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Los planes pI'ivados de beneficios pru:•a. empleados, son 

Cl"eados con el objet..o de present..3.1' al t.r.abajador o a su 

f'anúlla, una alt.el'nat.iva de compensación ma1'let.al'ia ant.e 

una cont.Jgoncia que pudiera ocasionar la int.errupción de 

sus labores y canto consecuencia. Ja pérdida del inr;reso. 

El pr-esent.e tl"abajo tiene como objet.ivo rnost1•.ar como el 

f"in pel:'sec;uldo poi' un plan privado de pensiones es 

amenazado poi• los f'act.or-es econ6núcos que viva ol país, 

y la impol't.ancia que t.i.anen. t.ant.o pnl"a t.x-abajado1•eti1 como 

pat.l"ones. Se su¡;ie1--en t.ambién algunas alt.ernat.ivas de 

solución en los planes pl'iva.dos de pensiones pol" 

jubilacl6n, siendo ést.os los que repr-esent.81'1 an mejol" 

el ef'ect.o del que se habla. 

Finalment.e se consideró necesario anallz&l"' los mét.odos 

del Gobiel'no pal'a resolver- part.e de los p:roblomas de los 

t.rabajadores ant.e est.a s1t.uaa!6n. 

En el cap! t.ulo uno se comenta la seguridad de los 

benef'icios de un plan privado de pensiones, la pérdida 

de su podeI' adqulsltlvo y la !mpoI't.ancla de su 

crecimiento, analizando que reper-cusiones crea en el 

t.I'abajador y pat1'6n el inaumpllmient.o d<>l objetivo de 

est.os beneficios. 

En el ca.pi t.ulo dos se .analizan .algunos de Jos t'act.Ol'es 

que pudiol'an protegal" los benof'icios do un plan pz.ivado 

de pensiones por jub!laci6n, separandolos en dos etapas: 



la primera durante la vida activa del trabajador y la 

segunda durante el periodo de pago de los beneficios. 

En éste mismo se considera un método de unidades que 

pudiera ayudar a revalorizar los beneficios y su 

financiamiento no seria un compronllso del plan. 

Con objeto de mostrar este método de unidades y su 

administrac16nt en el capitulo tres se relorM. una de sus 

variantes y se practica en un plan privado de pensiones 

por· jubilación; duranlo su aplicación se podrA observar 

como operarla el mólodo para un plan quo su disef'lo lo 

acredita como camón; las valuaciones acluariales y 

rendimientos del fondo de inversión muestran la 

efectividad del método integrado a un plan privado, su 

administración y sobre todo la ventaja del no 

considerar un costo adicional del plan para los 

incrementos de los beneficios. 

En el capitulo cuatro sé consideran los sistemas que el 

Gobierno estableció para hacer frente al problema de los 

fondos para el retiro, llamando Sistema dé Ahorro para 

el Retiro C S. A. R.), y cómo podría afectar aste nuevo 

sistema gubernamental en los planes privados que las 

empresas consliluyen para el beneficio de sus 

trabajadores. 

Finalmente se menciona el panorama de los planes 

privados an\.e el método de unidades, los factores que 



pudieran ayudar a incrementar el beneficio desde su 

diserio y el sist.ema S.A.R. como fondo de ahOl'l""O 

nacional. 



DETERIORO ECONOMICO DE LOS BENEFICIOS QUE OTORGA 

UN PLAN PRIVADO DE PENSIONES. 

CAPITULO I. 



1.1.. SEGURlDAD QUE OTORGA LOS BENEFICIOS DE UN PLAN 

PRlVADO DE PENSIONES. 

Una persona al in~1'csar- a una empresa, inicia un pel'iodo 

de pl"oductividad ant.e una sociedad; est.a pel'Sona que es 

ahol'a un t.rabajado1' tiene cie1 .. t.os objetivos e ideales 

que pl'et.ende lleva!" acabo, como pueden :o:el": 

a) Obtener un ing1•eso suí'icient..e pa1•a sat..isfacel' sus 

necesidades bé.sicas. 

b) Alcanzar un c1"ecimient.o po1 .. sonal que vaya de acuerdo 

a sus conocimientos y ap~it.udes. 

e) Tener segur-idnd en su t.l"abajo, que lo p:rot.eja de 

pel"cances y accidentes que pudie1 .. an int.el":rumpir sus 

actividad<>s. 

d) Cumplir con las poli t.icas y objetivos que se 

mal"'cado dentro de la empresa. 

le han 

Las empl.'esas también tienen politlcas y objetivos qu<> 

l"igen y adnú1úst.~al"'l su desru.'rollo y act.lvidades, y paI'a 

mant.enet- una f'ue1'za labol"al, deben establece:r sistemas 

que cwnpla.n ccln los derechos y obll~aciones que t.ienen 

pat"a con sus t.rabajadol"es, como pueden sel": 
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a) Cumplll" con. las disposicioraes legales qua. establece 

la Ley Fede1•al del Tl'abajo. 

b) Dar- a sus t.l"abajadol"es una segUl"ida.d que los motive a 

sentil'Sé par·ttl de una sociedad productora, y obt.enel' as! 

el mejor- y m~yo1" l'endimiento posible. 

e> Tenel' una est.1 .. uct.ura de p1•est.o.cJones y sel"Vif':ios paN:.. 

sus t.r-.abajadol"es, qua sea competit.Jva cont.r-a. las 

empr-es~ de Ju misma indu.st.1"icl. 

De t.al f"or-ma, pat.1,ón y t.I"abajado1' deben f'usional" y 

coor-din.ar sus int.e.l"ase.s; el t.l'abajadol' al Íl"S0 

déSaJ.'l"ollo.n.do dtlr1t.l"o dé la ompl'es.tt Íl"á &dquir-ien.do 

nuevos Pl"incipios y objot.ivos que de alguna manel."a lo 

ayudan a cumpli1" sus met.as person.:.les y que al mismo 

tiempo cwnple con los de lo. úlllpI"esa, as! ambas pal'tes 

adquieren compromisos mutuos. 

El t..r-ab!ljado1> Íl"á avanzo.r);do y ovolucionanño en su 

t1 .. abajo, en medida que sea compensado 

sat.isf'actol"irunente su esf'ue1'20, ante la sociedad ocupa1"á 

un lugar- como pI"of'esiorJ.st.a , obre1"0 o sel"Vidol" público 

y sus Jng:resos lo ayudarán a sob1\e vi vil\ y sat .. ist'ace:r sus 

necesidades básicas. 

3 



Sin emba1>¡;0, la vida de las: pe.l'sonas est.á sujet.a a 

dif'eroentes cont.inr;encla.s, se empieza el 

n.acirnient.o, pueden ocu1•1'Ü" enf'e1 .. medades, pr-esenta.r-se un. 

este.do de ir1vetlldez, lle¡;a1• a la vejez y, en al¡;ún 

moni.ent.o, acontece el f&llecimient.o. En muchas ocasior1es 

y especlal.mcnt.e cuando se de pe1 .. sonas 

econ6micamen.te .activas, la. mat..eria!Jzación de al~una de 

estas cont.i¡;oncias implica la pé1•dlda pa1•cial o t.ot.al .• 

t.empo1 .. al o pel'manent..e de la capa.cid.:td de obten.el" 

lnr.;t'esos, que en muchos casos- son la base de la 

econonú a de t.oda una familia. 

La emp1'esa Jebe1'a coord1nal" y adminJst.1"aI" los esfue1•zos 

de sus t.I"abajadol"'es pa1--a log-ra.J." su crecimiento y 

i::ist.a.bilid.ad cümo or-g-an.ización, para lo cual debol"á ci-eal:'

un ambiente de ser;ur-ldad en aspect.os económicos y 

sociales quo pl'opiclen el mejol"' es.fuel"ZO y dedicación de 

sus ~ra.bajado1•as. 

Debe cons!de:rat' la empl'esa. todos los punt.os que 

pudlel'ru> d<>t• al t.N<haj.:.dor una se,;Ul'idad en su trabajo 

contra cuaJqu1e1' cont.ini;encia o suceso que pud1al'a 

pI'ovocar- su sepru'ac16n de la misma, imposibill t.ándolo 

pa~a desa.1'.l'olla.1' su t.rabajo y por i•esult.ado dejal' de 

pel'cibh' su ingreso. 

.¡ 



Ent.l"e las causas que pod1,1an p1'ovoca1' la separ-acl6n del 

t.i•ubujuüui•, tlu 1u umpi•c.n .. u, cct.6.n lo invD-lidcz ocOZ"ionada 

po:ro enf'er-medad o accidente, la muer-te ocasionando un 

desequ1libl"Jo económico en su familia, l<l vejez que 

disminuye su l"end!mient.o o el despido y l"otación no1,mal 

de pevsonal; pa..i'a estas causas de separ-ación e"1st.en 

planes de pensiones o indemnizaciones leg~les, que 

compensan .al t.rabajadnl' pol' el t.iempo que labox-6 en la 

empr-esa y según se& la causa de Ja salida o incapacidad. 

Algunas de estas compensacion9s son ohllg-atol'ias pol' ley, 

como pueden se1' las indemnizaciones legales de la Ley 

Fedel"al del T.t'abajo y ot.l"e:':lS son complementa1,ias a las 

Pl'est.aciones que el Pl'Opio Set;Ul'O Social otorga. Oent.1'0 

de los henef'Jclos que puede const.i tuiI" la en1pr-esa pal'a 

el t.l"abajado1', est.án los planes privados de pensiones y 

apat't.Íl' del nt1~s de mayo de 1992 la const..it.uci6n del 

Sistema de Ahol"l'O para el Retfl'o, que es incol"porado a 

Ja Ley del SegUl'o Social. 

El Sistema de Ahoro:r-o pa1'a el Ret.il'o CSAR), t.iene como 

objet.ivo d&l' l"espuest.a a los prooblemas que se han venido 

presentando como pueden se1': 

a) El desfinanciamiento del Segu1•0 Social. 

b) La cuan ti a insUficiente de las pensio>ne" del 

Instituto Me"1cano del Segu:ro Social. 

e:) La. .falta de ahal"l'O a la1,go plazo que existe en México 
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las dificult.ades pai-a el flnanciamlent.o del 

desat·r-allo. 

Los planes privados de pensiones pueden oper-ar en 

d1.fe1,ent.es ch"cunst.an.cias y para pr-ot..ección de di ver-s.;,s 

l'iesgos~ tienen reglament.os y punt.os de oper-aci6n. dent.1"0 

de una empt'esa y su consttt.ución est.á r-eglamont.ada y 

cont.I'olada poi' Ja Ley FedeI'al del Tl'abajo, la Ley del 

Impuesto sobt"e la Rento. y Ja Ley del Ins:t.i t.ut..o Mexicano 

del Segur-o Social, ost..os Ol'ganismos coordinan su 

epllcación pal'a que si:. just.i.f.ique su c.l"eación. 

Lo. empresa con estos benef'icios está en la posibilidad 

d& compensai.. a sus t..l"abajadot"es, con una Jndenm.ización 

por- causas que pueden Íl" desde el despido hasta la 

jubilación o r-eth'O anticipado de la empresa e inclusive 

la núsmo. mue1't.é del t..l"ahajador. 

Esta indenmizaclón debe 1 .. epl"esent.al" el· tl"abajo i .. ealizado 

por- el t.l"abajadt)1' du1 .. ant..e su ant.1gt..ledad en la emp:r-esa~ 

A~ iiAr.J1 .... un in~rA~o quA si es por- invalidez o .r•at.h'O 

just.lfique su desai-rollo pro1'eslonal y st.at.us dent.:ro de 

la sociedad, y si es po1' obligación legal ant.e el 

t.r-abajado1 .. , cumpla con t. o dos los J"aqulsl t..as que 

est.ablezcan la.,..:;: leyes. 

6 



Es por todo esto, que el objelivo por ol cual una 

empresa ost.ableco planes privados de pensiones, as el 

ot..orgar a sus trabajadores una seguridad en su t.rabajo, 

un ambiente de tranquilidad que propicie el mejor y 

máximo rendimient.o y, cumplan. a.si ambas partes con sus 

objetivos marcados. 

Con obj<>to de ejemplificar mejor los beneficios de un 

plan privado 

ellos, como 

jubilación. 

de pensiones. 

puede ser el 

se podria 

plan de 

t.omar uno de 

pensiones por 

Estos planes privados de pensiones por jubilación tienen 

el propósito de compensar a un t.rabajador cuando lléga a 

una edad avanzada, que por causas: naturales al verse 

disminuidas sus facultades fisicas y mentales para 

seguir laborando con la misma eficacia. so ret.ira. 

El fondo de ponsiones constituye un mecanismo 

independiente que concilia los intereses económicos del 

patrón y las necesidades de protección económica del 

trabajador durante su jubilación. 

ademá.s diversos fa.et.ores que exigen 

crecientemente que se proporcione dicha protección 

econ6mica como son: 
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a> El ndmel"o absolut.o de individuos de edad avanzada es 

g1 .. ando y c1•eciont.0, 1•epl"esent..e .. ndo, poi• un lado, una 

carga social impor-t.ant.e y, poi• el ot.1•0, adquiI'iendo 

f'ue!'za poli tica (de vot.o) det.er-minant.e. 

b) Los sindicatos han aumentado sus exi@;encias poi' 

pl"est.aciones, incluyendo los f'ondos de pensión. 

e) En épocas de falta de obl"a de mano calificada, las 

empresas han recUl"l"ido al f'ondo de pensiones como un 

at.ract.ivo adicional compet.iLivo en su paquet.e de 

l'emune1•ación al t.1'.o.bajado1'. 

d) El alt..o núme1•0 de peI>sona.s en. edad de in~resar a la 

1'ue1•za da t..1 .. abajo eje1•ce t''Utll"t.e presión sob1•0 el númét'O 

de empleados disponiblos; una jubilación oportuna libera 

pal"t.e de esta presión. ( fi.9uro. 1. J. ) 

Esta compensación est.á mar-cada par- lll\a. pensión que 

pod.r-1 a ot..or-sru•se en f'orma mensual, pe1•0 la. pl"egunta 

seria: ¿,. qué debe contener la pensión?, o mejor dicho 

~cuál debe se1• su monto?, pax-a que sea justa la 

indenmizaci6n otorc;ada. 

Esta renta o pensión debe sel" calculada con objet.o de 

pI"est..ai~ al t.rabajador- una compensación a su t..l"abajo, un 

in~l'eso que sea suficiente pai•a seguh~ manteniendo su 

nivel de vida y siga pl"est..ando una segul"idad econ6mica 

8 
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Actualmente hay casi 3 millones de personas de edad de jubilación, cifra 
que aumentará a 4.5 millones para el año 2000. 



Los planes privados de pensiones son de diversas 

car-act.e1'ist-icas en su diseNo, pe1'0 su integración con 

las pl'Gst..é.ciones dol Se~UI"o Social es indispensable, 

pues aderna.s de 1a import.acia del hene!'Jcio de vejez 

existen disposiciontls legales que det.e1'111inan su 

aplicación. 

Mlent.l'as no exist..e causa just.l'.ficada, la empl'esa no 

puede obU.;ar- a un Lrabajador a separarse, pues lo 

pr-otege Ja Ley Feder-al del T1'abajo y la. vejez no es 

ca.usa consldeI'ada como just.ificada. 

El comploment.o del plan privado de pensiones consiste 

básicament..e en el ot.ol't;amlent.o de un ingreso l'azonable 

que en :función al sueldo y la ant.lgUedad, dé como 

l'esult.ado una buena disposición por- pal't.e del empleado 

para su separación. voluntaria de la empresa. 

Es as! como se podl.'ia de:finh' el objet.ivo de un plan 

privado de pensiones cuya finalidad primordial es 

proporcionar al t.l'abajadol' un ambianto do tranquilidad y 

blenest.at', sabiendo que la empresa a la que pl'est.a sus 

servicios se pl'eocupa par él, proporcionándole un 

t.l'abajo pl'oduct.lvo y se~Ul'o en el p:resente y una 

t.t"an.quilidad de1"-!Vada de una se~u:r-id.ad econ6núca po:r- las 

event.ualldades que pueda ocur1'il' en el .Cut.ul'o, 

9 



1.2. LA PERDIDA DE PODER ADQUISITIVO DE LOS BENEFICIOS 

DE UNA PENSION. 

Como se ha mencionado, la pensión que ot.ol"ga el plan 

pI"ivado de pensiones tiene el objet.ivo de compensar- al 

trabajadol" núentl'as éste, poI" alguna causa ajena, so 

encuent.l'e lmposlblll t.ado pa1'a poder obt..ene:r un 

in~reso. La p.:.nsión debe Sél" equivalente al il"'lgl"eso que 

pa.l'aibl .a el t..r-.Qbc.J.o.do1' o por lo mvn.os lo suf'icient.e pal"ª 

mant.enerse y solvonta.I' sus necesidades básicas. 

La pensión que normalmente se otorga en mensualidades, 

es calculada bajo cle1'tos factores econ6mJcos que 

pel'mit.en. que alcance un monto quo sat.tsfaga los gastos 

normales dol t..rabajadol", es decil", depende del monto del 

ingreso que t.enia el t.rabajadoI' al moment.o de ret.h,ar-se. 

Poro Gl-jompla, una ponstión. pol" inYl'.>.lidoz debe ser- ot.ol'gi;ada 

al t.I"abajador- de acuel"do a la I'egla que se ~ca para su 

f'uncionam.ient.o <sección segunda. Del sogUl"O de 

invalidez. Art.. 128> que de acuerdo al Art.. 167 <sección 

octava. De la cuant..i a de las pensiones> mal"ca un 

pol'cent.aje de aument.o .a la cuant.1 a. <i> 

Est.a pensión debe ayudar al t.rabajador durante su 

pel"iodo de inact.ividad, a solvant.ar t.odos sus: r;ast.os 

pl"iol"it.al"ios:,. como pueden ser- comida, vest:..ido y casa, 

pero sólo por un periodo de tiempo núent.l'as se 

W LEY DEL SEGURO SOCIAL 1W2 
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t'est.ablece o se reubica si la invalidez no es t.ot.al y 

pét'manent.e. Est.as pensiones t.am.blén pueden set' .afect.B.da.s 

por fact.01,es económicos que t'eduzcan su poder-

adqutsit.ivo dut'ant.e el tiempo que están en ope1,aci6n 

para el t.1,abajado1". 

Un ejemplo más clat"O, podt"i a sel' nuevamente el plan de 

pensior1es pot" jubilaci6n, qu~ pol" ot.ot'g-a1'se duvante u1-. 

periodo más la1't;o, puede ser af'ect..ado poro var-iables 

económicas 

adqulsit.ivo. 

que tletel'ioren o reduzcan su podel' 

Cuando un trabajador se l"et.i:roa ha alcanzado Wlll posición 

uouiul y acon6núc.:., de acue1,do al desarrollo que t..uvo eri 

la empresa donde Jabol"Ó, Ja pensiól) que l'OCib0 debe 

compensar estos status, pues en caso cont.t'ar-io decide

no rot.irat'se. 

Par-a cumplir con el objetivo pl'incipal de la pensión~ es 

neces:ar-!o considerar todos y cada uno de Jos f"O),ct..ores 

que pudieran disnúnuil' su pode1" adquisitivo y, aislando 

cada uno de ellos se podl,1a mencionar- entl"e otros: 

- La Pl'Ot.ección que br-inda el SegUl'o Social es 

af"ect.ada pol' fact.01,es económicos que r-educen su 

poder- adquisitivo, aán con la incorpol'nci6n del SAR. 

Análogamente los planes pl'ivados of'1"ecen 

act..ualment.e una escasa p1~ot.ecci6n. 
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Inclusive la combinac!61-. de ambos planes &s 

lnsuf'icien.t.a, fl'enLe al det.erloro económico que 

sufren. 

- El l"itmo de crechniento económico del pal s. 

La pensión que se ot.orga, en ocasiones, es 

una cantidad fija. 

- Si la pensión se 

c1"ecimlent.o no 

ot.01,ga en f'o1"ma c1,ecient.e, este 

cont..empla la pr-oduct.ividad de la 

empl"osa. 

- El indice- inflacionat'io de la economi a nacional ha 

afectado el podel" adquisitivo de las pensiones, aún 

con el pl'oceso de recuperación que se ha manejado 

con la pt"esente adntlnist.ración pública. 

El plan de pensiones no considera los .factol"eS 

necesru:•ios y adecua.dos pax•a pI"oducb' una pensión 

auficicnt.e. de acuer-do n los ca1 .. acteri sticas de 

cada tr.aba.Jadol". 

El plan del InsUt.uto Me>dCaJ)O del Sei;uro Social CIMSS), 

t..ieno las sir;uient.es cai,act.e1"ist.icas: 

- Cobe1't..ut .. a: cubre a t..odo el personal asalariado cont.t"a 

invalidez, muel'"ttJ y cesantia en edad avanzada. 

- La adad de jubilación es 65 al'íos. 

Los beneficios del IMSS b1,indan una prot.acción con 

ajustes lnflacionai'ios que no mejoi. .. an de t~ol"ma inmediata 

1a situación del pensionado. 
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Las pensiones ot.01•gadas pOl" las empresas se sujet.an en 

pl"amedio a las siguientes pl"éntlsas: 

- El t.l"abajadol.' na hace apo1"t.ación alii;una. 

- La peJlSión equivale & la llqu1dacion. Liquidación que 

supuest.ament.e os suf'icient.e pat"a b1•indaI' protección 

real duf'ant.e el 1•est..o de la vida del t..rabajadot". 

- Las 1~6I"mulas de ajust.e de pensión de un.a emp1"esa son 

poi• lo ¡;enet"al del ot"don del 20% aJ)Ual <ent.r-ar1 en 

vigor una vez jubllado). 

- Sueldo ponsionablo poI" lo genel"al úS i~ual al promedio 

del (JJt,1.Jno arlo o al último sueldo. 

Las condiciones ant.el'iOl'es vru:-1 an pal" el dlserto del plan 

de pensiones y de empresa a empresa. 
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Porc..tnt.o.je Ap\.tca.b\.e. 

-se otorgo. crédlto unlt.CU'\O de O. eu por ca.da. o.No d& 

1Hrv\c\.o. Los af'ioa d• servi.clo t.a. o.nllgüedad normat 

ciumento.da. en~ af'íoa. Cprácllca. común ~0'1i de loe. pla.nes), 

Porcenla.je a.pttca.ble 3d% 

Sueldo P~nslona.ble. 
Se con3id&r~ e\. ÚL~Lmo aueldo 100% 

14 

P&nD\.Ón Priva.da •• 
sueldo Druto. 36% 

ronetón Priva.do. 
Sueldo HeLo 45% 



Notas. 

El Cl"édi t.o pOl" aNo de so1•vit:io se calcula de t.al fol"ma 

que el valot" pl"esent.e de la pensión. t'es:ult .. e equlvalent.e 

con la indenmizaci6n le~al. 

De esta forma, son muchos los .facto1•es que poCÚ."ÍaJ:\ 

afectar el poder dé compra d~ una pensión, pol' lo cual~ 

es necesario conslderal' los niá.s l"elcvant.es, cuyo impa.ct.o 

sea más dJN:lcto, pues de ot.l"a forma la pensión dejarla 

de cumplil'" su objet.ivo, la p1'ot.ecc16n a un t.1,abajado1". 
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1.3. IMPORTANCIA DEL CRECIMIENTO DE LOS BENEFICIOS DE 

UN PLAN PRIVADO DE PENSIONES. 

Establecido el objetivo pl'lnclpal d<> un plan pl'lvado de 

pensiones y teniendo Pl"esent.e el det.orio1"0 económico que 

suf'l'en. los beneficios, se hace necesal"ÍO el desal'l'Ollo 

de un modelo que pueda con::-:;lde1"al' la depreciación del 

benef'icio, es dech", un modelo que conside1"e los 

factor-es necesarios pat'a que al constituir el beneficio 

del plan éste ya cont.omple los posibles cambios 

económicos a que se onf1"enta1"á. para que sii:;a otol'goaru.Jo 

la se~ur·ida.d qu1& en w·1 pr·ir1cipio bl'indaba. 

El problema !".adlca, en qué elementos habr-á que 

considor-nr en t:l modelo_. elementos o !'a.et.ores que 

det.ermlnen el incremento apropiado a la pensión, además 

de pr-esent.ar las condiciones en que se ot.orgar-á, pues se 

debe tomar en cuenta las épocas en la qua la econ.omia 

naciono.l sea estable y no sea necesat.'iO un incl'ement.o. 

De hace1' un incI"emento innecesario, el modelo no 

I'0Pl'esent.a.I'1 a el ofect.o real y est.o como 

consecuencia el incroment.o no necesar-io de la reser-va 

pal' oto1'gal"' un inc1'ement..o que no debe1,la ser p1'evtst.o. 

Const..I"uldo el bene.ficio creciente, asl llamado poi" el 

aumen.t.o que puede suf'ril' la pon...:;i6n. a part.ir- de sel' 

otorgada; se debe considerar la for-ma de t~inancial." este 
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incremerit.o compensat.or-io, el mét.odo de financiam.ient.o 

m~s .fact.lble y cómo poch"la a.daptaJ"Se a un plan vigent.e 

en una empresa, as1 como det.eNnina1" e-1 impact.o de su 

cost.o. 

Con objot.o de ejemplificar• mejot" el pI"oblema que se 

plantea, se conside1"6 que un plan J>l"ivado de pensiones 

poi• jubilación t.omal'ia mejor el ent.orno de las 

situaciones a considel"at' ~,, a par-t.il' de- ellas, pr-opono1" 

algunas alt.ernat.ivas o l"esolver el 

pl'oblema, o bleri, d1e1,an pauta para clasifica1' mejo1' los 

f'act.01,es y Cal"actor1 st.icas del problema y de est.a mane1"a 

podsr llegar- a un modelo que det.el"mine el ct'eclmient.o de 

beneficio. 
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MODELO ECONOMICO PARA LA DETERMINACION 

DEL BENEFICIO CRECIENTE 

CAPITULO II. 

18 



En los planes privados de pensiones por jubilación, que 

ejemplifican con gran claridad el problema referido en 

el capitulo anterior, se podrian considerar algunas 

alternativas y afectos que envuelven un posible proceso 

de solución al problema. 

Un trabajador durante su vida act..i va Sé hace participe 

de los bene:fic!os que obtiene la Compaf'íia o empresa 

donde labora, pudiendo llamar a est.os benef'icios 

"ganancias productivas". que son el result.ado de mejores 

sistemas de procesamiento, evoluciones de la t.ecnologia 

y el ambiente económico y social que rodea a la empresa; 

el trabajador obtiene est.os beneficios que se ven 

reflejados en un mayor nivel de vida, acorde con él 

rit.11\0 de crecirnient..o de su sociedad o un represont.at.ivo 

awnont..o en el walo.rio qu9 do inmodia.l.o y má.s 

directamente reflejan las ganancias productivas. 

Estas ganancias producen un impacto gonoral a la 

sociedad, donde regularmente el incremento a los 

salarios es menor al incremento en los precios al 

consumidor. De t.al forma que, aún siendo un participante 

en las ganancias productivas y estar dentro de un grupo 

act!vo que incrementa su nivel de vida, por los cambios 

a que estl>. sometido por su misma act.i vi dad, la 

compensación que recibe por su labor no es suf'!ciente 

para enfrentar el cambio que Sé presenta en el medio 
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social. 

En v1st.a de t.al sit.uaci6n, el problema se presenta de 

una. manera más grave para el t.rabajador ret..irado., al 

cual se le ha asignado una pensión para mantenerse 

durant.e su retiro, la cual no obt.i eno nada de 1 a 

product..iviad actual de la empresa y que si pierde. con 

el transcurso del t.iempo, su poder adquisit..ivo anta 

el crecimiento y evolución de la sociedad, como pueden 

ser los procesos y et..apas econ61nicas que atraviesa el 

pa!s, que en los últimos a~os se ha caracterizado por un 

ef'llclo inflacionario que ret.rasa a(m rná.s el nivel de 

desarrollo. 

En los planes privados de pensiones se construye o 

diserta el beneficio do dist.intas formas, pero esl.e 

beneficio so consl.i l.uye durante la vida acl.! va del 

trabajador gozando de las ganancias productivas, que al 

ret.irarse ya no part.icipa de ellas. 

Por t.al efecto~ seria conveniente analizar en dos partes 

el problema del deterioro económico al que se ven 

sujet.os los beneficios que otorgan los planes privados 

de pensiones. 

Primero, durante la vida act.iva del trabajador, éste va 

acrecentando su beneficio do ret.!ro, el cual depende 

del sueldo, antigüedad, y su participación en las 
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ganancias próduct.lvas de la <tmp1•esa. Es aqui donde 

se proponen algunos p.r-ocedimient.os o :=.ilt.ernat.ivas: 

pax-a asesura1' un. c1'ecimiént.o del benef'icio, acol"'de aol'l 

el r-1 tmo de vida alcanzada por- el t.l"abajado1' y la 

sociedad a la que pert.enei:e. 

Se~undo, derinido el beneficio alcanzado el 

t.rabajador a su ret..il'o y prot.egido el poder-

.o.dqulsit.ivo hast..a est.e punt.o, la segunda part.<t consist.e 

en mantener ese pode1' de compra del béneficio dUI"ant.e el 

pel'iodo de ret.ir-o del t.1,abajado1 .. , d~ t.al suer-t.il que e-1 

pt'"ocedimien.to o mét.odo de fin~nciamient..o que se ut..Uice 

par-a su administ.1.,ación dul'ant.e el pe1'1 oda de l'l?!t..iro, sea 

lo suficient.ement.e sólido pa1'a h.acor f'r,ent.e a los 

cambios económicos y sociales que se present.en. 

Se deb~1'á t.ene1' pl'esent.e que ambas pru.'t.es del pI"oblem.a 

est.á.n ll~adas, desde el moment.o de la const.it.ución del 

beneficio hast.a el últ.hno pago hecho al participant.e del 

¡:..L:ll".I. 

Plant.eado as1 el problema, se podt•á part.h• de algunos 

procedimientos que podt .. lan pr-o'Lege1' los benef'icios de 

los dul'ant..e su pe.l'iodo act.ivo y 

post.nriorment.e se mencionar-án algunos que cont..inuarla.n 

el objet.lvo, pero en los pagos del boneficio pa1•a 

t.rabajador-es ya l\et.il,ados o a sus beneficiat"ios. 

21 



2.1 PROTECCION DE LOS BENEFICIOS CRECIENTES DURANTE LA 

VIDA ACTIVA DEL TRABAJADOR. 

2.1.t. SALARIO PENSIONADLE. 

En los plar1es pl"ivados de pensiones, el beneficio del 

está p01' el 

pensionahle. ff¡),y distb)t..as formas de det.erminar el 

sal.a1..,io pensionable .• como son 

- P1'omed10 Je la cal'1'8l'a. 

de los últimos cinco ..aNos ant.erio1"eS a la 

jUbilaci6n. 

- Pl"omedlo de los últ.imos doce meses previos a la 

jubi!acl6n. 

Analizando las t.1'es formM, la que mejor t.iende a 

l"eflejar el nivel econónúco alcm\Zado, es aquélla que 

t.oma lln cuen:t.a un pel".1. odo más coI't..o para el cálculo del 

sala1..,io pensionable; por ejemplo, si se calcula con el 

promadio de la carrtt1'~:l, al pt'•cmedial" desde su Pl'imer 

salar-lo .hast.a el últ.imo, se at.en.Uan. o reducen los: 

incl"'emont.os que haya obt.enido durante la vida act.iva, 

debido a que en un par-iodo de más de 25 a.Nos, los 

efectos int''lacional'•ios hacen aument.ai' los sa1a1,ios 

drástica.merit.e en periodos muy col"'t.os y est,o puede darse 

en épocas con pl'oblemas económicos y posteriormente 

mejol'ar las condiciones, est,abillzándose los salat"ios. 
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Con el promedio de los últimos cil'~cú arios antel"iol'es a 

la jubilación, puede sucede1.. lo mismo que el p1,omedio de 

la cal"l'el"a, aunque ol efecto es meno1", pues son menos 

afias los que se t.oman en cucnt.a par·a el pl"Onted1o, aún 

.a.si, los alt.os indices de inflación en épocas como las 

que vivimos, pl'OVocan a.just.es salariales con tendencia 

ascendent.e, que en menos: de un af"ío los sala1 .. Jos adoptan 

sumas considerables, promediando caflt..idades distintas de 

pel"i odas en condiciones diferentes. 

Pe:roo si bien, se promedia con los últ.imos doce meses do 

sa.Jar.io, est.e pl"omedio 1"0PI'esenta tanto su nivel 

alcanzado económicamente como su st..at.us dent.l'o de la 

emp1'esa. 

~a vez se t.oma el último salario del part.tclpante, 

esto pod1 .. 1.a Jnc1"0man.t.a1" grandemente el cost.o 

del beneficio que Incluso el t'ondo no haya previsto pro-a 

tal efecto. 

N6tese que todos estos salai"ios han obten.ido de alguna 

f'o~ma~ pal"te de las ganancias product.ivas .de la empresa, 

puos de acuei-do al desa1"l"Ollo eoon6núco .alcanzado poi~ 

ést.a, se increment.al'á él nivel socioeconónúco de su 

población trabajado•'ª· 

Los sal&l"ios se inc1'ement.an pol' ganancias de la empresa 

o bien po:r- un J:teque1,imient,o del 1Jl"abaj.ado1.. ante la 

23 



lnflacl61>, de t.al forma, los salarlos reflejan las 

ruer-2as lnf'lacionm'ias con al¡;án x-etreso. 

Clert.o es, que si el beneficio se const.lt.uye del salarlo 

pensionable, ást.e pueda I'eflejal' mejor el status y nivel 

alcanzado por el t.1,abaja.do1' mlen.t.1,as más col'.'t.o sea el 

pél'l odo de su pt"omedlo. 

Ahol"a bien, hast.a. el punt.o en que los sueldos incol"pOl'en 

l!:ananctas de la productividad, la pensión del 

t.r®ajadol" sel"i a ent"iqueclda poi" est.e componente. 

De cualquie1" f'o1,ma est.e pt'occso de protección cont.l'a la 

p~l"dida del poder• adquisitivo so cumple hasta él punt.o 

de I"eth,o, puesto que el t.r-ajador no obtiene 

part.lclpacl6n de las ,,;anandas product.lvas obt.enldas 

posteriores a su retiro. 

Por- ot.l"a pal."t.e, en los planes pt'iva.dos de pensiones con 

beneficioa do:fin.idos, al consider-at' que el benef'icio de 

l'et.iro se const.it.uye del sa.lal"io pensionable y ést.e a su 

vez del promedio de los salarlos de un periodo 

pl"eest.ablecido, tomando en cuent.a que se optará. pol" el 

periodo más adecuado y el que rep1,esenta mejo:r- el 

nivel alcanzado por el t.1 .. abajado1', es pl."eciso que no se 

haga un. compl'onúso sob1~e el salai .. io fut.ul"o del cual no 

se tiene idea di:t su dimensl6n. 
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El patrón no debe comprometel'se .a rt;ar-ant.izat' un salax-io 

promedJo obtenido, sin t.ene1• una act.uaUza.ción l"eal de lo. 

base sala1"ia1 vigente.- además W"l p.r-oceso de 

est.imación de sueldos l~ut.lll'OS qu~ ost..é ·acorde con las 

val'iabJes y efect.os econóntlcos, determinando una. base 

salat"iaJ .fut.ura que pel"mit..::\ est.ima1·· los beneficios con 

mayo1" ce-rt.eza, apoyados en un análisis las 

cirocunstan.cias y cvent.os ~con6micos pasados y act..uoles. 

Si la base salarial est.uvle1'a al dl a, con un proceso 

sist.emát.Jco, los l"esult..ados del beneficio y su cust.o se

pod.rán acel"Cal." a aquellos de Ja f'ór•mula del pr-omedio 

f°inal, pel"O sin un compr-omiso adelantado. 

2.1.2. AJUSTES AUTOMATICOS INDEXADOS. 

Otroa altel'nat.iva pa:ra pt"ot.egel' los benef'Jcios ac.l'ecenta

dos dw,ante la vida activa del t.1 .. abajador-.- sobl'e t.odo en 

planes de beneficios definidos .• es consldtH'aJ' un f'acto1 ... 

de ajusta indexado para act.ualizat" el beneficio obt.enido 

po:r- el t.1~abajado1' hast.a lo. f"acha act.ual dt:.1-l phm. 

Puede usat"se un Pl'eclo o 1 ndlce indexado al conswnidol' 

o bien un 1 nd!ce de salai~los const.ruldo apropiadamente; 

con ambos se puede lo¡;i-ar protc¡;e1' el beneficio 

obtenido, el pr-ecio indexado que se considal"e podl:"1 a 

prot.egtll' al ben.ef'iclo cont1·a. la pél'dida de pode-r• 

adquisitivo, mient.ras el indice de saJai~ias además de 



esto, i-et'leja las ganancias p1•oduc::t.ivas obtenidas. 

Cuando un plan p1"ovea pat"a ajust..es in.de1iados, el 

beneficio que se incr·ement..a dtll"'ant.e cualquie1" aKo de 

ser-vicio en pa1 .. ticular debe1"1a ser- ajustado al momento 

del ri.::t.Íl"l), pal"a I"oflejar· los cambios que han SW'~ido en 

la indexación especU'icada desde que el beneficio fue 

acl"edi t.ado. 

Es necesario considet"aP que estos ajustes indexa.dos en 

los benef'!cios de los pa1 .. t..iclpant.es activos ocasionarian 

un.a elevaci61) en el costo del plan, sin contai" con el 

costo de aquellos ajustes hechos a los beneficios 

después del l"et.11 ... o. 

2.1.3. AJUSTE EN RELACION AL VALOR DE MERCADO DE LOS 

ACTIVOS. 

Ot.l"a fol."'ma de protege!'• los beneficios acl"ecentados y 

dax- la opor-t.unidad de obt.ene1" ganancias pl'oduct.ivas de 

la ernpr-csa, se.r-1 a el con:sideN:U" una 11oelaci6n ent.r-e el 

valor- del beJ)efic1o acrecentado obtenido y el valol,'\ de 

mercado de los act.i vos a.cumulados pat"a pagar el 

beneif'Jcio. Si la car-t.e:r& de act..i vos ést.á compuest..a da 

dist.lnt.os va.lores y ést.os t.ienen un valo1" de mel"Cado que 

vaya de acuerdo con los iru::remtlnt.os del cast.o de la 

vida, Jos 

c:recimient.o 

pa1"t..icipantes pod:rl aJ.'l 

de esos valor•&s, o bien, 
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está Usado. a la inversión podría ser acreditado con la 

tasa ~e, l"etorno de la cru:•tera de inve1•si6r1. 

Aqui · también surse un punt.o que se debe tomar- en cuont.a, 

~cu.Al es Ja mejor fo1 .. me. de const.it.uil• una cal"t.era de 

valores que le dé Jos mas altos 1 .. endimient.os y vaya poI' 

lo menos en su l'end!mient.o COI'\ el nivel del cost.o de la 

vida?. 

En México está l'e¡;lamentado por el Art.1 culo 65 de Ja Ley 

del Impuest..o sobre la Ronta. el po1•cer1t.a.ja de 1rJVct·s16n 

en valores em!t .. Jdos por- Ja TesoI"eI"Í a de la Federación 

que se requiel'e P'"'ª Jz¡ const.itucl6n del rondo de 

pensiones, y p1•omover- la 1nversi6n bu1•sá til. 

Pero hasta ahol"a n.o están garantizados los valores que 

pl"omuevan un c1•ecimient.o exact.o que compense el 

crecimlent.o 

p1-oductlvas. 

inflacionario y l'eHeje las ganancias 

De est.a .fo1•ma, si se quie1•e considerai• los 1ncren1ent.os a 

los benef'icios de los pai~t.iclpant.es act.lvos,. de las 

ganancias de la cal'oter-a de invel"si6n, ésta debe de est.al" 

const.it.utda can aquellos va101~es e inst.1,ument.o:::: que : 

- Reflejen el ni vei del costo de la vida y las r;anancias 

productivas obtenidas. 

- Al combinar-se, se t.enga una ca.1,t.era complet.a que 

suavice y compense las fluctuaciones de los d1st.intos 
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valores administ1•ados. 

- Establezcan una segu1•idad bursá tU sólida y que la 

decisión pill"a adqull"Íl"los se base en un análisis de las 

necesidades de la p1 .. opia empr-esa. 

Est.as alt.et"nat.ivas pa1'a pr-ot.ege.1' e-1 pod1n· adquJsit.ivo de 

los beneficios dllf'Bnt.e lo. vida activa del tr-abajador-, 

pueden se1' cor1side1 .. adas en los act.uales planlJ's p1•iva.dos 

de pensiones que opeI"en en el pals, t.omo.ndo en cuenta la 

est..l'uct..w"a del plan y los lineamient.os legales que 

t'egulan la const..it.ución y a.dmlnist.1,ación de los mismos. 

Pel"o el pl"oblema es que estos pl'ocedlmient.os sólo pueden 

Pl"Ot.ege:r- el ber1e:flcio du1•ant.e la vida clct..iva. que es el 

pel'1 odo en el cual, el beneficio se acrecent.a pol" 

variables que pél"1odo de ret.iro, el 

t.l"abajadol" pocltB veces se hace pai-.t..icipe do las vent.aj.ru;;: 

que producen t.alos var-iables, como son las ganancias 

pr-oduct.ivas, Jos avances tecnológicos y sociales que 

af'ect.an posit.ivament.e a les pai,t..icipant.es act.ivos y 

afect.ando negat.ivamcnt..e a los t.r-ab.:tjadores l'et.il"ados. 

Aho1'a se mencionai~án, al~unas a1t.e1•na:t.ivas de pl:'ot.ección 

dll.l"ant.e el per-1 odo de pago de los ben.e.ficios y hacer que 

nian.t.en!!:an Ja posición econ.6mica y social que habla 

adqulx-ido el tx-abajadox- durante su vida activa. 
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2.2. PROTECCION DE LOS BENEFICIOS DURANTE EL PERIODO DE 

RETIRO. 

Una vez cons!d~z-.ada algw1a a.lt.ernattva de p1•ot.acción al 

beneficio de pensión durante la vida activa, es 

necesai .. Jo man.t.enel' un sist.ema que pI'of..eja de i~ual fol"ma 

eJ benef'icio aho1'a ot..orc;ado al t.J\éiliaJo.do1.. que se ret.il"a 

y de est.a fo:rma el objetivo Pl'incipct.l de un plan pr-ivado 

de pensiones se culmine dur-ante el per-i odo de pa.¡;os del 

beneficio. 

Alsunas de tas alternativas pal'a proteser el crecimiento 

de los benef'icios puede set" usada para pZ"ote~er los 

pagos de los núsmos, aunque hay ot.r-os que son 

sinr;ular-rnente adecuados pal" a tal pr-opósi to. 

Se mencionai•án algunas alt.e1•nat.ivas par-a cont.inuaJ." 

pI"otesiendo el benef'lclo, pero ah,oI"a du1 .. ant.e el periodo 

de I"et.il'o, ya que es en éste donde sUf're un consideJ."'able 

det.er-101.,0 econ.6núco. 

2.2.1. AJUSTES AUTOMATICOS ALINEADOS AL COSTO DE LA 

VIDA. 

Se pod1 .. 1 a dech.. que la mejor alt.er-no.t.iva paN:1 a.just.ru.• 

b&nefJcios de pensiones de personas ret.i1"adas y 

cont.rat'.I'est.ai' los cambios en el rrlvel del costo de Ja 
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vida, es aquel qua considera en el diseno del plan, un 

proceso prescrilo para reflejar variaciones en una 

indexación especifica en los precios al consumidor. como 

una base de medida para las modificaciones a la pensión. 

Podria const..ruirse una indexación especializada que 

mueslre realmente las modificaciones y alleraciones 

económicas que afeclan a los beneficios duranle su 

periodo de pago. Esle proceso debe considerar tanto 

efeclos ascondenles como descendenlos, resultado de los 

verdaderos efectos producidos en el desarrollo del pa1s, 

pues es de tomarse en cuenta. que aunque se viva un 

periodo de inestabilidad económica, donde la inflación y 

el producto del desarrollo del pais no estén en su mejor 

momento. est.as épocas cambian y se estabilizan, 

afectando las hipótesis adoptadas en un principio para 

la conslrucci6n dol modolo de un plan de pensiones. 

Claro estA, que habiéndose incrementado el beneficio, un 

efecto posterior no ocasionaría tan bruscamente que so 

decrementara. sino por lo menos. no considerar ningún 

aumento si no es roquerido, hasta qua sea necesario un 

ajuste considerable. Pero lodo esto lo debe conlemplar 

el modelo considerado para reflejar los ajusles a los 

beneficios. 

Para la const.rucción de tales modelos económicos, se 

pueden utilizar dislinlas varibles microeconómicas, que 
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reflejen &l comportamiento inflacionario y que al 

considerarlas en un efecto mult.ivariado representen o 

identifiquen el ajuste apropiado para los beneficios de 

los participantes retirados del plan. 

Normalment..o en tales modelos y plan.es que consideran un 

ajuste con estas hlp6tesis, deberán delimitar sus 

alcances y restricciones para el aumento que deba 

hacerse. 

Como para deternunar el ajuste intervienen variables quo 

reflejan el crecimiento del costo de la vida, tal ajuste 

s6lo sirve para proteger al beneficio contra el 

det.erioro económtco y seguir manteniendo por lo menos. 

su nivel original de poder adquisitivo. 

otro problema es considerar un financiamiento apropiado 

de estos ajustes para los participantes retirados. porque 

si tales ajustes producen un increm&nt.o on los 

beneficios en un rango del 3 ~ por ejemplo, el costo a 

largo plazo del plan dobe ser incrementado de un 26 ~ a 

.un 30 ~. 

a. a. a. AJUSTES POR UN FACTOR ESCALONADO. 

Proteger parcialmente al beneficio en cont.ra de las 

párdidas de poder adquisitivo, podria ser por medio de 

un factor escalonado, 
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Este p1,ocesa conside1'a que los beneficios de las 

pel"sonas Sé ajustarán ascendent.e y 

aut.omát.icamont..e ai'io con af"ío por un porcent.ajo f'ijo. Tal 

escaloJ"J.amient.o est.á co1"J.St.ru1do dent.1'0 de la f6rmuln como 

una ant.lcipación de inc1'ontent..os de pr-ecios í'ut.Ul"os, peI'O 

el ajust.t?o poi'cttrlt.ual os automático y no est..á I'elacio1"'13do 

con nb~gun indice del cost.o de la vida. 

Tal alte1,nat.iva evita pl'ocesos complejos de ajust.es 

indexados, limitando a ajustes 

predet.e1'núnados. 

Si el porcent.aje anual se aplica al beneficio de ret.lro 

ori11;ina.l, y l\O a los btU\eficios inct'ement.ados, se l."oduce 

de algtma manera el costo y J\O produce- Ul"l t)t"'ect.o de 

!ndei<aclón. 

El pr-oblema de ost..a: alt.ernat.lva del tact.or escalonado, 

es que se est.á. comprometiendo al .financiamiento de un 

inc1,emont.o que posiblément.e no sea suficiente, o bien, 

que a fut.UI>o, cornbi.ando las circunstancias y ef'ect.os 

econ61nict.>s no sea necesa1,io, pero mientras: t.ant.o, elevan 

el cost.o del plan; ln.CI'trn1ent.o que no est..á sust.ent.ado en 

ninguna base quo lo just.ifique, aw"lque su ,apllcac1ón no 

t.enl);a compllcaci6n all);Ul)l). 

El inci'-ement.o al benef'icio puede hacerse cada dos o t.res 

aNos, y est.o haria planes que no conside1'an ningún 
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pl"oceso par-a det.e1"minai:•lo o calculat"lo; este incremento 

set"ia ef"ect.ivo mtent.1"as t"eflejat"a el cost.o d~ la vida, 

pel"o su cant.idad no es det.e1 .. minad& con mét..odos que 

consideren su pl'evio f'inanciamient.o. y si Jo hubie1"a, no 

esLal'i a t.an bien dotel"minado el costo del plan, pues el 

pe1".iodo de ajuste se1 .. ia cada vez que se necesit.ar-a, o 

las condiclones f'inancie:ras del núsmo plan lo 

pel"nútieran. 

Este tipo de &just.es podl".i an ser> apropia.dos, siomp1"e 

y cuando sus bases t.écnicas f'ina..ncie1"as fuel"an lo sufl

cient.ement.a s6lldas p.al"a podtn"los llevé)!" a cabo. 

2.2.s. SUPLEMENTOS CONTINGENTES A LAS GANANCIAS 

ACTUARIALES. 

Una alt.e1•nat.iva pal'a aumentar Jos benef'icios es ol 

provee?" suplementos anules o pel"iódlcos de t;a.J)ilncias 

act.uariales, 

ª"casi veas. 

básicamente ganancias de , lnve1 .. siones 

Se conside1"a a la ganancia act.ua1~lal como aquel 

l"endintlent.o sobl"e desviaci'?nos de las bases act.uariales 

asumidas en Ja const.1.,.ucción del plan, est.as bases pueden 

se:r las hJpótesls biomét:rlcas y flnancle1•as <tabla di> 

mo1~t.alldad, morbilidad, t.asa de int.el"és técnico e 

incr-ement.o de s.ala1"io). Cualquier J"endintlento &Pl"1bc=s da 

lo espe:rado bajo las hJp6tesls actua:rlales se considera 
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como ganancia. 

Est.a ganancia debel'á est.ar b!et> !dent.it'lcada bajo 

una alternativa adecuada, y no pel'ciblr un rendinúento 

adicional ojeno a las basas como ganancia act..uar-ial. 

En un ~I'upo de participan.tes de un plan p1 .. iva.do de 

ponsiones por- jubilación (activos y po1'sonal l"et.:h .. ado), 

las t:;anancias act.ual'iales se conside1 .. an bajo la inve:r-si6n 

¡;loba!, si los beneficios de los part.lclpant.es activos y 

retirados est.án bajo la misma inve:r-sión. y si se quiet'e 

obt.i:me1\ de las g..;.nancias el supleme-nt.o al benet~icio, 

habrá que ldent.lf!car ¡,, ~anancla actuarla! Individual 

del par-t.icipa.nte hast..a lé. fecha efectiva de I'etb'O para 

hacer- una equJ dad en la dist.ribución da- las ganancias. 

Ahora, si se conslder-a que de las ~anancias obtenidas se 

dist.l"ibuyen propol'Cionalntol).te pat'a el suplemento o 

incremento de cada pat't.icipant.e rat.il"'ado, qué t.ant.o lü 

cantidad a inc1,ement.ai' cont.1,ax-r-est.a Ja pé1,dida del 

beneficio o bi.rn el rendimiento obtenido no .fue el 

r-ep:resent..at.ivo de las t.asas de itú'laci6n o si la t.&S.& 

de ret..orno no est.uviel'ª bien definid.a., y cómo los 

efectos Jnflacio11arios que pl'evalezcan a tiempo de la 

consideración actua1"ial, as! como las t..asas técnicas 

ut..llizo.das en la valuación de la Ca.J."tel'a de los 

pru,t..icipantos sean cot\l'ect..as. 
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La efectividad de esta alter-1\at.iva es flexible, ningún 

compromiso adelant.ado est.é. hecho, as1 como los 

incr-ernent..os no est..án basados en expe1~iencias l'ealizadas. 

Tiene t;l'an numero de desventajas. No i.!s facilment.e 

ent.endible pot' los pat't.iclpant.os, no o.frece seguridad 

como la declaI"aci6n de f'ut.ui,os incrementos y una porción 

de los t"'or1dos pa:I'a los suplement.o.s: vienen de las 

ganancias: de irwel"sión que co1·1,esponder-i an a empleados 

activos. 

Pá.ra poder logral' que esta alt.•3rnat..iva funcione, habría 

que ~ara.nt.izax- p1"ime1'0 las ~anancias act..ua1 .. iales, (para 

esto, se t..endr1 an que utilizar· t.asas t.écrtlcas in.fe1"101"es 

a las de l."t?-t.Ol"no est.imadas, para as:1 e;ai'antizaI" la 

utilidad), pues en cuanto a las bases biométl"'iaas es 

dif1 cil est..imal' banancias y aún m~s ~a1•ant..izarlas. 

Llegadas a obt.ener las i:;ananclas porque las hlpót.esls e 

inversiones as1 lo pel'mltle1•en, el l'econocar-1.as d& una 

manet•a oqult.at.iva cada individuo es aún más 

alter-nat..iva funcion.ar1 a mejo1' en complicado. 

aquellos 

Est.a 

planes que conside1~an cont.:ribuciones 

individuales de los pal"ticipant..es, además de los hechos 

por el p&t.r6o., y llevar• cuen.t.as: de inversión 

individuales para cada individuo. 



Ademá.s se debe tomar- en cuenta que un plan privado de 

pensiones debe sel" diseNe.do bajo hipótesis act.uariales 

que et::t.imen con mayo1' acel'camient.o el costo real del 

plan y visto desde est.e punt.o reduce las ganancias 

act.uar-iales, limlt..ando la alteN"lativa mencionada. 

2.2.4. SALARIO INDEXADO. 

Una forma de negociar con la inl"Lación y las: ganancias 

product.iv•:.s, es ol los beneflclos de los 

tl"abajado:res ret.ir•ados a los cambios de un salat-io 

indexado especl flco. 

La indexación puede considel"arGe para ciel"tos sect.01,es 

de la población t.rabajado1'a. Bajo un sistema de 

t"ecomputación, es decir, reconociendo el nivel o status 

que obt.uvo el tr-abajadol", la indexación puede set' 

const.ru1da er1 t.éruúrios de sala~io asociados con una 

posición dada a un t"ango ligado a un empleo pat"ticular o 

a un grupa de empleados. 

As1 como las salarios l"éf'lejan, no sólo fue1"zas 

in:flaclonaroias sb10 la pa1,t..o laboral de las ganancias 

product.ivas, los ajustes do beneficios en las bases de 

un salario indexado en ¡;enel"'al, 

población rot.it.,ada mantene1" su posición relat.i va en la 

escala econ6m.lca. 
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De tal .forma que si hay i;ananclas reales del Producto 

Nacional y se reflejal"a en salar-los, base de la 

indexación.. los pa1,t.iclpant.es r•et.h,a.dos i·oc1bi1'1 an su 

t.asa p1'oporciona1 de t.ales ¡;•an.ancias mejor-ando su 

est.andar de vida. 

PosibJemen.t.e si se fija en las ganancias del Pl'oduct.o 

Nacional o P1-.oduct.o Int.el'no 01-.ut.o <PID) no sea t.an 

apl'Opiado y sob1'e todo pa:r-a la Ednpresa en part.iculai. .... 

pues a lo mejor ésta no est..á en las condiciones pa1 .. a 

considel"al"' tales t;a.nancias, pOl' lo que se1 .. ia conveniente 

conside-réll" indexaciones en la propia emp1 .. esa. 

Los lncl"ement..os a est.a indoxaclón deben de estar 

t"inanclados o pol" lo menos considel"ados bajo cie1,t.as 

condiciones para que el cost.o de t.al increment.o no 

aumente demasiado. 
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2.3. METODO DE UNIDADES. 

Los paI>t.iciparit.es act:.ivos de ur1 plan. pI"ivado de 

pensiones t.om.a1). pai•t.a en las ganancias poi" inveI"sión del 

f"ondo const.it.uido Pat"a el financiamlent.o, pe1•0 en t.odós 

los casos la eNpet"lencia de inve1'si6n del plan es 

I"eflejada compl8-t..a y dh'•ect.ament.o en los ost.ados de 

cuenta de cada part.icipante, si el plar1 es de 

cont.r-ibuclón indlv.i.dual o bien, en ot.1•os planes, en el 

beneficio acrecentado. 

Una f'orma en la que se podl"ia calculal." y det.erminap el 

ac.f'ecent.aittierit.o del beneficio es p01' medio Je 

11w'lidades 11
; si bien la car·t.e-I"a est.á distribuida en 

dist..int.os inst.l'ument.os de .financlanúent.o, ya sea vaI01"es 

o instrume1ltos 11 quidos, cada t.:r-abajadot" tiene una 

prt;ipox-ción de part.!c!pac!ón en los: d!st.lnt.os 

insLrumen.tos mai•cado en unidades. 

El méot.odo da unidades pat'a acumular- beneficios y 

vo.lores, puede se1~ usado con un plan de cont.ribuciones 

incil viduales o en un pla.tl donde el beneficio sea 

definido préviament.e. 

Si se divide Ja apllcación de 'est.a .&lternat.iva en las 

pa1't.es en que ant.e1'iol'ment.e se habia dividido el 

pl'ohlema. del dete1'iOl'O econ6núco de los beneficios, se 
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pueden US&l" unidades para acumulación del beneficio 

dlll'ant.e Ja vida act.iva del t.rabajadot' y unidades pat'a Ja 

llqu1daci6n del beneficio dux•ant.e el po1-.1 odo de rct.i:r-o. 

Pl"imero se def"Jnil'á la unidad pal'a el aca .. ecent.amlent.o 

del beneficio dlU'ant.o 1~ vida ~ct..lva del t.1,abajador, 

llamando a est.a wlldad "unidad de acwnulación". 

2.3.1. UNIDADES DE ACUMULACION. 

2.3.1.1. Unidades de acumulación en planes con. 

contrlbuclonos individuales dot'in.ldas. 

A la unidad de acumulacién paN?• una ca1,t.era en. 

pal."ticula.r- se le asigna un valo1' inicial, y con esto se 

inician los cálculos de acl"ecent.amiento, post..erior-mente 

se mencional"án .alter•nat.lvas o métodos pa1'a !'ijar- el 

\•aior !nic!ai de fo utúdad. 

En un pian donde se utilizan cont.1 .. ibuciones 

lndiv!duafos ef't::.ct.uadas pot' el part.lclpant.e act.ivo, las 

contribuciones iniciales so ut.ilizar1 an paI"a compt'al" 

unidades al valOl" designado. Pai"a. cualquJ.e1' f'echa de 

valuación post.e1,io1', el valor de la unldad podr-1 a sel' 

,det.er-minado divid.len.do el valot" de me1"cado de la cart.era 

de inversión ent.I"e el númel"o de unida.des acl"edit.adas a 

las cuent.as de los pai"t.icipant.es, pel"O puede eKist.11' 

ot.ra .fo1"ma de calcular- su va101" 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 qua unidades adicionales son compradas 

o conve1·t.idas en anualidades para el pago del benef'icio, 

la unidad puede ser valuada mensualmente o diariamente. 

En contribuciones posteriores del participante, el 

nürnero de nuevas un! dades acredi ladas se obt.i e-ne de 

dividir la contribución efectuada entre al valor 

adquirido a la fecha por cada unidad. 

Las cuentas i ndi vi dual es de cada part.i ci pan te 

compart.ir!an la experiencia de inversión de dos maneras: 

cambio en el valor de las unidades acumuladas y el 

crédito de unidades adicionales o bien, entradas por 

inversión y apreciaciones hechas en activos de inversión 

que permitan incrementar el valor de la unidad o compra 

de nuevas unidades. 

2. 3.1. 2. lln!dades de acumulación en planes de 

beneficios definidos. 

Los beneficios acrecentados de un plan de 

beneficios definidos. se podria convertir en unidades de 

acumulación de dos maneras: 
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El primero consiste en dividil' el valor presente 

act.ua1 .. ial del beneficio acl"ece11t.ado con l'espect.o a un 

pal"t.ictpante en un ario dado_. ent.re el valo1.. cor-x-ient.e Je 

una unidad de acumulación, el resultado es el número de 

unidades de acumulaciórl que se1 .. 1an acreditadas al 

pal"t.icipant.e, al mismo tiempo una suma de diner-o igual 

al valor pl'esente act.uru"i~l dol beneficio acl"ecentado al 

pa1 .. t.iclpant.e sct"1a pagai..lo al plan y acredit.ada. al 

part.icipa.nt..e; la cont..l"ibución. que se hlcie1"a al plan 

también var-iari a deperu.ii6ndo Je sus bases o del método 

de finaru::iamient.o definido p1"eviamenl.e en su disef'ío. 

El plan en un p1"incipio podI"la ope1"ar como un plan con 

cont.ribuclones definidas; cada aYío de se1 .. vicio, el 

pal"t.icipante sel'á. &Cl'edit...ado con unidades adicionales de 

part..ic1pa.c16n, el valo1.. t..otal en cualquier mo1nent.o 

dado, puede sel' obtenido por- el pr-oduct.o del número de 

un.Jdades de- acumulacióo. y el valor- de cada W)idad en 

cc:c moment.ó, siendo a la edad de l'et..h'o el mont.o tot.al 

alcanzado. A la edad de ret.h'O el mont.o alcanzado puede 

convert.ir-se- en anualidades varia.bles o anualidades que 

proporcionen un ingl'éSO í'ijo como beneficio, 

depe1)diendo de los t.é1,minos del plan. 

El segundo proced!núent.o consist..e en que el beneficio 

acl."ecent.ado de un participant.e, pol" cada aN..., de 

se1'vicio, es conve1,t.ido en unidades de ing1 .. eso de l'et.h'o 

que sil"ven no sólo como cuenta pa1 .. a su 
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crédilo de su beneficio duranle su parlicipaci6n activa 

del plan, sino la!"l>ién para delerminar el monlo de su 

ingreso mensual cuando se retiro. est.o es, la misma 

unidad de cuenta es usada para parlicipanles activos y 

relirados. 

Bajo esle procedimiento, la conversión de cada beneficio 

acrecentado puede obtenerse dividiendo el valor 

monetario de lo acrecentado entre el valor corriente de 

la unidad. 

Si se eslablece como objetivo que del mismo fondo o 

cartera de inversión, ser.á.n considerados los aumentos 

que sufra el precio de la unidad en cada revalorización 

o valuación, las bases que se ulilizan para formar las 

unidades reflejan una suposición como la lasa do retorno 

asumida. El valor de la unidad podr1a ser ajuslado en 

cada fecha de valuación, multiplicando ol valor 

corriente por el cociente derivado de : 

_!_!_!_ 
1 + i 

Donde i es equivalente a la tasa de retorno o tasa 

t.~nica asumida; e i' a la tasa de retorno real Cingreso 

m!s ganancias nelas de capilal y apreciaciones de 

capilal), por ejemplo, si la lasa de retorno asumida es 

del 6~ y la tasa de retorno real es de SY. el valor de 

la unidad se ajuslaria hacia arriba en un 1.GY.. 



Y as1 el nuevo valol' sel'á ajustado a la p1'6xltna f'echa de 

valuación por el núsmo proced!mient.o~ el va101.. declina1"á. 

o aumentará si la t.asa de ret.orno asunúdo. aument.a o 

disminuye con I"espect.o a la t.asa l'eal de ret..ot"no de 

inve1 .. sión. 

Bajo este pl'ocedimiento el valo1' de la unidad l'ef'lejal'á 

únicament.e los res:ult.ados dé in.Ve.t"sión y no mo1-.t.alldad o 

@:ast.os conocidos o fijos. 

El núlllél'O de unidades que respaldan o. un particlpar1t.e 

a la f'echa efect.lva dl3' ret.iI'o se1"án con.st.ai).t.es en número 

a lo lal'so del tiempo que le queda Je vlda. 

Las unidades cont.lnuari an. siendo valuadas de acue1"do al 

pI'ocedimtent.o que se hubie1'e seguido en el periodo activo 

dlll'&nt.e el i>a~o del benericio. 

De esta .fol"ma. el bencf'lt::io del pal"t.icipant.e se vex-ia 

aumentado sólo por las ganancias de inversión que puedAn 

exceder la t.asa de I"et.orno asumida y es el único 

elemen:t.o que opera!'! a. 

Asi mismo, el plll't.iclpa.rrt.e sopo1't.a el l'iesgo de 

inver-s16n porque su pensión se l'evaluar1a con la t.asa de 

invel'si6n vigtH\t.e que pueda t>e.flejav el incr-ement.o en el 

costo de la vida y los efectos inflacionarios actuales, 

asi como las ganancias p1 .. oduct.ivas de la emp1 .. esa. 
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2.s.2. UNIDADES DE INGRESO. 

Dlll"ante el periodo de ret..h"º• los beneficios que fuel'on 

a.c1 .. ecent.ados du1"ant.e La vida act.1 va del t.rabajadol', 

aonst.lt..uyen el beneficio de l"et.h .. o y nor-malment.e sigue 

encadenado o .asociado al fondo de inversión de los 

part.iclpant.es activos, aunque est.o depende del método de 

f'lnainciamient.o. 

Las fúrmas do pago del beneí'icio va1•ian. por lo regular 

se ot.or~a una anualidad de rent.as t'ljas. 

Si se mant.iene el eslabonamiento de los beneficios 

acrecentados 

pal'\.icipant.es 

con ol 

act.ivos, 

fondo 

Sil 

de Jnvel'sión 

pueden 

de los 

dos 

procedimientos para apllc&l"' el mét.odo de unidades: 

a) Procedimlent.o de una unidad. 

b) P1,,ocedimiento de dos unidades. 

2.3.2.1. Procedimlent.o de Una Unidad. 

El procedimiento de una unidad podr-1 a sel' usado en 

planes de benef'icios definidos, qué convieritan &l 

beneficio ac1 .. ecel'ltado obte1údo pal" el par-ticipant.e, en 

unidades de ingreso. 
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Los cambios en el valút• de la unidad. pod1'l an obt.ene1'Se 

aplicando el pOl"cent.aje de int::t'ement.o que l'esuit.ase de 

i.a .re1ac16n: 

t + i' 

1 + 

001~-~e_: nuev_amente i -es la tasa de l'e to1'no c:.sumida en la 

inve1,si6n o tasa t.écnica: e i' Ja t.. ... '\Sa Ue 1•et..01'no real. 

Cuando · St:'·iO una unidad es usada, el pa1't.icip~nt.e dCUmula 

r1•at;me11t.0s dife1•ldos Uel mont.o que obt.iene a su J'et.lt·o, 

t.•X"JH'esad1) en unidades. SJ él se 1--et.h·ase ant..iclpadament.e 

.;,. 1.:1 edad nonnaJ di;o jubll..:.ción, so t'cduce just...:iment.e 

confol'me se 1·educe el rn:.imel'o de cont..1•ibuciones. as1 como 

es dismlnl1ida una pe11sdón que se ot.ot'g"""' cuclndo el 

est....::1s pt?l'lllét1"1ocen const,.,mL&s en nume1•0 Jul'an-t..e el pe1'l odo 

de l't?t..lt•o. 

,_.J lllt)nLt:-

$ 15.00tl. 



Las unidades se1,1al'l !'evaluadas mensual, t.1 .. imest.:ral, 

semest.1 .. al o anualment.e, aunque lo convenit~nt.e ser1 a 

mensualment..e. 

Sea cual fue1'e la fo1,ma de l'evalo1,iza1• J.;is un1dd.des, Ja 

l'evalo1'ización. anual debe set' equivalent..e a la ot.01"~ada 

en 12 meses, cl.;s1•0 est.a, que una. r•e-valo1•ización met'J.sual 

l'efleja1·1 a las condiciones de m1H'cado de dine1•0 más 

l'á.pido y con mayo1• p1·ecisión. 

Se t..iene que- t.oma.1• en cuent..a que los ajust.es b.:1jo el 

pPoces1> most.1•ado en est..a sección, pueden t..enel" t.endencia 

ascerident..e o Jes:cendent.o y .:tt~ect..a1'i a el va101• de Ja 

unidad e-n c:tmbos casos. 

ei1 c.:cso Ue que el f.act.01• lo descendie1,.a, hast.a que la 

nuev~"" revalo1•iz.:.ción supel't?- el descenso an.t.e1'io1" y 

un valol' est.o 

dh•ect.. ... 1ment.e el fin.:inci.;smient.o del pJD.n. 

2.3.2.2. P ... ocodimicnt.o de Dos \Jt)Ldadcs. 

El pPoceJimient.o Jo do.~-; un1d.3Uo:::. se podl"i .01 D.plk:ar· 

~.:...:1ndv l.11"1¿1 unid.JJ JG- .:o:..umut~·u::lun t..Iu1·;,:¡n.t..L! td pe1'1 oJo 

ot.1·;.=t unld:.:1d d•.'.!- in¡;1·~;.s.o .:1 l¿t cu¡il !'!t'-' dcsibn.:.tl'l .:t con el 

nomb1·f!' d1::·~ '' ,-.11u ... oliJ..:1d uní t...:1Pi.:l'' ut .. i tiz~1J~":t 1..hJ!•~1,t.o ol 



pe1•1 odo de rat.h•o. 

Como los be1)eficios act·ecel)t.ados du1•ant.e la vida act.lva 

del t.1•abajado1• ·se1•1 an H~ados al mismo t~Ol)t.lo de 

d .. 1 las unidat.les Je 

acumulació1) y la anuaiid•:td unit.a1•ia Je1·ivjn su V.llo1" del 

mismo rondo de 1nvé1•sion, el cambio no se ve1·1 a at\~ct..ado 

poi• el valo1· de nw1•coitdo de los .::.ct.ivos. 

ant.e1•io1•idaJ, mient.1•.;.s nume1·0 

unit..a1•ias que pod1•1an se1· ac1•edit..adas pah."-t el 1•et..h•o Jel 

µ.;i1•t..icipant.e se det.t:?-1·mlna1•1 an en Jos J.litsos: 

D P1•ime1•0 se calcula el mont.o dol pa~o que 1·~clbh•1a 

el pa1•t.icipant.e, si opt.a1•a po1• la convencional 

anualidad de in~1·eso fijo. 

Est.e mont.o se obt.Jeno de! dividh• el valo1• alcanzado pop 

lits unidades de acumulacion y el valo1" p1•esent.e de una 

,.:,,nualidad co1'tt..inr;en.t.e pa~adet"a mensualmen.t.tt de $1.0, 

calculad.a a la edad Je jubilación del pa1•t.icipant..e, 

usando la UhJl't..alidad ap1•opiada, int.e1•és y condiciones de 

~ast.os que va1·ia1•1an según las hipót.esis illl cada plal).; 

obt.eniendo dt!- t-st.e p1·ocedimient.o la t"'ent.a mel)SUal 

llamada pe11sión. 
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2) El se¡;undo paso se1 .. 1a dlvidb.. el pai;o mefkSual. 

det.e1--minado en el punt.o ant.tH"ior, y el valol" asi,nado a 

la anualidad unlt..arta <u1údad de ing1--eso). 

De est.il fo1•ma se obt.lene el nt:une1 .. o de anualidades 

unit.a1--las. 

Un ejemplo de es t. e p1•ocedimlent.o si el 

pa1•t.idp.:.nt..e h.:. obt.enido un valo1• poi• l.;lS unidades de 

acumulación Jé $50.000. y el vak>l' p1•esent.e de una 

~nualidad cont.inger1t.e p.)¡;;ade1·a mensualmente Ue $1 .:. edad 

65 y pa.1--a homb1·e es de 135; y conside1·ando que el va101• 

asignado .:i l.:s anu.::tilid.:.d unl La1•La es de $20 cada una. 

El ir1~1·oso mensual calculado p¿s1•a el pa1•t.icipant..e e-s: de 

'!370.37. que conve1•t.ldo .;s ..:sr1u.:slid..:sdes unlt.o."ll·ias es de 

10.51 urdd.:.úe:;,;, o::;;t.e nUme1•0 pt!1•111anece fijo Ju1•.ant.e los 

pél>t) 1•ecalculado 

mensu .. 11 o .:1nu.:1lment.e St?-¡;ún sea Lo md.s cünvenient.e. aqui 

mis:1110 met.odo que en el 

p1~ocedimient.o Ue una unidad pa1•a 1•evalo1•iZal' la unidad 

Je inc;1·eso o anu.:.Hd.ad uni t..:si1•ia. 

De t.ai foPma que. el ing1•eso men.suc:tl del pensionado 

pod1·á se1· Jet.ePminado poi• el p1•otluct.o de el n.úme1•0 de 

anu.alidades: unit.a1•ias (unidc).c...les Je ln~1·eso obt.ettld.::.s> y 

el valo1• Je cada u11idad a la l~echa de cálculo . 
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2.3.3. DIFERENCIA DE VALOR ENTRE ACUMULACION UNITARIA Y 

LA ANUALIDAD UNITARIA. 

Lit acumulación uriit..aI"ia y la anualidad uni t.a1"ia tienen 

el objet.ivo de aument.ap el bene.ficio de i•et.Íl"ó de un 

t.rabajado1•, p1•im1:H'o du1•ant.e su vida act.iva y después 

conser-v.a1· el valo1• de su pensión. 

Aunque ambas unidndos, de acumul.adón e in~reso. eat.én 

1•espaldadas poi• el mismo i'ondo de lnve1•slón t..ienen 

vi.tlo1•es dife1•entes. pue:;;: sus p:ropóslt.os val'ian al sel' 

aplicados en dos pe1•l údos dlfe1•ent.es. 

L.;. .acumulación unit.a1,ia puede de.finll'se como el 

inst.1•ument.o básico p.n•a medh• una. pai•t..e individual del 

pa.rticipant.e en la o:u::umulación de act.ivas del plan y su 

valo1• es afect.ado sólo poi• i•esult.ados de inve1•sión. Sin 

emba1•¡;0, los result.ados t.ot.ales de la lnve1•sión son 

r·eJ'"Jejados en el vc:ilo1· de la unidad de acl'·ecent.amient.o. 

va. que la valuación dé la unidad nl) l)casiona un 

comp1•omiso en expe1•iencic01s f'ut..ul'aS de inve1•siór1. 

Pol' ot.ra par·t.t:l'. la valuación de una ar1ualidad unit.ar-1a 

envuelve una hipótesis pa1•e eHpe1•iencias de Jnve1•si6n 

t~ut.w•as, y su valo1• Val"! a sólo paN:1. ext.el)der- los 

1•esuJt.ados a.ct..ualos de la inve1•sión que dit'ie1•en de la 

t..esa de inver-sión de 2•et.01•no asumida. 
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Durant.e la elapa de acumulación, el ingreso percibido 

por l nver si 6n puede ser ut..i 11 zado par a la compra de 

unidades de acumulación adicionales y no tener efect.o 

sobre el valor de la unidad, mientras que en la etapa de 

pago del ben.oficio, los ingresos por inversión son 

tratados de t..al forma que afectan el valor de las 

unida.des de ingreso o anualidades unitarias; pues el 

objet..i vo do est..o os aumont..ar el ingreso del pensionado 

de acuerdo con los cambios que ocurran en la tasa de 

inversión asumida y la real. que de alguna manera 

refleja el aun\ento en el costo de la vida o de los 

distintos efectos económicos que llegaran afectar el 

ingreso de cualquier persona. 

Esta diferencia en el tratamiento de los ingresos por 

inversión, está. considerada por el hecho de que el uso 

de inversión de retorno asumida para calcular la 

anualidad unitaria, requiere de un compromiso fut.uro 

del ingreso de la inversión hasta que la diferencia 

ent.re la lasa de inversión asumida y la lasa de 

inversión real quede extinguida. 

La anualidad unitaria refleja desviaciones que pueden 

ocurrir por mortalidad esperada o experiencia de gastos, 

mientras que la unidad de acumulación es aislada de 

dicha experiencia. A menos que sea cont.ratada una 

anualidad variable en una campa~ia de seguros. en la quo 
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por un cargo asumen el riesgo de mort.alidad desfavorable 

y e>iperiencia de gast.os, pero si se elige est.e camino 

hay que t.omar en cuent.a que cualquier deducción de 

contribuciones del cargo de mortalidad y las garantias 

de gastos, reduce el nomero de unidades que hablan sido 

acreditadas al l~~~ajador retirado. 

Uri.a f"orma de aislar las desviacion("!s citl' ; .:.. rnr,rt,alidad y 

gast.os es que el patrón, a través de Jl\3yore~ 

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

DE PENSIONES POR JUBILACION 

CAPITULO III. 

ea 



De las posibles opciones para protoger el beneficio que 

otorga un plan privado de pensiones por jubilación, 

descritas en el capitulo anterior, algunas son 

actualmente aplicadas en los planes dise~ados para 

ciertas empresas. 

El método de unidades descrito. muestra una. opción más. 

para proteger los beneficios de un participante en un 

plan de pensiones; la forma de adaptarlo a un plan que 

ya está en funcionamiento, deponde del dise~o del nusmo 

y de la estructura de administración que se adopte para 

llevar a cabo su buen !'uncionamient.o. 

En este capitulo se llevará a cabo un desarrollo del 

método de unidades en un plan privado de pensiones, y 

de esta manera ob,,ervar en cada procedimie1~to las 

ventajas y desventajas que pueda traer consigo el 

aplicar este método, con objeto de mantener actualizado 

el beneficio del trabajador, as1 como fijar reglas y 

procedimientos necesarios para la administración del 

fondo de financiamiento del plan. 

Se iniciará por definir las bases del plan, qué 

beneficio otorga y bajo que condiciones, las hipótesis 

actuariales que se adopt&n bajo su procedimiento y el 

método do financiamient.o elegido, es decir, el dise~o 

completo del plan. 
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Una vez establecidas las bases del plan, se llevará a 

cabo su desarrollo con la población 

asi construir el beneficio con 

de una empresa, y 

las unidades de 

acrecent.amient..o e ingreso est.ablecida.s por el mét.odo; 

con sus respeclivos sist.emas de revalorización que se 

describirán posteriormente. 
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3.1. DISERO DEL PLAN. 

3.1.1. BASES DEL PLAN. 

Aniversario del Plan 

Es importante fijar la fecha de inicio del pian, ésta 

adem.1s de indicar el punto de partida, nos marcará su 

aniversario y cada al'lo en esta fecha se calculará. y 

deternunará. el capital que se ha constituido para 

financiarlo, se recalculará las nuevas y verdaderas 

obligaciones a constituir para cada participante. 

Obteniendo de es la forma un punto donde se 

col\templará.n las obligaciones constituidas y adquiridas. 

Es por esto, que será el 31 de diciembre de cada al'lo, el 

aniv~rsario y focha de valuación de este plan. 

Requisitos de Elegibilidad 

Es import.anle establecer que caracterist..lcas debe tener 

un trabajador para tener derecho a ser participante del 

plan, estos requisitos de elegibilidad se podrian 

definir con la consideración. de que clasifiquen a 

los trabajadores que tienden a quedarse en la empresa, 

e•,itando salidas por rotación 

Para este plan se consideran como requisitos de 

elegibilidad la siguiente definición: 
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El personal participante será. el que haya cumplido ur. 

minimo de un ario de servicio, cuente con una edad de 

al mer.os 26 anos, y esté en posibilidad de completar un 

minimo de 10 anos de servicio ininterrumpidos al 

llegar a la edad normal de r·eliro o jubilación. "' 

Edad Normal de Jubilación. 

Para considerar una edad normal de jubilación. 

convendría apegarse al plan de retiro del Seguro 

Social, ya que este plar. privado será. complemer.t.ario al 

mismo y por tanto 66 anos será. la edad normal. 

Se podria. fijar una edad de retiro anticipado y las 

condiciones bajo las cuales oper-aria, pero para este 

estudio todos los beneficios y retiros se considerarAn 

para la edad marcada en el parra.fo anterior. 

Servicio Acreditable. 

El servicio acredi table prestado a la empresa por cada 

trabajado?' será considerado. como los a~os de trabajo 

er.tre la edad de ingreso y la fecha efectiva de retiro; 

esta antigüedad en la empresa, ·sérá. reconocida para 

calcular el boneficio del trabajador. 

J. La. mo.yori.a de- loo pla.n•• en Wé>i:Lco est.o.'blocon eat.o 
r•qu i ei t.o do el egl bl l lda.d, con objet. o do a•\.•oclona.r 
al persono.\. que puode perMo.neco du.rG\nLe ;iu periodo 
a.et. \.vo en lo. •mpreaa.. 
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Sueldo Mensual. 

Por el beneficio que olorga esle plan, es imporlanle 

est.ablecer que el sueldo mensual sérá aquel • que la 

empresa eslé. pagando al lrabajador por su labor 

ordinaria y no serán considerados bonos o compensaciones 

extraordinarias que no están contempladas en la 

regular. 

Beneficio del plan. 

nómina 

El beneficio que conlempla el plan de pensiones, es 

otorgar a la edad normal de jc1bilaci6n una renta 

mensual vitalicia con 120 pagos garantizados , es decir, 

los primeros diez al'íos los pagos son ciertos y 

posteriormente el pago estada sujeto a la contingencia 

de continuar con vida el participante. 

Para determinar el valor de cada renta mensual se 

~end~án que realizar dos procedimientos: 

1. EL primero consiste en calcular el salario 

pensionable , ol cual so obtiene del pt"'omedio del sueldo 

devengado por el trabajador durant..e los 12 meses pr-evios 

a la fecha efectiva de retiro. 

Una vez calculado ást.e, se procederá a calcular la 

cuantía de la pensi6n de acuerdo a la siguiente regla: 

Cuant!a Básicas es el 39~ por los primeros diez a~os da 
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ser v! ci o, más 1. 20% por cada af"io en exceso a. los 

primeros diez aflos, estos porcentajes son aplicables al 

salario pensionable. 

Esta regla toma en cuenta la antigüedad del trabajador, 

es decir. el servicio acreditable. que refleja de alguna 

manera una compensación mor al a los arios de ser vicio 

del trabajador. 

2. El segundo procedimiento contemplará el fondo quo 

realmente estará acreditado al trabajador, a lo largo de 

la act.ualizaci6n de las unldades de acrecent.antl.ent.o. ;... 

que tuvo derecho al ingresar al pla1>. 

Bajo el método de un! dad es. las unidad es de 

acrecentamiento de cada trabajador se multiplican por su 

valor real en la fecha efect.i va do retiro, obteniendo 

asi el fondo total acreditado; con este fondo se 

calculará la renta mensual vitalicia a que tiene 

derecho bajo el beneficio descrito. 

Una vez obtenida la renla mensual de los dos 

procedimientos . se compara cual de las dos aporta al 

pensionado un mayor ingreso, siendo ~sla la que se pague 

en su inicio. 
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Al realizar ambos procedimientos se analizarAn las 

condiciones y causas a las cua.los se pudo haber debido 

que una rent..a fuera mayor que otra. 

Elegida asi la pensi6r1, se calcularán las unidades de 

ingreso Para esto, basta con dividir la renta mensual 

elegida, entre &l valor de cada unidad de ingreso. a la 

fecha de conversi6n 

unidades. 

y obtener asi la renta en 

El participante pe,,sionado, siempre recibirA el mismo 

número de unidades de ingreso, pero el equi valent.e a su 

valor actualizado a la fecha de pago, 

Los procedim.ient.os d-& revalorización. 

unidades se describirAn mas adelante. 

SQ 

de las dos 



3.1.2. HIPOTESIS ACTUARIALES. 

Bases Bionétricas 

El \.i-abajador en servicio ac\.i vo es\.á. expuest.o a 

cont.ingencias que ocasionan su separación de la 

émpresa. como puede ser la muort.e, invalidez, rotación 

de empleo o el retiro por jubilación; cada uno de estos 

decrementos o bases blométricas están expr&sadas en 

tasas o probabilldados de decremento. 

Una distinción entre tasa y probabilidad puede se~alarse 

de la siguiente manera: la tasa de decremento act.ua 

sobre los expuestos al riesgo sin que esté presente 

ninguna otra causa que lo ocasione, es decir, la única 

causa de salida es un solo decremento, y está. 

representada por la tasa de incidencia. 

La probabilidad de decremento mide la incidencia de 

salida, cuando en una población expuesta act.uan otros 

decrementos adem.As del que se está. midiendo. Esto es, 

los decrementos son mult.iples y actúan al mismo tiempo. 

Puest.o que la población de trabajadores de una empresa 

esla expuesta a distintos factores de salida, entre los 

má.s importantes. la muerte, invaliez y rotación; 

es necesario una t.abla de decrementos mul tiples que 
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pueda presentar la acción conjunta de los decrementos, 

pu&s para estimar valores fut.uros de obligaciones y 

beneficios es importante con si der ar todas estas 

probabilidades. 

Sl t.res son los decrementos qu~ act.uan simultanean~ente 

en una población de lrabajadores, def'iniendo sus tasas 

para una persorJa de edad >< t..oneomos: 

q~(Jr;J tasa de m<>rt.alidad 

,{d) 
q" 

tasa de invalidez 

q~{w) taso de rotación 

Sajo una dist.ribución uniforme de decremento, la 

probabilidad de muert.e para una persona de edad x. puede 

obtenerse: 

(3,1) 

La probabilidad de invalidez y rot.aci6n puede oblenerse 

de manera similar. 

Sajo una aproximaci6n de la dist.ribuci6n uniforme de 

decrement.o, la probabilidad puede oblenerse as!: 

q~m) •, q~{ni) ( 1 - 1/2q~{d) )•( 1 - 1..-zq~{W) ) 

(3.2) 

•. q~Cnü [ 1 _ •..-z(q~{d) + q~Cw)) + •,...,. q~(d)q~(w)] 
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teniendo un error muy peque~o de 1~12 q~Cd)q~(W) con 

respecto a la expresión (3.1). 

Para la construcción de la t.abla de probabilidadE>s, 

CTabla de Servicio, tabla 3.1), los decrementos que se 

considerar·6n son: 

q~(m) tasa de mortalidad "Experiencia Mexicana 62-67". 

q~Cdl tasa dtl invalidez "Experiencia norteamerica1ia 

G.B.B." 

q~(W) tasa de rot.ación 11Experiencia Mexicana 

a.c. 46-60" 

El decremento por retiro no se consideró. debido a 

que las salidas por esta causa pueden ir desde factores 

salariales como el desarrollo interno en la misma 

empresa. 

Para ésto estudio lodos los ret-lros por jubilación se 

realizaran a edad 65. 

NOTAS. 

k causa de decren\ent.o. 

x edad actual 

dCk) número de salidas por la causa k 
X 

len núniero da participantes en la tabla expuestos 
X 

a k decramentos 
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k 
E 

t.•1 
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TABLA. DE SERVICIO 
TABLA3.1 

EM62-67 GBB OC:46-!ll Fii::eAB~IDIDES DECREMENrOS 
EllAD dx(m\ dxfrfl dxCw\ ax(m\ _s!ldl -'•' 

1,m O<Cml O<ld\ dx(wl dx, __ 

"' 0.00100::.0 o.croaoo 0.001t)))J O.OOU!15.1 1)~791 0.0015024 1,0'.Xl,OC(l 1,815 479 81,602 BJ,797 
21 0.00UffJ> 0001500) o.oroOCOJ 0.00\RS« O.OCD4filB 0.07()8141 916.2CO l,lñl «I &lllJO '71)21 

"' 0.001{~10 0001500) 0.0-J)OOXI oooumo Q('0)461J ª"""''' 049,\(13 1,611 411 61,561 53,589 

2J 0.00l!ll\Jl 0001500J 0.C62X«l 110019414 O.C00.:004 O.C62ZMB 7BS.5&1 1,545 "'' 41,558 4J,Aa9 

"' º""'""" O.COJEl.Ol 0.041)5CO) 0.001~71 Q001!o!l55 Uo«4aE 752,1M l,'91 "º JIW >!)<;2 
25 o.imoo:o 0001om º""""' 000203'L-4 O.COOf.09l 0.04Sl:rii 115,243 1,45< "° :122\]0 :M,150 
26 0.0021310 OroJOOXJ º""""' O.OJ200.l3 0.00.J5002 0.04JGW1 001.0!M 1,41[1 "" 2\l)l59 J1{J17 

" o.cmnrro 01)))0010 o.o.mc:oo 00021:m oroisoos 0.~2&1C6 &19,407 1,:W "11 27{J91 29,461 
29 0.0022!100 OOOllOOl 004141).'(J O.OO;_lí'ü11 1)()).)0047 O.M\3.'W 619,1)46 1,335 425 25,$28 27,417 
29 0.0023100 0001100l 00401(((1 0.002WJI 00Cl)00S2 QIWJ(ll;S fll2.52fl l,J45 403 23,725 25,476 
:JJ º"'"'"' º""""' 0.0.'IJOOJ) 0002Jt17 º"'""' o.o:imoo 561P52 1,331 :ro 21,ooa '3/ll9 
31 0.0'X'400l º"'"'"' 0011!>..UJ Oor.14:o5 OOOJ™O OOJH:DS 543.365 t,:m "" 10;!4J 2'1/Jl\ 

"' O.C025740 OOOliWJ o.romo:i occ2s;w O.Ml&\5 o.o:nro:;1 ~21,2[.t 1,317 400 10.roo 20.512 
3J O.M6700 0001\JJXJ Oo:J41))')1 0.0026313 OroJ7l\flJ 0.().141.Ri E00.762 1,J!B :m 11;f.!iJ IG,107 
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Salarios Futuros. 

El beneficio que otorga el plan do pensiones, est.á en 

función del salario del trabajador; el cálculo de 

sal.arios futuros es necesario para .la estimación del 

beneficio futuro. 

En la estimación del salario ful.uro pueden int.ervenir 

algunos factores, entre los más ralevant..es est.ar1: 

a) Incrementes por méritos. 

b) Incrementos debido a ganancias o productividad 

de l.o. empresa e 

e) Incrementos debido a factores inflacioriarios. 

Los incrementos por méritos tendrían que adoptarse 

individual mente para cada trabajador de acuerdo a su 

esfuerzo y habilidades, esto marcarla una tabla de 

rangos que muchas veces depende da la edad y antigtiedad 

del trabajador. 

Los incrementos por productividad de la empresa han 

disminuido en la actualidad, muchas veces se marcan 

factores fijos por aNo para simplificar los incrementos, 

siempre y cuando puedan solventarse. 

El incremento en los salarios por inflación es el 

:fact.or 1n.ás utilizado. pues en cualquier sociedad 

los indices inflacionar-ios pr-ovocan la devaluación 

salarial. 
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Para combinar todos los fact..ores de increment.o, se 

podria fijar la inflación bajo el supuesto de una tasa 

conservadora del 6~ anual para cualquier rango de edad, 

una lasa de incremento por productividad de 1% anual, 

quo ost..o depende de cada empresa, pero para este estudio 

el costo serla inalterable con este porcentaje y 

f'inalmont..e ol increment..o por mór i tos puédé sor 1na1"cado 

por rango~ de edad, considerando que el per 1 odo 

product..i vo más intenso de un trabajador comprende entre 

los 20 a 45 a~os de edad. 

Una vez combinados lodos estos factores se obtiene la 

siguiente labla: 

Edad Tasa de incremento salarial. 

20-30 a ... 
31-40 9 Y. 

41-50 7 Y. 

51-65 6 Y. 

Tasa de Intorés 

La lasa de interés que se utiliza en el cálculo de 

valores ful.uros de obligaciones, puede estar compuest..a 

por varias tasas como son : 

La tasa de ret..orno deseada. 

La t.asa por riesgo de in.versión. 

La lasa de inflación. 
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La lasa de relorno deseada puede variar según el 

rendimiento obtenido en cada cartera de inversión, la 

tasa de riesgo de inversión depende de 1 os 

inst.rumentos de f'inari.ciamiento y las condiciones. bajo 

las cuales se distribuyen los rendimientos. ahora bien, 

la t.asa in,flacionaria no puede estimarse con un mlnimo 

de desviación, pu~s estimar valorGs futuros para GO. 40 

6 80 af"ios Gl error aumenta y el he-cho de considEtrar 

lasas hislóricas y proyeclar la próxima lasa inmediata 

es muy aventurado. 

Considerando una Lasa acorde a los máximos rendimientos 

que puedan obtenerse en el f'ut.uro y suficientes como 

m1nimo para solventar las obligacione-s que se fueran 

presentando al plan, la lasa elegida para esle est..udio 

es del Q~ anual de int.erés t.écnico, que C'Jando menos 

sopor la el máxl mo de incremento salarial. y la 

obt.enc16n de la verdadera tasa do relcrno incrementar1a 

la ganancia acluarial. 

Bajo eslas hipólesis actuariales, la tabla de 

decremenlo.s múl li ples y conmutados respect.i vos se 

muestran en la labla 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 8.C. 46-60 TABLA 3.2 
~·--------~----------- -·----··-------------

EDAD 

20 
21 
22 
23 
24 
25 
26 
27 
28 
29 
30 
31 
32 
33 
34 
35 
36 
37 
38 
39 
40 
41 
42 
43 
44 
45 
46 
47 
48 
49 
50 
51 
52 
53 
54 
55 
56 
57 
58 
59 

iix a(12)x Lx(T) Dx Nx 

-1.62091----1.162~

1 
1 :000.000 ·--m;43i :0941·-1-:-3s9.79ii.04s 

7.87681 7.4185 916.203 149,980.8331 1,181,367.951 
8.0873 7.6290 849,183 127,531.908 1,031,387.118 
8.24551 7.7872 795,594 109,618.183 903,855.211 
8.3543 7.89591' 752,104 95,069.774 794,237.0281 
8.4293 7.9709 715,243 82,945.292 699, 167.254 
8.5040 8,0457 681,084 72,462.333 i 616,221.9621 
8.5784 8.1200 649,407 63,387.2801 543, 759.629 
8.6530 8.1946 619,946 55,515.280 480,372.3491 
8.7277 8.2694 592,528 46,676.937 424,857.069 
8.8017 8,3433 567,052 42, 739.427 376, 178.132' 
8.8745 8.4162 543,365 37,572.581 333,438.705 
8.9470 8.4886 521,274 33,068.836¡ 295,866.124 
9.0170 8.5587 500,762 29,144.569 262,797.289 
9.0852 8,6269 481,655 25,717.924 233,652.720 

9.1521 
9.2167 
9.2795 
9.3412 
9.4009 
9.4592 
9.5162 
9.5737 
9.6320 
9.6914 
9.7522 
9.8160 
9.8093 
9.7304 
9.6249 
9.5081 
9.3842 
9.2584 
9.1318 
9.0047 
8.8776 
8.7517 
8.6295 
7.7364 
8.2912 

8.69381 
8.7584 

8.82111 
8,8829 
8.7425 

9,00091 
9,0579' 
9.1154 
9.1737 
9,2330 
9.2939 
9.3576 

9.35101 
9.2721 
9.1666 
9.0498 

463,801 
447,151 
431,574 
416,947 
403,244 
390,358 
378,230 
366,732 
355,817 
345,446 

335,5771 
326,139, 
319.492 
315,280 
311,718 
308,211 

22,719.830 
20,095.607 
17,794.086 
15,771.565 
13,993.792 
12,428.081 
11,047.666 
9,827.360 
8,747.586 
7,791.395 
6,943.858 I 
6,191.343 
5,564.367 
5,037.623 
4,569.458 
4, 144.998 

8.9258 304,588 3,758.050 
8,8000 300,653 3,403.211 
8,6734 296,368 3,077.713 
8.5464 291,724 2,779.346 
8.4192 286,715 2,506.077 
8.2934 281,304 2,255.762 

7.2781 296,072 1,998.305 
7,8329 262,200 1,623.569 

207,934.796 
185,214.966 
165, 119.360 
147,325.274 
131,553.709 
117,559.917 
105, 131.836 
94,084.169 
84,256.809 
75,509.223 

67,717.8281 
60,773.971 
54,582.628 
49,018.261 
43,980.638 
39,411.181 
35,266.183 
31,508.132 
28,104.921 
25,027.208 
22,247.662 
19,741.786 
17,486.023 
15,459.709 
13,461.404 

8.1711] 275,433[ 2,026.315 

----'--------'------·- ·------- ---·---·--



VALORES CONMUTADOS AL 9.0 % 

MORTALIDAD: EXPERIENCIA MEXICANA 62-67 

INVALIDEZ; EXPERIENCIA NORTEAMERICANA G.B.B 

ROTACION; EXPERIENCIA MEXICANA B.C. 46-60 TABIA 3.2 
-· 

EDAD ax á(12)x Lx(T) Dx 

60 8.1763 7.7200 254,798 1,447.463 1 

61 8.0655 7.6072 247,180 1,208.245 1 

62 6.4897 6.0314 293,332 1,402.549 

63 7.5904 7.1321 231,243 1,014.380 

64 7.4523 6.9940 222,903 897.060 

65 7.3152 6.0569 ~14,305 791.246 

66 7.1805 6.7221 205,445 695.902 

67 6.9695 6.5112 198,582 617.115 

66 6.7554 6.2971 191,272 545.320 

69 6.5388 6.0805 183,510 479.991 

70 6.3200 5.6617 175,300 420.658 

71 6.0998 5.6415 166,650 366.881 

72 5.8786 5.4203 157,583 318.276 

73 5.6572 5.1988 148,127 274.474 

74 5.4360 4.9777 138,325 235.148 

75 5.2159 4.7575 128,232 199.991 

76 4.9973 4.5389 117,917 168.719 

71 4.7809 4.3226 107,462 141.064 

78 4.5675 4.1091 96,963 116.773 

79 4.3574 3.0991 86,529 95.603 

60 4.1514 3.6931 76,277 77.317 

61 3.9501 3.4918 66,322 61.685 

82 3,7539 32956 56,820 48.476 

83 3.5633 3.1049 47,866 37.465 

64 3.3788 2.9205 39,581 28.423 

85 3.2007 2.7423 32,065 21.124 

86 3.0293 2.5710 25,390 15.346 

67 2.6651 2.4068 19,602 10.869 

68 2.7082 2.2498 14,715 7.486 

69 2.5566 2.1003 10,708 4.998 

90 2.4165 1.9582 7,526 3.223 

91 2.2818 1.6235 5,094 2.001 

92 2.1547 1.6964 3,303 1.190 

93 2.0339 1.5756 2.044 0.676 

94 1.9196 1.4613 1,200 0.364 

95 1.6088 1.3505 665 0.165 

96 1.6944 12361 346 0.086 

97 1.5683 1.1099 167 0.039 

96 1.3792 0.9209 75 0.016 

99 1.0000 0.5417 31 0.006 

--~ 

Nx 

1,637.635 
0,390.372 
9,102.127 
7,699.576 
6,685.100 
5,786.136 
4,996.692 
4,300.990 
3,683.675 
3,138.555 
2,658.564 
2,237.907 
1 
1 
1 
1 

,671.025 
,552.750 
,276.276 
,043.127 
843.136 
674.417 
533.353 
416.580 
320.976 
243.661 
181.976 
133.499 

96.034 
67.611 
46.467 
31.142 
20.272 
12.787 

7.789 
4.566 
2.565 
1.375 
0.699 
0.335 
0.150 
0.061 
0.022 
0.006 



Notas. 

x edad 

i tasa de·interés.técnica 9Y. anual. 

Valores Conmutados, 

~T> l~T> yK 

(T) v-x-.t CT> 

Nx E l>K+L 

t.=O 

<T> 

;;i~T> 
v-x-i. 

vL LP~T) 
Nx 

E 
l•O D~T> 

<T> 
~~12> •. ª~'(') - (u/24) 
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3.2. HETODO DE FINANCIAMIENTO. 

3.2.1. CONSfRUCCIOM DE LOS BENEFICIOS FUTUROS. 

Las obligaciones de un plan do p~nsiones por jubilación, 

es constituir el fondo necesario para pagar cuando as1 

se requiera, los btioneficios quú olorga t=>l plan; la 

obligac16n ligada a estos futuros beneficios es conocida 

como Valor Presenle de Futuros Beneficios (VPFD), si el 

plan li ene acl.i vos i gua! es a la obl 1gacl6n del VPFB, 

estos serán suficientes para cubrir o pagar los 

beneficios adquiridos por cada mietnbr-o del plan. 

manteniendo todas las hipótesis act.uariales apegadas a 

la realidad y quo no se presentarán futuros canIDios en 

ellas. 

3.2.2. HETODO ACTUARIAL DE FINANCIAMIENTO. 

Para calcular el costo normal y financiar las 

obligaciones const.i t.uida.s por ol plan como es ol Valor 

Presente de los Futuros Beneficios CVPFB), es necesario 

de-finir un método actuaria! de financianúent..o, que 

marque el modelo de amorlizaci6n del plan; el valor 

pres<mte a edad Y Cedad de ingreso a la empresa) de 

todos los costos normales que d&fina el método actuarial 

debe ser igual al VPFB para un trabajador participante 

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 Actuaria! de Costeo Unitario, el cual puede 

definirse como: 

"Es el método bajo el cual los beneficios proyectados o 

no proyectados que so deriven del plan para cada 

i ndi vi duo i ncl ui do en la valuación acLuarial se 

asignan a. los aNos de valuación medianto una fórmula 

consi stent.e. El valor presente actuar i al de los 

beneficios que se asignan a un a~o da valuación 

determinado sa denomina costo normal. El valar pl"esont.e 

actuaria! de los beneficios que se derivan dél plan que 

se asigna a todos los periodos que anloceden a un a~o de 

valuación se denomina Pasivo Acumulado Actuaria!. 

Bajo este método la ganancia (pérdida) actuaria! 

comunment.e reduce (aumenta) el pasivo acumulado 

actuaria! no financiado. 11<
2> 

(2). 

D•flniclon bol.et.i.r- d• obaervo.nC1ion obliga.torta. po.ro. 1.a. 
vo.lua.oi.on o.clua.ri.o.t do ptuai.voa. conLi.ngenle.n. jutlo do 
J.~7. Aeoc\.Qolon Me>elcano. d'6 Act.ua.ri.oa Consu\.toree 
Pla.n•• de Denef le loo paro. Emp l ea.doa, 
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3.3. POBLACION DE ESTUDIO Y VALUACIONES ACTUARIALES. 

3. 3, 1. ESTRUCTURA DE LA POBLACI OH. 

Una forma de seguir el procoso d1::1l método de unidades en 

un plan privado de pcnsi ones por J ubi 1 ación, és 

siguiendo su ccmpcrlam!ont.o a le largo de un periodo 

de t.1 ompo, per 1 oda en el e ual se observarán los cambios 

en los benef lelos adquiridos, el acr ecent.am.1 er1lo de las 

unidades acredil.adas y todo:; los factores que 

intervienen en ol financiamiento del plan, como pueden 

ser el monto de las aport..aciones anuales, las tasas de 

i nt.erés tl i J"l.cl usi vo él comport.ami EJl)lO que la misma 

población Uene y que determina. el monto de las 

obligaciones a constituir por los beneficios adquiridos 

por cada parUc1pante. 

La población del estudio que se presenta, fue tomada de 

un sindicato de educación de nuestro pais. la única 

a.dapt.aci6n qu& se hizo a la información, fue tomar para 

cada edad el número de parlicipanles. su sueldo y 

antigüedad promedio del mismo grupo de edad. 

La raz6n por la cual se tom6 el sueldo y anUgUedad 

promedio, obedecio al comportamiento que llene la 

poblac16n en un periodo de más de diez af'los de 

observación. en el cual se pueden tener salidas y 
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entradas de parlicipante::;, aumentos de sueldo e 

inclusive retiros an diferentes condiciones. 

Estos cambios en la misma pobl aci 6n no podr1 an permitir 

en este esludio, dar un seguimienlo claro y preciso a 

las unidades acreditadas a un part.icipar'l.le en 

particular. 

Es por ello, que la población inicial qua se muestra en 

la labla 3.3 se le dio una proyección de acuerdo a la 

Labla de servicio que se def i ni o ""' las hi p6tesi s 

acluariales. aumentando la anligtiedad a~o con a~o a los 

par ti ci panles en ser vicie acli vo y reca.l cul ando sus 

salarios de acuerdo a la labia de salarlos ful.uros 

Lambién descrit.a en las h!p6t..esis act.uariales. 

Es as! como se pretende que cada grupo de edad se maneje 

como una generación o cohorte que comparten el mismo 

evento origen, en el núsmo periodo de tiempo. Para cada 

edad se tendrán r~sultados de acuerdo al sueldo y 

antigüedad, do los beneficios adquiridos en cada aKo de 

valuación, también se podrán observar las unidades 

acreditad.as ya sean de .acrocent..amient..o o de ingreso 

Canualidades unit..arias) y asi poder llegar a puntos que 

definan el comport.amient..o general del m~t.odo. 

La población inicial y la de af'ios subsecuentes se 

muestran desdé ol grupo de edad Z1 hast..a edad 65, pero 

solo int.ervendran en las valuaciones aquellos grupos de 
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edad que cumplan con los requisitos 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 población del estudio, se tendrá 

que det.ermir1ar en quo instrumentos de inversión Sé 

asignarán las apor-t.aciones anua.les al fondo dal plan, 

para financiar su costo, y por ello en est.e estudio se 

consi der6 que las t. asas de rC::ndi ml ent.o que otorgan 1 os 

Cert-ificados de la Tesoreria de la Federación CCETEs.l 

podrían considerarse como el mlnlmo rendimiento que 

otorga un inslrument.o de financianúont.o seguro, adan\ás 

de que por ley, un porcentaje de la aportaciórJ. anual se 

debe invertir en est.os certificados. 

El comportamier1t.o que han ter1ido las tasas de inversión 

en los 01 limos cual.ro arlas. como podemos observar en la 

t.abla 3. 4, han sido con tendencia descendent.e, cuya 

caida es drAslica y esto se podria deber a la actual 

politica de administración financiera del 

procesos de financiamienLo de la deuda 

externa. 

pais y los 

pública y 

Nunca en 1990 se pensaba que en menos de cuatro a~cs se 

llegara a tasas de CETES de 12 y 11~ en sus diferentes 

vencimle~tos. es decir. que conlra la lasa promedio en 

vencimientos a 28 dias del a!'io de 1988 que era del 

66. QO~ descendio on un 83!.'. de su valor en menos de 

cuatro arlas. 
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TASAS DE CETES A 28 DIAS (OBSERVADAS) 

AÑO 1988 1989 1990 1991 
MES 

ENERO 152.88 50.26 40.74 24.79 
FEBRERO 151.69 48.43 43.83 23.40 
MARZO 78.83 48.14 45.96 22.57 
ABRIL 59.60 51.04 46.36 21.60 
MAYO 45.57 53.61 41.24 21.15 
JUNIO 39.60 57.47 33.80 18.09 
JULIO 40.29 34.60 32.00 18.34 
AGOSTO 42.07 33.03 30.11 17.56 
SEPTIEMBRE 42.06 35.62 29.70 16.62 
OCTUBRE 45.61 38.16 30.08 18.02 
NOVIEMBRE 52.20 40.63 26.79 17.32 
DICIEMBRE 52.38 40.21 25.03 16.45 

PROMEDIO 66.90 44.27 35.47 19.66 

TABLA3.4 



Debido a que est.e estudio requiere de un desarrollo de 

más de 10 ai'íos, se utilizarán las tasas de rendimiento 

desde 1988 hasta 1991 que son las observadas, la razón 

de tomar las tasas desde 19SS es que la población que se 

t.omó es de ese a.f'io. y además es el ario en que se inicia 

el descenso gradual de las tasas en el pals. 

Por la misma razón y considerando que en el pais se ini

cia un periodo est..able en la economía, se exLrapolaron 

las tasas de los a~os posteriores a 19Q1 y de esLa forma 

utilizar daLcs acordes a la econontla y a los sucesos que 

se espera que aconloscan. 

El desarrollo de la extrapolación de las Lasas de 

inversión de CETES se presenta a continuación en la 

t.abla 3.5 donde se puede observar que si se conservara 

la t.ondencia decreciente. las tasas podrian alcanzar un 

valor del 4% y 3~ en t..i t.ulos a 28 di as en menos de 5 

ai'íos. Para esta extrapolación se utilizó una regresión 

cuyo modelo y descripción de paramet..ros se muestra en la 

misma tabla. 

Como se puada observar a par l.i r de 1 gg4, 1 a lasa 

promedio es inferior al 7%, si se considera que la Lasa 

técnica del estudio es del 9X, es lógico pensar que 

esta tasa de rendi mi ente es insuficiente para el 

financiamiento del plan. 
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TASAS DE CETES A 28 DIAS (ESTIMADAS} 
ANO 1992 1993 1994 1995 1900 1097 

MES 

ENERO 16.91 11.63 B.00 5.50 3.78 2.60 
FEBRERO 16.39 11.27 7.75 5.53 3.67 2.52 
MARZO 15.89 10.03 7.52 5,17 3.56 2.44 
ABRIL 15.40 10.59 7.29 5.01 3.45 2.37 
MAYO 14.93 10.27 7.05 4.86 3.34 2.30 
JUNIO 14.47 9.05 6.85 4.71 3.24 2.23 
JULIO 14.02 9.65 6.64 4.56 3.14 2.16 
AGOSTO 13.59 9.35 6.43 4.42 3.04 2.00 
SEPTIEMBRE 13.18 9.06 6.23 4.29 2.95 2.03 
OCTUBRE 12.77 6.70 6.04 4.16 2.66 1.96 
tlOVIEMBRE 12.38 0.52 5.66 4.03 2.77 1.00 
DICIEMBRE 12.00 8.25 5.68 3.00 2.68 1.85 

PROMEDIO 14.33 9.80 6.78 5.09 3.21 2.20 

TABLA3.5 

MODELO Ln YI = Bo + BI XI + el 

YITASA 

XI AÑO-MES DE OBSERVACION 



La polilica de administración del presente sexenio 

muestra tendencias en indices inflacionarios de un 

digit..o y consecuent..ement..e las t..asas de inversión 

fluctuarán por el mismo indice. 

Para el estudio del método de unidades, se considera que 

la t..asa técnica y la lasa de inversión deben ser· por lo 

menos igualos y '"'n caso deo que la lasa de inversi6r1 

dlsnUnuyera, se tendrán qua hacer ajustes para que 

t.ecnicament..e el plan sea solvent..e para hacer frente a 

las futuras obligaciones. 

En las proyecciones de las valuaciones acluariales y en 

la administ.raci6r1 dél fondo so consideró una t..asa 

const.ar1le de invors16n a partir del sexto at"ío. 

Lo que se pretende obtener es el comport..am.ient..o qua 

tendrán las unidades de acumulación e ingreso. cuando la 

t.asa de inversión es casi igual a la t..asa t.écnica, y 

conocer que iropact.o t..endria el acrecentam!ent.o de los 

beneficios, pues se deberá recordar qué las u.nidadas 

obt..ienen su crecimient.o del diferencial que exisle ent.re 

ambas t..asas. 

Además cuando se manejen est.as t.asas de inversión, se 

podrá verificar si en efect.o, en periodos donde la tasa 

de inflación es baja, no son afectados los ingresos del 

trabajador y en consecuencia tampoco el monto de las 

pensiones otorgadas. 
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3.3.3. VALUACIONES ACTUARIALES. 

Para cada a~o de observación Sé llevó a cabo la 

valuación actuarial del plan, cada una de ellas se hizo 

bajo las bases e hipótesis actuariales descritas en 

el di sel'io del plan. 

Para cada a~o se estimó el costo normal según el mát.odo 

de financiamiento que se determino. asi como la 

apod.ación anual para el financiamienlo del pasivo 

acumulado, la suma de ambos resulta el costo tata! anual 

que se llene que deposi lar en el fondo de inversión 

creado para el financiamienlo del plan de este estudio. 

Los resultados de cada af'ío so muestran .;,n la tabla 3. 6, 

la cual cuenta con las siguientes columnas: 

- Número de parlicipanles. 

- Edad promedio de la coleclividad. 

- AnligUedad promedio. 

- Salario promedio. 

- Valor presenle de las obligaciones totales CVPOTX:.. 

- Pasivo acumulado. 

- Aclivo langible má.s Costo Normal del al'io. 

- Interés generado por la tasa técnica. 

- Int.eré-s generado por la diferencia eritre la tasa de 

inversión y la lasa lécnica. 
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- Act.1 vo t.angi ble al f i nal del af'ío. 

- Aportación anual para financiar el pasivo acumulado. 

- Costo Normal del alfo de valuación. 

- Costo lotal que es igual a la suma de la aportación al 

pasivo a.cumulado y el costo normal. 

- Costo en por cien lo de la nómina anual del ario on 

curso. 

- Tasa de CETES a 28 dlas (promedio del af'ío) bajo la 

cual se est..J.maron los rendim.ient.os totales del fondo. 

Corno se puede observar en esta tabla. el hecho de usar 

una tasa de inversión del 66. 90% en el primer ario, 

44. 27}; en el segundo, ~5. 47~ en el t..orce!"o y 19. 68}; en 

el cuarto afio, da un al Lo rendimiento al fondo contra lo 

que lecnicament.e necesita, es dec!P. la ganancia por el 

diferencial de tasas ayuda a consti t.uir en menos de seis 

af'ios un f"ondo que ayuda sustaricialment.e al 

financiamiento del pasivo acumulado. Pues apartir del 

mismo sext..o aNo no se hace aportac!6n alguna para 

financiar al pasiva acumulado. 

También se podrA notar que a partir del séptimo a~o, se 

uliliza la misma tasa promedio de CETES para la 

inversión del fondo, esto obedece a lo que se habla 

comentado, de que cuando menos la t.asa técnica dobe ser 

igual o menor a la de rendimiiant.o. En est.e estudio se

consideró que manteniendo una poli ti ca económica 
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estable, se podria manle1'er U1'a lasa del 9. 86~ 

~ i i:icl usi ve 9~ por un per 1 odo largo y en caso de haber 

ajustes descendentes se lendr!a que reslruclurar la 

hipótesis de la lasa técnica del plan. 

Est.os desarrollo.:> podrán. Sér de vi t..al import..ancia debido 

a que las urüdades de ac.umulac16n e ingreso obtienen su 

crecimienlo do la ganancia de int..erés. 

Si bien es c.lert..o que estas lasas de inversión iniciales 

en la administración d,.l plan lo b•>nefician, qué pasarla 

si las tasas cambia1an y no fueran en su inicio tan 

alt..as, se puede observar est.e comporlamient.o utilizando 

lasas dal 10% en los primeros 5 arios del plan y 

post..eriormenle ul.il.lza1~ lasas del 9. 86~ donde lodavia 

existe casi un punto de diferencia enlre la lasa técnica 

y la tasa de !nv~rs!~n. 

El resultado cambio tolalmenle, en la taba! 3.7 se puede 

observar los cambios gl"aduales en el financiam!ent.o del 

plan; el pa9i vo acu:r.ulado dejó do fina.nciarsQ e-n ol 

décimo arlo como est.aba previsto. 

Para. tener present..e cada urio de los comportamient.os 

desarrollados , se pueden llamar al primero tipo A y a 

est..e segundo tipo B, esto es con objeto de poder marcar 

los impactos que pudiAran tener las unidades de 

acrecentamiento e ingreso bajo ambos panoramas. 
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En el próximo punto se obtendrá el desarrollo de las 

un.idades de act·tlcent..amienlo e ingreso para varios 

parUcipant.es del plan en dist.int.as edades y para los 

dos panoramas descr.i Los has La a.qui. Para lo cual so 

mosLrará el desarrollo por edad de las valuaciones 

act..uariales de ario con aNo, para que se pueda oblener el 

nómero da unidades que ha adquirido cada grupo de edad y 

poder determinar su nuevo valor al aniversario del plan. 
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3,4, VALOR V CRECIMIENTO DE LAS UNIDADES DE ACUMULACION 

E INGRESO, 

3.4.1, VALOR DE LA UNIDAD DE ACUMULACION V RENDIMIENTO 

ACREDITADO. 

Para delerminar un procedimienlo én ol cálculo del valor 

de la unidad de acumulación, será. necesario consider-ar 

que el número de unidades acreditadas, por su valor 

alcanzado en cualquier i nslanle debe ser por 1 o menos. 

igual al valor presente de las obligacionos totales que 

el plan considera como benéf'ic.io para un participante- a 

la edad que alcance en él momer1t.o de la valuación. 

De esta manera, la condición anterior sugiero que s:e 

podria dar a la unidad un valor técnico. asi llamado por 

el elemento que inl~rviene en su cálculo. 

Es te valor técni ce de 1 a unidad se abtendr 1 a de di vi di r 

el Valor Presente de la Obligación Total a la edad 

alcanzada Cedad X) por el participante baje el 

mélodo de financiamiento y el número de unidades 

.acrédi t..adas al part..icipant.e cuando ingresó al plan de 

retire CNUA:l. 

VALOR DE LA UNIDAD VPOTx 
Ca!"io ~) 

N U A 

80 



Asl al"ío con af'ío se 'Calcularla el Valor \.écnico de la 

unidad bajo est.e procedimient.o, 

El primer al'ío se ot.orgarla un valor base de 100 a la 

unidad, para det..erminar el nún\ero acredilado al 

part.icipant.e CNUA:> a su ingreso al pl•m y serla con la 

siguienla f6rmula: 

NUA VPOTx 

100 

Bajo est.e procedim.1enlo las u1'1id.ades acredi t.adas siempre 

serian equi valenles al beneficio que otorga el plan de 

pensionas; pero liene que considerar los 

réndimienLos flr1ancieros y la ganancia que so podría 

otorgar a la unidad por el diferencial enlre la lasa 

lácnlca y la tasa de inversión real. 

Si solo se otorgase al fondo dt;l inve1·si6n para el 

financiamiento del plan la lasa técnica requerida y el 

rendimient..o por el diferencial de las tasas se acredi t.a 

a las unl dades. 

Rendlmient.o acredit.ado 
a la Ul\ldad 

Caifo \.) 

Rendimle1'lo t.ot.al por la 
diferencia de tasas L-1 

Número total de unidades 
acreditadas a la poblaci6n t-1 

Cada af'io la unidad t.endrla un rendinú<>nt.o acredit.ado más 

lo que hubiere acumulado por ren.dinúent.os en arlos 
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anteriores al cual se podrla. llamar rendimiento 

acumulado. 

El valor de la unidad en un aNo determinado Ct) estarla 

formado por la suma del valor técnico y el rendimiento 

acumulado obtenido a la fe-cha. 

VALOR DE LA VALOR TECNICO t. + 
UNIDAD t. 

RENDIMIENTO 
ACUMULADO t 

Tomando este método de valuación de la unidad de 

acumulac16n. se podrá observar que no se garantiza a la 

unidad un v.a.lor predolll'rminado, sino que su incremonto 

sobre lo que otorga el plan. es bajo la ganancia tln tasas 

de interés y no hay un can\promiso futuro, pues de no 

haber diferencia ent..re las tasas, no habria un 

rendimiento en el affo. 

Para mostrar el desarrollo de eslo método, se 

modificaron las tablas 3.G 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 panorama tipo A la tabla 3.8 es la que muestra 

el nuevo comport..a111ienlo del fondo de financiatn!ento del 

plan. Se obsérva que el financianúnélo del pasivo 

acumulado cumple con las hipótesis, ya no se amort.iza 

lan rápido y las aportaciones casi son niveladas a~o con 

aNo. 

El interés generado por el diferencial de tasas es menor 
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al de la tabla 3. 8 pues en la tab.la 3. 8 el fondo solo 

considera en el act.1 vo tangible el costo total y el 

rendimiento acreditado por la tasa técnica. 

Lo mismo ocurro bajo el panorama tipo B, si solo se 

acredita la lasa tácnica al fondo, el pasivo acumulado 

se final'lcia en el núsmo periodo pero las aportaciones 

son casi niveladas (tabla 3.9). 

Ahora bien, para ~ada participante el valor técnico de 

la unidad será direrent.e, pero el valor por interés 

acreditado será igual, dado que el rendimiento de un a!'io 

se divide entre el número total de unidades que 

generaron ese rendirn!ent.o. 

Para comparar entre el baneficio del plan y el que 

otorgan las unidades de acumulación, se desarrollo una 

comparación ontre ambos benef'icios para cuatro personas 

de 26, 35, 46 y 66 a~os de edad y para los dos panoramas 

el A y B. 

Se tom6 cada a!'io el V?OTx Canexo ) para cada 

part..icipante y se calculó el número de unidades a su 

ingreso al plan, manlaniendose consla.nt.e el número basla 

la ~echa de retiro. 

El rendim.ien.t.o acreditado a la unidad como se mencionó, 

se obtiene dividiendo ol rendimiento total do>l a!'io en 

curso entre el número total de unidades de la población 

participante, para los panoramas tipo A y B el 
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rendimiento acreditado por unidad cambia sustancialmente 

como se puede observar en la siguiente tabla 3.10, 
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RENDIMIENTOS ACREDITADOS POR UNIDAD 

RENDIMIENTO ACREDITADO 
AÑO NUMERO TOTAL DE RENDIMIENTO ACREDITADO A CADA UNIDAD 

UNIDADES ACR~DITA~-~~ __ r:~A - _¡ __ :IPO s ___ ¡_:P~A- ---- - ~:~~--
1 4,927,221,778 o o 
2 4,804,540,217 23,061,669,721 398,301,7:?2 4.68 0.08 
3 4,687,209,083 29,848, 151,326 846,275,909 6.21 0.18 
4 4,574,423,"19 35,725, 107,697 1,349,645, 172 7.62 0.29 

- 5 4,465,mn,eo7 20,3aa,asa,es1 1,912,650,924 
6 4.353,582,729 13,563,290,¿li'4 2,544,707,406 
7 4,262,942,692 2,799,743,2281 2,799,743,228 
e 4, 164, te9,03B 3,4011,020,942 3,484,020,042 

1
9
0 ~:~~~:~~~:g~~ ~:~;~:~~~:;~~ ~:~;~:~~~:;:~ 1 

11 3,882,509,873 6,020,890,518 6,020,890,5181 

~-1--2-~------ª~~~1~,6~2 _ --~:~·~~~1_61 _ ~~8~35~:'L __ _ 

4.46 o 42 

rn H~~ 1 02 1.02 
1 25 1.25 
1.51 1.51 
1.77 1.77 

------------

TABLA3.10 

GRAFICA 3.11 
RENDIMIENTOS TIPO A Y B PARA UNIDADES DE ACUMULACION. 

8 ---------------- --------------



Los r endi nú en t. os t.ot.al es par a 1 os dos panor arnas son 

igu.il..lQ!iil a. pa.rt.ir d.aol liih:i.ptimo a.No, quo o¡¡ cuando lag 

tasas de inversión son iguales t!!n ambos (gráfica 3.11) 

debido a que solo se acrediLa la tasa Lécnica al 

r1 nanci ami en Lo del pasivo acumulado y el t' endi mi ent.o 

excedente se acredit.a a l«s unidades de acumulación. 

El valor de la unidad de acumulación formado por el 

valor t.écnico y un rondimiento acumulado, variará 

con respecto al berua·ficio que olorga el plar1 solo por el 

rendimiento acumulado. pero ósLe ~s sustancial cuando la 

diferencia ent.re la lasa técnica y la de inversión es 

grande. 

En la tabla 3.12 bajo el panorama tipo A, se muestra 

para las cuatro edades seleccionadas, el comport.amient.o 

de ambos beneficios. el qua ot-orga el plan y el que se 

const.i t.uye por unidades de acumulación. 

Para cada edad se valu6 a~o con a~o el valor técnico de 

la unidad, el rendinli.enlo acumulado y se compara con el 

benericio que el plan ccnstiluye VPOTx. 

Siempre existirá diferencia ant.re ambos beneficios, 

núent.ras haya un margen entré la lasa técnica y la de 

inversión. Este margen acreditado al participante 

compensa la pérdida de reridimiento que no se otorga por 

un cap! t.al en inversi6r1. 
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EDN> 25 

>/ID EDN> LN!OAOC:S 
ACLMU.U:.ICN 

1 25 9',004 

' "' "1,004 
3 " e2,004 
4 " !.1'2,004 
5 "' 9',004 • ., 92,004 
1 31 {1:2,004 
e 32 "1,004 
9 J3 92,004 
10 31 9',004 
ti :is "'·"" " 

,, 92,00< 

ED!.D :is 

mo EDN> l.NIDJ.L'ES 
ACLMl.lACICN 

1 ,, 218,278 
2 J9 ?18,7.19 

' :n 218,278 
4 J9 t'IB.210 
5 J9 218278 

' 40 21e.m1 
1 " 218,278 
e 42 210,278 • " 2111,2711 
10 .. Wl.UO 
ti " 21a.210 

" " 2!B,:?18 

EDNJ 45 

mo EDNl LN,0,AOCS 
/,Cl.MllAC!OO 

1 45 100,753 
2 46 100,lSJ 
3 " 100,753 • " 100,753 
5 49 100,753 
6 50 l!lil,75:! 
1 51 lt/l,753 
e 52 100,753 

' 53 f00,7ti3 
10 54 100,153 
11 55 100.753 

" " 100,753 

_gJJQ___~ 

>ÑO EDNl ~!DN:{S 
ACUJ.l.U.CICN 

1 55 4?.:i,Oll 

' " 42f!,911 
J 57 425,911 
4 58 425,Ml 
~ " 4'-'5,9-11 
6 00 425,811 
¡ OI ~~.011 
ll " 425,911 

' 03 4ai,011 
10 "' 425,911 
ti GS 4;?5,911 
12 00 425,911 

TABLA3.12 

~..U'-'rTIO O: UN!IJACf..SACílm!TNl~ 
·ym5Jr1frnDiiXmfOREÑ!)iM."ENTO 

TASA TECNICO i\CílEOlf/00 K.l..Mll/00 VN..OflDElA vror. MOO'TODE 
CE TES ~lfQ.N> AlAU~mm ALAW~OlD tNIDNl l~ION'.:f."S 

"'·"" 10000 oro 0.00 10000 9,200,4-1J 9,ru!,OJ 
4Z.2/'1. 114..U ..,,, 4.00 119.15 10,s..lJ,:m 10.0CB,219 
~.471. IJJ.00 021 12.fll 143.73 12,CM7,005 13,2'J2,Q56 
19.Fm, 14941 7.€2 25.00 m•1 13,r,>5,324 18,002,327 
14.33'1, 170.:!l 4.46 34 . .U "'" 15,007,008 111,ffir.~m 
9.D:n. HHD/ JOI 4241 2)349 17,007,111 21,T/1,MI 
0.00% 210.1"1 º" 4724 ~.6.97 m.1:i1,004 24,400.610 
POO'I. ~Bf,l º"' 52.71 JJ1<'4 i'2,!W,l:!O 27,1JJ,2til 

º""' 791.00 ""' "'"' ''°"' 25,001,(07 31,:W,135 
o.im. 319.50 \.?.!i "'"' lti55 20,420,156 :ll,4(4,054 
99}1. 33173 151 1'4.00 435.1.( JJ,.'.m,409 40,115,532 

""' 400.lll L11 BJUI ""°' :J7,f61,275 4s.~.roa 

--
----------·----------

NJ'-'EnDCC 
- 'Vlmn1llilllITT1lrO'l'rnllmOOO-

UN:IJl\O:SACREDITNlAS 

TAS f\ lECNICQ AC!1EO!T NYJ ACWLl/00 Vfll.ílíl 0 ElA 
ITS 1.Jiílf.D AU.UND.AD AlAUNDM U\lílNJ "' oo.oot 11).).00 
1.2.21'1, llJ()j 
Y..4rl. 121.111 
1 9.00~t 144.00 
1 4.3J.t !tií'.lJ 
9.00'.t 1112.BI 
9&.J-i. ::m.w 
0001. ?:!i.51 
OP.>:Jt ~Hrn 
0001. w.~ 
9&.i"'t ll331 
90t."1. J7JB2 

0.00 ,., 
6.21 
702 
4.4/j 

"" O&I 

"' 102 
1.25 
151 
i.n 

0.00 
4.00 

12.Bf 
25.00 
al..14 
42.41 
47.24 
52.71 
r.am 

"'"' 7(.(l) 

ll.JOI 

1 
1 
1 
1 
1 

((U)) 

17.74 
.(<l.~ 

ro.11 
0000 

" .~.1J "' " 200 " 51 m 
:>; 
4 

303 
01.:11 

' "'"' 

\'POTx 

21,1121,751 
2t,6711,ll!O 
27,U70,0J9 
31.H-4,IOS 
35,43!,757 
33,00J,41J 
45,728,432 
51,400,731 
51,1&2,2'U6 
61,SJJ,na 
72,753,BSJ 
111.5...~,StlS 

--- --~----

MCNl'ODE 
LNlO.ArrS 

21,fJ27,751 
25,600,1?22 
3J,679,57il 
~.91J,9.lil 
42,f69,11J!l 
49,161,521 
56,Q.1'1,440 
62,91?.799 
71),614,655 
19,241,S01 
00,007,J« 
09,7?9,~S 

fVMtROOC UN DACES ACílEDITNJ"5 --w •. '1m11.n..,,1wmrn. rn'lu 

9'004 

DffRENC!A 

o 
(<10!'J' 

~~:1~:~~ 
(J,170,002 
{3,004,9JJ 
(4,3-IO.!lrn 
(4,952.95! 
(5,425,0<a 
(6,074,Gi:<I 
(tl.813,124 
(7,641,SZl 

--
218279 

O!.LílEN:tA 

o 
(1,021.64( 
(2,00fl,5~ 
(5,"8!\761) 
(7,51El,Oll 
(9,258,100 

(I0,311,00l 
(11,!iOO,Ctlíl 
(12,66-2,449 
(14,402,72-J 
(!6,153,491 
(18,131,001 

100.753 

TASA TECN:CO ACfllllTNX> ¡.e, VN..OílOELA VPOh MCNTOOE DIFERENCIA 
CCT[S WIDNl A lA UND/>D AlA NO.AD lJlilDNJ l.1-llD/<VCS 

GiJ'XJ1, 10000 0.00 oro 100.00 16,075,342 la,515,J.12 o 
42.2'7'1, 112.15 '"' 

,., 1161H 10,7(12,110 19,49:2,!-09 (780,401 
35 . .tn n41¡¡ O.~ 
10.W"'1. 13764 1.62 

1281 137.00 20,9:(1,424 22,%5,765 (2,146,341 
2500 182.00 22,005,315 27,163,026 (4,179,611 

l<:JJ')', 15100 t~e 
9.l)fi, 1G7fi2 J()I 
90."l', m1s2 0.6' 

"'" 100.41 25,J.W,2'.A 31,003,622 (5,743,JOO 
42-'1 W.94 27,9.li,ll-4 35,(:.Jl,075 (7,072.111 
47.24 <'33.75 31,1(12,20-1 Jl,979,VS (7,977,077 

flOl)f, ~~"5 º·"' 91JY)', 'm.75 1.02 
52.71 ""'"' J4,ai.5,102 43,lai,131 ~.79QOl 
58.!)J 200.61 37,977,430 47,00J,r:l70 (9.(126,240 

9.001. 252.20 1.15 , ..... UD.ro H>I 

'"" 310.73 i.n 

65.00 318.10 42,C64,l35 5J,Cii7,299 (11,002.93:! 
ROO asno 46,640,105 SB,00'.1,529 (12,340,4:?4 
BJO! 39300 51,915,00IJ 65,IYJl,35!1 (13,951,7W 

f..l.JMERQ O: UN1DAf:€.SACt1EDJ rNJA5 425,911 
---VJWTrfírnu,n:rnnrmM1ENTO 

lASA TECN!CO ACílEOrTNX> ACWtVOO VN_ORDElA VPOh MCMODE O!f-EAENC:A 
U:.1E5 l,..,~Df-0 Al.AUNO/D ALAUNO/D U/ION} l..NIOA.'l:S 

C<!m 100.00 0.00 000 100.00 42,591,000 42,591,008 o 
42.:zrl. 111.10 40l 4.00 115.70 -47,317,ffi4 40.310.744 (1,99<4~ 
:ismo 12100 G.~ 1281 133.55 52,675,206 SB,157,2"19 (5,4B<OOC 
1900'1 125.41 7.62 2500 150.47 SJ,413,&48 64,001,319 (10,672,711 
14.m 154J9 4.46 3H4 10000 65,741,911 00,411,lll (14,600,:Bt 

8.Qi'"i. 11114 '"' 42.41 215.55 73,74(1,414 01,005,130 (18,064.716 
B.Bti"l. 19453 O.&I 47.24 ~1.77 "1,ll54,005 102,e1:V&J (20,119,100 
9.00J. l7U.!XI o.ei "" 231.:J!l 76,101,DJ7 00,552,B« (22,451,001 
eooi "'"" l."1 58.93 "51!B 1\li,223.437 13J,321,059 (25,097/m 

"'" 270,'J7 1.15 0500 :HS.JS 118.004,6!0 147,007,811.1 (29,103,065 
9001. 3161J 1.51 1'00 :tn.13 134,006,892 100.4tll,000 ~,519,207 
8001. ll.00 1.71 810/ "º' o 35,379,349 ,379,349 



~n lA. t.Q.bl.a. 3.13 bajo .::.l pa.norama. t...ipc.;i S, él bon-Qi!'icio 

que consti t.uyo el plan es igual al dol panorama tipo A, 

pero varia contra éste último en que- el margen ent.re las 

t..asa.s es menor, lo qua implica que ol beneficio otorgado 

por unidades soa rnonor, debido a que el rendimiento 

acumulado depende direct..amente del margen entre las 

tasas. 

Las comparaciones anteriores entre ambos panoramas y 

para las cuatro edados muestran que el otorgar un 

benef'icio valuado en unidados y bajo este sistema deo 

revalori2aci6n, provoca que so entregue al participante 

un beneficio mayor que ol quo olor gar 1 a el mismo plan 

privadp bajo su dise~o y método de financiamiento, y que 

si se acredita un rendimiento adicional al valor de la 

unidad éste no es un compromlso futuro no financiado. 

Bajo el panorama tipo A en que las tasas d<> inversión 

son mucho má.s altas que la tasa técnica, el rendimiento 

acumulado es mayor. De alguna rorma las lasas do 

inVGrsión reflejan el indice inflacionario en la 

econonúa y si se otorgase al participante un beneficio 

qua no con~emplara estos cambios~ su pensión al momento 

de retirars<> es muy baja. 

Puedé nunca tener el beneficio ningún increm<>nto debido 

a que éstG se constituyó bajo una tasa fija y bajo 

salarios que pudieron 

inflacionario a tiempo. 

no considet""ar 
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EDAD 25 

,;,o EDAD lMJ/.j)(S 
t\CWLl/CICN 

1 25 ll2,004 
2 "' 92,00< 

' 27 92.004 

• "' 92,00< 
5 29 02.t~ 

' 3J """" 1 at 92,004 
e J2 92,004 

• " 92,004 
IO .. 92,00< 
11 "' 92,004 
12 "' 92,00< 

BJAD :35 

'~º BJAD Lr-."<OftU'.S 
llCLMLUCIOO 

1 "' 218.278 
2 "' 210,710 
3 31 218,278 

• "' 218,218 
5 39 210,278 
o 4ll 218,216 
1 " 2!11,211! 

• " '"""! • ., 218,?.lB 
10 " 2111,27(! 
11 45 2111.210 

" " 21!1,270 

º"' 45 

mo EDN> l.NIONX:S 
N:.U.lll.ACICN 

1 " 100.753 
2 " 100,/53 
3 ., 103.753 

• " 166.753 
5 <O 100,153 
6 53 100,'tSJ 
1 51 un.7SJ 
• " 100,153 
9 53 100.753 
IO 51 100,753 
11 "' 100,753 
12 fil 1&l,753 

ffiN) '5 

mo mm LN!OtaS 
ACLMLLAG10N 

1 '5 '425,911 
2 00 425,911 
J 57 "425,911 • 511 425,911 
5 ~' 425,911 

' 00 425,911 
1 61 .ol25,011 
e " 425,911 
9 63 '425,911 
IO .. 4t'S,911 
11 es -i25,911 
12 00 '425,911 

TABLA3.13 

NJMEnO OC UNIDAJXS t.CREDIT!DA'l 92004 
VAL OH íltNOIM'LNJO HEN!J1iJ.;ENTO 

TASA EOJ1CO N:REDIT NX> ACWLl/.00 VN..OflDElA \'POTx MCMO DE DIFEAFNCI/\ 
1µom A LA UNO AD 

~:tml-10.00't 
10.001:. 
10.001. 
10.00'L 
90,'1, ,.,.,, 
9.t1.i"L 
9.llti"'.t 
O.t-U 
O.Bn:. 
900'l. 

10000 
11H7 
131.00 
14941 
170:1) 
194.07 
21914 
2-18.5] 
('!]1.0CJ 
JHl.Sil 
~1.73 
A0097 

0.00 
o.re 
OJB 
Ot!i 
o.•? 
051 
Qt)4 

º·" 102 
1.?"j 
t.51 
1.11 

AIAUNO}l) 

0.00 
000 
0.21 
0.58 
l."1 
1./J 
2!4 
361 
400 
13.72 
800 

11.54 

LNIDNl LN!Dla:S 

100.00 0,2t6."'3J o.~.43'.I o 
114$ 11),5:!1,317 10.545,759 (l,442 
1:11,12 12,041,005 12,071,.460 {24,400 
14909 13,755,324 13,lal,6111 (SJ,J52 
171.45 1s,eo1.ooe 15,7a4,247 (9/,JOT 
1fJS.OO 17,00/,111 10,CVS,-4!i6 1159,315 
221.í'D 20,137,004 ro,'.l11,020 !~~~ 252.14 ?2,EDJ,í))O 2J,2tí'.153 
20097 25,~1,C(l7 í'il,419AA (450,Bl 

""'"" 2\),4~.1G6 3J,03!J,!'6J (GIO,'l!J 
37063 :n,:»z,4ú!l Jf,121,670 (tllB,271 
4:\)51 37,(!51,275 al,713,952 11.00<0/f 

JASA 
CETfS 

IOCl)'J, 
10C«J, 
1QM, 
10.cm. 
10.001. 

""'" 9 r~n. 

i~, 
900"$. 
99Jt 
0~""1 

TASI\ 

-------------------~ 

MJMiFO OC UNILWX5 i\CílffilTNJAS 2t8.278 
JTUTitklJ:QírnTo---v¡¡:on-nrmim 

f!) •. N~CO PCílCDll /00 f.,CLMll/00 VAi..OílDElA worx MCNJOOE OtíEAEttC!A 
LN.om Al/\UNO 
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En el panorama tipo B el margen enlre las ~asas es menor 

y en respuesta a esto el valor de la unidad también 

disminuye, ésto muestra que bajo el método de 

re valor 1 zaci ón so acredit.ar1a al part.icipant.e un 

beneficio por unidades que rofl eje di rectamente el 

cornpol"t.amient.o del mercado dé inversionos. y quo si se 

compara contra t)l comporlanúonto de la economía podr.ia 

ser uno respuesta del otro. A.~1 el ben.eficio final del 

partlcipante al momento de su retiro ostaria formado por 

un elemonto más y acredi lado c.~n fQrma individual que 

evitará la pérdida del poder adquisitivo. 

Al estar ligado el rendinúont.o acumulado de cada 

participante al número de unidades acreditadas y éste al 

beneficio qué otorga el plan con base al salario dal 

part.icipante, se oslá acredJ. lande más rendimiento al 

part.icipant.o que tenga más unidades y al que dentro de 

la empresa tenga un ingreso mayor. 

Da tal forma el empleado seguirá manteniendo su status e 

ingreso bajo este sisten~ de unidades y al mismo tiempo 

se tratarla a la poblac16n de trabajadores en forma 

equitativa, pues cada unidad tendria acreditado el mismo 

rendimiento no importando el statu3 del trabajador. 

Bajo el panorama tipo A, si se compara él beneficio 

acreditado para una persona d& edad 46 en el oct.avo 
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a!'io, el plan le otorgaría $34,345,10Z. y bajo el método 

de unidados el monto sería de $43,136,137., es decir. un 

25.6% más que el plan normal. Ahora para una persona de 

edad 55 al décimo al'io, el plan le otorgaría como pago 

l'.inico $118,964, 618 y bajo el sistema de unidades el 

monto ascendería a S147,087,883 un 23.C;~; más que lo del 

pl an normal . 

Es realmente sustancial el incremento en el beneficio 

bajo el método de unidades, pero este también depende de 

las tasas reales d<> inversión y la tasa técnica del 

plan. 

En ol panorama t.lpo B. si se compara para las mismas 

edades y en les mismos aNos, para una persona de 45 a~os 

de edad, el plan lo otorgaria al octavo al'io $34,345,10Z 

y por unidades de acumulación el monto sor 1 a de 

$34,947,21'35, es decir, solo un 1.76% má.s que el del 

plan. Para la pe~sona de edad 65 al décimo aNo el plan 

le otorgaría $116,964,616 y las unidad&s S1Z1 ,647,528, 

solo un 2. 41~ más. 

Con10 se putlde observar el cambio onlre ambos panorant.í:is 

responde direct.amcnte a las tasas de inversión y su 

distancia que guardan conlra la tasa técnica. 

En la tabla 3. 14 se pueden comparar ambos panoramas y 

cual es !;U efecto sobre el valor de la unidad de 
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acumulación, el porcent.aje en las columnas indica el 

diferencial que exist.e entre el beneficio que 

constituyen las unidades y el que acredita el plan. 

Si las tasas de inversión se comportasen estables por un 

periodo consi der abl e, el boneficio bajo ambos 

procedimientos es el mismo. esto demostrarla que si no 

es necesario un incremento a la pensión porquo no 

existen efectos inflacionarios en su contra no se 

otorgarla bajo el sistema de unidades, pero si las tasas 

de inversión reflejan el movimiento económico en el pa1s 

y éste indica un ofecto inflacionario, las unidades 

proporcionarían ese crecimiento al beneficio a otorgar, 

cosa que el plan por si solo no considera, pues éste 

seguiria operando su benoficio dofinido no otorgando 

otro el ement.o do comper1saci ón. 
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BENEFICIO ACRECENTADO 
EDAD EDAD AÑO V.P.0.T.x TIPOA PORCENTAJE TIPOB PORCENTAJE 

ALCANZADA 

25 34 10 29,420,156 35,494,054 20.6% 30,038,953 2.1% 
35 44 10 64,839,na 79,242,507 22.2% 66,306,908 2.3% 
45 54 10 42,054,385 53,057,298 25.2% 43,175,176 2.7% 
55 64 10 110,984,810 147,007,883 23.6% 121,047,528 2.4% 

TABLA3.14 



3.4.2. VALOR DE LA UNIDAD DE INGRESO CANUALIDAD 

UNITARIA) 'l REllDIMIENTO ACREDITADO. 

El trabajador a su retiro recib.1.r.J. 8'1 monto más grande 

ent.r e el beneficio que olor ga el plan de pensi enes y el 

beneficio que se consli tuye baJo las unidades de 

acumulaci6n. 

Bajo los panoramas t.ipo A y 8 que se han desari~ollada, 

el beneficio que constituyen las unidades siempre es 

mayor al que otorga el plan por si solo. 

Ahora para construir las unidades de ingrest) 

(anualidades unitarias) so calculará la pensión qua 

recibirla el pa1~t.1cipanla bajo las garant..ias que se 

est.ablecioron en el dise~o del beneficio de pensión. 

Si se loma al participante que tiene 56 afies de edad al 

inicio del plan y que al onceavo afilo tiene derecho a 

retirarse, ol mor'lt.o do la ponsi6n para los beneficios 

acrecentados bajo los dos panoramas A y B serán mayores 

al que podrla otorgar el plan. pero para esle estudio es 

necesario comparar el comportanúont.o para los lres 

mor~t.os const.1 tul dos. 

MONTO DEL BENEFICIO ACRECENTADO A. EDAD a5 

PANORAMA A PANORAMA D PLAN PRIVADO 

19,,89'6,8?2. 
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MONTO DE LA PENSION MENSUAL 

PANORAMA A PANORAMA D PLAN PRIVADO 

1,749,2513 1,457, 787 1,417,947 

Si el participante a esta ,edad percibe un ingreso de 

$2,688,272, el panorama tipo A le otorgarla una renta 

equivalent.e al 66.12~ da su ú:llimo sueldo, el panorama 

tipo Bel 54.27% y el plan el 52.76%. 

Es corrvenionttl mencionar que es los planes son 

complementarios al que otorga &l Seguro Social, y que 

adomAs se debe considerar el 2% del salario que irá 

aportando el fondo del Sistema de Ahorro para el Retiro 

CSAR). 

Para obtener el númc-ro do unidados do ingreso 

equivalentes: a la primera rént.a. mensual. so divide la 

pensión mensual entre el valor inicial de la unidad de 

ingreso. 

Si las unidades de ingreso siguen ligadas al mismo 

portafolio de inversión, obtendrán su rendimiento del 

di~erencial de tasa de inversión y la lasa técnica. ~o 

con a~o la pensión del trabajador jubilado se calculará 

multiplicando el número de unidades de ingreso mensuales 

por su valor fijado en la fecha de retiro más el 

rendimiento acreditado a cada unidad de ingreso generado 

por el portafolio de inversión. 
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El valor de la unidad de ingreso al momenlo del retiro 

es el que alcanzó la unidad de acumulación en la núsma 

.fecha, para que siga ligado al mismo portafolio. 

De est.a forma el número de unidades de ingréso o 

anualidades unilarias que recibirá mensualmente el 

participante son: 

PEN'S ION MENSUAL 

A 1,749,856 

B 1.457, 787 

p 1,417,947 

VALOR INICIAi. DE 

LA UNIDAD DE INGRESO 

390.78 

385.02 

390.72 
32!3.GZ 

HUMERO DE 

UNIDADES 

4,477.00 

4.476.95 

3,689.06 
4,354.61 

Duran.le él ario, la pensión permanecerá con el mismo 

monto, pero al acreditar rendimiento a las unidades al 

cierre del af'ío de valuación, se o.signará su nuevo valor. 

En caso do no haber rendimientos excedentes el mont..o de 

la unidad debe pcrmanecor igu.:i.l al alcanzado taon. el af\o 

anterior. 

De ost.a forma no se otorga un crécimient.o garant.izado, 

sino que aqua-1 que pudiera obtent\>rse por el diferencial 

entre la tasa técnica y la de inversión. 

Se otorgará más beneficio cuando se haya consti t.uido más 

rendimientos acumulados durant.e el perícdo activo. y por 

ende el mont..o de la pensión será. mayor. A su vez las 

unidades de ingreso aumentarán la pensión mientras siga 
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habiendo mayor rendimienlo sobre la lasa lécnica del 

plan. 

En ambas par les de 1 a vi da del lr abaj ador , 1 a lasa de 

inversión es la que consli t,uye el crecimienlo de los 

beneficios, no existe compromiso y todos siguen 

obteniendo ganancias del mismo fondo. 

Si la tasa de inversi6n refleja los efectos económicos 

del pa!s la pensión aumentará con un factor adecuado, si 

las tasas son iguales se pagará. al personal jubilado su 

pensión por el úllimo valor que hubierá adquirido la 

unidad de ingreso antes de la igualdad de las t.asas, 

y hast.a que se de la diferencia entre ambas. 

Si la tasa de inversión es merior a la t.asa técnica 

t.endrá que hacorse un ajust.e técnico a las hipótesis 

.financieras del plan y reestructurar la pensión para 

seguir cumpliendo las condiciones do su pago y por los 

periodos eslablecidos. 

Al calcular la pensión del lrabajador bajo el sislema 

descri t..o y obteniendo el número de unidades de ingréso, 

el monto del beneficio acumulado a su reliro seguirá en 

el mismo port.af'olio, genér-ando intereses a la tasa 

cornplela de inversión y de esla forma ayudará a 

const.it.uir mayores rendimientos t.ant.o para el propio 

jubilado como para los parlicipanles aclivos, len1endo 

ambas poblaciones rendimientos comunes. 
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3. 4. 3. EL METODO DE UNIDADES Y SU EFECTO EN EL BENEFICIO 

DEFINIDO DE UN PLAN PRIVADO DE PENSIONES, 

El mét.ada de unidades bajo el desarrollo mostrado en los 

puntos ant.erlores, solo es un inst1·umot.o para ot.orgar, 

al bo>neficlo constituido por el plan privado, un 

incremer);t.o adicional que surge de las ganancias por 

inversión del fondo consti luido para financiar al plan. 

La unidad de acumulación aumenta el monto de la pensión 

con al rendimiento acumula.do acreditado al part.ic.ipant.o. 

do acuerdo al nQmero de unidadt-s que posea, es una forma 

de acredit..ar o repartir ulilidadcs al participante. paro 

este reparto es en la rnedida en la cual contribuya al 

fondo, es decir. si llene un sueldo mayor, mayor será el 

costo a aportar para financiar el beneficio que r~cibirá 

al retiro y lendrá mayores rendimientos excedentes sobre 

la tasa lécnic.:l, pero adomás medido por el número de 

unidades acredi ladas. pues con objeto de ser parcialt!'s 

con el r('.)ndimiento, el monlo lolal do las ganancias se 

divide entre &l número lolal de unidades que dieron 

origen al rendimiento del afio en el que se const..i luy6. 

sin importar a quien pertenece. 

Las unidades de ingreso o anualidades unitarias. también 

incrementan el monlo de la pensión, pero ya no 

constituyen un rendinúento acumulado pues el objeto ya 
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no es acumula~ beneficios sino mantener el poder 

adquisitivo do la pl.)r1si6n; en el ario que no hubiese 

rendimiento el monto de la ponsión debe mantenerse como 

el del a~o que le precedio. 

Es claro que durant.o ese arlo. no se ha constituido esa 

tliferenc.la entre el valor inicial de la unidad y el que 

se pagar 1 a. pero t.endr á. que nivel ar se la a por Laci ón en 

los a~os subsecuentes. cuando el rendimiento sea maycr a 

la tasa técnica y alcance para incrementar la pensión, y 

pagar el incremento l)O consl! t.ui do que se pago en el afio 

donde no hubo un rendimiento a acriadit.ar. 

Es obvio que cuando no exista diforencia entre las lasas 

no habrá rcndimient.o a repartir, peJ•o podr.á. otorgarse lo 

que ya se haya constituido o bien, iinplicaria que si 

las lasas de inversión seo mantienen constante!: les 

efectos inflacion3.rios no delarior.arian el valor de la 

pensión o el beneficio constituido para el trabajador. 

Bajo el procese de revalorización de las unidades de 

acumulación, se podria pensar que cada particJ.panle al 

retirarse de la emp1~esa. puede llevarse consigo el 

randimient.o acumulado const.1 tui do hasta la f'echa, eslo 

dependeria de los lineamientos del plan, pero lo que si 

se t.iene que cuidar ez que el beneficio que const.i luye 

el plan no paso. a ser ninguna ganancia. actuaria! del 

fondo de financiamiento cuando es por rolaci6n y que no 
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se entrega el beneficio acrecentado al particpante. 

Realmente el método de unidades podrá ser un instrumento 

para reconocer las ganancias por tasas de inversión y 

aden\ás repartirlas entre los trabajadores participantes 

del pla.,. 
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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 CS.A.R.) 

Dentro da las nuevas aportaciones para la const.itución 

de beneficios para el trabajador s& i:;ncuer1t.ra el Sistema 

de Ahorro para el Retiro S. A. P.. , que podría 

considerarse como el prir1cipio de la respuesta 

gubernamental a algunos problemas que so han venido 

presentando. 

Estos problemas son tres: 

1 . El desfinanciamiento del Seguro Social. I.M.S.S. 

a La cuant.ia insuficiente do las pensiones dal 

I. M.S. S. 

3 . La falta de ahorro a largo plazo que existe en 

México y las dificultades para el financiamiento 

del desarrollo. 

Considerar una aportación do! ze,. del ::>.').!ario del 

trabajador a su cuanta. personz..l y con rondimi.anlos 

mayores al de la inflación puede ser una aportación muy 

pequef'la y esto no resuelve el problema de los 

pensionados actuales. ni de lo::. que se jubile!'\ en un 

futuro próximo, sino quizá el da los que actualmente 

están iniciando su carrera laboral. 

Con objeto de determinar que beneficio otorga realmente 

el S.A.R. se describirán las caracterlsticas principales 
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que lo .forma y su estructura, para evaluar las ventajas 

como beneficio de previsión social , y cómo podr1a 

incorporarse a los planes privados, y quó efeclo t..ondr1a 

contra los beneficios acred! lados por las unidades de 

acumulación e ingreso. 

4.1.1. CARACTERISl'ICAS Y ESTRUCTURA DEL SISTEMA DE 

AHORRO PARA EL RETIRO. CS,A.R.) 

So manejarán cuentas individuales para cada trabajador, 

se aportarán cuotas equi valentos al 2'.}0 del salario base 

de cot.1.zaci6n, en forma b!mest.1~a1. 

Para est.e seguro de r-etiro el limite para el salario de 

coti2ación es de 26 vece$ el salario núnimo general que 

rija on el Dislrilo Federal. 

En caso de que el lrabajador cambie de empresa o la 

relaciór1 laboral lerm.tnc, el patrón entregará a la 

iristituci_?n de crédito respectiva, la cuota o la parte 

proporcional de la núsma al rinal del bimeslre 

correspondiente. 

El lrabajador que tenga una nueva relación de lrabajo, 

habrá de proporcionar a su nuevo pat..rón s:u número de 

cuónt.a, as1 como la denominación do la insli lución de 

cródi lo operadora de la misma, 
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El ·trabajador no deberá tener mAs de una cuenta para el 

S.A.R •. 

INVERSION DEL FONDO. 

El Banco de México, por cuenta del I. M.S. S., invertirá 

en créditos a cargo del Gobierno Federal. 

El saldo de los créditos se ajustará aplicando al saldo 

promedio diario mensual el Indice Hacional de Precios al 

Consumidor I.N.P. C.. correspondiente al mes inmediato 

anterior, generando un interés adicional a una tasa no 

inferior al a~ anual pagadora mcnsu.1lrncnt.e. 

La comisión máxima por manejo de cuent.a la determinará 

la Secretaria da Hacienda y Crédito Público y la tasa de 

interés una vez descontada la comisión ne deberá ser 

inferior al 2}; anual. 

El trabajador tendrá. dArecho cuando lo dase& a t.raspasar 

parle o la totalidad de su fondo a sociedades de 

inversión administradas por insti 'Luciones de crédl to, 

casas de bolsa, inst.i tuciones do seguros o sociedades 

oper .adoras. 

Las sociedades de inversión responderán por los fondos y 

sus rendimientos. 

APORTACIONES VOLUNTARIAS Y RETIROS. 

El trabajador podrá retirar el fondo cuando deje de ser 
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asegurado por el !.M.S.S. y cuando sufra una incapacidad 

temporal con un ret.iro no mayor al 10:Y. del saldo de la 

cuenta. también podrá rot.irar an caso do desempleo y si 

no ha retirado nada. en lo~ últimos cinco artos y si su 

saldo no os inferior a 18 veces el monto de su 

última cuota invertida. 

En caso de fallecimiento se entregará a los 

beneficiarios. 

Los t..rabajadores podrá.n hacer aport.aciones voluntarias; 

si durar:t..e un tiempo no está sujeto a una relación 

laboral podrá aportar una canLidad no monor a cinco d1as 

de salario mi1'1mo general del Distrito rederal. 

PAGO DEL BENEFICIO. 

El trabajador que cumpla 65 aflos de edad e adquiera el 

derecho de disfrutar una pensión por cesanti.a. on edad 

avanzada, vejez. invalidez o incapacidad podrá recibir 

el beneficio constituido por el S. A. R., aún cuando su 

rot.iro est.é det'inido bajo condiciones da un plan privado 

de pensiones. 

El monto del benoficio podrá enlr&garse &n una entidad 

financiera que el trabajador designe, a fin de adquirir 

una pensión vi ta.licia, o podrá ent..regar-se en una sola 

o:xhibición. 
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En caso de fallecimlenLo el monLo del beneficio se 

oLorga a los beneficiarios designados por el Lrabajador, 

y en caso de omisión o muerte de los beneficiarios se 

sujeLará al arliculo 601 de la Ley Federal del Trabajo. 

El S.A.R. incorpora un nuevo seguro a la Ley do Seguro 

Social, a diferencia de los sistemas clásicos de 

financiamienLo de la seguridad social, llamados 

generi cament.e sis:t.emas colect.i vos, el financiamienlo dal 

s. A. R. se basa en el ahorro i ndi vi dual. 

En térmir1os: ant.eriore-s, es posible afirmar que el 

sisLema del S. A. R. puede considerarse como un avance 

significativo en el objeLivo pl'imordial de armonizar el 

crecimienlo económico con el bienesLar de la población. 

4.1.Z. EL SISfEMA DE AHORRO PARA EL RETIRO Y LOS PLANES 

PRIVADOS DE PENSIONES. 

Para deLermlnar el impacto del sistema del S.A.R. en las 

empresas y trabajadores, se deben considerar los 

siguientes aspectos entre los ben<>ficios d<>l 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 3~ a~os de servicio se desploma a partir 
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de sueldos equivalentes a 10 salarios m.inimos, ~ cuánto 

podrA aportar el S.A.R. como beneficio?. 

"Bajo el nivel do cinco salarios mínimos el Seguro 

Social otorga la pensión a les 66 arios y está es 

aproximadamente equiva.lenle al 52% del ú:lt.imo salario. 

el S. A. R. bajo las proyecciones de t.asas de r•mdimiento 

del 2% en términos reales puod0 mejorar el b&ne.ficio en 

a puntos porcentuales aproximadamente ... (9) 

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

represeri.t.a una mejora sustancial. 

Para el caso en que un;.. empresa tenga establecido un 

plan privado de pensiones el S. A. R. puede considerai-se 

como una doble prestación si la emprésa otorga 

beneficios superiores a la Ley, no seria razonable quo 

ante esla situación otorgara doble beni::f'icio. sino que 

en esto caso la empresa mantenga el ni vol acordado pero 

reduciendolo én la parle proporcional al impacto que 

tenga el S.A.Rª, para lograr lo anterior so tondrán que 

revisar c.uidadcsament.e los t.e:xt.os del plan privado y 

redefinir la estructura de los beneficios. 

(9J fuont~ ~ANALISIS DEL S.A.R. y su IMPLCACION E.N LOS 
PLAN~ PRIVADOS DE PENSIONES" ABR.IL s>. J.002. 
ASOCIACIOH ME~XCAHA OE ACTUARIOS CONSULTORES EN PLANES 
DE BENEFICIOS PARA EMPLEADOS. A.C. 
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El no réeslruclurar el plan pr.lvado, .lmplica que la 

empresa no aportará un costo del 2~.{ de la nómina sino 

estará. det.ernúnado por la J~otación real que ást.a tenga. 

y el trabajador al cambiar de empresa loma el mont.o de 

sU cuenta no pudiendo aprovechar las aportaciones para 

reducir el monto de las obligaciones del plan ya 

consl.l tui do. 

Deberá. controlarse la cantidad con la que .lngrese el 

trabajador de otra empresa, para podér compararlo con. el 

monto total del fondo en el S. A.R. al momento de la 

jubllaci6n. La d!farencia sarán recursos que la empresa 

aportó menos los intereses proporcionales y que serán 

aprovechados para la deducción. 

De no controlar ingresarán a las empresas trabajadores 

que han acumulado recursos en et.ras e~presas y que no 

pueden ser aprovechados. 

En Méoxico. bajo información recabada en 1988 y 

actualizada en 1990, ex.lstian a.aso planes privados de 

los cuales 1,400 t.enlan fondos en f'ideicomisas, la 

población amparada alcanzaba a.308,000 personas, es 

decir, una de cada seis personas inscritas en el 

I.M.S.S. ten.tan un plan da pensiones. 
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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 

largo plazo y bajo cuentas individuales para cada 

trabajador, bajo el sistema de unidades también es un 

beneficio a largo plazo y el hecho do acreditar unidades 

de acumul aci 6n e ingreso a cada participante 

individua.liza las ganancias de la cartera y podl"1a 

considerarse como cu2nlas separadas. 

Las aportaciones para ol S. A. R. tendrán un rendimiento 

superior a la inflación y será acredit.:>.do el beneficio 

al trabajador en cualquier instante, inclunive 51 

cambiase de trabajo, sorá traspasada su cuanta al nuevo 

patrón para que le sigan aportando el 2X de su salario; 

a diferencia de las unidades éstas tendrán un 

rendimiento variante de acuerdo a las lasas de inversión 

y la tasa técnica, y en los planes no está establecido 

que el beneficio adquirido por un trabajador bajo 

el plan privado de pensiones saa entregado al ocurrir un 

camb!o de empresa. 

Ambos beneficios construidos sobre bases direrentes 

conlomplan aumentar el monto de un beneficio para el 

trabajador, pero el S.A.R. está dirigido a aquellas 

émpresas que tengan o no un plan privado de pensiones, 
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además de que el enfoque principal es conslilulr fondos 

de inversión a largo pla20 para tener recursos para el 

crecimiento económico. 

EJ. método de unidades en diferencia, funciona con un 

fondo de inversión y su objeUvo es aprovechar los 

excedent.as de inversión sobre los que se requieren 

Lécni camente. 

Si se considerá que ambos sistemas no oslán integrados y 

el plan de pensiones otorga un beneficio independiente 

al del S. A. R. el sistema de uiüdades puede hacer variar 

el monto de la pensión de un 62. 79}~ con respact.o al 

ól limo sueldo cuando J'lO contempla ingresos adicionales. 

a un 64. 27~~ en periodos cot) Lasas bajas. para un 

trabajador que cotiza 10 a~cs de servicio Cnúnimo 

roquorido bajo el dise~o del plan) puede notarse que es 

poca la variación o aportación cuando las tasas son 

bajas. pero cuando son al tas la diftarencia puede ser de 

casi 14 puntos. 

El S. A. R. por su part.e puede, para una edad de ret.iro 

igual quo el disei'ío del plan del esludio, 65 ai'íos con 

una esperanza de vida de 14 af"íos, y:_ 

"- tasa anual de rendimient.o real promedio dél fondo del 

6%. 

- crecimient.o del salario en cinco veces al salario 

original. 
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- 30 a~os de cotización bajo el sistema del S.A.R. 

y considerando el salario de cotización hasla el Umi lo 

de 25 veces el salado minimo general del Dislrilo 

Fei:!eral. 

Se observa en la siguiente labla: 

SALARIO INICJAL 3 SM 5 SM 10 SM 

SALARIO FINAL 15 SM 25 SM 50 SM 

PENSION IMSS TRADICIONAL* 41. 33X 24.SOX 12.40X 

PENSION DEL e. A. n. • 6. 39}ó 5. 39}; 4.74X 

TOTAL PEHSION n.rss ,. GAR 46. 76~·· 30.19>: 17.14~• 

l'.NCRE:MENTO PORCEN1'UAL OE 13. 04~: 21. 73~: 38.23% 
BENEFICIOS 

C• CON RESPECTO AL ULTIMO SALARIO) 

Como se observa. el n1ont.o de los beneficios que se 

conceder 1 an a.l r oli ro es mayor en sal arios al tos debido 

a quo para salarios menores el I. M.S. S. proporciona una 

pen.sión de vejez sust..a.ncialment.e mayor como porcent..aje 

del ál timo sal ario. •• <•) 

"' fu•nL& "ANALXSIS DEL s. A. R. V su .IMPLICACION EN LOS 

PLANES PRIVADOS DE PENSIONES'' ABRIL 9, 1902. 

ASOOIACION MEXICANA DE ACTUARIOS CONSULTORES EN PLANES 
DE OEHEFICIOS PARA EMPLEADOS. A.C. 
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Estos desarrollos y aportaciones de ambos beneficios 

definen que uno está dirigido a elevar al mont..o de la 

pensión otorgada por el I. H. S. S. y el de unidades es 

para incrementar el beneficio d"' un plan privado de 

pensiones, arnbos obt..lenen rendlmienlos de las lasas de 

int.erás, pero el de las unidad(!!S a diferencia del 

S. A. R .• se consli tuye de las tasas de inversit~n y no hay 

una aportación e=>pecifica susLt:nt..ada en porcentajes 

sobre elementos de ingreso del trabajador. 

Si el beneficio dol plan privado do pensi enes debo ser 

complementario al del Seguro Social, ambos. tant.o el 

S. A. R. come el plan privado puttden funcionar en conjunto 

y ambos podr 1 an compensar 1 a pérdida del poder 

adqulsi li vo de la pensión mer1sual d<>l \.r abaj ador 

retirado, pues la lasa de int..~rés do los fondos de la 

cual obtiene sus rendimienlos los sislamas. ret'lajarla 

el camblo ocon6rnico en ol pais y por ende el deterioro 

económico de los ingresos de cualquier trabajador. 
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Los beneficios que otorga un plan privado de pensiones. 

son afectados por- situaciones econ6mi cas que reducen su 

poder adquisit.lvo hac!ando pordar &l objetivo principal 

de su const..ituci6n. 

Es inminent.e la l'iecesidad do crear- beneficios que 

contemplen estas circunstancias socioeconómicas y que 

además les hagan frente con mé-lcdos efectivos bajo 

procedimlent.os definidos. 

Se deben establecer objeUvos y estrategias para 

enfrentar el problema on sus diferentes secciones y en 

los diferentes instrumentos ut..ilizados. 

En un plan pri vade d" P"nsiones por jubilación se debo 

estructurar el beneficio con un disef'io que haga uso de 

los elementos qu& reflojon fielmenlé al ingreso del 

lrabaJador para que al retirarse mu beneficio se haya 

constituido con el efecto del creocinlient..o que luvo 

durante su periodo activo, y ol núsmo plan considere los 

elementos adecuados para mantener el poder 

adquisitivo en el periodo de retiro. 

El m~lcdo de unidades se presenta como un inslrumentc 

que puede ayudar a un plan privado de pensiones, en sus 

dos etapas. dul"al"•te el periodo activo y en el momento de 

olorgar el beneficio. 

Además se puede considerar como un málodo para 
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reconocer una de las ganancias act.uariales, como es la 

ganancia por !nvarsi6n y cómo podria olorgarse en forma 

parcial a cada parlicipant.e. 

Esle mélodo olorga un beneficio bajo resullados 

regist.rados. no son proyect.ados y mucho menos no 

financiados. 

Claro está que no tendría efecto sobre el plan, cuando 

la. t. asa de las hip6lesis de inversión fuera 

&xact..amante igual que la lasa de inversión real. 

Los benof i ci os del plan privado son compl ement.ar i os a 

los que ot.orga el Seguro Social. y ést.os son ahora 

reforzados por un sistema que otorga un ahorro 

individual a cada trabajador, el Sistema de Ahorro para 

el Ret.iro qua contribuye co1'! el 2% del salario base de 

colizac!6n para cor.sliluir un fondo que podrá recibir el 

trabajador hast.a su edad de jubilación o cuando sufra 

una incapacidad t.ot.al o permanente que propicie un 

reliro anticipado. 

El trabajador que no haga uso de lo que acumulo bajo la 

Ley del Infonavit., t.endr1a a su retiro un 5Ye del 

salario. por las aporlaciones efecluadas. pero como 

éslas deberán cumplir con el proposilo de dolar de 

vivienda a. la mayoria de los lraba.jadores y no 

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

Si la pensi 6n tolal de un trabajador se compone> de la 

que> otorga el plan privado y la que estable>ce el Seguro 

Social, ambas pueden tener instrumenlos de 

revalorización para que no se pierda E>l poder 

adquisitivo y el trabajador durante su periodo 

productivo y su retire Lenga una tranquilidad económica 

acorde a las épocas económicas que viva. 
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REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

INICIAL 

TASA TECNICA 9.0 % CUANilA BASICA 35 % 

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6% AUMfNTO A LA CUANT/1\ 1.20 % 

F 
----- --. -------~-VAL.0AE0--Póif-·p;¡-f1TiCfPA~-----·-----¡ 

o NUMERO DE ANTIGUEDAD -sAtARKr-- ·¡- ""Gi\LÁR!O-" -i-PENSTON V. P. B. '·I V.P.O:r.x. 
E.._A_filtCIPA_t&J§§ -~-- ME.N~1!A_l,_ __ E~-~lO_N~~~;. _MÉ_NSUAL ___ -----· 

2s 01 1 aoo.ooo 12.ns.ttto 10.14:i,30o l>lls.ooa.501! 9,2011.43> 

;~ ~;: ;¡ ~;:~~ :~:~~:~!¡ ::~;:;: :~:~:~~~;l !~:~::;'~ 
2B 276 O¡ f,:?.DJ,700\ 1Ml3,4101 1:?,835,~8ü 1.221.224,3.'.121 17,405,006 
zg 320 º1 t,313,3001 1s.•1•.aa6 11.0110,4621 1,120,a29,o:i1 tB,350,64l 
30 :lDI O 1,3tl7,0:'0 !4,li56,878¡ 11,201,514 1,071,400.337 fQ,83e,8il5 
31 484 11 l,70&,517 17,015,HHI¡ 13,101,700, 1,:?46,572,4541 26.251,138 
32 5.51 10! 1,&>J,115 Hl,CSl,<.'!llli 12,645,<Hll/ 1,203,100,1120 28,788,780 
33 OJO 10 2,060,700 17,2íl4,128J 12,303,8021 1,207,nl,217 32,780,788 
34 718 10 1.~.700 12.0JUi741 8,C-56,700 626,512,806 25,428,760 

~: ~i~ :~ ;:~i~:::i 1~:~~~:~! ,~:;~~:!~ !.~~::~~~~~! ;!::~~::~ 
37 ª" 11 .aoo.ns¡ ~.111,4q1 3,o4o,4eio¡ 374,9HJ,1c;.:i 1e.811,4-t8 
38 12i/ to 2,oos.oin ts.sso.~o tMb3,ll54¡ 1,010.448,:m so,094,3:!1 
: ~Ot' 11 l,~2,685 i 7.810,024 5.'Z70,428 501,4~~9 28,3;-3·:1 

41 e~~ ;~ '·~:~¡ ;:~~~:~~ ~:~~'.~~ ~~:oc.:~¡ ~~:~o~:~ 
42 609 11 800,0001 a.207,624 2,046,SIX? 104,724,6~5 15,078,170 
43 CIJO 13 1,035,480 7,253,12(~ 4,714,!il-4 448,568,325 40,574,351 
« 612 13 1.200.000 4.202.1sa 2.ee1,Joo zss,12Q23J 2:1.ooe,4.201 
45 701 14 738,520 'Z,410,75'1 1,538,064 146,340,400 16,678,342 
46 ~ 14 1,400,000 4.282,6ál 2."~0.04Ci 255,080.84.l 32,G09,CX>8 

:~ ::~ ;~) ~:~~:~~ ::~;;:~:; ::~~~:!~ :~:~~~;~I ::~:~: 
40 452 13 3,000,000 7.~iU,272 4,32g,050 411,077,3Z6 71,337,853 
so 442 tt 2,357,503 is.so1,01J 2.gaz,037 Za..l.728,484 54,lllt,401 
51 400 21 1,425,400 3,l:lll,205 2,0lg,833 104,081,004 40,862,271 
152 401 10 811,700 1.270,500 780,002 74.22.2,466 17,258,'m( 
53 32!'1 O 713,700 1,308,455 674,050 64,133,fl!I 111,488,029 
0:4 "ª 20 1,200,000 2,218,238 1,335,379 f27,055,79G 3&,171,234 
58 2Qf HI 1,500,0CO 2.615,848 l,417,700 f34,890,7Q7 42,501,00S .. . , .. " _J_ "' 01 .. 
::·~---- ---

fÑUMERDOePARTICÍPAN1ES----·---,5,673 --

JEDAD PROMEDIO 40.4 

ANTIGÜEDf\D PROMEDIO 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 

PASIVO ACUMULADO 

COSTO NORMAL 

VALOR PRESENTE DE LAS 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.>) 

NOMINA ANUAL 

12.2 

1,594,340 

1n,249,74z3so 

14,401,575,173 

492,722,176,526 

299,657, 134,336 



REPORTE DE VALUACION ACTUAAIAL 

ANIVERSARIO 1 

TASA TECNICA 9.0 % CUANTIA BASICA 35 % 

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6% AUMENTO A IA CUANTIA 1.20 % 

----· ----

~
-·---------vA[6RF.Sfi0R PARTICIPANTE --,

1 

1 

EDAD NUMERO DE 
PARTICIPANTES_ 

ANilGUEOA!) --SALARiC)-- SAlARJO . PeNSiON'" --v:p~·r. - V.P.0.T.x. 
___ M~NSUA~ PENSIONAD~.¡;_ _tw1ENSUAL --- ---------·· 

" " 7 S6-',000 13,707,0UI 10,054,832 1,042,300,755 9,042,0'7 

" 1:;\ " " 2001 

" 2Mi 
30 :ioa! 

" 375¡ 
32 ... / '3 .,. 
" ... 
" '" 30 715 
37 ••• 
" "' " 007 
40 "' " '" " '" " "' 

e 664,000 12,175,018 10,143,366 ~s.000.200 10,531J,3t7 
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1 
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a on,es2 12,3CJJ,228 o,s.c2,1tM 001,050,254 12,o.t0,874 

10 1,:11~8,371 18,413,410 12,835,288 1.Z2f,224,33:? fQ,650.229 

:~ ~::~::: ;;::~ci::gr !!:~::~6! ::~~::::g: :~::~::~ 
12) 1,8110,104 17,015,196 13,101,700 1,248,!572.454

1 
29,B27,al2 

11j 2,0t9,8D5 1fl,t151,260 12,IH5,~o1 12,031.000,112 :'12,Gt!S.12!5 
11, 2.:?411.218 11,204.136 12,0>13,oosl 1,201.n1,124 31,1sa.oos 111 1,703,:w.1 12,031,578 8,(i8ll.8CO 8211,512,933 2e,784,318 

!;¡ ~:~~::~ ,::~~:: 1~::~:;~ .. ~~::~~~:;~ :;:~~::~~ "I 038,2451 5,117,403 3.040,470 374,919_287 IB.l?OQ,373 

g ~;~~~:~j '~::~~:;:~ 1~:g~~:: 1.o~g::~:;Ji ~i:~~:=~ 
~~ 1.~~::1 ~:;:::~ ~:!~:~~ ;:~!~~~ ~~::~;:~: 
12 858,000 3.207,6:!4 2.0~.50J 194,724,695 17,013,437 .. "º " "' .. '" 47 551 

" .552 

•• 490 
S-0 "' " "' " 305 ., 

"' " "º 

H/ 2,070.00.I 7,25l,ll31 4,71'1.!5'6 448,56S,515 45.553,ü.!2 "I 1.2a.1.ooo ... 202.757 2.6B1.3!Q 255'.120.170 20.010.oe:a 
15 7atl,076 2,410.7M t.538,064 146,340,400 f8,7!l2,118 
15 1,498,000 4,282,661 2,680,046 255,oaa,874 30,272.fllg 
11 3.4!;1,7Q3 0,222,79a 5,220,105 41HJ.671,3J7 78,010,839 
121 3,23."!.SQS 8,072.0S'JI ... 568.UOJ 434.702,657 75.272.064 
14 3,210,000 7,491,27.! 4,329,956 41t,On,328 78,643,040 
12 2,!52.2,!'iQ2 S,553,819 3,010,170 2fl6,405,170 60.301,707 
22 1,510,0'¿4 3,138,205 2,030,83:1 104,081,6-04 45,123,923 
:!O 648,402 1,270,soo 1ao,002 74,222,466 10,oa1,ro9 
10 7M.!'i¡>2 1.308,455 1174,055 64,133,573 19,258,045 

"' 330 21 1,212.000 2,218,2.» t,335,300 121.055,8"4 .;o,ms,4611 

" "' " 
17 1,500,000I 2,1115,84'1 l,417,7r;o 134,8P6,8211 47,:l17,2M .. .. 

60 

" " "' .. ,, J __ 
NUMERO DE PARTICIPANTES 15,2fi8 

EDAD PROMEDIO 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 

PASIVO ACUMULADO 

COSTO NORMAL 

VALOR PRESENTE DE LAS 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 

41.5 

13.2 

1,719,844 

209,327 ,012.954 

15,823,764,009 

538,106,273,908 

315,102,938.112 
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REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

TASA TECNICA O.O% 

TASA CE INCAEMEfllíO SALARIAL 8% 9% 7% 6% 

NUMERO DE PARTICIPANTES 

EDAD PROMEDIO 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 

PASIVO ACUMULADO 

COSTO NORMAL 

VALOR PRESENTE DE LAS 
OBLIGACIONES TOTALES 
!V.P.O.T.><) 

NOMINA ANUAL 

42.5 

14.2 

1,854,925 

245,759,243,497 

17 ,274,335,056 

sa1 ,482,333,383 

330,859,348,096 

ANIVERSARIO 2 

CUANTIA BASICA 35 % 

AUMENTO A LA CUANTIA 1,20 % 
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REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

ANIVERSARIO 3 

TASA TECNICA 9.0 '16 CUANTIA BASICA 35 % 

TASA DE INCAEMEl'<TO SALARIAL 8'16 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA 1.20 % 

-------------VACORES POR PAñrlC1PAÑTE-----·------
EDAD NUMERODE ANrTcillEDAOpsAt.ARID. SALARIÓ ·-PENSION~j V.P.B.r. --v.P.O:'~ 
--- PAR1]_Q!f_ANTES ----------··---~~ª-U~~ __ ~tiSIDNABLE MENª-!:!_AL_ ---------
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;~ :~~ !~ ~:~!~:~ ~~:~~~:: ::~i:~ 1 :;:~~::: ~::=:~~ 
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~ ~, "I 2.02:i,H2 12.0l1.w e,6M.oCM a2a,s13,313 1 :ia,1s2,381 
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:; ~~ ~~ 2.~~:= ~:i~:~~ ::~~~:~~I !~:~:~ ~~:~~::~~ 
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1 

7,561,044 4,370,804 415,8~643 oe,esB,237 
53 4215 14 2,&34,la:i 5,553,810 3,010,170 21l8,405,170 73,a:Jt,577 
54 383 24 1,697,07-t- 3,138,204 2,030,Sl'.J 194,081,604 55,252,C163 
55 332 :Z2 728,544 1.270,507 780,091 74,222,450 23,434,327 
G8 308 12 850,028! 1,398,455 674,058 M.1.33,21 22,405,009 
87 

311 23 1Aw.219i 2.2rnl240 t."s,:ioo 121,oss.eo1

1

• •••-¡ a8 273 1&1 1,786,524 2,81S,84Q 1,417,700 134,l!Qe,8:!0 153,413,S.JS 

~ 1 

~ ¡___ -- ___ L_ __l __ 
EDAD PROMEDIO 43.5 

ANTIGÚEDAD PROMEDIO 15.2 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 1,998,548 

PASIVO ACUMULADO 286,136,721,136 

COSTO NORMAL 18,811,541,103 

VALOR PRESENTE DE LAS 640,236,686,635 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 347, 123,780,736 

1-4 



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

ANIVERSARIO 4 

TASA TECNICA 9.0 % CUANTJA BASICA 35 % 

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 5% 9% 7% 6% /1UMENTO A LA CUANTIA 1.:20 % 

r-- -------k--···------VAIOREG-··roF1--PAR11c1pA~ifE-·- ________ .. ___ --------·----

~AD p~~~~~~~f ~~E0~~1:_~;~~~~--tE;J~~~~~~-1.- ---~~~¡~ ~ -v~r.-s:~~-~r- V.P~~~~-
2!1 5) g¡ 701.87•1 12.1ü6,11l~I g_9~1.g.;5 g40,DG6.Jll2 0,032,6117 
20 gl 111 1,020,wj 1s,oa1.o.i:?1 12,160,1.58 1,156,986.454 12,1333,M/J 
27 24, 10 1,020.~«!7. 13,06:!.<J:'.!; 11.z.sg,404 l,071,~85,!H31 13,372,000 
28 <f51 10 1,00J,31)11 1l.71i7,016¡ 10,1)54,SJ:? 1,042,3°',765 14,855,T.IB 
20 80 11 1,083,301 12.775,010' 10,143,JCSO FMS,008,500 115,681,008 
30 11e 11 1,144,3-Ct, 12,-t30,7tiaj g,ns,56.J 025.347.J!i2 11,n1,1sa 
31 113 111 1.231.58.'.I· 12.2711.5.'.l!I ~.455,2421 890,627,060¡ 18,g.¡5,~ 

~ ~:; !~ ~:~:~! ~~:;~;:;;~i ~;:~~:~! ~:;~~:~:!:!! ;~:~;!::;~ 
34 !~ 13 1,911,051¡ 11.120.~41 11,158,';.'02 1,0!lt,6!.6,62g) 32,6112,?.71 

: 473 !!· i;~:: 1 ~~:~~i:;.,~1 ~;:~~:~! g6~:~~:~~~, :~:~i~:~!. 
37 551 141

1 

2,llOa,011! 11.20-1.130/ 12.egJ,~ªi 1.201,n1,12.a 5J,1os.113j 
38 fl22 14 2,205,11791 12,031,~2/ Mil6,So.t il2l',513,.J13 .i1,4!15,4SDI 
311 045 111 1,7 .. l,!IOO 8Q746301 0,567,37n 626,761,714 35,438,757 
4-0 CZIJ 15 3,2n,4C:l¡ 15023200 10,666,4781 1,014,071,134 64,61?.,'l:HI¡ 
41 eoo 21 1.215,os.i, 521.:i1 .. s 4,014,1~ .'.llll,(l20.0C9 27,354,0W 
42 G34 14 4,02C,77Vj 1614~g.i 10,882,740

1 

1,035,447,501 83,338,015 
43 (11D 151 2,125,651 • 7.~c5,7&8 5,360,0~ 510,1!32.527 415,20.5,3"7 
« 634 20 1,4117.n~J 5,245.04Q 3,766,02'6 3M,JI0,277 311.500,865 
45 508 14 781),4761 2,574,281 1,642.3911 1~6.268,681 17,e-06,432 
4(1 822 15 1,04S,tl37 ¡ 3,207,8:-0 2,046.51:0) 1114,724,71Xl 24,68!1,!581 

:~ ~: ~; ~::~:~~/ ~:;~::i~ ::!~::~~¡ ::::~~:;j :g:~~~:=~ 
49 051 18 \165,427 2,410,75G 1.~a.001 1411,340,400 :!M40,254 
50 5.ll 18 1,&:15.114 4,262,600 :!,OaCl,046 ~55,0B0.843 48,15!l2,B08 
51 &33 14 4,~8,505 0,3C0,810 5,2611,353 501,357,0711 105,550,155 
52 .¡73 15 3.023.062 J,14íJ,243 4,CJ1.~ 4J8,803,t197 102,021,747 
53 430 17 3,fl5Q,2ZQ 7,501,04-1 4,370,004 41!5,863,843 106,013,1158 
54 418 15 3,004,4-iO 5,553.817 3,010.H» 28M05.10i 81,530.,038 
55 3n 25 1,700,Sj/j 3,13.8,207 2,0311,83-1 H14,081,'.'J_l\_J 81,227,625 
56 375 23 nz,257 1,270,SOOI 71!0,0:J:!I 74,222,4elJ 26,034,7S2 
57 302 13 001.030 1,J;a,456 014.o~ 64,133,<120 25,043,22!1 
5a 310 24 1,514,072 2,210,230, 1,3'.15,390 1V,05!i,!!4'4 !i0,303,&'3 
: ZM :!O l,693,7H1¡ 2,015,848 l,.C17,7'10¡ 134.6~797 05,741,917 

l ~ _L ___ L _____ J ________ J 
NUMERO DE PARTICIPANTES 1'1,104 

EDAD PROMEDIO 44.6 

AmlGÜEDAD PROMEDIO 16.2 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,149,192 

PASIVO ACUMULADO 332,899,522, 105 

COSTO NORMAL 20,546,095,553 

VALOR PRESENTE DE LAS 690,888,505,353 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 303,746,443,784 

,_, 



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

ANIVERSARIO 5 

TASA TECNICA 9.0 % CUANTIA OASICA 35 % 

AUMENTO A lA CUANTIA 1.20 % TASA DE INCREMENTO SALARIAL 6% 9% 7% 6% 

l 

EDAD 
----if-.---·--·--- VALORES P6l:fPAATICIPAÑTE-··---

NUMEAOOE Ami"GüeDro -SALARIO ,--SALARIO- -··PENSION \V.P.a.r. V.PD.T.x. 
PAATICIPA~§ ----- .M~SUAL P~Nfü9li_~LE _M_§!!ª\:1:1~---1----------------

20 aj 10 t122.112•1 12,160.104 o,os1,~j 046,880.500 10.l!lo,445 
27 •¡ 10 1,101,ose 1s.oao,4Se T.2,150.112 1,1sa.048,03:! H.•-11,636 
28 23 11 1.101.11ro l3.Q68.1114 11.256.\'l'HI 1.071.246.51!0 1!5,2e8.Z10 
20 43 111 1,176,482¡ 13,707.'»' 10,1154,824 1,042,300,004 10,Q42,0'Z4 
30 771 12 1,17b.4t12I 12.ns,oto 10.143.300 oas.OM.S06 11,sc1,111 
31 1111 12

1
1 1,235,DOO 12,322.008 9.631!1,350 018,858,734 !0,3CD,::52 

:iz 11e 12 1,342.-400. 12.2111.S;?a o,455.2361 a11g,eze,42a 21,525,573 
33 223 14 1,037,Stt:!( 10,262,tm 12,717,~ 1,210,020,718 32,3.50,340 

g: ~g ~: ;:~:!::l :::;~~:: ;;:~~:~:¡ ~:6~~:=:~~~1 ;!::;::!: 
36 3(18 'º 2,1'!25,G.lai 17,015,100 13,101,700¡' 1,245,572,4541 40,082,l5:31 
37 456 15 2,!151.24' 16,051,270 12.645,!.l62 1,203,181,381 53,501,00!.i 
:ui 532 15 3,110,110 11,204,130¡· 12.6~:J.so01 1.201,n1.124 60,502,652 
30 tlOI IS 2,404.400 12.031,502 8,686,~ 8.2MT3..313 40,733,2:38 
40 C25 17 1.Q54JllO B.Q74,!l30 0,587,384 620,762,222 1 30,003,413 
41 008 HI 3,500,P&I 15,304,014 10,80:5,850 1,0lJ.840.5"1 j 74.044,700 
42 SB2 22 1,300,108 5,213,141'! 4,014,123 .'.}81,927,00IJI 30,750,CQB 
43 / 1!15 15 4,308,C.54 hl,H0,40B TO.tt82,742 1,035,447,755 03,059,380 
44 601 1i; 2,2N,447 7."85,7~ 5,368,!U.5 510,832,844 51,670,009 

CIO 21 Ui02,4J4 5,245,0~ :.t,786.024 :JG0,310,0871 41,050,973 " " " .. .. 
"' " '2 

"' .. 
" .. ,., .. 
" ., 
" '2 

"' .. .. 
88 

552 HI 041,531 2.574,200 1,6'12,:::JOO 150,266,017 10,070,1171! 
6(Xl tCI 1, 122,Q.41 3.207,8.?* 2,048,502 11)4,724,695 27,081>,598 
566 TO 2,714.011 7,253, t::T 4,714,535 448.508,451 70,445,#8 
552 19 1,(183,06:! 4,202,75a 2,681,300 255,120.233¡ 44,176,533 

~~; ::¡ ::~~~·: ~·;;~:~I ;:;1o!:~~ ~:~:~!i:~¡ :~:~i::g: 
526 15 4,482.311 !)300810 5,269,35.3 501,357,0791 111!,565,3112 
466 16 .f,158,448 81'18,24.J 4,011,txle 436,803,607 112,811,530 
423 18 4 000,783 7,51U,041 4,370 802' 415,S6l,053 118,301,305 
411 10 3,184,715 6,55.:1,820 3,010.171 280,405,234 00,-427,005 
3s9 261 1,001.601 3,138,208 2,oao,635 tlJ.4,081,704 ea.on,38'5 
301 24 a1s.5oa 1.210500, 1ao0112 74.222.5?9 2s,oa2,m 

250 2 007,338 2 615 840 1,417,700 134,800.821) 73,740,4141 

-~--

205 14 os5 002 1 3oa'.c~L e7.c,ose (1.\,133,tt?B 2s,30.1.zoo¡ 
"' ,",! 1.805871 2'21s'240 1,335381 127.0J5007 61.~0.002, 

-- ---------- --- - _J 
NUMERO OE PARTICIPANTES 13.746 ----1 
EDAD PROMEDIO 45.7 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 17.2 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,308,381 

PASIVO ACUMULADO 386,508,209,839 

COSTO NORMAL 22.437,319,227 

VALOR PRESENTE DE LAS 763,619,812.158 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 3DO,n2,020,EMO 

1-• 



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

ANIVERSARIO G 

TASA TECNICA 9.0 % CUANTIA BASICA 35 % 

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 8% 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA 1.20% 

;.;;J!:.':"~ • .;_;~9~ ·:;:~~~{'!~" H .~;-:-r=;;;~,~1 

i: 2: ~~ ~:~::~: ~;:~~'.~~I ~f'.~~'.1: ~:6~~~='.~g: :;::~:~ 
30 41 12 I 1.260,400¡ 13,707,0IOj 10,05.t,lt'B 1,042,300,376 10,206,470 

27 5 11 886,1150 12,1fl0,1G-I¡ 0.051,048 iHd,(IM.500! 11,81'1,7'21 

31 7.41 13j 1.200,4~ 12.657,tUO! 10,050,:lOtl OSl'l,?.4.5,054 20,137,"94 
32 100 13¡ 1,347,1111 12,:1:!2,008\ 0,630,350 910,856,,734 21,937,905 

34 2, .. j ,5

1 
~· ,,,,,,.! "·~'""'I 12.717.5-10 1.210.021.226 37.227,'104 

33 1'19 131 1,463.21!! 12.270J('8 0,455,:!'3.5 81l9.t28.426 24,423.~0 

35 250¡ 15 ... Hí2,807, 15 ... 73.474 11,760.574 1,1Hl.Oll:l,600. 38,069,478, 

~~ :! ~~1 i:!~~::i i;:~~~::I :~:~~~:: i:~!::~:~i! ~~:~~:~' 
38 «1 10 ~.101,e!:O 10,sst,2t1sl 12,e.is,6'\6 1.~03.1eo,0201 co.3~.Ei2o 
3g 515 10 3.450,oMl 11.21<4,13!1 12.61>3,roa¡ 1.201.m.n4¡ 68,200.~ 
40 58.2 16' 2,620,So.t 12,031,578 G,686,0CO 8.20,512,93!1¡ 52.62:0,732 
41 605 181 2,130,&lll 9,142,382 6,710,s«l ¡ 638,477,088 • ol5,72S,432 
42 590 17 3,815,573 tS,304,016 10,MS,8521 1,0ll,1340,11781 63,230,242 
43 505 23 1,:!91,110 5,213,150 4,014,1~ Jal,927,350 34,540,484 
44 507 101 4,6t0,2l!IO 10,140,!ll::! 10,802,744 1,035,447,882 105,1~631 
45 583 17 ::!,433.11~ 7.065,7M 5,3a8,94.2 610,832.527 58,2G8,~ 

46 !598 22 1,71"',0f.6 5,245,050 3,780,9~.7 !Jll0,310,340 4!!,047,205 
47 541 HI QOO,ol331 2,574.279 1,Cl42,3ro 1~.256,854 22.220,W1 "I &01 11 1.200.as.i a.201.a24 2.0.co,so:! t94,724,o!ls 30,s84,ea1 
4g seo 10 2,004.l\34 7,253,1331 4,714.S:ll! 448,568,515 77,673,971 
so 540 10 1,too.erel o1,202,1e.a· :o,as1,:>oo ~ss.1::0.2:13 40,100,xa 
61 636 20 1,105,3tc ?..433,503 1,552.575 H?,721,001 31,102,204 
5Z 518 ;:o !?,OSl,387 4,323,MJ 2,706,238 257,407,272 50,865,725 
53 51g 16 4,7!11.2!0 9,300,810 5,2!19,353 501.357,070 1211,803,316 
54 o45Q 17 4,407,05:? 8,1.W,23!3 "4,011,Pí>t 438,803,500 124,922,001 
55 "416 10 "4,331!,2!Xl 7,!101,044 4,370,BM o415,ll03,843 131,301,0QS 
56 403 17 3,375,708'[ 5,!i53,S~I J,010,17?. :!G0,"405,207 100,461,37"4 
57 362 27 2,021,057 3,138.207 2,030,f\34 10.-.001,763 75.786,043 
58 159 25 807,708 1,270,500 780.~ 74,2Zl,4Q7 20,380,000 
~o 2sa 1s 1,012,:Jll7 1,398,450 074,056 64,133,004 :11,255,405 
eo 203

1 

20 1,102.223 2.21e.240 1,3:15,381 121,oss.001 e;,454.228 
61 251 22 2,127,770 2,015,8!'0 1,417,71n 134,806,802 82,854,285 
02 

~ J_ ., 
•• 07 

--~ --···-- ------
NUMERO DE PARTICIPANTES 13,400 

EDAD PROMEDIO 46.7 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO IB.3 

SAIARIO PROMEOIOMENSUAL 2.475,034 

PASIVO ACUMULADO 445,900,987,606 

COSTO NORMAL 24,463,646,438 

VALOR PRESENTE DE LAS 832,894,854,596 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 398,252,722,648 

1-7 



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

At>llVEASAAIO 7 

TASA TECNICA 9.0 % CUANTIA BASICA 35 % 

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 0% 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA 1.20 % 

~ NU:ERODE- :;;;l~UEDÁb 1 ~.:.~-o--r~~~~~~~~ic;·;rf :-f.i~ V,P,0~:-1 
;: PARTl_9.W_TÉ_~ :~¡11 __ ~ENS~~~(~S~~~;~:I M~;~;:~:-- l,~i:·.~~:! :¡~:: 
30 21 13 12853M 13001;,.c7sf tÚ5'1:400] 1,071.285,1~~1 108:12,070 
31 39 13¡ 1,371'.0!iG 13070'4401 10,6543321 1,032,744,500 21,740,708 
32 11 t4 1 1,3a3,7:s.t 1usúH1 1ooso'.:ioe 956,245,054 22,880,))() 
33 102 M' 1.4"8,3!0 123<'2000 0636344 ()1C.&S8,100 2U91,771 
3-4 102 1411 

1,SW,005 12248,73.4 0431,524 807,370,327 27,60S,7a0 
35 200 18 2,302,374 18202,838 IZ,717,MO 1,210,021,220 42,140.-4M 
38 241 10 2,856,1115 15 273,474 11,700,574 ! 1,118.QeQ,80(! 44,058,301 
a1 2oe 1e¡ 2,rn1.040 14120.000 11.1sa.20al 1,001,1157,131 47,:zoa,iies 
38 371 181 3,119,500 170151001 13,101,700 1,24M72,454 62,539,450

1 

39 42el 11 3,387,5'.1'7 11J;s1'.21a 12.645,652

1 

1.203,181,381 oa,o31,CM2 
-40 408 17 3,7C7,13:? 1Hll4,t40 12.!Slll,000 1,207,nt,Q7B 76,8Ql3,9.52 
-41 M4 171 2,MIJ,1177 12:!53,470 B.649,IT.! 841,Gflf,05" 60,302,243 
-42 687 111 2.2&0,022 o,142,3[)(1 o.110.s12 638,4n,;t:Jo 5t,4DG,73t 

:: :~ ~: 4,083,8401 1;,~.~~1 '~:~~;:: '·~;¡::~:~;g ~:;!::: 

:~ ~ ::1 ¡:¡füfii ·¡:HUE1 1
:::::::; ··~:::~;:: '!;:::~: 

!! ~ 23
1 

1 ·:34·0~1 57 1 ¡;~~:~~ ;:;~;r: :!:~~:: :¡ ~:: ;g¡ ~~~:::~11 ;:20i:~~j ~:~~~:;~ !!~:~;:~ ~:~~::: 
~ :,~ i~I ::~~ ~:fül:! :·~o::g~ ::;:~:i:~ ~:::~:::.::¡ 
&3 511 211 220627'0 -4:123,0fl.31 2,700238 257,407,272 86,1117,107 
54 510 17 !IGJ,a24 930'0l,600 5,269352 501,356,9!.2 142,730.204 
55 451 IS 40724:.J 8,1411244 4,611,W1 438,80J,82i 133.543,~ 
5IJ 408 20 4,5960.1 7,001,:144 4,3708CM 415,8C3,84J 145,871,®0 
57 3115 10 3,578,344 amo22 3,010,112 2ae,40!l.361 111,837,035 
58 353 :iªI 2.143275 3,138,;?C& 2.03083.5 194,001,704 70.848,3311 
511 350 :!O 11111,nt 1,270,500 780,®2 74,222,5:'.!ll 38,172-,320 
60 270 10 t,0731<41 t.3118456 0740~ 64,133.~0 35,056,1116 
1'1 285 27 1,804 3501 2 218,240 1 335,300 127,055,801 78,038,300 

~ .. j _ "- _""~¡ __ ·_·"'""' ....... ,,,, "·'º'·"''¡ 

J NUMERO DE PARTICIPANTES 

EDAD PROMEDIO 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 

PASIVO ACUMULADO 

BUGACIONES TOTALES 
(V P.O.T.x) 

47.7 

19.3 

2,650,067 

508, 135,900,806 

26,503,552,246 

902,659,958,585 ~
:::: P::~ DE LAS 

0\.11NAANUAL 416,145,270,472 

-----------------------------------1--.---' 



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

TASA TECNICA 9.0% 

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

ANIVERSARIO a 

CUANTIA BASICA 35 % 

AUMENTO A LA CU ANTIA 1.20 % 

-·-VAronEs -POA--PAffiTCiPANfE______ -¡ 
EDAD NUMERO DE ANTGUEDAD ,-sAi.Aruo--1- -SALARtO:l--PENSION -r---v.-P. B.-.-~-VP-O.T.x. 
__ PARTICIPANTI:§ --+~ENSU~ f!:~~!Pi'!~LE _ M~tl~.[IL__ __ _ __ 

2g S 131 1,0311521 1.:?,1Ci8H?4 g,Q51.Q-I0~4flOa5,748 15,3Q1,0Z& 
30 7 13 1,3881'18 15,0D7,C.S2 12,IM,153 1,15Cl,QSS,45.f 21,41111,617 
31 20 14j 1388,m'I 1J(M13:?8 11.m1112 1,001,45'7,711 22,353,381 
32 37 14¡ 1,494,4551 13070442 100S43J2 1,032,744,508 24,710,723 

~ ~:, ~:1 ~:~;~I ~;·~~~:~~¡ 1g:~~~ ~i:·:;:~;!1 ~:::g~:~; 
35 1Ga 1s¡ 1,738 447 12.ng,530¡ 9,455 242 aoo e21,0001 31,330,«14 
30 1gg 17 2,!SOVSC8 162C2 MOi 12,717,542 1,210,021,226 47,M3,'4e0 
31 2"/ 11 2se9031 1s.nJ41•, 111c.057-1 1,11a,900,tioo

1 
-1\J,1sa.wJI 

Ja 2a1 111 2.egaaro 1 u,no~4/ 11,1ssm 1,001,t15lH120

1 

53262,:185 
3g 3511 111 3,4003421 17,015,100 13101700 1,240,57.?,4~ 70,48',488 
40 413 1s 3,892,4481 10951,278/ 12.645062 1,203,H11,3a1 1a,so1,oa1 

:~ ~:; :: ;:¿::~~I ~~::~~:: 1;:::~:~~ 1.::i::::: ~~:~~::! 
43 500 :!0

1 

2,4311,1123) 11,14:?,300 O,i'I0,512 l!38,4n,331) !57,752,20&1 
44 555 19 4,300,700! 15,304,024 10,865,008 t,033,8.(1,312 10-4,990,478 
45 333 25 1,502,0881 5.213,14" 4,014,IZJ 381,927,000 43,520,210 
48 5&-4 1e¡ s,21a.200 1e,Ht1.002 10,aa2,1-14 1,035,447,682 1:12,32e,0211 
47 sss 10 2.1se.201i) 1.oos.1&J 5,3M,o\3

1

1 s10,03zo::¡4 12.0.Jg,TJa 

:~ ;;~ ~!\ ::~:~~~ ::;j;:~~ ~:~~'.~~ ~::~:~:~ ~:~~~:~¡ 
50 587 19

1 

1,37 ... 54GI 3,207,826 2,0411,SQl¡ 194,724,790 37,171,341¡ 
51 547 21 3,325,!115 7,321.550 4,750,0131 452,800,3-48 05,335,008] 

~ !~¡ i! ;:~;::~ ~:~~;::¡ ~:~~:;~J ~;;:~~~~~ ;;::;;;:~¡ 
5<1 603 22 2,3Jll,&46 4,323,003 2,700,238 257.~87,272 73,303,483 
55 502 18 s.333,S<>i o.3og,a10 s.200,353 501,357,0111 1s8.2113.0flt 
00 443 10 4J15Z,77S a,148,244 011,007 438,003,824 1!13,1117,CM 
s1 390 21 4,8n.1sa 1,001.~1 4,370,eoo 41.5,™,033 11!12,:laa,722 
ea 38e 10 3,7Q:l,046 s.~.820 a.010,111 2so,4os,23• 113.404,591 
59 3-44 20 2,271,871 3,138,207 2,039,834 11W,08!,76:l ;4,585,fé.J 
60 340 27 974,957 1,270,500 760,002 74.222,.51:) 40,573,221 
01 271 17 1,137,531 1.300,-45.5 674,0SS 64,133.5!11 :19,301,1371 
62 270 28 1,01Z,Ol8 2,218,240 1,3:1:1,381 127,05:1,007 71,678,393 

~ ___ .• L.-... J __ ·-.. !_ .... ~~_] __ ·=~- ·~·~ 
NUMERO DE PAATICIPAÑTES 12,778 

EDAD PROMEDIO 48.6 

ANTGÜEOAD PROMEDIO 20.3 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 2,834,438 

PASIVO ACUMULADO sa2,096,60o,on 

COSTO NORMAL 28,873,710,880 

VALOR PRESENTE DE 1.AS 984,191,525,779 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.>) 

NOMINA ANUAL 434,62t,S63,552 

-· 



REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

TASA TECNICA 9.0 'l6 

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

ANIVERSARJO O 

CUANTIA BASICA 35 'l6 

AUMENTO A LA CUANTIA 1.20 % 

EDAD 
1~~=--~-==--'V'l'A,,,LO°"R;=E,,_S¿P~OR PARTICIPANTE-----·-------. =::J 

NUMERO oe ANTIGUEDADJ SALARIO I SALARIO - L PEN. s10N. jVY. e. r. v.P.o.rx.-¡ 
PARTICIPANTES MENSUAL PENSIONABL_~ -~E_N_?.!:JA~ ~L--- ------

30 4 -t-¡------:~:~~r~ 12.160.1!µ g,951.tMSI 1146.aa5,500 17.!129.G47 
31 7 14 1 l

0

4QSl,25.ll 14,048,MO 12.048.r..a 1,140,373,ll83 2.i,141,615 
32 to 1s! Ú13:1as 1:i.m.:i1e 11,150,104 1,oct.456,gso 25.307,730 
33 38 15: 10289561 13,070,442 10,854.332 1,0l2,744,llQ8 28,037,'173 
34 85 101 t'Mio::iol 12,857,822 10,050,312 956,245,435 2Q,420,1116 

: ,:~ ~~ ~:~:~:: ~;:;~::: ~::~:~~¡ :!:::;~!~ ~~:~~:~~ 
37 102 18 2,735,451 16.2C2,MO 12,717,542! 1,210,021,226 53,805,741 
38 2211 18 ·1 2 800251 15,273,4<10 11,700,530 1,118,970,457 50,137,7701 
39 278 1B Ú4Ú83 14,720,5QO 11,158,208 1,001,851,137 00,028,839 
40 348 20 3,70(1.3731 17,015.204 13,101,700 1,246,!172,Qal 70.~.254 
41 400 10 4,024,768 17,2&11,120 12.862,018 1.225,U70,561 87,783,876 
42 408 10 4,303,006

1 

17,617,3Q21 l:i',931,HID 1.230,34G.91!S W,060.858 
43 1530 10 3.270,600 12,25a,470 8,840,172 B41,061,0S4 70,158,004¡ 
44 553 21 2.010,307 0,142,386 6,710,512 638,4n,3Jg 64,839,7781 
45 540 201 4.07MOO. 15,30-4,022 10,S65,65tl 1,033,841,050 117,805,162 

:~ 51 ~1 ~: !:~~:~~¡ 1::~!~:~~ 1ri:~~:~!! 1 1.~~!::!;:: 1!~::;~~: 
:: ~: 11 20 i i:~~:¡: 1 ~:~~:6~ ~:~!:~~ ~~:~~~~~ :~:;~~:!: 
50 522 ~~¡ 1,103,0761 2,574,281 1,M2,391 156,266,681 20,aJO,ooa 
61 581 20¡ 1,471),7571 3,238,007 2,048,SllO 100,561,730 41,385,456 

:; ~~I ~i! ~:~~;:~~ ~:~;~::~ ;:~::~~ ;;;:~:~:~ l~:~~~:~~ 
S4 600 231 1,310,451 2,4l3,ro211 1,552,574 t47,720.Q98 42,054,365 
55 4114 2J' :!,478,000 4,323,G6J 2,70G,238 257,4S7,2n 61,296,708 
se 41i12 19 s,858,814 9,300,1110 5,?.8\l,353 501,357,079 11s.asg,2so 
57 433 20 5,240,942 8,HB,245 4,611,908 438,803,887 171,346,304 

: = : = =1 = = = ea JJ5 30 2.404,183 a,1aa.201 ;!.039,834 1\¡4,0B1,7a3 100,0ll3,44e 
e1 330 211 1,033,451 1,210,506 1ao,002 74.2ZZ,46C 4S,587,77e 
e2 2112 1a 1.20s,1e1 1,:ioa,4so e14,oso 154,133,004 3e,1ao,B7J 
&3 2M 20 2,027,37:;i 2,218,240 1,335,300 127,055,801 00,107,Z78 
e4 226 25 2,5l4.218 2,81!1,843 1,417,790 134,89~7Q7 118,V84,Bl8 

: i 1 L 
~~ ___ L ___ _¡ ----
NUMERO DE PARTICIPANTES 12.482 

EDAD PROMEDIO 49.8 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 21.3 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 3,027,023 

PASIVO ACUMULADO 660,fi00,502,406 

COSTO NORMAL 31,503,046,193 

VALOR PRESENTE DE LAS 1,074,549,643,590 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 453,399,707,952 

-------·---------- -10 



TASA TECNICA 9.0 % 

REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

ANIVERSARIO 10 

CUANTIA BASICA 35 % 

TASA DE INCREMENTO SAlARJAL 8% 9% 7% 6% AUMENTO A LA CUANTIA 1.20 % 

EDAD NUMERO DE AÑTIGU 

-- PARTICIP~~-ª-... ·----
31 • 
32 7 
33 " 34 35 
35 03 
30 •• 37 14• .. ... 
" 218 .. "' 41 337 

" 38' 
43 .... .. 515 
45 537 

•• '" " 507 .. '" 

---··-~---vALORes:·-pOAFiAfifiCfPAme 

EDAD SALARIO ¡-SALARfO~~PENsfó"N .. [ V:-1i.~, r. V.P.o:f.X.-
-- ~-~-~~~~L~-- f_~~-~!Q~!!~E MENSUA~-r------- ---

~: ~:~:~: ~!:~S::~g 1:::~:~~1 !.~~:~~:~~ i;:!::::~ 
10 1,IW0,318 13,&41.~6 11,15tl,110I 1,001;4'7,S84 2U17,!i01 
16 t.77Mc:! 1:1.1110,4.fal 10,B54,3l81 1,032,745.232 31,n3,774 
17 l,7v.!,002 12,657,822 10,050,312 Q5e,245,435 33,302,408 
11 1,001,660 1z322,ooe o,roo.::iro 01o,asa,1.:i.t 38.100,-460 
17 2,C>eS,440. 12,270,530 0,455,2~ SllP,627,0&0 40,003,!114 
HI 2,081,MI 1Cl,2C12,838 12.717,5-IO 1,210,021.226 &0,70!1,707 
111 3,052.273 15.273,(741 11,760,51'4 1,118,000,600 03,2tlll,492 
101 3,20fl,543 14,720,000 11,158,2(}8 1,Ml,as?,137 67,llQl.412 
21 4,0311,94a 17,:iJJ,240 13,34ll,504 1,2611,873,037 00,940,106 
20 4,30M02 17,268,120 12,682,010 1,22M7'0.5el OB,e84,34'4 
20 4,701,158 17,tll7,~2 1:?,931,108 1,230,345,915 11t,288.!i9B 
20 3,4®.~ 12,250,474 8,840,170 841,1102,334 85,504,445 "I 2.Nl.125 11.142.300 0.710,512 038.417.33111 72.753.!53 
21 5,002,800 15,304,a.?4 10,865,658 1,0JJ,841,312 132,123,00ll 
27 1,8:?3,W 5,213,150 4,014,126 38l,Q27,350 54,3011,~3 

20 tl,043,110 10,1411,502 10,882,744 1,035,447,882 1e2,635,0l1 

" 542 21 3,1113,0~ 7,055,7'1C? 5,3M,Q45 510,832.844 88,455,1141 
50 ... 
" '" " 573 
53 532 

" "' 55 ... 
25 2,20,407 6,245,0501 3,766,1127 3!S0,310.340 M,780,243 
20 1.1eo.2f11 2,5QB,5tJ7 1,a.51,sae 157,740.1134 33,711.&57 
21 1,5!11,013 3.238,087 2,065,600 1115,561,7311 45.700,554 
23 3,726.549 7,321,550 4,7511,013 452,600.348 118,4C)Q,~2 
23 2,211!5,014 4,2.t2,4Cl'S 2,706,655 257,!i2e,947 73.31-4,718 
24 1,311!,436 2,433,500 1,552.575 1'47,721.030 40.040,105 ,. "' 24 2,627,70J 4,~3,003 2,700,236 257,4117,272 ll0,317,'100 

" 482 .. 423 

" 380 
;~ ~::::: :::::~ ~:;~~:~ ~~:~~~ ~~~~~~~ 1 
23 5,474,3g) 7,54'1,1147 4,370,600 '41!1,BM,033 202,871,223 

60 "' •• 325 
ll2 310 
C3 "' .. 257 .. "' .. 
" .. 
" 70 

" 

21 '4,2&1.807 5,5.53,62'2 3,010,172 28!1,405,301 150,581,4PO 
31 2,5~2,e74 3,138,207 2,030,834 104,081,7t'3 119,2G5,R02 
20 t,005,462 1,270,5<» 780,09'2 74,222,520 -t1,872,525 
HI 1.271,128 1,308,455 674,056 64,133.681 50,02e,m2 
30 2.149,017 2,218,239 1,335,300 127,0!IS,a.4'4 112,008,757 
20 2.Gte,2n 2.e15,as> 1.411,1g-i 1:i4,8G3.892 1~.s;.e.a112 

_L__ ---· -------- -----·----
NUMERO DE PARTICIPANTES 12,100 

EDAD PROMEDIO 50,8 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 22.3 

SAlARIO PROMEDIO MENSUAL 3,230,327 

PASIVO ACUMUlADO 763,011,302,544 

COSTO NORMAL 34,356,385,079 

VALOR PRESENTE DE lAS 1, 171,066,263,427 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.O.T.x) 

NOMINA ANUAL 472,726,084,064 

-11 



TASA TECNICA 9.0 'lb 

REPORTE DE VALUACION ACTUARIAL 

ANIVERSARIO 11 

CUANTlA BASICA 35 'lb 

TASA DE INCREMENTO SALARIAL 61'> 91'> 7% 6% AUMENTO A LA CUAtmA 1.201'> 

----- ---·-·---·----V-ALORESPofí"'PAifüCiPAÑiE--------------] 

NUMEAODE ANnGúi:oAD¡·-sALARIO ! SALAíllO - ----miSídN-r-·-v.p:-s:r.-¡v.P.o:=r:x.--¡ EDAD 
_fAfIT!Q!PANTES ________ 

1 
_~gt.l~t-!~@_!!~§ MENS~~---1-------t-----" 

:12 4 111¡ ,,317,BOBI 12.0~.57ª º·ªºº·M61 9l8,11X).506/ 2~.448,5221 
33 e Hll 1,1a1,2ea H,Q-4&,ro2 t2,!>4e.&.101 1,140,374,237 31,1z:.002¡ 
34 18 17 1,707,75a 13,841,326 11,tM,110 1.061,457,584 32,057,147 
3S 33 17 1,035,:le2

1 

t3,e70,44Z 10.854,3321 1,032,744,5081 3!1,05!J,5J4 
36 81 1a 1 1,0S3,28:l 12.os1,mz tD,050,312 ll56,245,43SI 37,e51,%75 

~ ,:~ !:! ~~~:~ . :~:;;~:~: !:!~~:;: ~~:~:~! !~~~:~ 
3g, 1en 20\ 3.2•0.000 10.21J2,83B 12.111,Mo 1,210,011,220¡ o8,417,7!l.5 
401 2111 201' 3,lZ5,0i81 15,273,.WO 11,750,580 1,118,970,457 71,240,310 
41 201 20 3,405,132 14,005,T.lnl 11.JOO,m¡ 1,oa1.500,754¡ n.4SG,275 
42 327 22 4,332,743 17,333,244 13,~6,5'18 1,26Q,873,291' 102,243,::KIS 
43 310¡ 21 4.001.g57 11.2oa,124 12.ea.2.002 t:?2s,610.a14 110.aas.031 

:: ~ ;~ 1 ::~:~~ ~~::~:~~ 1;:::!:~~\ 1,!~:~~:~:! 1~:::~: 
40j 5221 "I 2.oaa,443 o,1'12.llllll o.110,s12 63B.477,3Jo a 1.~.m5 
47 \ !514 22 !5,3!3,061 15,304,a:!:? 10,855,656 1,033,841,050 147,010.854 
48! 500 28 1 1,0!51,1H !5,213,1~ 4,014,123 3B1,Q27,01)6 50,038,2M 

:gl :! ~~I ~::~:~~ 1~:!!~:~~ 1~:~:~ ,·~:g::~~::¡ ,~~;;~:: 
52 600\ 21 1,251,100 2,508,SM 1,657,885 167,740.SJO 36,874,705 
51 5!50 ~.71 :0,404,82:'. !5,2"'4,~ 3,6.22,6!'.:f 363,700.51.141 70,577,00B 

!3 5!15¡ 22 1,55:!,5541 3,238,087 2.035,BOO 191!1,M1,730 ~.5:J3,832 .. '"I 24· 3.0ll0.74:! 7,321.5$1 4.759,013 4!52.600.348 128.00C,732 
a5 soa .,..¡ 2,432,715 4,242,.ioo 2,100,057 2svnr,100 &1.300,305 
5e M6 :?5 1,479,1~ 2,433,504 1,1552,575 147,121.003 ~u1s,eoo 
57 475 25 2.7a5,365 4,323,0CJ 2,706,2311 257,487,272 100,544,051 
M 471 21 e,J.58,244 0,300,812 5,200,355 501,357,210 1oa,s15,010 
59 412 ~2 5,BOU35 a. 148,:?45 4,cm,ooo ~a.e03.ee1 213.aso.oss 
&O "º 24 15,1102,853 7,561.~7 4.370,800 .jtS,864,033 227,329,183 
61 354 Z2 4,517,1579 5,553,821 3,010,172 21!15,405,2g7 175,911,430 
e2 314 32 2,1os.a:i.s 3,138,200 20,311a,34s 10,,oa1.104 100,.¡90,g43 
63 3D8 30 1,1151,llJQ 1,270.~ 780,00~ 74,222,466 57,805,875 
M 2-M 20 1,354,a10 1,3oa,4SO 074,ose 64,133,604 50,5&1,m7 
65 247 31 2,2n,958 2,218,240 1,aJS,300 127.055.BIH 127,055.601 

" " .. 
•• 70 
71 
72 

NUMERO DE PARTICIPANTES 

EDAD PROMEDIO 

ANTIGÜEDAD PROMEDIO 

SALARIO PROMEDIO MENSUAL 

PASIVO ACUMULADO 

COSTO NORMAL 

VALOR PRESENTE DE LAS 
OBLIGACIONES TOTALES 
(V.P.0.T.x) 

NOMINA ANUAL 

.___l_l_J ____ _J 
--------11,105-

51.5 

23.2 

3,456,121 

1 831,481,306,753 

36,065,205,830 

~J 1.239,381,243,460 

465,446,638,528 
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