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INTBODUCCION 

Aclualmonle en México, la aclividad profesional debo regirse con un ano grado de Calidad 

Tolal. sobretodo en servicios. por la inserción en la economía global con gran compeloncia. 

Por lo tanlo cualquier proyecto do naturaleza financiera a corto. mediano o largo plazo debe 

considerar Variables Económicas y Blodcmogri'thcas, ya que óstas inlluyon direclamonle sobre la 

situación original en quo so lorrnu1an, sobro todo en situaciones de inestabilidad económica quo causan 

incer1idumbre financiera como ha sido en Móxico hasla ahom 

Por lo que oslos proycclos no se podrlan elaborar con pronósticos do alto grado do conlinbilidnd, 

especialmente los proyectos pnrn Plnnos do Pensiones por Jubilación, quu son n largo plazo. 

En México. rnuch.1s empresas h;-ir, 1mp!cmcntado Planes do Ponslonos por Jubilación como 

parte d1fer1da dol paque1(! du compensac1un p•ml sus trab.'.IJ<:1durcs L.1 Filosolia de estos Planos tlo 

Pensiones por Jubilación, os l;i do ayudar n rnantcnor ol nivel do v1d;i do los lrabaj<ldorcs. quo llegando a 

edad avanzada tong.:m flUO r<!\1r.irso de sus bbores, lo anterior por mod:o do una renta mensual que 

pretendo sustitulr. conjunt:trnento con la pons1ón del !nst11Ulo Mexicano del Seguro Social, k'1S 

indomnlzac1onos legales y los ahorros personales. los ingresos que percibían al mom.:into del retiro 

Hasta la fecha, la forrm do operar que so ha seguido en k'1 mayoría do oslos Planos, no ha 

b1indado soluciontis optimas ya que en el memento en que !a cmprc5.J tiene que hacer el pago do las 

pensiones, en muchas ocasiones ol d1nmo que ha acumulado para eslo lm no es sulidenle o por el 

contrario tiene en exceso. provocando cc1no consecuencia lln desperdicio de cap!lal y/o un posible 

desequilibrio económico para 1 .1 empresa 

La forma m.1s senc1!la y el1crente pira que 1<1 empresa tmga rrcnte íl esta ob!1gación, es la de 

fin..1nciarla poco a poco med1an!e conlnbuc1ones determinadas por una Valuación Actuarla!, a un 

fondo creado a llaves dt! u11111tr:1med1ario l111anc1ero 



El objellvo do una ValuacJón Acluarial para Planes de Pensiones, es medir la obligación 

necesaria para cumplir con los bonelicios, en forma perJódlca goneralmonto anual, mediante la 

ulllizaclón do variables económicas y biodomográficas (conocidas en conjunto como •hipólesls 

aciuarlales•), molodologfas y lócnicas quo on forma combinada reflejarán la posición financiera del Plan, 

y ayudarán a deteclar y oventualmonlo avilar posibles circunslancias quo aliaren su buen 

lunclonamlento. De esla forma se genera un programa de financia.miento "raclonal" del Plan. 

Las circunstancias no favorables, quo producen desviaciones de lo supuoslo mediante ol uso do 

hipólosls con la experiencia "real" del plíin, no siemp10 ofrecen un curso inmcdialo do acción. Es 

frecuento que las hipótesis actunriíiles subos11men o sobreeslimon esa experiencia roal, y que asto 

provoque quo ros resultados Süan matori¡ilmonto cJ1st1nlos a los idoalrnento requeridos. 

Las consecuencias son ob1et1vamentu claras si las reservas del fondo son insuficientes para el 

pago de benolicios se lleno una siluación do ba1orinancinmien!o; por otra parte cuando el fondo excede 

las obligaciones para benoltcros del plan. so 110110 un nivel do solirufmanciamionto. Ordinariamonlo, esto 

oxcedonte no puode desllnarso a otras necesidades do la empresa, ya quo los activos quo consliluyon el 

Fondo, están reglamentados oor leyes que limrtan su utllización para fines diferentes a los 

implementados. 

Esle problema de linanctamiento inadecuado despertó nuestro interés en investigar L1 manera en 

la que se ha desarrollado en México y en otros paises. y las lécnicas que se utilizan en su solución. 

Hemos encontrado que en México osle prob!em.J. en términos gencr.:i!es. no h.:i sido pk1nteado en una 

forma adecuada, posiblemente por el hecho do que su solución demanda el análisis do un conjunto de 

variables que aleclan d1recfamcnte el funcionamiento del Plan, y que implican la elaboración de un 

esludio detallado Desafortun.Jdamente, existe un acceso limitado de tos lideres de empresa a este lipa 

de estudios. Las principales cons1derac1oncs en estos estudios son: 

1. el análisis de las hipótesis actuarbles. 

2. el método actuariat de firmncimnicnlo aplicado, 

3. las técnicas do valuación de !os activos del fondo, y, 

4. los efeclos conlablos y fiscales 



Las soluciones propuestas al problema de delcrminacfón del n!vel de linanclamfon10 de los 

fondos de pensklnes en otros pafsos, no es aplicable en forma dirocla en México, porque la loglslaclón 

en materia de Planes do Pensiones, asf como la situación económica y social son diferentes. Fue 

necesario para los propósitos del presente trabajo, adecuar la metodología. a las técnicas requeridas en 

México bajo el entorno socio·económ1co que se vive actualmente. 

La lécnica que proponernos para conocer cual es el nivel deseable de financiamiento da un 

Fondo para Planes do Pensiones por Jubilación, es aplicar las "Pruebas do Solidez Actuarla!" a eslos 

Ptanes, las cuales podrán ser una lécnica acluarial reconocida y aplicada para problemas fin.anderos que 

rnoslrarán: 

1. el estado do \os ac11vos del Fondo, con respecto a la obligación del Beneficio en la lecha do 

la valuación. 

2. In londoncia nocosaria da linanciamienlo. 

3. el riesgo qua corro ol Fondo de sobiefinanciamienlo o bajohnanciamlonlo. 

Las Pruebas do Solidez Actuarla! quo propcnemos. olorgan las bases tócnicas y teóricas. que 

permilirán a la empresa tornar la mejor attern.111va de <icción. en cuanto al manejo del Fondo para su 

Ptan de Pensiones por Jubilación se refiere. con el apoyo del acluano Ninguna prueba aislada que se 

efectúe, puede dar una panori\mica para ¡uzgnr convernentemente el financiamiento de un Fondo. por lo 

que s6k> conjuntamen!e eslas pruebas nos permitiri\n evriluar S• las conlribucion<:s hecllas al Fondo, san 

las adecuadas o no 

Esto es, que las Pruebas do Solidez Acluarlal son un;i hr,-rrnmien!J que el Actuario puede 

utilizar para rne<11r In tendencia que el P!tm va a segun y con ello mecfü hasla que punto se debe 

contribuir a los fondos para evitar que et plan se doslmanc1e o sobrelmancle. Los resul!ados oblerndos 

con óslas pruob01s lo proporclon<1n al Actuario una visión de la situación roal del plan a la rocha do 

valuación que le permilo llevar a cabo la mejor planeación linanciera pma manlener el óptimo nivel del 

Fondo. De la misma manera lo mueslra tas posibles lluctuaciones que el Fondo pudiera sufrir al cambiar 

las variables. 



CAPITULO! 

ENTORNO ECONOMLCO FINANCIERO 

PE LOS PLANES PE PENSIONES EN MEX!CO 

1 1 ANTECEPENTES 

la Fllosofla do los Planes do Porn>lcmos Privados es In do ayudar a mantonor ol nivel de vida de 

los lrabaJadoros, quo llegando a edad avanzada tengan quo retirarse do aus labores: lo anterior por 

medJo de una renla quo prelondo sustituir conjuntamenlo con la ponsJón del Instituto Mexicano del 

Seguro Social (IMSS} y los ahorros personales. los ingresos que reciblan al rnomonto del rcUro. 

El olorgar esta prestación genera difcrentos venlaj<'S pma las empresas como son : 

• ventajas fiscales : reglamentadas on k1 Loy del lmpucslo sobro la Ronta (LISA} referentes a 

la deducibilidad da las aportaciones para la creación o incrnmonto de reservas para el 

financlamlonlo do fondos do Pensiones. 

• ventajas sociales : ya GUO os un sistema económico quo facifrta la factible progresión do la 

fuerza do trabajo dol slatus aclivo al jubilado. La empresa gana una imagen al ofroccr un 

paquele de compensación rn.is atraclivo, además quo 05 un., forrro do rocornponsar a sus 

empleados por el tr.:ibajo quo rc..:il1zaron duran!c su vida activa. Por otro lado se evita la 

rotación de los mismos, lo que trae como consecuencia el conservar personal capacil3do 

con experiencia, rnporculiendo en la productividad do la empresa. 

• ventajas financieras : al Invertir por modio de un inlerrnodiarío financiero (Bancos o Casas de 

Bolsa), ol dinero gana intorescs qU'l nyudan n incrcmontar la rosorva do Ponsionos 

Al formular un proyocto de Plan de Pensiones es importante que las empresas analicen junto 

con su asesor actuaria! no solo el beneficio quo se va a otorgar. sino también fas bases en las que se 

fundamenta y las condiciones económicas. sociales y po\llicas quo se viven lanto en el pafs como en la 

empresa. y que como consecuencia afectan el costo del proyecto. 



Estas condiciones son consocuencla do hochos pasados, por lo que para lonor un panorama do 

la situación actual presenlamos un resumen del dosarrollo quo se ha lonido on materia do Seguridad 

Social en México (el presento esludio no conlompta las nuevas disposlclonos dol Sistema do Ahorro para 

el rotlro, denominado S.A.R., quo entraron on vigor a par11r del 1o. de Mayo de 1992): 

Durante el slolo pasado nunca. hubo una real proocupaclón por protogflr a las clases 

necesitadas, por lo quo durante b úlllma dócada dol róg!mon Porfirlsla aparocloron grupos asalariados 

cada vez más conscionlos do su situación y sus dorocho.CJ. Las únicas org.lnizaclonos quo prostabnn 

a~una atención a los lrab..""ljadoros occidonlados o impedidos M seguir cobrando su salario fuoron 

ciertas mutualkiados, cuyas reducidas apor1acionos en corrospondoncia con b corto do las 

percepciones obreras les impidieron llegar a organizar adecuadamonlo sus sor.iicios 

Hacia los últimos ai\os del Gobierno do Porfirio Oíaz so rtprob.1ron dos disposiciones 'la ley de 

Accidenlos do Trabajo dol Edo. do MóxJco• on 190.1 y 'la ley sobre Accidentes do Trabajo en el Edo. do 

Nuovo León• en 19061
• Las cU.:lles son el anleccdcnto en el área do Seguridad Social. 

1915 fue un ai"'IO clavo, ya quo en enero dol mismo so lormuló y entregó al Primer Jefe un 

proyecto do Ley do Acckicnles en donde so tomaban en cuenta las pensiones e indemnizaciones quo 

deberfan pagar los patrones en caso de: incapacidades temporales, pennanonlas y totales. asf como por 

muerte a causa do riesgo profcr:ional, 

La legislación sobre temas do Provisión laboral en general y do Seguros Sociales en particular, 

no apareció en México sino hasta la Constitución de 1917 cuando se reglamentó la parte relerenlo a las 

relaciones laborales en el Titulo Vl intitulado ·oct Traba}o y la Previsión Social', conslllufdo 

exclusivamente por el ar1fculo 123 con 31 fracciones, cm las cuJles so establecfan finalmente los 

prfnc!plvs roferontes a csla área, sin embargo, no se daba el Ultimo paso: ordenar la creación de una 

lnst1tuclón Nacional dedicada al aseguramiento obrero. Tuvieron que pasar varios arios para que anle la 

ineficacia del procopto señalado so ponsma en la necesidad do establecer un Sistema Nacional 

destinado espccllicamenle a fomenlar el aseguramiento ofeclivo de lodos los trabajadores mexicanos. 

v(K Bibliogral!a. ·1MSS 40 Alios DE HISTORIAº 



En 1942 baJo el régimen presidencia! do Manuol Aviln Ca.macho se croa la ·secretaría dol 

Trabajo y Previsión Sodal•, cuyas funciones asignadas entre otras eran los servicios do Provisión Social, 

os decir los de atención a •ta Vida, ta Salud y ol Patrimonio Moral y Material do los lrabajadores•. 

A finales do 1942 se defintó al Soguro Social como un Servicio Público Nacional para cuya 

organlzac'6n y administración ce creó un organismo doscontralizado llevando ol nombre do "lnstllulo 

Mexicano del Seguro S<x:ial•, el cual cubrfa las 4 ramas dol seguro obllgalorio: 

• Accidentes de Trab.:ijo y Enfermedades Proteslonales, 

• Enfermedades no Profosk>nalon y Matomk1ad, 

• Invalidez, Vejez y Muerte, y 

• Cesanlfa en Edad Avanzada. 

Quedando asf prácUcam~nte formulado un Sistema do Prestaciones Sociales. 

Podernos definir al Seguro Socia! como un slslema ps.ra garanllzar al trabajador y a su fami!la 

el cuidado de la salud y ol sostenimiento de sus posibllldados económicas y m'3.ntenerf.o a resguardo de 

las diversas evenlualldades de la vida, pero sobre todo de los riesgos Inherentes al desempei\o de sus 

labores. 

A partir de osto aOO y hasta finalos do 1947 se sucodieron una serio do acuerdos y decretos 

sobro prestaciones sociales, entro ellos la forma en que se estableció la edad de retiro para la jubilación 

del Seguro Social. 

Para llegar al ostobloclmlonlo do osla odad la legislación Naclonal tuvo que considerar aspeclos 

de llpo soclal y de tipo oconóm~o como son: 

la vejez haca relación al liempo en el cual so pierde o disminuyo la vitalidad, salud. 

facultades, etc .. Este desgaste fisiológico provoca en general un rendimiento profesional 

deficiente lo quo hace imposible la prolongación do la vida activa. 



si se supone una edad de rellro anUcipada a edad 65 al\os eslo Implica, el tener un 

per(odo de cuotas mas corto y a la vez un periodo de pago do pensiones mas largo lo 

cual reprosenta un costo mayor. 

Además, en la mayorfa de los casos aún so liono la vitalidad para seguir trabajando y se 

cuenta con un factor muy importante que es l<"t oxpcriencla laboral ncumulada. 

Por k> nnterk>r la Legislación Nacional llegó ni acuordo do quo una odad normal do retiro, sin 

exigir la comprobación do la Incapacidad efectiva pnm ol:ltonor la pensión sorra a la odad do 65 aí'los. 

A mediados do los 60's nacen los primoros planos privados do pensiones como complemonto o 

adk:lón al Seguro SociJ.I y surgo l.J nocosidad do O!'i\lmar el cor.to que repro~ontn para las amprosa!i ol 

alargar este lipo de prostaclonos. So puedo considerar que hasta lioalos de esa dówda no era muy 

dificil pronosllcar el comportamiontc quo tondrfan estos pb.nos dobido a la situación de oslnbilidad y 

desarrollo que vivfa o\ pals on general. Es docir, bast.iba con ofoctuar un análists do l.a situadón 

económlca, social y polflica quo so presentaba y olaborar el proyocto do acuordo a los rcsuHados 

oblonk:ios. 

Podemos decir que hasta mediado:; do la década de los 70's el IMSS alargaba ·razonables· 

nivelas do roomplazo del ingreso que el omplaado recibía al retiro (entro un 50 y un 70 %). 

Los Planes Privados do Pensionas hasta esta fecha so limitaban a otorgar un beneficio 

equivalenlo en pago único a ta Indemnización Legal (3 meses + 20 dfas de sueldo por ai\o de servicios) 

y la combinación do ambos bencllcios (Pensión IMSS + Plan do Pensiones} proporcionaba ·adecuados 

nivolos de ingreso al retiro". 

Pero a partir da la sogunda mttad de los 70's la situación dol pals enlra en crisis, provocada en 

parte por presiones venidas del exterior como l.:s llamada crisis do energélicos, la cual originó desajustes 

económicos a nivel internacional que repercutieron a nivel nacional n través de la inflación (40% de 1975 

a 1977) y la economra dlminuyó su ritmo de crecimiento. (ver tabla 1) 



Tabla 1 

~sJón de la Tasa de lntrrjs Bnncnria y ta Tn!IB Anual de JnOaclón 

año interés lnnac:ión tasa real 

1970 12.22% 4.50% 7.39% 

1971 11.20% 6.60% 4.32% 

1972 10.60% 5.10% 5.23%1 

1973 11.83% 15.70% ·3.34% 

1974 13.78%1 22.50% -7.12% 

1975 14.20% 10.50% 3.35% 

1976 14.44% 15.50% -0.92% 

1977 18.52% 20.70% -1.81% 

1978 18.52% 16.20% 2.00% 

1979 19.sn-o 20.00% -0.40% 

1980 30.37% 29.85% 0.40% 

1961 35.83% 26.66% 5.56% 
1982 56.16% 98.84% -21.46% 

1983 57.76% 80.78% -12.72% 

1984 66.60% 59.16% 4.71% 

1985 63.99% 63.76% 12.35% 

1986 140.75% 105.75% 17.01% 

1987 175.64% 159.17% 6.35% 

1988 103.39% 51.66% 34.11%1 

1989 63.39% 19.67% 36.53% 

1990 44.92% 29.96% 11.51% 

La tasa de interés bancaria utilinda en esta tabla, es la tasa promedio anual mas nlta que 
ofreció el mercado de inversiones bancarias en renta fija. La tasa de inflación está tomada del 
incremento anual en el Indice Nacional de Precios al Consumidor, que publica el Banco de 
México. 



A partir de esta locha los bonefickaa dol IMSS empezaron a disminuir considorablamenlo 

ocaslonadoa principalmente: 

Por erecto de la pórdida quo en términos roolos ha tenido el salario mfnlmo y que afocla el lope do 

cotización (ya que la ley considera un topo do salario máximo do 10 veces ol salario mlnimo para el 

cálculo de la pensión del IMSS) Por efeclo de la inUaclón, ya que las ponsionos del IMSS so calculan en 

base al promedio dol sueldo do los cinco años anloriores al retiro, lo quo provoca quo esta pensión al 

compararb con ol úHlmo sueldo do un roomplazo poco significativo. (ver tabla 2) 

Esto hecho junto con los movimientos polflicos y soi;ialos do eso p-urlodo marcan el comienzo do 

la crisis financiera del Sistema do Seguridad Social, viC~e agudizada por cambios en tas tendencias 

demográficas que llevaron a disminuir la relnclc'ln de cnllzanh1s a bcnolicbrio:;, debido al aumento en las 

expectativas de vida do la población y a las caldas en las tasas do natalidad. 

Todo lo anterior nos ha proporcionado una Idea mas amplia sobro la situación en quo se han 

desar-;:llado los Planes de Pensiones. En el slguio11to subca.pltulo analizaremos los supuestos lócnicos 

en que estos planes se han fundamentado. 



Tabla 2 

Deterioro en rl Salario Minimo Genrrnl 

salnrio deterioro en 
salario minimo el snlnrio 
minhno lnsa de dinrio minimo 

año diario inílarión inflacíonndo acumulndo 
1970 $32.00 0.00% $32.00 0.00% 

1971 $32.00 660% $34.11 --6.19% 

1072 $38.00 5.10% $35.85 5.99% 

1973 $44.85 15.70% $41.48 8.12% 

1Y74 $63.40 22.50% $50.81 24.77% 

1975 $63.40 10.50% $56.15 12.91% 

1978 $96.70 15 50% $64.85 49.11% 

1977 $100.40 20.70% $78.28 35.93% 

1978 $120.00 16.20% $90.96 31.93% 

1979 $138.00 2000% $109.15 26.43% 

1980 $163.00 29 85% $141.73 15.01% 

1981 $210.00 28.66% $182.38 15.15% 

1982 $364.00 96.84% $362 64 0.38% 

1983 $523.00 eo 78% $655.58 -20.22% 

1984 $816.00 59.16% $1,043.42 ·21.80% 

1985 $1.250.00 63.76% $1,708.71 -26.85% 

1986 $2,480.00 107.50% $3,545.56 -30.05% 

1987 $6,470.00 159.17% $9,189.04 -29.59% 

1968 $8,000.00 51.66% $13,936.09 ·42.60% 

1989 $10,080.00 19.07% $10,677.32 ·39.50% 

1990 $11,900.00 29.96% $21,073.85 ·45.10% 

1991 $13,330.00 18.80%1 $25,748.53 -48.23% 

Se muestra el salario minimo general del Distrito Federal vigente al final de cada uno de 
los años indicados. La tasa de inflación está tomada del incremento anual en el Indice Nacional de 
Precios al Consumidor, que publica el llaneo de México. 



1 2 VARIABLES B!OOEMOGRAE!CAS y ECONOMICAS QUE INFLUYEN EN LAJlEIIIBMllim 

PE LOS COSTOS DE 1Jt1ELAN 

Uno de los principales puntos que se deben consk:torar al eslablccor un plan de pensiones es la 

adecuada npllcaclón de hipótesis con fundamentos lo mas reales poslbles do acuerdo a la experiencia 

propia de cada empresa 'la la situación económica que so ... 1ve. 

De aqur que sea tan impor1anto revisar con porlodk:ldad estos planes con el !in do analizar 61 

cornpor1amlento de estas hipótesis comparadas con las· caraclerfslicas do la población y con las 

varlables económicas realos, para poder estudiar las desviaciones que so h.:1n producido y estimar 

adocuadamenle los costos futuros. 

Estas condicionas económicas y poblacionalos Imprescindible& on una valuación actuarlal se han 

reflejado por medio do tablas hfpolólicas dividiéndose en dos grupos para su estudio: las 

blodomogrdflcas y las económicas. 

Las Hlpótosls Actuarlalos en términos goneralos, son suposiciones empicadas en forma 

sislemálica para oslirnar la probablo ocurrencia do eventos futuros que pudieran generar o evitar el pago 

de beneficios establecidos en un plan, y flSf dotormin.ar el monto dq la obligación contraída. Estas 

suposk:ionos están lundamontadas on la cxtrapotaclón do la oxpcrienda. es decir, reconociendo el 

hecho de lo quo sucodió en el pasado os una gura de lo que probablemente sucederá en el futuro. do 

aquf que las hipótesis actuarialcs deban considerarse como un mtifick> do oslirnación. 

1.2.1. Hipótesis Blodemográflcns: 

Son el resultado de esludios demográficos de una muestra de la población que tratan en lo 

posible de describir su comportamiento qua en él caso de eslo !raba/o se refleron a ta afectación que 

puede llegar a tener un grupo de empleados hasta llegar a su retiro. 



El grado da confiabilidad de estos resultados registrados en tablas dependa entre otras cosas de 

la veracklad con que estos representen a la población, ya que al hacer uso de estas herramlenlas. se 

supone quo la muestra tendrá un compor1amtonto muy similar al do la población orlglnal. 

Estas tablas quo roproscnlnn l.J probab!lk!ad do salir voluntaria o lnvoluntariamonto del grupo se 

dMden principalmente on : 

• Tablas do Mortalidad 

• T abla.s do lnvalidoz 

• Tablas do Rotación 

• Tablas de Mortalidad: ropresontan la probabilidad de faUecimlcnto do 1;n determinado grupo 

hasta su extinción. mostrándose a distintas edades. 

La mortalidad afecta en el costo dol plan; si esta hipótesis so sobrecstima. implica et 

fallocimlento ( supuesto ) do un mayor numero do personas y como consecuencia una reducción en la 

contribución ya que se supone que menos empleados llegarán con vida a ta edad de retiro. y será 

neeesaOO generar reservas mas pequeñas pílra el pago do su púnsión: el c.:i.so contrario es el 

subestimar esta hipótesis, lo que da como resultado una población más granda a la edad de reliro 

Implicando mayores reservas para el pago de las pensiones. 

A medida que el !lempo ha pa.sado so han construfdo dilt!rentos labias de mo1talklad con 

difcrenlos oxpoctatlvas do vida, con el fin de quo al elaborar una valuación so tome fa quo más se 

adecúe a la experiencia del grupo. 

Existen varlos factores que inlervienen en la construcción de una tabla de mor1alidad como son : 



La edad, ya que la probabilidad do muerto so incremen1a do la misma forma que 

aumenta La edad, empozando con .OG"lo aproximadamonle a la odad de 20 años e 

lncrementándoso a un 100% al final de la tabla que gcneralmonto so asume enlre edad 

95y 110. 

Un segundo factor es el sexo tanto do un empleado activo corno de uno pensionado, ya 

que las mujeres tienden a tener una probabilidad rlo muerto menor a ta do los hombres a 

cuak:luler edad. Estudios han demoslrado que so dobon considerar de 3 a 5 anos menas 

para calcular la probabilidad do muerte en las mujeres. 

Hay otros factoros como la ocupación quo 1london a ser relacionados con ta mortalidad 

pero no es lomada en cuenla a menos quo el riesgo par la ocupación sea muy allo 

La siguionto gráfica nos muo5lra ol número osporado do muertos hasla la edad supuesta do 

extinción do un grupo con 4 d1lcrenles tabk•s Estas labias son un ojornpk> do bs comUnmonto utilizadas 

dependiendo do la experiencia propia do cnda empr053 y do las condiciones demográficas que 

prevaloccn on ol pafs2 

Después dol retiro ésta os la única variable biodomográlica que afecta al grupo do los ya jubilados 

debido a quo ta muerto os ta única caus.i. por la quo un jubilado deja do serk>, por lo quo presenlamos 

también la misma tabla hasta odad 95 dondo so observa et compor1amiento dol nUmero esperado do 

muortes dando enlásis a las edades onhc 65 y 95 anos. 

Vtranexol 
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CUADRO COMPARATIVO 
TABLAS DE MORTALIDAD 

3500 ( dxd) JdILES 

º l .................. r·········~·-··=·r~··········, ........... , ........... I 
15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 

EDAD 

-- UP-1984 -a- CS0-1958 _.,_ GA-1951 -+- EM62-67 

(d%d) : Numero eeperado 
de muerte1 o. edo.d :e 

Radh: = 10,000,000 



CUADRO COMPARATIVO 
TABLAS DE MORTALIDAD 

(dxd) YILLONES 
12-- ·----------

1ol············· 
i 6-;·· ........... ..... . ............................................................ . 

i 
6~· .............................................................. . 

4J.. ..... . 
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o¡ • • T T '~ , , , 1 , , , 1 
15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100 

EDAD 

-- UP-1984 -v- CS0-1958 _,._ GA-1951 -- EM62-87 

(dxd) : Numero esperado 
de muerte• a edad x 

Radix = 10,000,000 



• T•bl• de lnvalldaz: La hipólosls do Invalidez rcprosoola un comportamionlo semo¡anlo a la 

mortalidad a un nivel menos significativo a menos que el plan otorgue bcnoliclos adiclonales 

por esta causa de decromonto o so trato do empros.as cuya actividad rofiejo un alto Indice do 

riosgo ya quo en esto caso ol costo so Incrementará dependiendo del beneficio que se 

otorgue o del riesgo a qua ostón oxpuostos los iiñbajadoreti. 

• Tabla da Rotación: Aepresonla al nümoro do omploado!i que se espora !:O van a separar 

do la omprosa por cuaklulor ca.usa (edad avanzada, soparación voluntaria o despido). Entra 

las hipótosls bkxiomogn11icas el ofocio do ósta es ol qua más Impacta a la valuación 

actuarlal, ya que los costos varlan dopendiondo del númoro do empleados que so consldoro 

llagarán activos on k1 omprosa a ta edad do jubilación. 

Hay diforontes variablos quo inlluyf)n on la construcdón do una t;:ibta do rotación, poro !;:is do:; 

más utilizadas son la odad y kls (iOrvicios en la omprosa. en consecuencia k>s esquemas do relación 

lrocuentemonlo involucran estos dos puntos y son llamadas tasas Golnc!Js y últimas. aunque muchos 

actuarios aún siguen util!zando tasas do rolaclón que involucran a ta edad como única variable. 

Existen deferentes causas que determinan el nivel do rotaclón como son: 

El nlvel oconómlco en qua so dosenvuotve el tra.ba}ador: por modio del estudio do la 

conducta humAM se tm vlslo quo si el traba)ador considera que su empleo no os k> 

suficlentemenl9 remunerado o satisfactorio buscará otro; sln cmbnrgo, también se ha 

vlsto que sí un pals está en crisis oconómlca, ta oferta de ompl00$ disminuyo y por lo 

tanto oxlston monos posJblHdades de que un empleado cambio de una empresa a otra. 

El sexo ha influido en lorma determinante en la educación mexicana ya que por mucho 

tiempo a la mujor solamente so lo dostlnó a las labores doméslicas sin darle la 

oportunidad de tenor más estudio$ que lo permitieran dcsarrollarso. Esla situación 

empozó a camblar poco a poco a partir do la tihlma mitad del siglo XX, ya que do las 

tareas tradick>nales •como el cuidado de la casa• empezó a participar en k>s sectores 

producllvos al tgual quo el hombre. 

13 



La crisis del sLsloma capitalista fue el detonador quo pennltló la lncorporadón masiva de 

la mujer al traba}o, como asalariada, con el objeto de elevar sus nivelas de ingreso. De 

1950 a 1980 la particlpaclón do la mujer en ta poblactón oconómW:amento activa pasó de 

un 12.9% a un 27%. y es posible que para ol af\o 2000 represento aproxima.dnmcnte un 

45%. 

El Upo de actividad: en esto aspocto dapondo mucho el lipa de lrabalo que so va a 

roallzar. ya quo hay nctMdados quo requieren do mayor fuorza Hslca dumnto un por/oda 

prolongado do horas dondu ol hombro por su constitución l/sica tiene mayores 

opor1unldades y puedo pmmanocor más Hampo en eso omploo, o por et contrario 

actividades que aún Clk1ndo no wn tan posadas, las hcrramienl'1.s que so utilizan o el 

lugar en que so desarrollan pued~n provocar el desgasle llsico y m'Jnlal que provoquo el 

cambio de personal con mayor lrecucncia. 

Silu..1ción QOOOfállca: en México. la provinck1 liene un estilo do vida más scdenlario; la 

población tiendo a cambiar menos do una empros..1 a otra ya que su actividad so cnloca 

goneralmento a k'l agrlcunura, ganador!a y pesca, además aún cuando existen grandes 

ciudades no se olrocen tantas oportunidndes do cambio debido a quo no están tan 

lnduslrlatlzadas. Par ol contrario en la cap~al la rotación os mucho más alta debido a que 

oxlslen diferenles actividados que permiten mayor dosarroUo lo quo provoca quo la 

población c.:lmblo de un empleo a olro en busca do un mo}or nivel do vida. 

Por olro lado dwlro de la tubla de rotación es lmportanto considerar el roti10 nnlicipado que 

aunque no es ol cambio do una empre.5a a otra es una lotma de sc~ración del gfup<> de empleados 

activos. Bajo esta circunstancia un empleado no recibe necesartamenlo la totalidad d1.:l ben2licio, ya que 

su pensión se reduce dependiendo de los años que se anticipe a la edad normal do retiro. Sin embmgo, 

para la empresa significa un aumento en el valor de k1 obhgactón total ya que ICndrá menos tiempo para 

linanc\ar el bonolicio. 

A continuación so prcsonla la gráfica con el comportamlonlo do rotación do d1foronlos tablas, los 

cuales son utilizadas depondlondo do la experiencia do cada empresa para roflo¡nr su propia situación3
• 

Ver tlílG~O 1 
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CUADRO COMPARATIVO 
TABLAS DE ROTACION 

(drtr) MILLONES 
12~~~~~~~~~~~~~~~~_; 

10 

--..- ROTAURR 

-e- ROTATA 

-- '!1'355 

-+- 11'455 

2 ~ ... 

0-11-~~~~~--.-~.---,.-~~~~~~~ 

15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 

EDAD 
(dn') : Numero eoperado de penonaa 
que ae separan de la empreao. a edad x Radix = 10,000,000 



La sel&cclón dol conjunto de hipótesis bk>demográficas llene gran lmpor1ancia en los rosuttados 

de una valuac~n como ya so vió anteriormente, pero do ta misma manera las hipótosis económicas 

afectan detormlnontemonte on ta valuación dol costo del beneficio, por b que on el slgulenle inciso se 

estudiarán con mas detalla. 

1.2.2. Hipótesis Económicas: 

Al crearse un fondo de ponslonos debo conskferarso que cada año se realizará una valuación 

actuarla! con el fin do conocer las obligaciones acumuk1das para ese at\o y el costo que represenlan, el 

cual se cubre con una aportación .n.l londo (creado pma cst~ fin) que gana un rond1mlentr.i a lravés del 

tiempo (1) y quo contribuye a quo el fondo :>o incremente, y por otro lado se descuentan las obligaciones 

con los pagos do benoflcios a los jub1lndos quo so van presentando. que para ol presente trabajo se 

consideró la misma 1as..1 1 ya que el !in de esta tesis no es el an.11isis do las lasas a utrnzar 

En virtud do quo kls boneHdos on L1 mayorfa do los planes están en función dol snlario mensual 

de los omplondos, surge la nocaskfad do roconocor ol crocimionto do olios (j). con el fin do ostimnr ol 

valor de ta pensión a la edad do jubiladón. Uno do los parámolros utmzados para meCir esle aumento os 

compararlo con el crecimiento del salarlo mlnimo y con rnspocto a la inllación (ver labla 2 página 1 O), ya 

que el aumenlo en el ingreso do ios empleados va ligado con el comportamiento do la economfa. 

A la suposición del rendimienlo del londo. al pago do bonoficios y al incremento de los salarios 

so los conoce como Hipótesis Económicas. 

Estas dos hipótesis (blodemográlicas v económk:as) al combinarlas dependiendo da sus valores 

croan diferentes efectos determinantes en et costo del plan. Por lo que en el slgulenle subcapftuto 

veremos el Impacto qua producen el utilizar diferentes valores en estas hipótesis. 
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! ;¡ SELECC!ON OE LAS HIPOTESJllM;IllAillALE~ESULTAPOS PE 

llNAYALUACION 

Corno se vló anteriormente las hipólosLs actu.arialcs son supuestos utilizados con el lin de 

determinar el monto do una obligación conlralda. Estas hipólosis tlonon desvlaclonos quo a través del 

tiempo revierten en pórdida9 y ganancias actumialos ya quo so rotloj3n directamento en el Valor 

Presente de las Oblignclones Totales y en la Contribución Anual sugerida. 

Las Tnsa~ do lnlorós (1) y do lncromonlo do Salarios (J) juooan un papel detonnlnanlc en la 

valuación actuaria!, ya que el Valor Prosonlo do la Obligación so vo aumonlado o disminufdo 

dependiendo do las lasas utilizadas, lo qua repercuto on una mayor o menor contribución. 

Para tener un parámetro sobro la tasa do lnterós, hay que tomar en cuenta que el dlsof\o do una 

pensión debe lenor como monto m!nimo la Indemnización Logal a quo tondrfa dorocho un empicado si 

fuera despedido; do mnnora quo a la odad do 65 años ol capital constituido nocesark> para financiar k1 

pensión en forma vitalicia sea como mínimo la Indemnización Legal ( 3 moses + 20 dfas por año de 

servicio calculado on base al último sueldo percibido antes do la separación). 

Al suponer que una pensión es pagadora en fonna vitalicia y quo su terminación no se sabe en 

fonna clortn se debe considerar en la vn!u..,clón do! benaflclo ta existencia de una anualidad vllalicla 

contingento. Al analizar el Valor Pre~cnte do esta anualidad observamos quo e:::ta decrece cor.forme se 

supone un Interés mas alto, kJ que provoca quo el Valor Presento do la Obligación Total (VPOT) 

disminuya ya que el beneficio en general está determinado por la siguiente fórmula: 

donde 

forma: 

,.hl.) T 

VPOT-Br. a. r. _[)[. 
T 

Ox 

a edad 65 conÓ:~~~n(•: ~nn: )anual a una tasa •¡• está delorminada da ta siguiente 

Dr 24 
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En ol sigulenlo cuadro podemos observar el comportamionlo dol Valor Presente de una 

Anualidad Vitalicia Anticipada pagadera 12 voces al ai'lo calculada con diferentes tasa do interés, 

mostrándose claramente la tendoncla do ta anualidad a bajar si so numenta la lasa do interés : 

Toso da lntords Vnlor Presento de lg Anualldruf 

5% 10.04 

7% 8.74 

0% 7.71 

11% 6.90 

13% 6.24 

15% 5.69 

20% 4.67 

30o/o 3.48 

40% 2.81 

60% 2.39 

80'/o 1.72 

Para obtener Jos valores de las anualidades anteriores so utilizó la labia do mortalidad UP·1984 

considerando la edad do retiro a edad 65 en forma vltalk:ía nnliclpada sin garnnlla'. 

--------------------·--------------
Veranoxol 
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A continuación presentamos un cuadro comparalfvo entro el valar presente de la obligación total 

utilizando dllerenlea tasas v considerando las siguienles hipótesis: 

Número de empleados ·484 

Nómina anual total m 11,351,074,584 

Suoldo prom«llo • 1,054,386 

Edad promedio = 35.36 años 

Antigüedad promedio = 7.81 años 

Edad do rofüo :;% GSañas 

BeneCicio • lndamnizncíón legal (3 moscs más 20 d(M par año do servicio} 

Hipótesis Biodemográlicas: 

Tabla de Mortalidad UP·1984, 

Tabla de invalidez WYCO·U2, 

Tabla de Rolacl6n W355. 

VPSF • L Nómina AnU<1i • ( tlc.tlr) 
~ Dx 

donde VPSF =Valor Presente de fo.s Sueldos Futuros 

Al • Los empleados activos 
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CUAQBO COMPARATIVO DEL VALOR PRESENTE JlilA.QBLIGAC!ON TOTAL 

l!!Jli:Jlrujo dlforenlea Hh121niúto2Il®I~ 

9% 

9% 

9% 

9% 

0% 

13% 

11% 

9% 

7% 

5% 

E.UandoJoJAso de Jnter4a ni 9% 

VPOT VPSF 
13% 22,775 234,213 

11% 14,844 187,070 

9% 9,900 153,667 

7% 6,798 128,377 

5% 4,809 109,224 

FIJando lo tg50 de Incremento dt sa!orlo1 al 9 ro 

VPOT VPSF 
9% 4,923 110,418 

9% 6,842 128,772 

9% 9,908 153,667 

9% 14,960 188.410 

9% 23,551 238,421 

20 

CONm1BUCIOH 

10.20'% 

7.91 % 

6.45 °lo 

5.30% 

4.40% 

coNmlBUCION 

4.46% 

5.31% 

6.45% 

7.94% 

9.68% 



De acuerdo o los cuadros anteriores, al suponer que la lasa (j) es mayor que la tasa (1), da como 

resuhado que las aportaciones subsocuonles al fondo d<ldas como porcentaje do la nómina se 

Incrementen, ya que se oslá suponiendo un crecimienlo superior do l<ls obligaciones con respecto a los 

rendimientos de la lnvors~n del fondo, lo que trae como consocuoncla un oncarecimienlo en el co~to del 

plan. 

Podemos decir, que la relación que guardan oslas hipótesis con respecto al Valor Presenle de 

las Obllgaclones Contraídas es la slguienlo : 

SI 1 > 1 mayores disminución en el 

rondlmienlos monlo de la obligación 

SI 1 < J menores aumenlo en el 

rendimienlos monto do la obligación 

Sin embargo al suponer una lasa do interés mas alla, no so alcanza la equivalencia original onlre 

el copilal constitulivo de la pensión a la edad da jubiklción y la Indemnización Legal ,ya que comu vimos 

el VPOT disminuyo por el efecto do la anualidad vilalicia contingenlo, por lo que os importante fijar en la 

valuación uoa pensión mfnirt18 que al monos g~mmtice que el emplondo ni llegar kl ccfad do jubilación 

recibirá este benefico como mlnimo 

Con lo analizado has1a esto momento podemos concluir que lo verdaderamente importante en la 

selección de las hipótesis económicas no son las lasas nominales que se empleen, sino la diferencia en 

puntos quo guarden entre si la lasa de interós (1) y la do creclmienro de salarios (;). 
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Es Importante tener mucho cuidado al escoger Las hipótesis biodemográficas asl como las 

económicas ya que do ellas depende que en un luturo el capital acumulado en el londo sea su1icien1c o 

no para cubrir las obligaciones contrardas y además, de acuerdo a tas necesidades de la empresa 

escoger el método de linanclamlento más convenionto para amortizar la obligación, k>s cuales serán 

expuestos en el siguiente capllu\o. 
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CAPITULO U 

AHALISIS PE LOS RESULTADOS PE LA VALUACION 

ACJUAA!AL BAJO DIFERENTES CRITERIOS 

2.1 METQDOS PE EINANCIAMIEtffQ 

So enllonde como Mdtodo do Financiamiento al slstoma de pagos ordenados bajo el cual los 

benellclos so van a consolidar. El mólodo asignan cnda periodo contable una porción del valor presonle 

del benellclo do ta obligación, es decir, distribuyo la obligación lota! sobro el luturo do tal forma que la 

acumulación de recursos Iguale al valor presento de los beneficios al retiro, poro en ninguna forma afccln 

los costos totales ya que como vimos en el capitulo anterior óstos están on función do los beneficios que 

se otorgan y do las hipótesis nctuariales (biodomográflcas y económicas) que so utilizan. A.si pues la 

diferencia entre un mótodo y otro está marcado solo por b rapidez con la que se geno ron rcseivas. 

La selocctón de un método de linanciamlento dependeré entonces de k>n siguientes factores: 

Posición finonclera de la empresa: ya qua en muchas ocasiones ta elección depende 

da doclsloncs do tipo financiero relativas a la utilización da recursos, más quo do 

decisiones contables. 

Monto da las obllgnclones laborales : dependiendo del monto do las obligaciones 

Laborales se puodo escoger un método que las amortice con mayor o menor velocidad. 

De aqul quo aún cuando se trato do un mismo grupo de empleados pueden resultar 

aportadones diferentes. dependiendo do los factores antorioros. dol método selocclonado y de las 

hipótesis utilizadas aün cuando ta valuación actuarla! se reallco ba}o las mismas hipótesis. 



Cuando una empresa decide establecer un Plan de Pensiones so compromolo a gastar ciertas 

cantkiadas de dinero para cubrir las pensk>nos qua se vayan prosontando durante tos siguientes años. 

La empresa puede optar por pagar los pensiones como se van presenlando sin utilizar un mótodo de 

financiamiento, es decir, sin crear una reserva quo haga frente a la obligación al momento do 

presentarse; bajo este sistema las contribuckmos son exactamente Iguales a los benollclos qua so van a 

pagar. 

Este sistema conocido como .,Pogo ni Retiro• (Pay·as-you-go) sigue un patrón como so 

muestra en la figura 2.1. suponiendo un grupo cerrado (es doclr, quo no hay nuevos partlc!pantos on el 

plan) para su mofar explicación. En los primeros af10s de oslablocido ol plan (reglón A do la curva) los 

pagos crt .. -.con modomdamonto ya que al principio no todos los omploadO!l so van a jub\ta.r, y los qua lo 

hagan no todos so retirarán a edad 65, algunos do ellos lo harán anticipadamente con una pensión 

reducida hasta on un 5"/., por año do servido que so antlc~n a la edad normal do retiro, además do quo 

genoralmonto astas p-0nsloncs están basadas on ol periodo do servicios y en el salario qua por lógica 

son menores quo a la edad normal do rotiro dando como re~unado pensionas mas poquoñas. 

Pero al pasar a la región 8 de la curva, la cmprosa empieza a tenor problemas ya quo los 

Jubilados que no han muerto sGgulrán recibiendo su pensión y aunado a ós1os so les sumarán nuevos 

jubilados. haciendo este grupo cada voz mayor. A pesar de que el ptan no cambie, os decir que no 

mofare el beneficio, el costo si so irá Incrementando sin tenor un fondo que lo soporto y que d1ffcllmento 

la empresa podrá seguir pagando. 

Al final en la región C el costo empozará a estabillzarso, a un costo muy alto y la poca 

probabilidad do éxito dependerá do que ol grupo durante su vida activa genero las ganancias su1iciontes 

para soportar el ano pago do las ponskmas y quo los ya Jubilados salgan do este grupo. 

Figura 2.1 

80 
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Olra opción es la de no crear un fondo para los empleados activos, pero si contribuir por los 

benefickls futuros de aquoUos que alcancen la edad de jubilación. Este sislema conoddo como 

•fJnanclamlonto Terminar (Termina! Funding) calcula el valor presenlo de los benelk:ios que se van a 

otorgar al momento en que el crnpleado llegue a la odad do retiro, y aporta la totalidad do csle monto on 

un fondo; osto sistema produce co1llribuclonos ovontualas mayores conformo ol grupo va madurando, 

poro reservas eventuales menores que cualquier otro método, dobido a que no so consideran los 

empleados activos y sólo so contribuye por los jubilados en la croación del fondo, dando un liempo más 

corto a osa~ contribuciones para ganar Intereses quo ayudoo al pago dol bonoficio, por lo que lampoco lo 

podemos coru.ldorar ostrictamonlo como un método do finandamionto. 

El costo de un Pla.n de Pensiones debo reconocerse duranlo la vida activa de los empleados. 

con el fin do financiar poco a poco el beneficio que se va a otorgar a edad do retiro yn que cunlquier 

grupo de empleados se acercará cventualmento a un eslado do madurez o jubilación . momento en el 

cual es prolerible para la cmprc!J.a tener consolidada esta cantidad en lugar de pagarla do su capital, que 

por ser un gasto no provisto doscapilalice a la empresa 

El utilizar un método do financiamiento lieno varias ventajas como son· 

1. Al hacer apor1nciones regulares so ganan inlorosos quo ayudan a incromontar el fondo 

creado para esto fin conso!idandu el capital quo va ha hacor frento a ta obligación. 

2. Evita la descapilali2oción de la empresa ya que ol pago do beneficios se obtiono dol fondo y 

no de su propio capital kl quo le da solidez. 

3. Que asigna a cada año um' porción do\ valor prosonlo de la obligación y no a un año en 

particular su tolalidad. 

4. Ventajas fiscales ya que la creación de reservas o su incremento son deducibles de 

Impuestos (artículo 22 lracción VIII de la LISA) siempre y cuando sean invertidas de 

acuerdo a corno lo indica la misma ley en su articulo 28 y ba}o las normas del articulo 19 y 

20 del RUSA.' 

Ve1 ane•om 
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En el artículo 28 (LISA) se establoco que las reservas deben repartirse uniformemente en varios 

ejercicios lo cual se refiere prcclsamcnte a la utilizactón de un mlltodo de financiamiento que dislribuya 

tas contribuciones en diferentes períodos. 

La obligactón total puedo di'.'idirse en : 

• ~igaclón por servicios pasados y 

• oblignclón por servicios futuros 

Pudiéndose aplicar en cada caso un mé!odo d1lorente, siempre y cuando so acumulen los 

recursos necesarios en un fondo a una edad preestableclda (edad normJ.I do retiro). 

La apllcadón do un método de linanciamionto a un plan en particular con el fin de 

conlabillzar sus costos os llamada •valuación Actuarla!". 

La obligaclón por servicios pasados. so refiere a los bonelicios acumulados a la fecha de la 

valuactón actuarla! , y el método más común para pagar esta obligación es amortizarla por medio de una 

anualidad cierta, durante un periodo don años; la ley establece amortizar un 10% de eslo pasivo como 

máximo por año. (a~lculo 35 do RLISR) 

la obligación por servidos futuros está asociada con los benolicios quo se aspera se 

acumularán desde la ociad a ta focha de valuaclón actuarial hasta la edad do retiro de cada participante y 

lo más acOnsejable para amortizar esta obligación es utilizar un método de financiamiento dependiendo 

del plan y de las necesidades de la empresa. 
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Loa rn'todos de financiamiento más comunes son: 

• 'Crédito Unitario' (Unlt Crodft) 

• 'Crédito Unitario Proyectado' (Proyocled Unit Crodll) 

• •Edad de Entrada Normar (Enlry Age Normal) 

'Agregado' (Aggrogate Funding) 
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a.1 Crddlto Unltarlo: 

Bajo este método el flnanclamlonlo so basa on que el vnbr presento del beneficio quo so va a 

otorgar a edad de retiro, se va a dividir on tantas unkbdos como haya años do participación activa, con 

una unktad asignada a cada año. 

Esto mGtodo es individual. y asumo que cada empicado que lenga derecho a retiro a edad .. r" 

recibirá un benellclo i9l~~!~~ B(r) pagadero mensuatmonto. Asl un fondo da pensOOes debe acumular una 

cantidad igual a Br • Q r , que garnntlco el benoficlo a los empleados qua senri acroedores al mismo, 

siendo ésta la primora premisa. 

El benollclo B(r), no so acumula ropontlnameuto, sino quo so va gonorando dumnto la vlda 

activa do los empleados, asl cuando un empleado es contratado (edad "y"") su beneficio B(y)=O, y a 

cualquier odad ·x· ontra •y• y "r" ol boncfido será Igual a B(x), u1lllzando para cualquier al\o el salario 

ganado a la fecha do valuación. 

El Pasivo Acumulado es el valor presento do todas las unidades de pensión asignadas a los 

servicios pasados. A cualquler odad •x• anterior a la edad de retiro ol valor presente del beneficio 

acumulado es Igual a: 

•• tit.1 T 

PAx ~ Bx • Q r • _Q[. 

T 
Ox 

donde x < r 

• T 
El (actor Or/Dx representa La probabilidad da que un empleado llegue con vida y so sopare de 

la empresa por cualquier causa antes do la jubilación {mortalidad, Invalido&:: o separación volunlaria), y 

B(x) se considera individualmente para cada empleado. El pasivo acumulado de todo el grupo es Igual a 

la suma del pasivo acumulado do cada uno de los participantes. 
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A cualquier edad deopués de la -d de retiro, el pasivo acumulado os Igual a: 
··t•l) 

PAx-ax• ar dondOX>mr 

Asf, si Jos activos en el tondo son Igualas al pasivo acumulado, el fondo es solvonlo y por lo 

tanto el pasivo acumulado os el nivol mínimo dosoado da financlamlento. skJndo ósla la segunda 

premisa. 

Bajo esto méloc:k> el flnanclamionto os desacolorado, ya quo tas obligaciones se valúan sobre 

servicios pasados. 

El Costo normal os la cantidad quo va a amortizar a Ja obllgaclón por servicios fu1uros sobre la 

vida activa de k>s participantes al plan; el patrón quo siguen estos pagos es diforcnto pnra cada mélodo 

de flntmclnmlonto, poro para ol Cródito Unitario en una determinada edad •x• (CNx) óslo es Igual al 

incremenlo del bonoOck> do un aoo a otro 

··'''' ,. 
CNx-AB•' 0.r'..D!. 

es decir. es el costa normal requerido 

~ 

Dx 

Generalmente al hacer una valuación el fondo no es exactamente Igual a la obllgaclón , siendo 

éste mayor ó menor. Si el fondo es menor que La obllgaclón en una aOO ·r, a la parte no financlada se le 

llama pasivo no financiado (PNFt) 
,.(tt) 

PNFI • B,• ' 0.r '.i1_ · F, 
T 

Dx 

siendo Ft el fondo acumulado en ol año t. 
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lo anterior generalmente es debkk> a que: 

las hipótesis selecck>nadas, no siempre so cumplen, 

las contribuciones no siempre sn hacen on la feche 00 valuación el plan y 

el pr\mDr pago de \a ponsión no siempre so otorga el mlsmo dla de la lubilación. 

A medida qua se va presentando la exporloncla, so encuentra que Las estimaciones actuarialos. 

conlionon dosviaclonos de la realkbd k1:i cualos dan lugar a párdk!as y ganancias actuariale.s; siendo el 

efecto neto para un ano en particular do uro ganancia, una reducción en la contribución del siguiente ano 

y dando un efecto opuesto en caso de pórdida 

GaMnclnActumia\t·~ (PNF"+CNl) • {l•I)- Ct- le,- PNF-t•l 

si el resultado os positivo, y Pérdida si o\ rosultado es negativo. 

donde: C t = Contribución supuesta en ol año t 

le\:::: lnlerós supuesto ganado por la contnbución durante et ano l. 

30 



a.2 Cr'dtto Unitario Proyoctado: 

Bajo este método se dotermlna el valor presento actuo.rial del pasivo acumulado a la lecha de 

valuación proyectando ol sueldo a '3. edad normal do retiro, en otras palabras es ol total del beneficio 

acreditado a edad •x- proyectado a edad de retiro y traído a valor presento . 

.. Ut) t'~ l. ,. 

PAx = Bx • O. r • (1+1) • JlL 
~ 

Dx 

El pasivo acumulado para todo ol grupo es Igual al PAx y al igual que en el método de crédito 

unitario este valor aa Igual a o a edad •y•. A¡¡ 

Por otra parte ol costo normal es determinado asignando al año plan correspondienla la parto dol 

benofido que se generará ctumnlo eso af\o considerando su valor presente actuaria!, es decir, al igual 

que en crédito unitario, el costo normal os creciente y es el incremento producido do un año a otro. 
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a.3 Edad da Enlnlda Nonnal: 

8.ejo ésto método so divido la obligación tolal en obllgaclón por sotviclos pasados y obligación 

por servicios futuros. 

El Costo Normal está definido como una contribución nivelada del valor presento de todos k>s 

costos normales futuros a edad de retiro •r•. 

SI suponemos qua so empieza a financiar el bonoliclo a partir do la constitución do la empresa el 

valor presente de la obligación total (VPOT) es Igual a : 

VPOTy1::sr· a.·~)·~= CNy. ~ 

CNy• 

T 
Oy 

•• l ... ) 'T 

Br' 0 r' .I1L 
T 

Oy 

S T S f 

l:IY...:-1:lL 

• o1¡ 
siendo ésta la primara premisa 

Do esta forma, el benof)clo total no cambia dando un costo normal constante (monlo en pesos) 

para cada empleado durante su vida ac.tiva, a menos que ol beneficio se Incremento el cesio se 

incrementará en la misma propon::lón, ya quo tos factores Or I oY y (1N'y -5N~) Í'O-ry no dopondcn do 

la odad actual del 6rnpleado. 

Como éslo mótodo es Individual, el costo normal total dol grupo os igual a L CN, donde 

At=cmploados activos en el año t. At 
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SI suponemos la edad aciual "x", el pasivo acumulado a osla edad (PAx) será enlences el valor 

presenle de los casios normales pasados. 

PAx • Í. CN • ~ siendo esla la segunda promlsa. 

A\ ªD~ 

En otras palabras, el pasivo acumulado es iguar al valor pre.sanie do la obUgaclón total menos el 

vak>r presenta do las contribuciones nonnak!s futuras. 

PAx. VPOTx. VPCNFx 

El pasivo no financiado es Igual a: 

PNFl • VPOTl • PAi • Fl 
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a.4 Agregado: 

Bajo este málodo se considem un porcentaJe nómina el cual es asignado en forma nivelada a la 

nómina anual da todo al grupo. 

Esto porcontale es oblonkJo dividiendo el valor prosonta da la obllgaclón total do kls beneficios 

proyectados a odad do retiro entro el valor presento do los suokios futuros. 

Tal asignación so lleva a cabo para todo el grupo en conjunto en vez do la suma do asignaciones 

lndlvkiuales. La perdón del valor presente qwo so asigna a cada ar.o de valuac\ón &O denomina costo 

normal (CNJ. 

CN = -'lfQI. x S 

VPSF 

donde S • Nómina anual total 

VPSF = Valor presente de los sueldos anuales luluros 

El pasivo acumulada es ~ual al valor presento do loo bcnoficlos totales menos el valor presente 

de las conlribuck>nes normales futuras, es decir, a: valor requerido do los activos. Bajo este método La 

ganancia o pérdida actuarla! generalmente reduce o Incrementa el costo normal futuro. 
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2 2 EVALUAC!ON DE RESULTADOS BAJO O!SI!NTO$~ 

Conskjaromon un plan de ponsiono.s para un grupo do 120 porsonas en ol cual todos los 

empleados son partk:lpantos, con una odnd actual do 40 añoo y una odad de Ingreso de 30 nños. la 

odad asumkia de roliro es 65 af\os. Cada uno do los parUclpnntos tiono un salario do $1,000,000, con un 

suek:So ponaionablo Igual ni Ultimo suoldo recibido antes do la fecha do jubilac)ón, Lo nómina anlJal total 

es de $1,440,000,000. Suponemos Ql!O aún no tienen un fondo constituido y quo el Pasivo Inicial 

acumulado por servicios pasados so va a amortizar a 30 al\oo. 

Suponiendo que \a lórmula dol bonolicio vilo.licio por jul)i\nck\n 05 igun.I 0.8% • SERVICIOS • SP. Calcular 

1a contnbudón anual total bajo coda uno do los métodos doscdlos on ol subcapllulo anlerior 

considerando las siguientes hipótesis: 

tabla de monalidad: UP-1984 

tabla de rotac~n : W355 

tabla de invalidez : WYCOU2 

tasa do interés : (i) .. 9% 

tasa do lncramonto da salarios : (¡) "' 7% 

Para ello toma.romos en cuenta ta slguianto nomonclatura: 

S Nómina anual total de todos kls partk:lpantes 

VPSF Valor presento de los sueldos futuros de los participantes 

VPOT Valor presento do la obligilción total 

PA Obtígadón por setvk:ios pasados 
•• l1l) 

Q,. Anualidad vitalicia contingento 

CN Costo normal 

CPI Contribución para amenizar 1a obligación por seivk:ios pasados 

CAT Contrlbuclón anual total de todos los pa.rUclpantes 
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Ejemplo 1 : Cr4dl!o Unltarlo: 

Para obtener el costo nonnal (CN), ol pasivo acumulado &e reparte proporck>nalmente entro el 

total da servicios acumulados a la focha do valuación, y se calcula ol lncromonto entre PAx y PAx+1 , 

esto os: 

.• lll) 

PAx •Bx"12·Qr•..D.L 

Dx 

• (.008. 35" 1,000,000). 12. 7.7151427 • .l§l1&. • .1ll 

3290.2 35 

•$374,356 

aplicando la fórmula para todos los partk:lpanlos 

- $44,922,720 

PAx+ 
••ht) T 

• Bx+1" (1.07) • 12 ·O. r • J1..L • ..11. 
T 

Dx 35 

•(.008"35"1,000,000)" (1.07). 12. 7.7151427. -1§§.a." J.L 

• $ 440,617 

CNx = PAx+i - PAX 

• 440,617 - 374,356 

-s 66,261 

aplicando la fórmula para todos los participantes 

*" $ 7,951,320 
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La contribución (CPI) para amo11lzar a 30 al\oa el pasivo Inicial acumulado a la lecha de valuación es 

iguala: 

CPlx 

11.1982829 

..$4,017,823 

CATx • CNx + CPlx 

-s 7.951.320 + 4.017.023 

La contribución repre1Gnta ol 0.83% do la nómina anual total. 
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Ejemplo 2: C~lto Unitario Proyectado: 

Suponiendo el mlsmo eje~k> para obtenor ol costo normal (CN) al Igual que en el método de 

Crédito Untt.ario, el pasivo acumulado a la focha do vahJac~ so reparte propordonatmonto entro el tolal 

da servicio& acumulados a ta focha do valuación, y calculando el lncremenlo entre PAx y PAX+l , esto 

es: 

.• lid 

PAx • Bx • (1+f' • 12 O.. r •.De_• J.Q 
.,. 
Dx 35 

•(.008'35'1,000,000)" (1.07)" • 12. 7.7151427 • .1§§.:t. J.Q 

3290.2 35 

m $ 2,031,794 

aplicando la fórmula para lodos los part~i¡>antes 

m $ 243,815,280 

f•ll•I .. {ilJ T 
= Bx+1 '(1+j) • (l+j) • 12 • 0. r' JlL • ..1.L 

.,. 
Dx 35 

•(.008'35'1,000,000)'(1.07)'(1.07) .. '12'7.7151427 '..1.6l!.J. 11 

3290.2 35 

=$ 2,234,973 

aplicando la fórmula para todos los part~lpantes 

=$268, 196,760 

CNx = PAx+t · PAx 

= 268,196,760. 243,815,280 

=$ 24,381,480 
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La contrlbtJclón (CPI) para amonlzar a 30 anos el pasivo lnlc.lal acumulado a la lecha de valuación es 

Iguala: 

CPhc • 243 816 280 

11.1982829 

•S 21,7721559 

CATx = CNx + CPlx 

= 24.381,480 + 21,772,559 

La contribución roprounta el 3.21% de la nómina anual total 
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Efemplo 3 : Edlld de Entrad• No"""I 

calculando el valor prosente de los beneficios a edad de entrada y suponiendo el mismo ejemplo 

obtenemos lo siguiente: 

VPOTy .. 
Oy 

=(.008º35º1,000,000"(1.07),. 1·12.7.71514751 • ..lJl!U. 

18219.1 

.$ 1,284,231 

aplicando la lórmula para todos los par1lcipan1os 

• $154,107,720 

para detennlnar la contribucJón es necesario separar la obligación tolal en obllgaclón por 

servicios pasados y obllgac~n por servicios futuros, esto es: 

PAy • VPOTy • VPCNFy 

•154,107,720·.l_ CNy''~ 

CNy 
.. 

Dy 

S T -, T 
Ny · Ne 

SQTy 

(.000·35·1.000,000'(1.07)"). 12. 7.715142751 • ..lM.a. 

.1M279. 1663 

1706.4 
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11.28785748 

• $113,771 

apllcardo la lórmula para todos los participantes 

• s 13,652,522 

CNx • 113,771 °(1.07)'° 

= $ 223,005 

apllcardo k1 fórmula paro todos los participantes 

• s 26,856,600 

PAX 
••\•') T °' ,. " T 

·Br" 0.r".11.L - CNx • ~ 
T 

Dx 
S T 

Dx 

• (.008'35'1,00,000'(1.07)")'12'7.715142751 '~ 

• 223,805 • 8747 9 - 166 3 

-s 7,111,278 - 3,168,270 

.$ 3,943,008 

606.2 

aplicando la formula para todos los participantes 

.s 473, 160,960 

3290.2 

amortizándo a 30 años el Pasivo Acumulado a edad x , la contnbuclón es igual a : 

CPlx ·~,1 
Ü!;lt 
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•ill..1.ll0..9ll 

11.1982829 

• s 42,252,992 

CATx • CNx + CPlx 

• s 26.856.600 + 42,252,992 

• s 69,109,592 

La contribución representa el 4.800ho da la nómina anual total. 
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Ejemplo 4 :. Agr9gado 

Aplicando el Mélodo Agr"9ac1<> y ulíllzando al mismo . ejemplo oblenemos los slguionles 

resuhados: 

s • $1,000,000. 12. 120 

• $1,440,000,000 

··<•al 'T 

VPOT • ¿ Br' Q r' Jlr. 

A'- ~ 

• [.008'35'1,000,000'(1.07)"1. 12. 7.715142751 • J.tiM 

=$7,111.278 

apllcaOOo la lórmula para todos los participantes 

-s 8S3,353,360 

VPSF ,,. S • •N'x · 'N'Tr 

'D"x 

606.2 

-s 20,385,190,000 

CAT •..Yefil 'S 

VPSF 
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853 353 360 • 1,440,000,000 

20,678,400,000 

•SJil!.2llll.llQ. 

La contrtbuclón reprasanta ol 4.19% de la nómina anual total 
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2 3 VA! UAC!ON PE ACTIVOS 

En un Ptan de Pensiones las obligaclonos son soportadas por los activos (contribuciones). es 

decir, son los rocuraos que han sido ospocfUcamonto dosllnados para cubrir los beneficios al retiro, ya 

sea con torceros (lnlonnodlark>s Financieros) ó dentro do la mlsma omprosa (Reserva on Libros). En una 

valuación actuaria! so comparan el valor do las obligaciones con los activos quo se llenen para cubrirlas. 

Estos activos son incrementados año con año por las contribuciones y lambión por los inloroses 

que el valor acumulado de las mismas generan. Por otro lado son roducldos por ol pago do bonoficios a 

los jubilados, así como por lo.s gastos administrativos que so pagan dol fondo ó reserva. Podemos decir 

que para un año •x• los activos on al af'lo ·1• ostán dulorminados como : 

• Acllvos = Activos + Contribución anual ± lnlorcses ó Dividendos - Pago de 

Beneficios - Gastos Administralivos 

Tanto las oblig.'.lcioncs como los acltvos deben ser valuados bajo bases compatibles y 

consistentes entre sf, dado quo ol objotivo es que la relación entre las contribuciones actuarialmenlo 

dotcrmi~das para reconocer el costo anua! del plan más sus rodimiontas, senn cquivnlcntes a los pagos 

del personal activo que so estima llegarán a la jubilación más los pagos de las pensiones del personal 

jubilado. 

Consk:terando que en cada mlllodo de valuación el activo puodo tener un valor diferente es 

Importante entender la melodologfR da cfllculo de cada uno do ellos y utilizar el que mejor se ajuste a la 

expectativa de la empresa y la realidad do !?. inversión. 
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2.2.1 Mltodos de Valuación da Activos 

Entre lo& diferontes métodos encontramos: 

•El Valor en Libros• : es el valor do compra de k>s Instrumentos de Inversión ya sea de renta 

fija o de renta variable. Este método tiene ta dosvontaµt de que en cartera do Inversión de Largo plazo ó 

on oconomfas da a.Ha Inflación ol valor histórico do k>S lnstrumontos no roflojan los recursos que 

realmente ostán disponibles para cubrir el pago de bonoficlos del ptan. 

"El Valor de Morcado" : es el valor do las Inversiones a su precio de cotización a una lecha 

determlMda. 

"El Valor do Mercado Ajustado" : es un promodio de los valores do morcado do los diversos 

lnslrumonlos duranle un porfodo regular (1 a 3 af'los). El objetivo do 0s10 mólodo es el de nivelar las 

fluctua.clonos quo el valor de morcado pucdll tener en el tiempo. 

"El M4todo de Promedio Arttm4tlco" : es la suma del valor en hbros y el valor de mercado a 

un..'1 focha determinada divk1tdrt r:intre dos 

"Análisis de Cartera" : este método es muy similar al método del valor do mercado ajustado 

sólo que en éste so analiza k1 cartera de inversión de un año a otro en la lecha de valuación del plan, es 

decir, so analiza el tipo de valores que se lienen (renta fija, renta variable o ambas), el plazo de las 

inversiones, el rendimiento obtenido durante eso pcrfodo, el tiempo do cons!llución de la car1cra y se 

obtiene el valor presenle más probJ.ble de tos intereses y dividendos que generarán dichos Instrumentos. 

El método más preciso es el do "Análisis de Cartora", pero liene Ja desventaja que requiere un 

ano grado de conoclmiemo de ta Teorra de Por1afollos y herramienlas muy sofisticadas para su 

adecuada estimación, lo cual hace recomendable su ulilizaclón en fondos quo por su tamaño ó el valor 

que representan respecto al capital de una empresa lo justifiquen 
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En muchos casos si la mayor parto de la cartera ostá Invertida en ronta fija os aconsejable 

utilizar el valor do morcado ya quo no hay muchas tluctuack>nos. En otros al contrario, si el fondo tiene 

poco tiempo do constituído y la mayor parte de La cartera está en renta fija se pueda tomar el valor en 

libros. 

El utilizar un método u otro como monclonamoB dopondoró ontoncos on gran madkia dol tamaño 

del fondo y su Implicación on la planea.ción de costos do la empresa. Atin cuando también influye el 

método actuaria) de financiamiento, ya quo el impacto en k>s rosul!ados difiero dopondiendo del criterio 

do financiamiento que se siga. 

47 



2 4 CRITERIOS CONTABLES y FISCALES 

CRITERIOS CONTABw; 

La Comisión do Principios do Contabilidad del Instituto Mexicano de Conladores PUblicos tiene ta 

función, entre otras, do publicar una solio do bolotlnos sobro ol tratamiento quo so debo dar a los 

conceptos quo integran los oslados financieros. con la finalidc.d do dar una baso más firmo tanto a los 

contadores que producon la información conlablo como a los interesados en ta ml'lma. evitando o 

reduciendo ~ discrorx,ncia do criterios quo puodon resultar en diferencias su:>tanci.nfo3 en los dalos que 

muestran los estados hrk1.ncioros. 

Las principios do contabihdad r.on ou/;is de acción que rigon la cuanlilicaclón contablo do los 

fenómenos oconómlcos quo so pki.sman on los estados financieros. Son conceptos básicos que 

oslablecon la dellmi1ación dol onto oconómico, tas bases do cuantificac~n do las operaciones y 13 

presenlnción do ki. Información financiara cuantitativa por medio do los os!ados linancioros. 

El principal problema de tas obligaciones laborales. es la cuantificación do la µcrción que debe 

registrarse en cada periodo contable. La remuneración directa del traba¡o (sueldo, prima de vacaciones, 

aguinaldo, etc.) presenta pocos problemas para cuantificar su porción devengada y reg!strnr\a en el 

pe1lodo contalllo correspondiente. En cJmblo otras remuneraciones pag¡:¡,deras al reliro que so devengan 

durante porlodos más largos como las pensiones su cuantirlCill::ión es mas complcj.:1, por lo quo se h,i.n 

creado diferentes mólodos con el lm cJo resolvor el problema Para electos do ésla tesis solo nos 

referiremos a las remuneraciones pagadoms al refüo. 

En EstJdos Unidos uno do los criterios para contabilizar el gasto de pensionas y determinar ta 

posición financiera de tos planes eJ el FAS-87 (Financlal Accounting Standars No. 87) emitido por el 

FASB (Financia! Accounting Standars Board). Esto criterio sólamento se aplica para Planos de beneficio 

definido, para empresas que cotizan on I~ Bolsa do Valores y para subsidiarias foráneas do empresas 

cuya casa malriz está en tos Estados Unidos. 

48 



FA5-87 fue creado con el propósito de dar un criterio de conlabllldad unlfonne de acuerdo con ta 

SEC (Securtty Exchange Commlsslon), el cual requiere de dos puntos: 

la detonninadón del gasto del nño dol ptan do pdnsiones 

la publicación en los estados financieros dol pasivo y acllvo del plan de pensiones al 

final del ejercicio fiscal. es decir, la posición financlora dol plan. 

Para cumplir con octos dos puntos ol método do flnanck'.lmionto quo so utlllza es el "Crddlto 

Unitario Proyocllldo". 

En Méxk:o, se ostá estudiando la actualizadón do las disposiciones contenkias en el bolelfn D-3 

(Tratamiento Conlable de las Remunemcionos al Personal) emitido en 1974 y en su suplemento omilido 

on 1976, ya que habla prácticas lncom;lstentes quo dGjnhan ob!i!Jaclonos sin reconocer en los estados 

financieros do tas empresas. 

El fin do osle nuevo Bolclln llama.do D-03 es como en el caso del FAS-87: 

Oolorminar el costo neto periódico conforme a un solo mótodo actuaria! que mejor 

satisfaga el concepto da pasivo devengado. 

Roconocer los pasivos en tos cstddos financieros y rovelar la información nocesaria para 

los usuarios do los mismos. 

Proveer da los elementos necesarios pa~ que el casio neto do las obligaciones 

laborales dol periodo soa comparable enlro ompmsas y entro periodos contables. 

Reconocer do manera sistomá!lca y consistente el monto estimado de las pérdidas y 

ganadas a.c;f como su tratamienlo. 

Este 8oletfn es aplícab!e at rcg1s1ro y rovol.ición do las obligaciones lalxmtl~s 

lndopend!ontcmento de la forma o medio do pago. Se siguo un sólo método actuaria! basado en los 

servicios cumplidos y en kls sueldos proyectados al retiro, descontados a valor prcsenlo (Crédito Unitario 

Proyectado). Las hipótesis actuariales se eslablccen sobro una ba.so realista y consistente. 
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CRITERIOS FISCALEa 

En esta socckXl analizaremos los anlacedentes lega'8s para establocer un plan de pe'nslones, 

pare tal electo, dividimos el osludio de la estructura legal en tres partes: 

• Bnsos legales para efectos do la deducción de las prestaciones como gastos de operación. 

• Reglamentación general que deben seguir todas las prestaciones. 

• Reglamontación particular de esta prestación. 

El lundamonto para la deducción do los gastos que las ompro!;aS cfoctlmn en rolaclón a Planes 

da Pensiones por Jubilación lo oncontramos on la fracción XII del artículo 24 do la L.1.S.R. • que 

establece quo son deducibles los gnf.\Os cuando lralándoso do Provisión social so dostin1:m a 

"Jubilación". 

La Loy espccillca que estos gastos son doduclblos dentro del ejercicio fiscal en que se realicen 

, siempre y cuando cumplan con los conceptas de generalidad y con la reglamentación que tenga esta 

prestación en panicular. 

Exlsle una excepción (Artlculo 22 lr<1cción Vlll) en cuanlo a las prnslac1ones por pensiones de 

Jubilación, ya que estas pueden ser deducibles desde que se cons11tuye un Fideicomiso ó un Conlrato 

de Comisión Mercantil a través de un Banco, Casa do Bolsa o en una Com~añfa de Seguros, para hacer 

conlribuciones para tlnanciarlos y no hasla el momento en que efectivamente son pagados los 

beneficios. Sin embargo, l<lmbién puodo optarse por no crear un fideicomiso y las deducc!anos fiscales 

se harían hasta el ejercicio en el cual sean pagadas las beneficias. Por airo lado el monto de la 

aponadón al rondo so debe determinar a través de una valuación actuaria!. 
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• Btillarnentac!dn geneml que deben soau.lr..12datl8.1.1Ulllll~ 

La Ley eslablcco en los nrtlculos 19 y 20 del R.l.l.S.R. como principio básico que todas las 

preslaclonos do previsión soclal deben de cumplir los slgulonles requlsilos: 

l. Que sean olorgadas en forma general 

2. Qua consten por escrito, os doc:ir, quo so cbboro un texto del plan 

3. Quo eon.n comunlcodoa al personal dentro del mes siguiente a su lmplemonlaclón. 

Asimismo porm~o distinguir entra las prm.tacionos otorgadas a emploados slndlcallzados y las 

de no-e.lndlcalizados consldornndo lo slgulonlo: 

El casio do las prest:ic1onos oxprn53do corno porcontaje de la nómina de k>s crnplcndos 

no-sindicallzados no puede ser mnyor que la do los empleados sinc:Hcalizados 

Empleados do b misma ernpreS.J pero in!Jcrilo~• en tl11t~rc11\1:s slnc.Jicalos. 

Empleados sujetos a condiciones de riesgo superior cuando In prestación que so otorgue 

sea concordanle con el riesgo. 

La condición do generalidad mencionada no implica univcrsalldad y es por eso que pueden 

existir ciertas condiciones que siendo generales txmoficlon a un determinado grupo de empleados como 

son: 

la anllgucdad en el ompk.>0 o ai\os de servicio 

porcentaje sobre el suGldo 

De acuerdo con el articulo 77 do la l.t.S.R. esla prestación para la emprosa no tiene !Imito 

alguno como gasto doduciblo. Para ol omptoado quo 1o percibe la Ley l?St3bleco que eslán exentos los 

ingresos mensuales rocibidos por este conduelo h3sla un monlo máximo do 9 veces el salario mlnimo do 

la zona oconómica. Lo anterior os independiente do h rH:n:,ión r~cib,rb por el IMSS que esl;\ exenta por 

lo dispuesto en la lmcción V del propio m11cu1o 77 

Sin embargo, la pensión mcnsu.Jl puede convcrti1so en cualquier forma actuarialmonto equivalente do 

pago (Articulo 75 del R.Ll.S.A.) incluyendo el pago único. En esto caso el pago único equivalente al 

pago mensual quo no exceda a 9 voces el salario mínimo de la zona económica del contribuyente 

también osla exento (Artículo 84 y 05 C:el R.L.l.S.R.). 
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CAPITULOlll 

Una valuación actuarinl es como ya so ha oxpllcndo, un complejo modelo matemático quo 

muestra adornas de un panorama do las obligadones adquiridas por pensiones. el oslado ó solidez 

actuaria! del fondo dol plan a 1a focha do valmción. 

Los banonclos b.1jo los planos de Pensiones Privados consti1uyen gran parte do los programas 

do seguridad social para ta edad avanzada. Para quo estos benefk:k>s so hagan realidad y cumplan con 

su función, la empresa debo deslinar wcursos linancicros a un fondo y mantenortos en ól hasta el tiempo 

en que deban sor pagados. El financlamlonto do ostos rocursos E:s para k1 empresa unn forma do 

dosllnar anticlpadamonto a la lecha en que los bonof1ckls so deberán pa.gm, cantidades para los pagos 

de los beneficios luluros asl como del pasivo acumulado n L'.l Ir.ch.a de valu;ición, a través do un 

intennedlario financiero. A esta práctica so lo conoce como ºFlnanclamlonlo Actuaria\" 

En la mayorla do k)s casos, la promesa de un bonolk:io da retiro os ilusoria, a mono5 quo la 

acumulación de recursos sea por medio de !ondas creados con es~ único fin y cuidando que las 

hipótesis y condiciones bafo el plan so cumplan, con el propósito do asegurar a los participantes quo 

recibirán en adición al beneficio del Se!)uro Social el beneficlO privado al cual tienen derecho. El objt:livo 

principal del fondeo (IS onlonces, el de cnfatiZ.Jr b scgur:dnd de k:ls derechos do los participantes a 

recibir dicho beneficio. 

La "Solvencia" en un plan do pensiones es la capacidad do hacer frente a k1s obligaciones 

lnmodla.las (por retiro normal 6 anllcipado). En un scnlido más amplio, la solV'encla e.s la ca.p.J.cidad de 

enlrentar a todas las deudas represontadas por los dorochos ya adquiridos de benollclos "inmediatos ó 

diferidos", es decir, de los partlcipanlos que han alcanzado el derecho a jubilarse asl como de \os ya 

jubilados. 
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Por lo anterior, para conocor ol ostado do un fondo es importanlo dividir a Sos empleados 

participantes en diferentes catogorfas, siendo la •catogorfa 1• para aquellos qua ya estén jubilados, 

•categorfa U- para aquellos que aún no se han retirado poro que ya tienen el derecho a jubilarse (por 

retiro normal 6 anUclpado) y por úlUmo "Catagorfa nr para k>s empleados que ya participan on el plan y 

aún no tienen derecho n retirarse. Podrfa doctrso onlorlCes quo un fondo os solvonlo si tiene la 

capacidad para hacer fronte a todas las obllgac!onos por dorochos adquiridos por la primera y segunda 

categorfa. 

Pero también os lmporta.nlo considerar la tercera calogorfa, que aunque no so !rala do un pago 

Inmediato, ya ha generado a la locha do la valuación dol Plan de Pensiones por Jubllnclón clor1a 

obligación que os nocesark> empezar a financiar. Es aqul c:X>ndo entra el conccplo do ·solidez 

Actuartar, que podrfarnos dofinllta como ·una medida do seguridad úc los ben o fidos acrocMados a la 

techa de valuación", Jo cual involucm a las Iros calogorfas do partic1pantes antes mcnclonadns, y os 

medida a través do distintas pruebas quo en con¡unto muestran la canlid<ld de aclivos mfn!mos que debe 

tener el fondo do pensiones n esa. lecha y la cantidad do aclivos máximos u óptimos para cubrir el tolnl 

de la obllgaclón, asf como ol progreso del rondo on cuanto a financiamiento so rcliore. 

Ba}o este t:SqUOma onloncos ta tdoa do •aolvoncla" es diforonte a •solidez octuarlal", es docir, 

un fondo puedo sor solvente sin ser sólido. La solvoncla puodo alcanzarse y manlonerso en un 

porcentaje por abajo do un 100% do los ilctivos con rospecto a las ob!igacior1os a la focha úu valuución, 

mkmlras que la solidez en forma cons(>rvadora requiero un program.:, de fondeo quo tenga al monos el 

100%cublerta de la obligación. 

La solocci6n quo haco ol actuario de las hipótesis económicas y biodomográllcas es sól:i una 

forma da establecer un mecanismo para la oslimación do un costo roa! en cada año do v.:i!u.:ición. 

Naturalrncmto la solidez del fondo puedo aloctarso si estas hipótesis no son las correctas 6 si las 

técnicas omplondas no son adecuadas como vimos en ol primer capitulo, por lo quo es importonle hacer 

valuaclonos periódicas para vigilar quo oslas hipólesis sean las corroctas, ya que cualquior cambio on 

las mismas rollejarran lnmedialamonlo un cambio on el nivel do solidez, asf como tamblón vigilar los 

cambios en el v¡ilor do mercado do los activos dol fondo ó posibles modificaciones a la fórmula do 

beneficios ó al método do financiamiento utilizado. 
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Adornás de las funciones antorloros, ol actuario dobe medir si el nlvel dol fondo os ol adocuado ó 

no y dar Las soluck>nos portlnentos, es decir, si el fondo está •máa bajo de lo que debo oatar" la 

compaf\fa deberá incrementar sus conlribuclonos, o si por el contrario oslá •más alto del nlvol óptimo• 

las conlribuelones deborán roducirso ó suspenderse. 

Las frases •más bnjo do lo quo debo estar" y "m:1s &lto del nlvol óptimo" no so pueden tomar 

como una regla general ó como un cantkbd fija para lodos los planos do pensk:mos ya que la cantidad 

de activos del loodo con respecto a l..1 oblignclón en cada plan os diferente y su proporción represenla 

lndMdua\mente su propio nlvol do solidez actuarbl. 

Onjo una definición consorvmiora, un plan actuarlalmento sólido os cuando la empresa está bien 

inlormada acerca do los costos potondalos inmediatos y diferidos (cntogorlas 1 y 11) y hace los arreglos 

necesarios para cubrir esos costos a lravt'Js do un inlormocUarlo financiero y bajo un programa do fondeo 

ordenado, el cual alcanzará la liquldez necesaria para que osla:J dos calegorlas estén seguras do recibir 

sus pensiones, y quo para los empicados par11cipantos (categorra 111), so encuentro una proporción 

equitativa entre los activos del fondo con respecto a sus servicios proslados desdo su ingreso a ta 

empresa hasta la lecha do valuación. 

En Estados Unidos ERISA (Employco Aotiroment lncomo Securily Act) establece los 

lineamlonlos para dahirminar la contribución mlnima y máxima pnra un plan do pensiones. Esta 

contribución mlnima se roliore a la can!td.:td mlnima roquerKia y la OOximn a 1.:1 canlid:id rntlxima 

doduciblu pennlHda. Sin embargo en Móxico no existe aün una legislación que delimtto o regulo éstas 

contribuciones, poro podrfamos decir quo una forma general para tratar do g¿iranllzar quo éslas 

conlribuclones olorguen solidez a un fondo se pueden representar bajo el siguiente e$quoma; 

VP Benoficios Futuros "'VP Costos Normales Futuros..- Obligación Actuorlol 

dondo VP "'valor prosemo 
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Por k> anterior, para un plan de pensiones es dlfícH encontrar qué reserva de activos es la más 

adecuada, ya que al método do financiamlonto no se lo puodo considerar como un Indicador de solidez 

actuarla!. Ea claro hnsta ahora que el !amaño del fondo {reserva de activos) en cualquier ar.o en 

particular va a sor una función directa del método de financlam!enlo, pero hay quo rocordar que óste es 

meramente un mocanlsmo para la fonnulaclón del monto y la Incidencia do las contribuciones al plan y 

que sin onvkjoncia do lo contrario el mismo mótodo de flnanclamicnlo u1ilizado bajo ol plan se seguirá 

utlUzando en al\os posteriores. 

Sin embargo, os común vor quo en muchos planes no so apllc.1i el mismo mólodo para valuar 

servicios pasados y servicio:; futuros, lo quo provoca conlunión ni momento do valuar la solidez del plan, 

ya qua cada mélodo genera diferentes pasivos y éstos dobon amortizarno por separado cuidando do no 

perderlos do vista. 

Las pruebas do solidez del fondo do un plan do pensiones como ya hornos dicho comparan los 

activos del fondo a la focha de valuación con el valor prosente do los bonofidos acumulados, sin 

embargo ninguna prueba aislada quo se efectúo para ello puode dar un panorama general que permila 

juzgar convenientemente el estatus o solidez actuaria! dol fondo. por lo quo es necesario realizar una 

serie de análisis para llegar a conclusiones adecuadas sobro ol nlYoel de financiamiento quo lleno ol plan 

Estas pruebas son las sigulenles y a continuación las analizaremos con más delalle : 

Prueba de Cobertura ABO 

Prueba do Cobertura VBO 

Prueba de Cobertum PBO 

Prueba de Cobertum EAN 

Tendencia dol Costo Normal 
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3 11 PRUEBA DE COBERTURA A!!Q.(~EJIQfilK\AI[Qlj) 

El ABO es el valor presenlc actuarial de los beneficios atribuidos por la fórmula del plan al 

servido prestado antes de un.1 fecha determinada y basado en los af'los de servk:lo y el sueldo (en csle 

caso) anteriores a esa lecha. El v.1lor presente debo ser calculado utilizando una tasa do descuonlo que 

puode ser diferente a la tasa do Jntorós ·1· poro quo en ol caso do nuostra 1osis la vamos a considerar 

Igual. 

El cálculo del benofido acumulado pma los empleados jubilados no tiene nlngtin problema 

(calegorfa 1). porque ya dovengmon el total de !wrvicios y acredi1aron el 100% de su pensión por 

jubilación, en cambio para los empleados activos la detormlnaclón del beneficio acumulado envuelve 

olros faclorcs. como son el lipa da fórmul.1 quG so ü5fó ultlilimdo 

Por ejemplo, si la fórmula oslá en !unción do los ai'tos do servicio. ésta otorgará unidades 

especflicas por cada año do servicios pas..1l1os. y el total del benofic10 será la. suma de lodas las 

unldade~. Pero en cambio si la lórmula esl<i en !unción do un porconlajo dol sueldo ponsionablo, para 

onconlrar el porcentaje de beneficio acrcd11ado a una focha determinada debo considerarse una 

proporción enlfe las unidades acrudiladas por los servicios pasados y el lolal do sorvlclos conskforados 

al momento en ol quo el beneficio va a ser pagadero. De aquf quo el bonolicio acumulado dependor;1 do 

Ja edad do ingreso asl como do la edad supueala do r~liro 
.. (11) 

ABO .ex• Q,•_rij_ 
T 
Dx 

donde x.,, edad aclual 

r • edad de retiro 

Prueba ABO=~ :z % 

ABO 

El mClodo aplicado parJ valuJ.r lo!> ac1ivos es el ... alor de mercado. Es1c método es el mismo que se uliliza 
pnru v;tluar los nctlvos en bs Prueb;is de Solidez Acmruial. 
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En el caso de que el beneficio sea igual a un porcentaje del sueldo pensionable, el ABO deberá 

en1onces calcularse en la forma siguiente: 

Beneficio= 70% x SP 

··hll 

ABO u 70% X SP X Q,. ar. X (.&y) 

T 
Dx (r·Y) 

Esta prueba so consldora como la prueba mfnima da flnanclamlenlo dado que solamente so 

toma el valor presenle do los beneficios acumulados. El objetivo es tener cubierto ol monos el 100% 

do la obllgocfón acumulada total calculada bajo el método de crédito unitario. SI la prueba de 

cobertura os menor al 100% puede afirmarse que el plan está desfinanctado, y en éste caso se 

recomendarla desarrollar un plan de acción para l!evm el fondo cuando menos a ese 100% 

Si por el contrark> el resultado do la prueba es mayor al 100%. se garanliza quo el plan no cslá 

bajo linanciado, sin embmgo, ro proporciona información alguna sobre el máximo toórlco del nivel 

deseado dol fondo. 
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3 1 2 PRUEE!A.11E COBERTURA veo (VESlEtl.B.Etl.EEILJHIL!MilOM 

Esta prueba es un caso panicular de la prueba ABO y conskjora sólo el monto de la obllgación 

por darochos ya adqulrk:tos bajo el ptan. 

Esta obligac~n os dotorminada aplicando tas provisiones dol plan de ponsk>noa y bajo el mismo 

mecanismo y criterio que la prueba A80, con la pa.rtlcutarkiad do que se consideran pn.ra ol cálculo solo 

aquellos bonefickls que han o ido adquiridos por los participantes, es decir, Categolfa l y 11. 

Los pl.,nos do pensionas en México no suelen estipular la adquisición do derechos por los 

participantes del plan, a menos que estos hayan alcanzado ta edad anticipada de retiro y las provisiones 

del plan asl lo ospociliquen, por lo qua es impor1anto hacer notar qua ésta es la única prueba on la que 

"la solidez• y "la solvencia" son Iguales, ya que involucra sólo a tas categorfas 1 y 11 de participantes. 

58 



3 1 3 PRUEBA PE COBERTURA peo (PBOJECTEP BEliEEJI.Qflli(lAIJQ.!!) 

El PBO os el valor prosonto actuaria! a una fecha dolorminada do lodos Sos bonoUclos atribuidos 

por la fónnula dol plan a los años do servicios proslados hasta eSfl fecha. El PBO se detennina usando 

supueslos para el nivel futuro do sueldas, cuando la fórmula está on función del sueldo. 

Cualqulor lipa do compensación utilizada para determinar el suoldo pensionable debe aplicarse 

para futuros Incrementos. Do osla manera el PBO os la obligadón actumial calculada bajo el mélodo de 

Crédito Unttarlo Proyoclado. 

t•" .,(11) T 

PBO = Bx' (l+j) 'Q r ' lLr 
.,. 
Dx 

dando Bx está en función do! suokio 

j • tasa do incromonto dol salario 

Pru•ba PBO a ..At1lY.2A.. = % 

PBO 

Al Igual quo en el ABO. si la fórmula del beneficio está en !unción do un porcenlaje del sueldo 

penslonable, el PBO deberc1 calcularso apHcando k1 proporción de sordcios pasados con respecto a los 

servicios totales, para encontrar quo porcentaje de beneficio so ha acrechtado a una lecha determinada 

y, para k>s jubilados, el PBO es simplemente el valor presente actuarla! do sus rentas mensuales esto 

es: 
,,ll1.\ 

PBO =Bx • ().. si x :>= r 

La prueba do cobertura PBO se consldem como una prueba lntormcdia de linanclamlento. El 

objetivo ea que el fondo esté on un rango ontro un 90"/o y un 100% del PBO. SI el resullado do esla 

prueba está en osle rango se considera quo el fondo ha ak:anzado un buen nivel do llnanclamicnlo. 
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:LJ.!...eBUEBA PE COBERTURA MAJ(IMA EAN (ENTAY AGE NORMAi.) 

La prueba de financiamiento EAN os consk1erada como la prueba máxima de solidez actuaria\. 

La obligación acumulnda desde la edad de entrada es una muy buena aproximación de ros activos que 

doborla tener el fondo si: 

el plan hubiera estado en vigor slompro desde la focha do Inicio de opotaclones do ta 
empresa. 

las hipótesis actuarlales hubieran reprcsontado corroctamente la exporionc\a del grupo 

durante los nflos pasados, os dodr, que no se hubieran verificado ni pdrdidas ni 

gana.ne.las nctuarinlos. 

el costo normnl so hubiera contribuido al fondo pmn cnd,1 omplcado do&do su focha do 

participación en el pL.'ln 

En la práctica se encuentra que na todo lo antorior so cumplo, y comünmonle los activos del 

fondo son menores que ta obligación acumulada calculada por el método de edad de entrada. S1n 

embarga, en algunas ocasiones los activos do\ fondo podrían ser mayores qua la obligación acumulada. 

Si el resultado do esta pru&ba ano}a un coclonto Igual al 100%, s.e considera qua se ha alcanzado el 

!Imite miblmo teórico del fondo en un sistema normal de linanclarnionto de un plan do beneficios. 

Partiendo del método de lin.1.nciamicnlo EAN y desarrollando el costo normal como un 

porcentaje del salario, la obligacidn acumulada EAN es la siguiente: 

CN ·~O]}y_• Sx 
··l•tl 

Sy • Q yo;:yl 
•• (1t\ 

= ~r.LJJY_ • Sx 

sy· Q~~ 
donde: S =salario 
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-\Al ,. ··tl~l 

(PA)x • Br • 0. r • JU_· J;lL • ax: f.il 
T 

Dx Sx 

Prueba EAN • .A&tlY.Q..L • % 

(PA)x 

En cuaJqulor caso, desde ol punto do \lista práctico UI\ resultado dentro do un rango entro 75% y 

95% da asta prueba os un excelente nlvol do financtamlonto. SI la prueba arroia un rosultado superk>r al 

95% y la tondoncla ae ospora eoa la misma, el plan do acdón a soguir podr{a sor incluso no aportar on 

un ojerclck> fL'SCal, ya que el fondo se encuonlrn complotamonto financiado. 
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Es lmportanle hacer nolar quo esla prueba sólo so aplica cuando so U1ilizan mélodos do 

financlamlonlo do cosleo como &on ol mólodo de ºEdad do Entrada Normar 6 el método •Agregado ó 

Colectivo•, debido a que las conlnbucionos obtenidas bajo éstos mecanismos son niveladas; en cambio 

cuando se uUllzan métodos do acumulación do OOneficios como son el mt1!odo do •cródi1o Uni1ario• y el 

mólodo do "Crédito Unitario Proyoctado" km conlribudonon obtonidas s!ompre son croclonlo!J como 

vimos en ol segundo capflulo. 

SI no hay cambios en L1s bases del plan. una tendencia creclenlo en el porccnfajo del costo 

normal os Indicador do pérdidas actuarlJ.les; una tundoncia decreciente en el porcentaje indica continuas 

ganancias aduarialcs. E5as vJ.rlacioncs en la tendencia lndic..1n en consecuencia. la necesidad do mayor 

o menor financlamlcnlo pam un año en particular. 

No obstante lo anterior. os importante analizar la causa do las varlacionos en el casio normal, 

para poder ostablccor las ª"ernalivas de acdón a seguir. 

A conllnu."lclón presentamos el comportamiento do una muestra do 100 omprasas con el fin de 

proporcionar un panorama del nivel do financiamiento de los fondos de Planos de Ponslonos en México. 
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Pniehns de S2lidn A!Kll!arial¡ 
Dlstdhurf6n del Número de Emnresn' nor Rnngos dr Solidez 

ADO PDO EAN TOTAL 
º/•de 

ll!!i!1G 
o. 25 22 29 37 29% 

25. 50 12 21 29 2lo/o 

so. 75 11 19 18 16% 

75 ·100 10 8% 

100-150 14 14 8 12% 

150-200 6 4 2 4o/o 

200+ 25 10"/o 

total 100 100 100 100"/o 
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Prnehas de Solida Actuarial: 
Porttntale de Cobtrtun de Acutrdo con l.t Anllgíirdnd drl Plnn 

Pruebas de Cobrrtura 

antigOcda número 
d del plan de rondas nbo pbo ••n 

0-3 35 104.5% 50.3% 33.0% 

4-6 42 153.3% 86.7% 56.3% 

7.9 57.7% 34.6% 27.1% 

10-12 11 128.4% 69.5% 52.8% 

13 + 4 138.4% 99.4% 55.5% 

IO!al 100 125.2% 68.4% 45.4% 

64 



87.0% 

Grifica 1 

Pruebas de Solidez Actuuial; 
Rango• de Difrrenda entre IAJ Taus "i" y "i" 

Muestra: 100 empresas 

4%: O.S puntos 
2%: l.S- puntos 

87%: 2.0 puntos 
5%: 2.5 puntos 
2%: 3 .O puntos 
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Grifica 2 

Prucb11 de Solidq Aduarial; 
Mftodo1 de Finandemtrnto Para Obtrner la Contrihudón Anual 11 Plan 

58.0% 

42.0% 

Muestra: 100 empresas 

42% utiliza el Método Agregado 
58% utiliza el Método de Edad de Entrada Normal {EAN) 
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23(29.1%) 

Gráfica J 

Prueb11 de Solidez; Actuariaf; 
Fond09 con Cobertura l'tfayor •l 100% 

Muestra: 100 empresas 

45 Fondos: Cobertura> 100'/o de ABO 
23 Fondos: Cobertura> 100% de PBO 
11 Fondos: Cobertura> 100% de EAN 
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3 2 CONCLU:>JONEli 

En un sentido actuaria!, si a la fecha de valuación consldorando todas las pruebas anteriores hay 

un exceso de las obllgaclones a la fecha de valuación sobre k>s activos, ósto Implica que el plan está 

bajo financiado (underfunclod), mlontras que cuillquier e;i:ceso do los activos sobro las obligaciones 

reprosenta que ol plan oslá sobrellnancl.ldo {ovarfunJ~). y cuando los actlvw son Iguales a las 

obllgack>nos el término comunmento utilizado os que ol fondo oslá tolalmenle financiado (fully fundod). 

Los términos "s.obrennanclamlonto" y "bnJoflnnnclamlonto" se pueden ap!lcar también en 

otras circunstacias, por ejemplo· 

• El término "sobrofinnnclnmiento" se npllca cuando se conlribuye más de lo deducible 

permitido, ó cuando la amortitnción do tns oblrancionos ror sorvicios p.1sados so hace en 

menos años do los p.nctados 

• El término "bajofinanclamlonlo" so aplic3 cu.:mrJo el programa do contribuciones no está 

dofinidamento conlro!ado, y muestra en forma previsiblo quo las contribuciones no 

soportarán ni plan, o cuando so doja a la obligación por servicios pasados no financlacb 

croccr tan dosmosumdamonlo que so vuelvo más grondo quo al Inicio del plan. 

Pero onlro ambos conceptos sigue existiendo ta relación entro la reserva de aclivos y la reserva 

de obligack>nos. 

El esquema de financiamiento actuanal para cada empresa es dilerente dt;pendiendo de los 

resuttados de tas pruebas de solidez antes explicadas y de la opinión del actuario, sin embargo se puede 

establecer que un esquema "mínimo" do fondeo es aquel en el que la contribución es el costo normal 

anual a ta fecha de valuadón más los lnlcresos atribuidos por el pasivo inicial no fimnciado. ésto último 

con el linda qua éste pasivo no se Incremente por arriba del incremento del fondo, en éste caso la curva 

a ·n• al\os se comportaría como se muestra en la ligura 3.1. donde en lugar de crecer so mantiene en un 

nivel por abajo dol 50% deseado de fondeo. 
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ESQUEMAS DE FINANCIAMIENTO 

CURVA ( 1) : "ESQUEJdA MlNIMO" 

CURVA (2) : "ESQUEMA :MEDIO" 
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Un esquema •medio• do financiamionlo actuarial so da cuando tenemos una obligación por 

sorvk:los pasadas y adomás do aportar por los interesas corrospondicntes y por la con!ribuclón por ol 

costo nonnal anual, se conlríbuye una parte por el pasivo. En ésle caso la curva quo representa ol nivel 

do financiamiento a ·n• anos so comporta como so muostra on la figura 3.1, dondo ésta crnco más 

rápido quo on el ca.so anlerior poro sin llegar al 100% doseado da nivel do finnnclamlonlo ectuarial. 

Un esquema •máximo~ do financiamiento acluarial so da cuando no oxisto obligación por 

servlck>s pasados y sóbmenlo so aporta por la contribución anual, 6 cuando si oxislo y so aporta 

además de Jos lnlereses corrospondio;'ltos por ol pasivo y la contribución por el casio normal anual, por 

ta contribución total para amortizar ol pasivo carrnspond1ento. En tiste rnso la curva quo represenla el 

nlvel do financiamiento alcanza el 1 oo~;, roquCirido en un periodo fm110 de> años corno se mues Ira on ta 

figura 3.1. Esta es la curva óplima de linanciamiento actuaria! 

Por otro lado hay ocnsioncs en quo no se hace ~ ... con1nbuc1ón anual, sin que éslo sea un 

indicador do que el programa do pensiones pueda lallar, ya quo en nlgunos casos la empresa lieno la 

libertad da no aportar en uno o varios años cspecflicos de 11aluaclón siempre y cuando o! linanclamlonlo 

eslé bajo control, es docir, so puodo dar ol caso on que en un afio especifico so contribuya más de lo 

necesario y que en ol siguiente año so hagíl. una pausa por decisión propia do ta ornprosa (por ejemplo, 

si el fondo cblieno un excelento rondimicnlo y no es necesaria la aportación para ese al'lo). O por el 

conlrario, por contribuir más en un año especihco do valuación, no quiero decir quo ol fondo sea ·sórJdo• 

ya quo ol incrementar la cont11Uuc;ón como ya v11nos no t::~ un 1rn.ltcador do que el fondo sea 

actuarialmenle sólido y do que asl so mantendrj 

En ocasiones la tendencia esperada de la solldoz actuanal puede engañar al acluario con 

respecto a su habilidad pam lmanc1ar actuana!mcnle un plan, ya quo en muchas ocaskmes el plan y el 

fondo so han valuado y mancj.:ido cor1cctamcn10 poro l.:is circun.stancias que se prosenta1on no fueron 

apropiadas; sin embargo, no se puedo decir que so ha llogndo a un punto do ruina on el fondo y qua la 

solidez sea inadmisible en el futuro, ya que ésta no so puedo calalogar de una lorma tan determinante 

como "lo blanco y lo negro", ni oxislir diferentes grados en la misrTlil. 
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Estos grados de solidez no pueden oslar condicionados sólo por los resultados de las pruebas 

enles menckmadas, sino también por las caracterfsllcas y polftlcas seguidas por la empresa y por el 

plan, por ejempk>, los cambios en el manejo del fondo ó la actitud de la dirección de la empresa, es decir. 

del apoyo que en un futuro reciba el plan. 

En muchas ocasiones so ha culpado al actuario por el fracaso en el financiamiento do un plan de 

pensiones, pero os lmpor1anto con::tfdorar quo es muy dificil ospocular sobro el manojo que tondrá el 

fondo ó sobre la probabilidad do arreglos adversos quo vayan en contra de la lnlogrldad dol 

rinanclamlonlo del plan. Sin embargo, ósto no dobo limllur al ocluario on cómo ex.aminar al fondo, 

sobretodo desdo el punto do vista do una pos1blo terminación do un plan y debo conlemplar en cada 

valuación muchos aspectos como son: 

13 po.!lidón do los activos con respecto a k1s provisiones que ofrece el plan para situar al 

fondo on un po!liblo caso do ruina. 

ol enlomo dol linanciarnionlo del plan para poder concluir si hay ó no una lnmlnonto 

probabi!idad de fracaso. 

do la forma en que so invicr1en los ac1ivos. ya qua de hecho éstas Inversiones son 

tanglblemenlo importanles ó incluso más que las tócnicas actuariales utilizadas. ya que 

el fondo es rca!mcnle la escencia do la solid0z. 

que haya consistencia entre una valuación y olra en cuanto al método do valuación de 

activos. 

Además es importante hacer nolar que el monto del beneficio provisto por el pkm (ya sea 

generoso ó llm~ado) no otorga mayor ó menor solidez al fondo creado para sopor1nr osto beneficio, ya 

que un plan puedo lenor como beneficio tan sólo la Indemnización Legal y tonar un fondo tan sólido 

como otro que otorgue ol 100% del sueldo al momenlo do ta jubilación. 
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ANEXOI 



TABLA DE MORTALIDAD 

~SQ::mR 

mm lM.6 .lilM!2 ~ 
15 1.46 01 15.54 
16 1.54 58 17.00 
17 1.62 59 18.59 
18 1.69 60 20.34 
19 1.74 61 22.24 
20 1.79 62 24.31 
21 1.83 83 28.57 
22 1.86 64 29.04 
23 1.89 65 31.75 
24 1.91 88 34.74 
25 1.93 67 38.04 
26 1.96 68 41.68 
27 1.99 69 45.61 
28 2.03 70 49.79 
29 2.06 71 54.15 
30 2.13 72 58.65 
31 2.19 73 63.28 
32 2.25 74 68.12 
33 2.32 75 73.37 
34 2.40 76 79.18 
35 2.51 77 85.70 
36 2.64 76 93.06 
37 2.80 79 101.19 
38 3.01 80 109.98 
39 3.25 81 119.35 
40 3.53 82 129.17 
41 3.64 63 139.38 
42 4.17 64 150.01 
43 4.53 85 161.14 
44 4,92 86 172.82 
46 6.35 87 185.13 
48 5.63 88 198.25 
47 6.36 89 212.46 
48 6.95 90 228.14 
49 7.60 91 245.77 
50 8.32 92 265.93 
51 9.11 93 289.30 
52 9.96 94 316.66 
63 10.69 95 351.24 
54 11.90 96 400.58 
55 13.00 97 488.42 
58 14.21 98 668.15 

99 1,000.00 



IAEILA DE MQBIAUllAll 
GA=.1W 

.El2Al2 IAllA mAQ IAllA 
15 0.53 83 20.07 
UI 0.54 64 22.08 
17 0.56 85 24.42 
18 0.58 88 27.1Q 
19 0.60 87 30.11 
20 0.62 88 32.911 
21 0.64 89 35.94 
22 0.67 70 39.30 
23 0.69 71 43.18 
24 0.72 72 47.48 
25 0.78 73 52.08 
28 0.80 74 57.08 
27 0.84 75 62.43 
28 0.09 76 68.35 
29 0.94 77 75.13 
30 0.911 70 82.69 
31 1.05 711 00.95 
32 1.12 60 99.68 
33 1.20 81 108.71 
34 1.28 82 117.00 
35 1.37 83 127.44 
36 1.48 64 137.07 
37 1.59 85 148.85 
38 1.71 88 156.84 
311 1.85 87 187.12 
40 2.00 88 177.79 
41 2.19 89 188.92 
42 2.45 00 200.59 
43 2.77 g1 212.56 
44 3.15 92 225.16 
45 3.58 93 238.52 
46 4.07 94 252.77 
47 4.60 95 268.03 
48 5.16 00 284.46 
4g 5.01 87 302.22 
60 6.48 ga 321.52 
51 7.19 99 342.53 
52 7.94 100 365.46 
53 8.73 101 390.54 
54 9.56 102 417.90 
55 10.44 103 450.10 
56 11.35 104 489.20 
57 12.SO 105 537.61 
56 13.30 108 597.62 
59 14.38 107 671.55 
60 15.56 108 761.72 
61 16.87 109 870.43 
62 18.35 110 1,000.00 



TABLA DB MORTALIDAD 

m=.l2ll! 

mAl2 ~ mAl2 WlA 
15 1.45 52 6.85 
18 1.« 53 7.54 
17 1.41 M 0.28 
18 1.38 55 G.03 
19 1.35 56 9.66 
20 1.31 67 10.01 
21 1.27 68 11.66 
22 1.22 69 12.95 
23 1.17 60 14.16 
24 1.15 61 16.51 
25 1.13 112 17.01 
26 1.11 63 18.69 
'Z1 1.08 64 20.52 
20 1.06 65 22.56 
29 1.08 66 24.65 
30 1.11 67 'ZT.23 
31 1.14 68 29.63 
32 1.17 69 32.07 
33 1.21 70 34.74 
34 1.30 71 37.67 
35 1.40 n 40.87 
36 1.51 73 44.50 
37 1.64 74 48.50 
38 1.79 75 52.91 
39 1.95 76 57.77 
40 2.13 77 63.14 
41 2.33 78 68.63 
42 2.56 79 74.65 
43 2.82 00 81.26 
44 3.10 81 68.52 
45 3.41 82 00.22 
48 3.77 83 104.31 
47 4.18 84 112.82 
48 4.64 65 122.08 
49 5.10 88 132.17 
50 5.62 87 143.18 
51 8.20 88 155.15 



TABLA DR MORTALIDAD 

BM62::fil 

ta1Al2 I6SA !al& TASA 
15 1.78 57 14.32 
16 1.80 50 15.70 
17 1.82 59 17.22 
18 1.84 60 18.01 
19 1.87 01 20.78 
20 1.89 62 22.85 
21 1.92 63 25.15 
22 1.1111 84 27.68 
23 1.99 65 30.49 
24 2.03 86 33.59 
25 2.08 67 37.19 
20 2.13 86 40.81 
27 2.19 69 44.99 
28 2.25 70 40.62 
29 2.32 71 54.72 
30 2.39 72 80.34 
31 2.48 73 68.55 
32 2.57 74 73.73 
33 2.68 75 80.89 
34 2.70 76 89.16 
35 2.92 77 118.25 
38 3.07 78 108.22 
37 3.22 70 119.16 
38 3.40 60 131.11 
39 3.59 61 144.20 
40 3.61 62 158.43 
41 4.05 83 174.05 
42 4.31 84 190.98 
43 4.61 85 209.35 
44 4.93 86 229.24 
45 5.29 87 250.72 
46 5.70 08 273.84 
47 5.14 89 298.68 
48 6.63 90 325.19 
49 7.18 01 353.45 
50 7.70 92 38.1.42 
51 8.46 93 415.04 
52 9.20 94 448.21 
53 10.03 95 482.82 
54 10.94 96 518.67 
55 11.95 87 555.54 
66 13.08 98 593.14 

99 1,000.00 



TABLA DB ROTACION 

ROTAURR 

~ IMA 
15 81.60 
18 81.80 
17 81.60 
18 81.80 
111 81.60 
20 81.60 
21 70.90 
22 60.80 
23 52.30 
24 46.50 
25 45.20 
26 43.90 
XT 42.70 
28 41.40 
211 40.10 
30 38.80 
31 37.50 
32 38.10 
33 34.80 
34 33.50 
35 32.20 
36 30.90 
37 211.70 
38 28.40 
3SI 27.20 
40 26.00 
41 24.00 
42 22.70 
43 21.80 



TABLA DB RQTACION 

RQTATA 

~ IMA 
15 278.00 
18 287.00 
17 258.00 
18 252.00 
19 248.00 
20 240.00 
21 234.00 
22 230.00 
23 228.00 
24 226.00 
25 225.00 
28 210.00 
27 190.00 
28 165.00 
29 150.00 
30 136.00 
31 125.00 
32 118.00 
33 110.00 
34 102.00 
35 117.00 
38 89.00 
37 84.00 
38 711.00 
39 73.00 
40 69.00 
41 63.00 
42 511.00 
43 53.00 
.... 48.00 
45 40.00 
48 33.00 
47 27.00 
48 21.00 
49 15.00 
50 11.00 
51 10.00 
52 5.00 
53 3.00 
54 1.00 



TABLA DE ROTACION 

El1M2 JASA 
15 374.51 
18 344.49 
17 314.46 
18 284.46 
19 2154.45 
20 224.43 
21 209.40 
22 1114.38 
23 179.35 
24 164.33 
25 149.29 
28 M0.28 
27 131.22 
28 122.18 
29 113.13 
30 104.08 
31 1111.02 
32 91.95 
33 85.88 
34 711.81 
35 73.72 
38 77.83 
37 61.52 
38 55.41 
39 ~S.28 
40 43.14 
41 39.96 
42 36.72 
43 33.42 
44 30.07 
45 26.88 
48 23.21 
47 19.71 
48 18.17 
49 12.59 
50 8.97 
51 5.30 
52 1.60 



TABLA DB ROTACIO 

El2.el2 IAl!6 
15 499.51 
18 CSQ.95 
17 410.48 
18 370.48 
10 339.45 
20 2911."3 
21 279.40 
22 259.38 
23 239.35 
2A 219.33 
25 199.29 
28 187.26 
27 175.22 
29 163.10 
29 151.13 
so 131.02 
31 122.95 
32 114.88 
33 106.81 
34 98.72 
35 90.63 
38 74.41 
37 66.20 
38 58.14 
30 53.96 
40 58.14 
41 53.96 
42 49.72 
43 45.42 
44 41.07 
45 38.66 
46 32.21 
47 27.71 
48 23.17 
49 18.59 
60 13.97 
51 9.30 
62 4.60 



ANEXO U 



LEYES QUE SOPORTAN EL PLAN 

LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA CL!SRl 

Los contrlbuyentes podrén ofoduar las deducciones siguientes: 

Fracción VIII : Fondos da Pensiones, Jubllaclonea y Antlguodad. 

La creación o lncrnmonto do reservas para fondos do pcnskmes o jubilaciones del 

personal oomplomontarlas a las quo ostablocon la Ley dol Seguro Social y do primas de 

entlgüodad constituidas en k>s términos do osta Ley. 

Requisitos generales paro las deducciones: 

Fracción XII : Gostos do Previsión Social. 

Que cuando se trate do gastos de previsión social, las prestaciones correspondientes se 

destinen a juhiladonos, fal!ocimlontos, Invalidez, servicios módicos y hospitalarios, 

subsidios por incapacidad. bocas oducaclonalos para los trabajadores o sus hijos, fondos 

de ahorro, guardarlas infantiles o actMdades culturales y deportivas y otras do 

naturaleza análoga. 

Generalidad : dichas prcstaclonos deberán otorgarse en forma general en beneficios do 

todos los trabajndorns. 

Reservas para fondos do pensiones, jubilaciones y antlguodad : Las reservas para fondos do 

pensk>nos o jubilackmos del personal, complomentarius a las que oslabloco la Ley del Seguro Social 

y do primas do antigüedad, so ajustarán a las siguientes reglas : 



Fracción 1 : Deberán crearse y calcularse en los tórmfnos y con los requisitos que fije el 

reglamento de esta Ley y ropmtirse unifom1omonto on vaMos ejercicios. 

Fracc'6n 11 : La reserva deberá Invertirse cu<.mdo menos on un 30% en valores a cargo 

dol Gobierno Fodcral inscrttos en el Registro Nacional de Vak>res o lntermodiaf1os, o en 

acciones da sociedades de Inversión do renta fija. La diferencia deberá Invertirse en 

valores aprobados por ta Comisión Nacicnal de Valores, como objeto de inversión de lus 

reservas técniCds de las lnstítucionos de soguros, o bien, on la adquisición o 

oonstrucción do casas para trabajadores dol oontribuyonto quo tengan las caractorlsticas 

de vivienda do lnlorós social o en próstarnos para los mtsrnos fines, da acuerdo con las 

disposiciones reglamentarlas. 

Fracción 111 : Los bienes que rormon el rondo os! como Jos rendimientos quo se 

obtengan con motivo do ta inversl6n, deberán afcctmso en fideicomiso lrrovocablo, en 

lnstitucJón de cródilo autortzada para operar on la República, o sor manejados por 

Instituciones o por sociedades mu1ualtstas do soguros o por casas do bolsa, con 

concesión o autorización para operar en el pals, do conformidad con las roglas goneralos 

que dicto la Secretarla do Haclondo y Crédito Público. Los rondimiontos que so oblengan 

con motivo do la_ inversión no serán ingresos acumulables. 

Fracción IV : El cont1buyento Unicamcnlo podrá di~poner do los bionos y valores a que 

se refiero la fracción 11 de esto artlculo, para el pago do pensiones o jubilaciones y do 

primas de antiguodad al personal. Sí dispusiera do citos, o de sus rendimientos para 

fines diversos, cubrirá sobre la cantidad respectiva Impuesto a la tasd establecida en el 

Artfculo 10 de esta Ley. 

No se pagará et Impuesto sobre la renta por la obtención de los siguientes ingresos : 



Fracd6n 111: Jubilaciones y Penslonos. 

Las jubilaciones, pensiones o haberes de retiro, en los casos de Invalidez, cesantla, 

vejez, retiro y muerto, cuyo monto diario no exceda do 9 veces el satarto mlnimo general 

del área geográfica del oontrtbuyonto. Por el excedente so pagará el Impuesto en \os 

ténnlnos de este Titulo. 

Fracción VI : Prestaclonos de Provisión Socia!. 

Los percibidos con motivo de subsidio por lnc.'lpaddDd, bocas educacionales para k>s 

trabajadores o sus hi)os, guarderlas lnlanliles, activkJOOos culturales y deportivas, y otras 

prestaciones do provisión social. do naturaleza anék>Qa, que so concedan do manera 

general de acuerda con las leyes o por contratos do trabajo. 

Fracción X : Primes do A.nUguodod, Retiro, lndomnlzaclones. 

Los que obtengan las personas que han estado sujetas a una roladón laboral, en el 

momonto de su separnc~n. por concepto de pilmas de antiguedad, retiro e 

lndemnlzaciooos u otros pagos, hasta por el oqulvalonto o 00 "eces el salario mlnlmo 

general del áreas geogr~fica del contibuyento por cada ario de servicio. Los at\os do 

servicio serán \os que so hubieran considerado para ol cA\cuio de los conceptos 

mencionados. Toda fracción do mas do 6 meses so considororó un ano completo. Por el 

excedente so pagaré el Impuesto en los términos de este Titulo. 



REGLAMENTO DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA IRISRI 

&1ll:!ll!2..1i : Gastos de Previsión Socia!. 

Los gastos do previsión social a que so refiere la fracción XII del articulo 24 de L!SR, satisfarán tos 

siguientes roqulsKos : 

Fracción 1 : Gonoralldad. 

Que se otorgan en fo1ma gonoral. 

Fracción 11 : Mismas Bosos. 

Que ne otorguen a los mismos trabajadores sobro tas mismas bases, e menos que se 

trate de: 

Planes de previsión social a favor do empleados de confianza y do los demás 

trabajadores, Jos cuales podrán contener beneficios difercntos para unos y otros: 

Planos para trabajadores do una misma empresa en las quo existan varlos 

sindicatos, en cuyo caso los beneficios pactados con cada sindicato podrén no ser 

equivalentes; 

Personal sometido a un riesgo sensiblemente mayor quo el resto do los trabajadores, 

en cuyo caso la naturaleza del riesgo debe sor concordante con la del beneficio y 

ésto ser independiente do quo se trato do empleados do confianza o do los demás 

trabajadores; 

Personal que labore en establecimlentos ubicados on el extranjero, los cuales podrán 

tener beneficios diferentes por pafs; 

~: Deducción do los gastos do Provisión Social 

Para la deducibltídad do los gastos do provisión social a quo so refiero el articulo anterior, so 

observará lo sJgulente: 



Fracción 11 : En ningún caso los beneficios a los empleados de confianza que se 

establezcan en cada uno de los planos serán proporcionalmente superiores a los que se 

otorguen a ioS ctemAs trabajadores oonforme a dichos pianos, considerados con los que 

propordonon las Instituciones públicas de segundad social. Para determinar, en su caso, 

k>s gastos no deduclbfos. se dividirá el Importo de los gastos en el ejercicio 

correspondiente a cada grupo entro sus suek1os en el mismo periodo, si el cocionto que 

corresponda al grupo do omploados do confianza os supcrk>r 01 do los demás 

trabajadores, la diforonda so multiplicara por el Importo do los sueldos de los empleados 

de ronfianza. Los sueldos o los quo so refi-Ore esta fr3Cción serán calculado:; a baso de 

salario cuota diaria. 

Fracción 111: Cuando el plan contenga aportaciones do kls trabajadores o empleados de 

confianza deberán parliclpar por lo monos ol 75% de los ctog1bles. 

Fracción IV : Los ·pianos de provisión social deberán constar por eSCJito Indicando la 

focha a partir do ta cual so Inicio cada plan y se comunicarán al porsonal dontro del mos 

alguionte a dicho lnlckl. 

~: Pianes de Penskmos o Jubllacionos. 

Las penskmes o Jubilaciones que podrán doducirse en los términos de la rracción XII del articulo 24 

(LISR), serán DQuellas que se otorguen en forma de rentas vitalicias adicionales a las dol Instituto 

Mexicano del Seguro Social, pudiéndose pactar rentas garantizadas siempre que no se otorguen 

anticipos sobre la pensión ni se entreguen ol trabajador las reservas constituidas por la empresa. Sin 

embargo, cuandO los trabajadores manifiesten expresamo11te su conformidad, la ronta vitalicia podrá. 

convertirse on cualquier forma opcional do pago establecida on ol plan, siempre quo no exceda dol 

valor actuarla! de la misma. 

Tratándose do empleados do confianza el monto de la pensión o jubilación se calculará con base en 

el promedio de las percepciones obtenidas en Jos últimos 12 meses como mlnimo. 

Cuando so hubiera transferido el valor actuarial correspondiente al fondo de pensiones del trabajador 

se computaré el tiempo de servicio on otras empresas. 



~: Roserves para Fondo• do Pensiones o Jubilaciones y do Prtmas de AntlgOedad. 

Los reserves a que se refiero el artícukl 28 (LISR), doborán detorminarso conformo a slstomas do 

cálculo actuarla! que sea compatible con ta naturaleza do las prestaciones establecidas. Al crearso la 

reserva podrá distinguirse para ofoctos do\ cálculo actuarla! ontro la obligación quo surge al 

Implantarse o modíficarso ol plan, por concepto do s orvk:ios ya prestados o por servicios futuros. 

Cuando se haga la distinción dobcró aportarse al fondo ol costo normal de los sorvlcios futuros y por 

k:ls servicios ya prestados la aportación sorá una cantidad que no exceda del 10% anual del valor dol 

pasivo correspondlonto a ta focha do o!itnblocim!onto d<JI plan más los intcrosos quo gonorarla el 

saldo no doducido, a la tasa quo el ofocto establezca parn financiar ol plan. 

La reserva so incrementará con las aportaciono::. quo ofoctúo ol conlribuyonto y los participantes en 

su caso, y oon los inh;rosos, divlclondos y ganancias do capital quo so obtengan oon las Inversiones 

dol fondo y so disminuiré pcr los pagos do b€lneficios. gastos do administración y pérd;das de capital 

de las Inversiones dol fondo. 

En caso do utilidad o pérdida actuaria! de cuak'.1ulor ejercicio serfl. distribuida cn los ejercidos 

subsecuentes, do acuerdo al mólodo do financiamlonlo uW!zado. Los contribuyentes éeb-Oré.n 

presentar aviso cuando oonstituyan el plan para la creación de la reserva o cuando efectúen cambios 

a dicho plan. 

~: Requisitos anuales para Reservas dfl Pensiones o Jubilaciones y do Primas de 

An!lgOedad. 

Los contribuyentes quo constituyan las reservas e Que so refiere el artlculo 26 (LISR}, a partir de los 

3 meses siguientes a cada aniversario del plan, deberán formular y conservar a disposición de las 

autoridades fiscales la docurr,entactón Que e continuación se senala: 

Fracción 1: Balance actuaria! del plan. 

Fracción 11: Un infonne proporcionado por la Institución fiduciaria, Institución de seguros 

o sociedad mutualista, especificando los bienes o valores que forman la reserva y 

sonalando pormonorizadamento la forma como se invirtió ésta. 



Fracción m : CMculos y resultados de la valuación para el siguiente ano Indicando el 

monto do la aportación que efoctuaré el contribuyente. 

Cuando se constituyan reservas en un mismo fondo para primas do antigüedad y para 

pensiones o jubilaciones de los trabajadores, ta infonnación antas sof'lalada deberá 

llevarse por separado. 

~ : COntribuc.On de k:>s trabaJGdoros Qn Planos de Penskmos o Jubllaclones. 

Para k>s efectos del articulo 26 {LISR), podrá 'iactarso quo el trabajador rontribuya al financiamiento 

de 13 jubilación solamente en un porclento ob!igatorkl o igual para cada urio de los particlpontos, en la 

lntollgcncla do quo el retiro do su~ nportílcionos con los rondimiontos rorrospondientes só!o os 

pennislble cuando el trnbajador d6je la emprnsa antes do jubilnrso. 

Deberá. pactarse la posibi!id.úd do transforir a otra ornprosa a la quo el trabajador fuero a prestar sus 

servicios, el valor actuaria! correspondiente a su fondo do pensiones, siempre quo la transferencia se 

efoctúo por las Instituciones o soclododos outortzedas o quo so refiora la fracción 111 dot articulo 28 

(LISR) y el trabajador lo solicito. 
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