PARTICIPANTES | _ MENSUAL __ | PENSIONABLE | MENSUAL
28 9 8 44,784 18,087,038 12,160,154 1,150,008,200 11,030,500
28 25 9 044,784 11,258,402 1.071,285,303 11,807,808
27 47 1 1.007.770 10,054,818 1,042,307,380 13,010,833
28 84 10 1,007,770 10,143,370 65,000,501 13,755,224
20 121 10 1,059,575 0,725,568 025,347,302 16,040,008
30 101 10 1,140,233 8,542,784 007,050,254 18,800,221
A 242 12, 1,831,000 26,262,808 12,717,540 1,210,021,226 28,482,001
32 282 12 1,660,608 15273472 11,760,574 118,080,606 20,773,851
a3 345 12 1,754,060 14,720,578, 11,158,168 1,001,656,240 28,622,005
34 429 14 2,200,890 17,015,108 13,101,700 1.240,572,454 38,352,451
5 400 13 2,399,838 16,631,276 12,645,862 1,203,181,38% 41,002,252
28 k) 13 2,668,731 17,204,138 12,890,808 1,207,71,724 47,554,288
ar 843 13 2,023,742 12,035,502 8,686,304 826,513313 38,752,381
38 687 15 1,845,418 8,974,634 6,567,382 620,762,005 31,444,106
g 848 14 2,002,250 16,023,208 10,660,476 1,014,870,880 87,383,471
40 820 20 1,114,729 6,117.4%5 3.04047 374,010478 23,800,005
41 654 13 3763345 10,140.404 10,882,740 1,035,447,501 74,156,601
42 838 14 1,080,500 7,605,788 3,300,042 510,802,527 41,120,484
43 833 18, 1,300,628 5,245,047 3,786.925 360,310,180 32,601,142
44 545 13 735,026 2,574,280 1,642,300 156,266,017 15,660,463
45 840 it} 980.034 3,207,823, 2,040,601 164,724,600 22,168,673
45 53¢ 10 2,371,043 7.25313 471453 448,568,451 87,325,480
47 568 18, 1,470,052 4,202,750 2,681,381 255,120,328 36,277,179
48 638 17 802,260 2,410,761 1,538,005 148,340,527 22,085,315
40 537, i7 1715000 4,282,001 2,880,040 255,000,843 44,109,112
B0 530 13 3,851,959 9,222,800 5,220,108 408,674,400 4,810,434
5t 470 14 3,701.002 8,140,244 4,811,007 438,803,824 02,380,704
52 438 108 9.640,782 7,501,044 4,370,004 415,683,843 96,088,237
83 426 14 2,834,305 5,553,010 3,000 206,405,170 73,831,577
54 383! 24 1,607,674 3,138,204 2,030,833 184,081,804 55,252,003
55/ 382 22 728,544 1,270,507 780,091 74,222,450 23423,7,
(33 308 12 850,028 1,303,456 674,056 64,133,531 22,405,000
87 7, 23 1.420,219 2218240 1,3353% 127,055,801 40,013,437
58 27 19 1,786,524 2015840 1,417,799 134,800,820 82,413,348
58,
€0
81
a2
8
84
85
NUMERG DE PARTICIPANTES 14,474
EDAD PROMEDIO 435
ANTIGUEDAD PROMEDIO 152
SALARIO PROMEDIO MENSUAL 1,598,548
PASIVO ACUMULADO 286,136,721,138
COSTO NORMAL 18,811,541,103
VALOR PRESENTE DE LAS 640,236,688,635
OBLIGACIONES TOTALES
(V.P.OT)
NOMINA ANUAL 347,123,780,738




REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASA TECNICA 8.0%

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6%

ANIVERSARIO 4
CUANTIA BASICA 35%

AUMENTO A LACUANTIA  1.20%

T VALOREG FGH _PARICIPAMTE
EDAD | NUMERQDE |ANTIGUEDAD] — SALAHIG ]’ BALARIO PENSION VP.OTx
PARTICIPANTES MENSUAL___{ PENSIONABLE | _ MENSUAL
25 k] g 701,874! 12.168,102] 9.951,05 046,866,362 0,032,667
20 9 0 1,020,387 15,087.6421 12,180,158 1,150,988.454
27 24 10, 1,020,307 13,003.4:12‘( 11,250,404 1,071,285,840
28 45 10 1,083,391 13.767,018; 10,054,832 1,042,308,755
20 80 1 1,088,301 ‘ 12.775,010¢ 10,143,360 035,008,506
30 18, 1" 1,144,341 i |2,430.7Ee‘ 9,725,581 925,247,362 17,131,188
31 183 " 123,560 12.279.530 3,485,242 899,627,060 18,945,288
2 232 13 1,777,858 10,262,330, 12,717,534 1.210,020.464 23,052,444
a3 270! 13 1,810,071 15,273,474 i 11,760,574 1,118,000,608 30,378,897,
34 332 1 1,911,057 l4.720‘5_!!4| 11,158,202 1,081,6L6,020 32,662,271
413 18 2,408,833 17,015,168 13,101,700 1.248,572,454 43,413,008

a8 473 14 2,615,823 16.$51.276 12,045,852 1,202,181,361 47,374,148
a7 851 14 2.905,917’ 17,204,136 12,693,808 1.207,774,724 53,7053
38 822 14 2205879 12,031,532 8,800,80% 820,513,313 41,485,450
a8 045, 18, 1,792,500 8974830 6,567,370 620,761,714 35,438,
40 8201 15 327242 15023208 10,840,478 1,014,671,134
41 800 21 1,215,058 5212145, 4014172 301,926009 354,000
42 834 H 4,000,779 16140404 10,882,740 1,035,447,501 83,308,615
43 819 15 2,125,651 7.985.768 5,360,042 510,832,527 45,208,347
44 414 20, 1,407.002 5,245,040 3,768,026 360,310,277 30.500,805
45 308 1"“ 788,470 2,574,281 1,842,361 15g,208. 681 17,808,432
45 ax. 15 1,043.817 3,207,820 2,046,583 194,724,700 24,685581
47 574 17 2537010 7,2583131 4,714,535 440,588,451 €3,785,851
48 859 17 1,672,955 4202750 2,801,360 255,120,233 40,071,053
48 051 18 085,427 241075 1,538,004 140,340,400 25,040,254
50 521 18 1,825,114 4,262,000 2,860,048 255,080,843 48,002,808
5t 833 14 4,228,505 €,300.810 5,269,353 501,257,079 105,559,155
52 473 15 .923.002 J142243 4,611,800 438,803,807 102,021,747,
53 430 17 2,859, 7,561,044 4,370,804 415,883,843 108,813,059
54 418 18 3,004,440 5,553.017 3,010,109 288,405.107 81,830,008
55 ar 23, 1,790,535 3as8.00 2,000,834 104,081,733 81,227,825
58 a5 23 772,857 1,270,508 7€0,002 74,222,486 20,034,752
57 1 801,030/ 1,293,458 074036 84,133,020 25,043,228
53 ne 24, 1,514,072 2,2102% 1,235,3% 127,055,844 50,308,843
50 288 20 1,883,714 2,615848 1417780 134604797 65,741,017
60
1]
62
L&)
o4
65

NUMERO DE PARTICIPANTES 14104

EDAD PROMEDIO 446

ANTIGUEDAD PROMEDIO 162

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,149,192

PASIVO ACUMULADO 332,809,522,105

COSTO NORMAL 20,548,095,553

VALOR PRESENTE DE LAS 698,888,505,353

OBLIGACIONES TOTALES

(V.P.O.T.x)

NOMINA ANUAL 369,746,449,784




TASA TECNICA 9.0%

REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6%

ANIVERSARIO §

CUANTIA BASICA 35%

AUMENTO A LA CUANTIA 1.20%

T ALORES __POR_ PARTICIPANTE
EDAD | NUMERODE [ANTIGUEDAD] — SALARID SALARIO PENSION VB BT VPOTX
PARTICIPANTES MENSUAL __[PENSIONABLE | MENSUAL

26 5 10 £22.824 12,160,164 0,051,848 048,980500 10,330,445
27 8 10 1,101,056 15,080,488 12,159,712 1,156,848,002 14,441,836
28 2 n 1,104,956 13.008,074 11,258,994 1,071,248,509 15,208,210
20 43 1 1175480 13,707,008, 10,054,824 1,042,308,004 10,032,024
30 77 12 11754@ 12,775,010 10,143,000 065,008,508 17,807,111
a m 12 1,235,880 12,322,608 816,250 a10,858734 10,308,252
32 178 12 1,342,400 12.270.508 9,455,208 899,626,428 21,525,573
33 223 14 1,037,802 18,282,852 12,712,538 1.210,020,718 32,330,840
34 200 14 1,083,768 15,273,472 11,760,574 1,118.860,608 34,420,683
a5 320 14 208400 14,720,590 11,150,208 1,001,857,137 38,973,488
B 308 10, 282568 17,015,100 13,101,700 1,248,572,454 40,082,611
a7 456 15 2,851,297 16,051,276, 12,645,682 1,203,181,381 53,501,605
a8 532 15 3,170,710 17,204,130, 12,892,608 1,207,7N.724 60,502,852
ae 01 13 2,404,408 8,688,804 826,513313 40,733,238
40 o5 171 1,054,910 0,587,384 820,702,222 39,803,413
4 808 18 3,568,981 10,865,850 1,039.640,551 74,044,706
42 882 22 1,300,108 4,014,122 381,927,000 30,750,598
42 L1E] 15 4,308,654 10,882,742 1,035,447,755 03,059,330
44 801 16! 2,274,447 8,363,945 §10,802,844 51,676,009
A5 618 21 1,602,434 24,788,924 380,310,087 41,050973
48 552 18 841,631 1,842,300 156,268.617 18,070,070
47 809 16 1,122,041 2,048,502 194,724,695 27,080,568
43 568 10 27481 4,714,535 448.508.45( 70,445,443
40 552 18 1,683,000 2,881,300 255,120233 44,170,533
50 544 1" 1,033,007 1,536,004 146,240,400 27,835,104
51 524 10 1,863,872 2,708,238 257,487,272 61,213,134
B2 526 15 4,482,011 5,269,352 501,357,079 118585392
5 488 16 4,158,448 4,011,008 430,802897 112,811,539,
34 423 18 4,080,783 4,370,802 415,862,653 118,301,305
85 41 18 3,784,715 3,010,171 280,405234 00,427,005
58 389 20 1,907,607 2,039,833 104,081,704 68,077,385
57 387 24 818,503 780,092 742229 28,082,794
68 265 " 055,002 874,058 84,132,608 25,304,256
50 acz 25 1,805,871 1,335,381 127.05%007! 64,720,002
80 259 21 2,007,338 1,417,700 134,899,620 73,740,414
at
02
L5
04
a8
L.

NUMERG DE PARTICIPANTES 13,748

EDAD PROMEDIO 45.7

ANTIGUEDAD PROMEDIO 17.2

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,308,381

PASIVO ACUMULADO 386,508,200,839

COSTO NORMAL 22,437,319,227

VALOR PRESENTE DE LAS 763,619,812,158

OBLIGACIONES TOTALES

V.P.OTH

NOMINA ANUAL 360,772,020,640




REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

ANIVERSARIO &
TASATECNICA 9.0% CUANTIA BASICA 35%

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 0% AUMENTO A LA CUANTIA  1.20%

: AL POR ™ PARTICIPANTE
EDAD | NUMERODE |ANTIGUEDAD|  SALARIO SALARIO PENGION V.F.B.r. | V.POTx

. (PARTICIPANTES| . 1  MENSUAL _|PENSIONABLE] MENSUAL ;
27 5 1 886,650 12,186,183 9,051,948 946,0868500 11,810,721
28 8 11 1,190,158 15,007,042 12,160,158 1,156,068,459 16,480,268
20 22 12 1,190,156 13,009,478 11,250,400 1,071.268,135 17,413,081
30 4 12 1,269,490 13,707,010 10,654,828 1,042,300,375 10,206,470
kil 741 13 1,2004% 12,857,018 10,050,308 058,245,084 20,137,004
a2 100 13‘ 1,347,110 12,022,008 0,638,350 916,850734 21,037,005
33 160 17 1,463,218 12,279,588 9,455,208 899,626,420, 24,423.040
M 214 15, 2112270 10,262,238 12,717,510 1,210.021,226 37,227,004
s 280 15 2,162,807 15.272.474 11,760,674 1,118.060,698 38,080,478
a8 308 15 2.271.593! 14,720,560 11,158,208 1.081,657,137 41,801,702
a7 334 17 2,662,0001 17.015,208, 13,104,706 1.240,572,061 83,401,070
8 441 19 2,107,850 16,851,268 12,645,646 1,203,180,020| 60,362,620,
EL 516 10 3.458,081 17,294,130 12,603,603 1,207.771.724 8,200,503
40 sa2 i8 2,620,804 12,031,578, 6,686,000 826,512,833 $2,620,732
4t 605 18 21300881 9,142,382 6,710,500 638,477,088 45,728,422
42 590, 17 3,818,673 15,304,016 10,885,852 1,033,040,878 83,210,242
9 505' 23 1,294,116 5,213,1% 4,014,126 381,027,350 34,540,484
44 507 16 4,810,200 16,140,202 10,882,744 1,035,447, 882 105,163,631
48 883 17 2,433,650 7.085,788 5,388,042 510,832,527 58,208,854
48 508, 22 1,714,608 5,245,050 3,780,827 300,310,340 48,047,205
A7 541 19 900,423/ 2,574,279 1,842,300 156,266554 22,220,001
48 801 17 1,200,854 3,207,824 2,040,5@ 194,724,065 30,584,687
a0 580, 10 2,604,834 263,10 4,714,506 448,568515 77,673,871
& 548 19 1,800,870 4,202,748 2,631,350, 255120233 48,700,%8
51 8368 20! 1,108,318 2.432,508 1,552,575 147,721,081 31,102,204
52 518 2 2,081,387 4,323,083 2,708,238 257,407,272 69,848,725
53 819 16 4,781,200 9,200,810 5,209,353 501,357,070 128,603,316
54. 450 17 4,407,052 8,148,239 4,611,804 438,803,500 124,922,001
55 416 19 4,336,200 7,581,044 4,370,804 415,203,843 131,301,098
56 403 17 3,375,708 5,553,821 3010472 288,405,207 100,461,374
57 382 27 2,021,057, 3,138,207, 2,039,8 194,081,763 75.786,043
53 350 25 837,708, 1,270,508 760,092, 74,222,467 20,389,030
B89 283, 15 1,012,357 1,098,450 874,050 04,133,004 21,255,405
60 203 20 1,702,223 2218240 1,325,381 127,055007 80,454,228,
61 251 22 242078 2,615,850 1417701 134,806,802 82,854,285
62
083
64
65
65
87

NUMERO OE PARTICIPANTES 13,409

EDAD PROMEDIO 467

ANTIGUEDAD PROMEDIO 183

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,475,034

PASIVO ACUMULADO 445,900,987,606

COSTO NORMAL 24,483,845,438

VALOR PRESENTE DE LAS 832,894,854,598

OBLIGACIONES TOTALES

V.P.O.TX)

NOMINA ANUAL 399,252,722648

-7



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

ANIVERSARIO 7

TASATECNICA 9.0% CUANTIA BASICA 35%
TASA DE INCREMENTO SALARIAL 0% 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA  1.20 %
D " VALORES _FOR _PARTICIPANTE 5
EDAD | NUMERODE {ANTIGUEDAD|  SALARIO SALARIO PENSION VB.B.T, VP.OTx.
PARTICIPANTES MENSUAL PENSIONABLE | MENSUAL

28 5 12 959,742 12,166,194 0,951,048 940,828,500 13,495,737
20 8 2 1,285,363 15,087,004 12,160,152 1,156,087,040
39 21 13 1,285,200 13,009,478 11,250,400 1,071,285,135
3 9 13 1,.371,05% 12,670,450 10,854,332 1,032,744,568
32 bl 14 1,383,754 12,057,816 10,050,208 958,245,054
n 102 14 12,322,600 0.83634 £1C.858 100
34 182 14 12,248,734 9,431,624 807,370,327
8 208 18 10,202,808 12,717,540 1.210,021,228
38 241 16 15,272,474 11,760,574 1,118,060,600
37 298 16 14,720,800 11,158,208 1,061,657,137
38 n 18 17,015,108 19,101,700 1,240,572,454
kL 420 17 18,851,278 12,645,652 1,203,181,381
40 468 17 17,204,140 12,693,000 1,207,771,978
41 564 17 12258 470 8840172 841,001,034
a2 8ar 1 0,142,300 4,710,512 638,477,236
43 s 18 15,304,018 10,865,854 1,033,840,032
44 548 2 5,213,100 4,014,120 381,027,350
45 580 17 18,148,400 10,882,742 1,035,447,768 117,088,234
40 507 18 7065,709 5,308,043 510,832,654 65,283,700
47 588, 23 5.245,040 3,788,908 260,110,277 51,235,663
48 £33 17 2,574,200 1,042,390 166,266,017 24,544,380]
42 504 18 3,207,825, 2,040,502 104,724,727 33,718,487
50, 554 20 728310 4,714,500 440,580,515 85,627,904
51 540 20 4,242,408 2,708,857 257,527,180 54,221,595
52 628 2t 2433,600 1,552,575 147,721,030 34,345,102
53 51 21 4,023,083 2,708.238 257,407,272 86,197,107,
64 510] 17 9,300,808 6,268,352 501,356,052 142,730,204
55 451 18 8,140,244 4,811,807 438,803,824 138,543,980:
5 408 20 7531,044 4,370,804 415,803,043 145,871,000
87 385 18 5,553,022 3,010,172 280,405,361 111,837,035,
58 353 28 3,138,208 2,030,835 184,001,704 76,848,309
59 350, 20 1,270,500 740,092 74,222,800 35,172,320
80/ 270 18 1,308,456 074,058 04,133,620 35,058,108
o1 285 27 2,218,240 1,335,080 127,055,801 78,038,200
&2 243 22 2,616,843, 1770 134,804,820 76,101,837
.~
&4
85
88
:18
88

NUMERG DE PARTICIFANTES 13,08

EDAD PROMEDIO 477

ANTIGUEDAD PROMEDIO 19.9

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,650,067

PASIVO ACUMULADO 608,135,900,806

COSTO NORMAL 26,503,552,246

VALOR PRESENTE DE LAS 902,859,958,585

OBLIGACIONES TOTALES

V.P.OTx)

NOMINA ANUAL 416,145,270472




REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASATECNICA 9.0%

ANIVERSARIO 8

CUANTIA BASICA 35%

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 8% 7% 6% AUMENTOA LA CUANTIA 1.20%
: VALORES  FOR__PARTICIPANTE .
EDAD | NUMERODE [ANTIGUEDAD| ~ SALARIO SALARIO W PENSION VR BT, VFOTx
PARTICIPANTES MENSUAL _ | PENSIONABLE | MENSUAL

20 5 13 1,038,521 12,108,184 9,651,940 946,085,748 15,091,028
30 7 13 15,007,042 12,160,153 1,150,088,454 21,416,617 |
31 20 14 13.041,08 11,130,112 ,061,457, 22,333,354
a a7 14 13,070,442 10,054,332 1,092,744,508. 2472103
a3 L 15 12,057‘010, 10,080,308 959,245,054 25,081,087,
34 o8 15 12,322,008, 0,830,350 910,858,734 28,208,372
35 158, 15, 12.279,50 2455242 800,827,060 31,330,004
36 100 17 18,202,640 12,717,542 1,210,021,228 47,643,480
a7 233 17 15273474 11,760,574 1,118,900,056 49,758,073
38 287 17 14,720.584 11,158,202 1,061,650,620 53,262,385
anp 59 19 17,015,100 13,101,700 1,240,572,454 70,484,483
40 413 18 16,951,278 12,645,062 1,202,181,381 76,601,087
41 483 18 17,817,233 12,001,184 1,230,346,602 38,118,173
42 547, 12 12,256,408 8,840,170 841,001,827 57.790,190!
4 560 20 9,142,360 9,/10812 033477300 57,752,200
44 555 18, 15,304,024 10,865,868 1,033,841,212 104,090,478
45 333 25 5.213,148 4014120 281,827,000 43,520,210
40 564 18 16,148,502 10,882,744 1,035,447,882 132,328,027
47 555 19 7965789 5,388,000 510,022,654 72,639,739
48 578 24 5,245,020, 3,780,077 380,310340 56,502,002
40 527 18 2.574.281 1,842,001 150,206,681 27,059,005
50 587 19 3,207,826 2,046,563 104,724,790 7,171,341
81 547 21 7.321.5% 4750013 452,800,348 95,318,608
52 533 21 4,242,408, 2,700,856 257,528,847 50,674,010,
53 019 22 2,433,500 1,552,575 147,721,030 37,077,430
54 503 22 4,323,083 270923 257,487,272 73,303,483,
55 502 18 9,300,810 5,260,953 501,352,079 156,203,901
B0 443 19 8,148,244 4,611,907 438802824 183,017,000
57 389 21 7,501,947 4,370,800 415,854,033 162,388722
- 338 19 5,553,820 201001 280,405,234 113,404,601
59 344 20 3,138,207 2,008,834 194,031,763 94,585,604
60 340. 27| 1,270,500 780,092 74.222,512 40,573,221
o1 kol 17 1,388,455 674,058 84,133.581 38,301,137
82 276 28 2218240 1,335,381 127,055007 71,078,262
83 235 28 2,615,849 17,790 134,208829 105,223,437
13
65
88
o7
08
LM

NUMERO DE PARTICIPANTES 12,778

EDAD PROMEDIO 488

ANTIGUEDAD PROMEDIC 203

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,034,498

PASIVO ACUMULADO 562,696,600,077

COSTO NORMAL 28,873,710,830

VALOR PRESENTE DE LAS 884,191,525,779

OBLIGACIONES TOTALES

(V.P.O.T%)

NOMINA ANUAL 434,621,363,552




TASATECNICA 9.0%

REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASA DE INCREMENTOQ SALARIAL 8% 9% 7% 6%

ANIVERSARIO 9

CUANTIA BASICA 35%

AUMENTOA LA CUANTIA  1.20%

R VALOFES _POR . PARTIGIPANTE T
EDAD | NUMERODE |ANTIGUEDAD SALARIO SALARIO PENSION VE B VFOTx
PARTICIPANTES MENSUAL ___| PENSIONABLE | MENSUAL
30 4 14 1,194 12,168,194 0,651,548 46,088,500 17,528.047
3t 7 14 14,048,630 12,048,532 1,140,373,083 24,141,645
32 19 15 13,041,018 11,150,104 1,001,450,030 25,307,700
a3 s 15 13,670,442 10,854,332 1,002,744,508 28,037,073
-3 a5 16 12,857,822 10,050,312 §56,245433 20,420,186
35 o5 16 12,322,702 9,630,354 016,850,114 31,830,731
kL] 1 10 12,279,534 9,455,280 809,626,608 33,421,009
a7! 102 18 18,202,840 12,717,542 1,210,021,226 53,805,741
38 225! 18 15,273,430 11,760,530 1,118,970,457 58,137,770
39 278 i8 14,720,560 11,158,208 1,061,857,137 £0,028,889
40 48 20 17,015,204 13,101,708 1,248,872,961 79.084,2%4
o 48 400 19 17,268, 12,882,018 1.225.870.561 87,783,870
42 488 19 17,617,302 12,801,180 1,200,340.918 99,000,848
49 830 10 12,238,470 8,840,172 041,061,054 76,158,004
44 553 21 9,142,383 6,710,812 833,477,230 04,639,778
45, 540 20 15,304,022 10,665,858 1,033,841,05¢ 117,805,182
45| 58 26 §,213,143 4014123 381,927,008 48,800,700
47 552 19 10,148,502 10,802,744 1,035,447,882 147,230342
48 548 20 7005702 5,368,045 510,622,044 80,235,150
49 572 25 5,243 3,788,028 260,210,407 52,301,238
50 822 19 2,574,281 1,842,301 156,266,681 29,830,008
51 581 20 3,228,007 2,048,000 198,501,739 41,305,455
52 540 2 7,921,853 4,769,013 452,800,348 105,275,085
8 525 22 4.242,405 2,700,855 257,520,047 66,207,207
54 600 23 2433502 1,552,574 147,720,008 42,054,205
55 404 23 4,322,063 2,700,238 257,487272 81,208,708
56 402 19 9,300,810 526935 501,357,070 175,850.250
87 413 20 8,148,245 4,611,908 438,803,687 171,346,204
88 390 22 7,581,047 4,370,808 415,884,033 164,604004
50 a78 20 5,553,821 2,010,172 2808,405207 139,579,543
0 5 30 3,138,207 2,039,834 194,081,763 108,003,448
81 230 28 1,270,508 780,002 74,222,460 43,887,776
02 262 18 1,908,456 874,050 64,133,804 36,180,673
a3 260 20 2,218,240 1,335,380 127,055,801 20,107,278
84 220 25 2,615,848 1,417,760 134,890,797 118,984,818
85
o
87
L
69
70
NUMERO DE PARTICIPANTES 12,482
EDAD PROMEDIO 49.8
ANTIGUEDAD PROMEDIO 2.3
SALARIO PROMEDIO MENSUAL 3,027,023
PASIVO ACUMULADO 660,600,502,406
COSTO NORMAL 31,503,046,193
VALOR PRESENTE DE LAS 1,074,549,648,690
OBLIGACIONES TOTALES
(V.P.OT)
NOMINA ANUAL 453,389,707,952

=10




TASATECNICA 2.0%

REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

ANIVERSARIO 10

CUANTIA BASICA 35%

TASA OE INCHEMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA  1.20 %
R VALORES "POR - PARTIGIPANTE, s
EDAD NUMERODE [ ANTIGUEDAD SALARIO SALARIO PENSION VP Bor. VA.OTx.
PARTICIPANTES MENSUAL __| PENSIONABLE | MENSUAL
n 4 15 1,206,000 12,054,570 2,860,640 538,160,548 10,757,611
32 7 16 1,634,109 14,048,630 12,048,508 1,140,373,083 27,420,580
3 18 16 1,840,310 13,841,R26 11,150,110 1,001,457.564 28,817,601
i 35 18] 1,775,602 13,670,448 10,854,318 1,032,745.202 NN
35 83 17] 1,702,002 12,057,822 10,050,312 056,245435 33,302,408
a0 i 17 1,001,660 12,322,608 9,830.2! 916,858734 38,100,480
a7 148 17 2,085,440 12,270,538 9,455,262 800,627,080 40,003,514
38 188 19 2,001,641 18,262,838 12,747,510 1,210,021,226 60,708,707
30 218 10 2,052,213 18273474 11,760,574 1.118,000.890 63,260,402
40 209, 10 3,200,543 14,720,550 11,158,208 1,081,657,137 67,501,412
4 337 a1 4,030,040 17,303,240 13.345,%04 1,280,873,007 20,940,708
42 388 20 4,300,502 17,268,120 12,862,018 1,225,070,581 99,684,344
43 454 20, 4,701,158 17,817,902 12,931,108 1,230,345,015 111,288,688
44 11K 20 2,400,552 12,250,474 8,840,176 841,002,334 85,504,445
48 537 2 2793125 9,142,308 8,710,512 038,477,330 72,753,853
46 524 21 5,002,880 15,304,024 10,865,858 1,033,841,312 132,123,000
47 507 27 1,823,480 521315 4,014,126 381,027,350 54,300,573
48 543 20, €,043,110 19,148,502 10,862,744 1,035,447,882 162,635031
40 542 21 3,190,029 70857 5,308,045 510,832,844 88,453,641
50 85 26 2,247,407 6,245,050 3,788,027 260,310,340 88,760,243
5 51% 20 1,180,201 2,500,507 1,657,865 162,740034 33,711,857
52 573, 21 1,550,013 4,238,087 2,005,800 198,501,700 45,700,554
53 532 a3 3,728,540 7,321,550 4,750,013 452,800.340 116,400.022
84 517 23 2,205,014 4,242,408 2,708,055, 257,620,847 73314,778
58 509 24 1,505,435 2,433,503 1,552,575 147,721,030 46,040,105
58 485 24 2.027,7 4,323,003 2,700,208 257,467,272 90,317,900
57 482 20 5,000,243 0,300,810 65,260,353 501,257,079 165,772,486
58, 423, 2 5,864,938 6,148,245 4,811,008 438,803,887 173,748,135
50 380 21 5,474,350 7,501,947 4,370,808 415,884,003 202,871,223
60 385 21 4,281,887 5,582,822 3,010,172 285,405,301 156,581,490
o 328 a3 2,552,674 2,030,834 194,081,703 119,205,002
82 e 29| 1,003,482 0, 780,092 74,222,520 41,872,585
«a 254 19 1278128 1,308,455 874,056, 684,133,681 50,026,062
84 287 30! 240,047 2,218,200 1,335,300 127,085,844 112,008,187
L] 218 4] 2,088,272 2.815,8%0 1.412,761 134,865,802 134,000,892
88
&7
L]
60
70
hdi
[NUMERO DE PARTICIPANTES 12,165
EDAD PROMEDIO 50.8
ANTIGUEDAD PROMEDIO 223
SALARIO PROMEDIO MENSUAL 9,280,327
PASIVO ACUMULADO 763,011,302544
COSTO NORMAL 34,356,385,079
VALOR PRESENTE DE LAS 1,171,066,283,427
OBLIGACIONES TOTALES
(V.P.OTx)
NOMINA ANUAL 472,726,084,064

[BST)




TASATECNICA 0.0%

REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% €%

ANIVERSARIO 11

CUANTIA BASICA 35%

AUMENTO A LA CUANTIA  1.20%

VALGRES _POR_ PARTICIP
EDAD NUMERODE  [ANTIGUEDAD SALARIO SALARIO PENSION VREB VE.OTX,
PARTICIPANTES MENSUAL PENSIONABLE | MENSUAL
a2z 4 10 1,317,808 12,054,578 9,800,648 838,190,500 22,448,522
X L] 16 14,048,632 12,046,600 1,146,374,237 34,122,002
MU 18 17 13,841,126 1,188,110 1.081,457,684 32,857,147
35 32 17 13,8702 10,854,332 1,032,744 508 25,049,584
a8 81 18 12,657,022 10,030,212 158,245,435 37,061,275
37 88 10 . 12,322,008 9,838,350 010,858,734 40,780,751
38 141 1m 12,279,504 9,455,240 809,028,808 45,133,400
39 180, 20 10,262,838 12,717,510 1,210,021,2268 08,417,785
40 1 0 15,273,420 11,760,580 1,118,070,457 71,240,310
41 201 20 14,008,730 11,366,708 1,081.500,754 77.456,278
42 k=14 22 17,333,244 13,346,599 1,200,873,201 102,243,308
376 21 17,208,524 12,882,002 1,225,670,814 110,885,031

4“ 441 2 17,617,296 12,931,170 1,230,247,160 124,046,38¢
4B 500 2 12,250,470 8,840,472 841,061,954 95,040,721
4 822 23 9,142,360 8,710,512 638,477,330 81,504,505
a7 514 22 15,304,002 10,885,856 1,030,841,050 147,010,854
48 500, 28 5,213,146 4,014,423 381,927,096 59,088,268
40 339 21 16,146,502 10,882,744 1,035,447,682 170,207,802
50 838 22 7685702 5,388,045 510,032,844 97,513,738
51 550 27 5,204,522 3,822,054 363,700684 70,677,008
52 600 24 2,598,565 1,657,885 167,740,830 30,674,705
83 545 22 3,238,087 2,635,800, 50,563,832
54 524 24 7,321,55% 4,753,013 128,004,732
85 508 24 4,242,400 2,708,657 81,302,205
59 338 25 2,433,504 1,552,875 51,815,600
57 A7, 25 4,323,003 2,706,238 100,544,051
58 4n 21 9,300,412 5,200,355 501,357,270 198,516,670
59, 42 2 8,149,245 4,611,008 433,802,887 213,850,055
80 359 24 7601947 4,370,608 415,664,033 227,329,183,
L} 354 22 8,553,821 3010172 280,405207 175,011,430
(.3 N4, 32 9,138,208 20,398,345, 194,001,794 100,490,043
-] 308 30 1,270,508 780,002 74,222,480 57,605,875
64 24 20/ 1,208,450 £74,056° 64,133,604 663,017
65 247| 3 2,218,240 1,335,380 127.055.601 127,085,691
o8
87
o
69
0
T
T2

NUMERO DE PARTICIPANTES 1705

EDAD PROMEDIO 515

ANTIGOEDAD PROMEDIO 232

SALARIC PROMEDIO MENSUAL 3,456,121

PASIVO ACUMULADO 831,481,306,753

COSTO NORMAL 36,065,205.830

VALOR PRESENTE DE LAS 1,239,381,243,460

OBLIGACIONES TOTALES

V.P.OTx

NOMINA ANUAL 485,446,638,628

=2
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