UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA
UNAN — LEON
FACULTAD DE CIENCIAS

DEPARTAMENTO DE MATEMATICA Y ESTADISTICA

VALUACION ACTUARIAL AL PLAN PRIVADO DE PENSIONES
DE UNA EMPRESA, AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006.

MONOGRAFIA PARA OPTAR AL TITULO DE
LICENCIADO EN CIENCIAS ACTUARIALES Y FINANCIERAS

PRESENTADO POR:
Br.: Anabell Gonzalez Olivas.
Br.: Martha Delia Martinez Meza.
Br.: German Hilario Molina Gomez.

TUTOR: MSc. CONSUELO FLORES MONTALBAN

LEON, OCTUBRE DEL 2007



INDICE

INTRODUCCION

OBJETIVOS

CAPITULO I: MARCO TEORICO

1.1.
1.2.

1.3.

1.4.
1.5.
1.6.
1.7.
1.8.

1.9.

1.10.
1.11.
1.12.
1.13.
1.14.
1.15.
1.16.
1.17.
1.18.
1.19.

Introduccion a los planes privados de pensiones
Principales razones que han motivado el desarrollo
de los fondos privados de pensiones

Distintas teorias justificativas de los planes privados
de pensiones

Clasificacion de los planes privados de pensiones
Planes de beneficios definidos

Planes de contribuciones definidas

Disefio del plan de pensiones

Requisitos para que un empleado sea incluido en el
plan de pensiones

Posibilidades de que el empleado contribuya al plan
de pensiones

La edad normal de jubilacion

Valuacion actuarial

Tablas y formulas de aplicacion

Tablas de decrementos multiples

Aplicacién monetaria del decremento multiple
Tablas de planes de retiro

Métodos de financiamiento de los planes de pensiones
Unidades de créditos

Edad normal de entrada individual

Edad normal de entrada individual, en funcion

de los salarios

CAPITULO II: DISENO METODOLOGICO

CAPITULO lIl: RESULTADOS

CAPITULO IV: CONCLUSIONES

CAPITULO V: RECOMENDACIONES

BIBLIOGRAFIA

ANEXOS

Péagina

0o ~NOo OOl Ea

0o

11
12
13
14
16
17
17
18
23
25
29
31
32

33



DEDICATORIA

A Dios todopoderoso y eterno que nos regalo el Don de la Vida vy el

entendimiento.

A nuestros Padres y Hermanos por su apoyo incondicional

A nuestros Maestros de la Universidad por compartirnos sus conocimientos

A nuestros Amigos y Amigas por sus consejos.



AGRADECIMIENTO

Primeramente, gracias a Dios por poner en nuestros caminos a tantas
personas, quienes han contribuido de forma significativa en nuestra
preparacion profesional.

Agradecimiento especial para nuestra Tutora Msc. Consuelo Flores Montalban
y nuestro Asesor Msc. Roger Joaquin Murillo, por su amistad, paciencia y su
constante apoyo durante el desarrollo de este trabajo Monografico.

Al Act. Mauricio Santamaria Ramirez por los consejos y los conocimientos
aportados en pro del mejoramiento de este trabajo.

De igual forma expresamos nuestros agradecimientos al Jurado Calificador de
esta Monografia; Lic. Martin Alonso, Act. Lucia Ramirez, Msc. Angela
Altamirano.

A nuestras familias por ser impulsoras de la culminacion de este esfuerzo.

A nuestros compafieros de estudios y amigos por compartir las angustias y
gratificaciones, a todos ellos gracias.

Con mucho carifio, humildemente:

Anabell, Martha y German



Valuacién Actuarial al Plan Privado de Pensiones de una Empresa, al 31 de Diciembre del 2006

INTRODUCCION

La llegada de una persona a los ultimos afios de su vida laboral plantea, en la
mayoria de los casos, un problema econémico de dificil solucién. Este
problema econdmico tiene su origen en la carencia de medios financieros para
hacer frente a las necesidades vitales de aquéllos que han alcanzado la
tercera edad.

La suposicion, normalmente efectuada, de que las necesidades financieras de
las personas mayores decrecen una vez que las mismas se han jubilado o
retirado de sus trabajos, no es totalmente exacta. Es cierto que algunos de los
gastos financieros mas importantes de la familia desaparecen durante esa
etapa. Pero es igualmente cierto que se presentan otros tipos de gastos de
naturaleza médica, desarrollo del ocio, etc., que tienden a compensar cualquier
posible disminucion de gastos. Ademas puede afirmarse que existe una
considerable presion social en contra de que se verifique cualquier distincién
sustancial en el nivel de vida de las personas una vez que se han jubilado. Por
todo ello, podemos concluir que al menos es cuestionable que se produzca
alguna disminucion significativa en las necesidades financieras béasicas de las
personas que han alcanzado la tercera edad.

Frente a este panorama de necesidades financieras basicas inalteradas,
hemos de mencionar la disminucion de ingresos financieros que normalmente
se produce desde el momento en que una persona, debido a su edad, deja de
trabajar. En primer lugar, hay que sefialar como el proceso normal de
envejecimiento afecta a todos los individuos alcanzandose un determinado
momento a partir del cual la persona es fisicamente incapaz de trabajar a los
niveles de eficiencia que son requeridos por lo sistemas productivos modernos.
Por otra parte, muchos trabajadores se retiran voluntariamente con el deseo de
llevar una vida mas descansada, dedicada al ocio y al desarrollo de intereses
personales distintos de los estrictamente relacionados con su trabajo.

La jubilacién no supondria problema financiero alguno si la totalidad de los
individuos que se retiraran del trabajo poseyeran suficientes recursos
financieros ahorrados. Sin embargo, la dura realidad es que s6lo una minoria
de los Jubilados es capaz de afrontar los gastos que supone el vivir
dignamente sin tener que trabajar. La razén de ello estriba principalmente en la
reducida tasa de ahorro individual que se produce a lo largo de la vida laboral
del individuo.

Ademas es evidente que se ha producido una modificaciéon del concepto de
responsabilidad social en la moderna sociedad industrial. Antiguamente los
miembros de la tercera edad de la familia residian con ella, siendo mantenidos
financieramente por los miembros mas jovenes de la misma. Asi mismo el
problema economico se ve agravado como consecuencia del aumento de la
longevidad media, la disminucion de las tasas de mortalidad ha dado lugar al
envejecimiento paulatino de la poblacion, por ello son cada vez més, en
términos relativos, los individuos que experimentan el problema financiero de la
jubilacién y que por tanto demandan una solucién factible para el mismo.
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Del problema que plantea la jubilacion se materializan tres tipos de soluciones:
el ahorro personal, dentro del cual se incluyen los contratos de seguros
individuales de vida y de rentas vitalicias; las pensiones de jubilacion
establecidas por los sistemas estatales de Seguridad Social; y los Fondos o
Planes Privados de pensiones.

De las tres alternativas planteadas para solventar la problematica que supone
la jubilacién de los trabajadores, se ha generalizado a nivel mundial como
primer alternativa viable, los Sistemas Estatales de Seguridad Social, sin
embargo debido a las deficiencias en cuanto a coberturas y a calidad de los
beneficios de estos sistemas estatales, los Planes Privados de Pensiones han
alcanzado en muchos paises un alto grado de aceptacion y desarrollo, dado
que se presentan como solucidbn complementaria a las deficiencias
enmarcadas en los Seguros Sociales.

Los Planes Privados de Pensiones fueron inaugurados por las organizaciones
de la industria privada hace mas de cien afos, y fueron disefiados para mejorar
la moral, la estabilizacion y la seguridad laboral a los empleados fieles a las
empresas en su vejez.

A raiz del creciente desarrollo de los Planes Privados de Pensiones,
experimentado en el contexto nacional tanto en empresas de caracter privado
como en instituciones del estado, por una parte, y también debido a la
necesidad de realizar valuaciones periddicas a dichos Planes para hacer los
sistemas cada vez mas capaces de asumir responsablemente las obligaciones,
nos hemos propuesto llevar acabo este trabajo de valuacién actuarial.

Confiando también en poder contribuir con la generacion de conocimiento,
estableciendo las pautas ante las diferentes metodologias de valuacion de
modo que el presente trabajo, sirva como punto de referencia para aquellos
profesionales involucrados con el tema 6 como punto de inicio para todo aquel
interesado en profundizar mas sobre los diferentes métodos de valuacion de
los Planes Privados de Pensiones.

Ciencias Actuariales y Financieras 6
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OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL:

» Realizar una Valuacion Actuarial al Plan de Pensiones de beneficios
definidos de una empresa, a través del método de edad normal de
entrada en funciéon de los salarios.

OBJETIVOS ESPECIFICOS:

» Describir la base de datos por sexo, edad, antigiedad y salario de los
trabajadores activos de la empresa.

» Establecer los supuestos actuariales para la determinacion de las
obligaciones del Plan de Pensiones.

» Construir la tabla de decrementos multiples que afecta al personal de la
empresa.

» Calcular el Capital Constitutivo de las Rentas a otorgarse a edad normal
de jubilacién.

» Determinar el Valor Presente de las obligaciones de la empresa por
servicios pasados y futuros, mediante el método de edad normal de
entrada en funcion de los salarios.

» Encontrar el superavit o déficit del fondo del plan de pensiones de la
empresa.

Ciencias Actuariales y Financieras 7
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CAPITULO |
MARCO TEORICO
1.1. INTRODUCCION A LOS PLANES PRIVADOS DE PENSIONES

En un sentido estricto, hemos de entender que un Plan Privado de Pensiones
es un acuerdo entre un empresario y sus empleados, en virtud del cual se
proporciona a los mismos, una vez que han alcanzado la edad de jubilacion, el
pago periédico de una pension que dura hasta el fallecimiento. La empresa o
institucion que establece un plan de pensiones se obliga a efectuar unos gastos
financieros que so6lo comenzaran a producirse, cuando los empleados
comiencen a jubilarse.

Durante los primeros afios los gastos crecerian tan so6lo muy moderadamente.
Al principio nadie recibiria pension alguna, y las pocas pensiones que se
devengasen no serian de un importe muy alto. Con el transcurso del tiempo, el
plan comienza a costar considerablemente, los empleados empiezan a retirarse
cada vez a un ritmo mas rapido, y aquellos ya jubilados no fallecen al ritmo
gue seria necesario para compensar la creciente entrada de nuevos jubilados.

Es una dura leccion que han aprendido las empresas que han establecido
Planes de Pensiones, que el verdadero coste de estos sistemas debe ser
soportado durante el periodo en que los empleados estan desarrollando su
actividad productiva, de manera que vayan acumulandose los medios
financieros que constituyan un fondo que sea suficiente para hacer frente al
pago de las pensiones vitalicias de jubilacion de los que vayan retirandose.

Podemos completar nuestra definicion de Plan Privado de Pensiones, dada con
anterioridad, afirmando que el acuerdo entre el empresario y los empleados
que facilita los medios econémicos para el periodo de jubilacion, debe suponer
la puesta en marcha de un sistema mediante el cual se vaya creando, durante
la vida laboral de los empleados, un fondo de recursos financieros que alcance
el nivel de suficiencia requerido para hacer frente a las obligaciones contraidas.

1.2. PRINCIPALES RAZONES QUE HAN MOTIVADO EL DESARROLLO DE
LOS FONDOS PRIVADOS DE PENSIONES

Entre las principales razones que han motivado el desarrollo de los planes
privados de pensiones durante los dltimos afios tenemos en primera instancia
la idea de que el establecimiento de un Plan Privado de Pensiones incrementa
la productividad de los trabajadores, y por tanto de la empresa, haciéndola méas
competitiva en el mercado.

Otra razon de especial importancia radica en el tratamiento fiscal que se aplica
a los fondos de pensiones. En concreto, las ventajas fiscales para las
empresas, suelen consistir en la consideracion como gasto deducible del
Impuesto sobre la Renta de Personas Juridicas, las contribuciones que las
mismas realizan para conformar el fondo de pensiones, por otro lado, las
contribuciones que realiza el empresario al fondo no son consideradas como
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renta del empleado a efectos del Impuesto sobre la Renta de personas
naturales, so6lo es considerada como renta gravable cuando el empleado
habiéndose Jubilado empieza a percibir la pension.

Un punto que al igual que los argumentos anteriores, debe considerarse
también como razén promotora del desarrollo de los Planes Privados de
Pensiones es el nivel de negociacién colectiva entre el gremio sindical y el
gremio empresarial. Ambos en busca de mejorar las relaciones laborales entre
empleado y empleador logrando asi sacar mutuas ventajas el uno del otro, han
encontrado en estos sistemas de incentivo una oportunidad de fortalecer dichas
relaciones entre los dos sectores.

La dltima razon y no por esto menos trascendente que las anteriores, ha sido la
crisis que los Sistemas de Seguridad Social han experimentado en los paises
occidentales. Esta crisis tiene su origen, en el peculiar sistema de financiacion
seguido por los sistemas estatales. Este se caracteriza por el pago de las
pensiones mediante recursos obtenidos via impuestos, que supone la
inexistencia de un fondo que se vaya creando conforme los trabajadores van
desarrollando su vida productiva. En este sistema de reparto, las
contribuciones a la Seguridad Social que se deducen en base a un porcentaje
de los salarios de los trabajadores, son pagadas inmediatamente en forma de
rentas a aquellos otros que ya se han jubilado. Como tales contribuciones son
distribuidas inmediatamente entre los jubilados, no se acumula fondo alguno, y
por tanto la cuantia total del ahorro del pais se ve disminuida en el importe de
tales contribuciones, en contraste con lo establecido en los Planes Privados de
Pensiones, que suponen una acumulacion real de fondos que se invierten en
bienes reales o financieros muy bien definidos para hacerlo crecer aun mas.

1.3. DISTINTAS TEORIAS JUSTIFICATIVAS DE LOS PLANES PRIVADOS
DE PENSIONES

La mas antigua de estas teorias es la que gira en torno al concepto de
“depreciacién humana”. De acuerdo con esta teoria, de la misma manera que
se constituye un fondo para la depreciacién de la maquinaria y del capital
industrial, que permite su sustitucién una vez que el mismo se ha gastado, es
necesaria la constitucién de un fondo financiero que permita hacerse cargo de
los trabajadores, una vez que por haber alcanzado determinada edad, estos ya
no sean capaces fisicamente de seguir trabajando y tengan que jubilarse. Sin
embargo la validez de la analogia entre la depreciacién fisica del capital y la
depreciacion humana, de cara a explicar el desarrollo de los planes privados
de pensiones, ha sido criticada y ha de construirse en base a otro tipo de
razonamientos.

Asi, en afos recientes ha sido aceptada con caracter general la teoria del
“salario diferido”, como justificacion de los planes privados de pensiones. De
acuerdo con esta teoria, las pensiones de jubilacién no serian sino una parte
del coste salarial, que estaria compuesto, de un lado, por los salarios
nominales pagados a los trabajadores, y de otro, por el coste derivado de la
constitucion del fondo de pensiones.

Ciencias Actuariales y Financieras 9
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Esta teoria tiene un particular atractivo en relacién con la negociacion colectiva
de los planes de pensiones. Ademas, se pone de manifiesto cdmo el coste de
los planes de pensiones forma parte de los salarios reales que perciben los
empleados. Y es que, si bien es cierto que dicho coste no es percibido
inmediatamente en dinero por los trabajadores, forma parte del coste laboral
total que paga el empresario, y que a éste no le supondria ningun esfuerzo
pagar directamente tal coste a los empleados junto con su salario a cambio de
no establecer plan de pensiones alguno.

La teoria del salario diferido pone de manifiesto cdmo en ultima instancia el
coste del plan de pensiones es pagado por el trabajador. Ello tiene gran
trascendencia, sobre todo a la hora de justificar politicas que favorezcan los
planes privados de pensiones, en relacion con la Seguridad Social estatal.
También tiene importancia esta teoria para justificar el tratamiento fiscal
favorable, que en la mayor parte de los paises occidentales se da a los fondos
privados de pensiones. Si las contribuciones de la empresa a un fondo de
pensiones no son sino el pago de un salario diferido a sus trabajadores, es
facilmente justificable que sélo cuando tal salario se pague en el futuro en
forma de pension, el mismo sea considerado como renta. Por tanto, las
contribuciones que en el presente se realicen para el fondo de pensiones no
deben ser consideradas como renta del empleado a efectos del Impuesto sobre
la Renta de personas naturales.

1.4. CLASIFICACION DE LOS PLANES PRIVADOS DE PENSIONES

Los Planes Privados de Pensiones pueden ser clasificados dentro de dos
categorias primarias basados en la manera en que los beneficios de pensién
estdn determinados. Los planes que proveen beneficios determinados
basados en férmulas especificas, en la practica son clasificados como “Planes
de Beneficios Definidos”. En los planes en que las contribuciones son
adjudicadas a una cuenta de cada empleado los que serdn usados para
proveer beneficios de pension, pero que no especifica la cuantia de los
beneficios determinados son clasificados como “Planes de Contribuciones
Definidas”.

1.5. PLANES DE BENEFICIOS DEFINIDOS

Estos tipos de Planes, estructurados en el modelo de Beneficios Definidos, son
planes que por su naturaleza y objetivos incluyen en sus disefios los riesgos
financieros y de longevidad a los cuales esta expuesta la poblacién cubierta.

Como su propia denominacion lo indica, esta modalidad de planes dan la plena
certeza a los trabajadores de la cuantia de la pension que recibiran una vez
que alcancen la edad de jubilacién, ya que dicha cuantia estard sujeta en
funcion del salario y del tiempo trabajado por el empleado, sin que las
condiciones del mercado financiero y la mejora de la esperanza de vida de la
poblacion cubierta sea factor de incidencia en el monto de las pensiones, de tal
manera que para cada trabajador podra estimarse muy acertadamente cuanto
recibird de pension al momento de su retiro, sin tener que esperar hasta que
este se dé, para poder asi cuantificar el monto de la pension.

Ciencias Actuariales y Financieras 10
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De tal forma que la institucibn o empresa que establece Planes Privados de
Pensiones bajo esta modalidad, se compromete con sus trabajadores a
otorgarles pagos de pensiones previamente establecidas en los estatutos, sin
gue estas sean afectadas por los factores previamente mencionados, ya que
las incidencias que provoquen dichos fenOmenos seran asumidos ya sea a
través de financiamiento interno con capital propio de la empresa 6 en el mas
recomendable de los casos con reajustes en el nivel de las contribuciones o
aportaciones al plan.

1.6. PLANES DE CONTRIBUCIONES DEFINIDAS

Los planes basados en el modelo de contribuciones o aportaciones definidas,
son aquellos en los cuales las prestaciones o beneficios que recibiran los
empleados que alcancen el retiro, se determinan sobre la base de los activos
del fondo de pensiones, 0 sea sobre la totalidad de las aportaciones realizadas
por el empleador y/o afiliado en caso de planes con sistemas de financiamiento
mixto, mas la renta de las inversiones realizadas con el mismo fondo.

Estos Planes de contribucion definida, también conocidos como Planes de
cuenta individual, como su propia denominacion alternativa lo sugiere proveen
una cuenta para cada empleado. Los beneficios al momento del retiro, estan
basados en el monto de dicha cuenta individual.

En este sentido las pensiones de cada empleado variardn en muchos casos
con las pensiones de los demas beneficiados, ya que la cuantia de la pension
dependera de lo acumulado en cada cuenta individual, de tal forma que
aquellos empleados con mayor cuantia de aportaciones tendran una mayor
pension que los empleados que a iguales condiciones hayan aportado menos
cuotas a su cuenta individual.

Bajo este sistema de aportaciones definidas, de cierto modo la cuantia de las
pensiones de cada jubilado, durante el periodo activo, seran un poco inciertas
en cuanto a la exactitud del monto a recibir, ya que este dependera de las
condiciones econdmicas del mercado financiero en los cuales se capitalicen las
inversiones, de tal forma que ante una baja de las tasas de interés los
rendimientos de dichas inversiones seran afectados en la misma proporciony a
un alza de las tasas de interés los rendimientos de las inversiones se verian
beneficiados en la misma proporcién, contribuyendo asi a acumular un mayor
capital en cada cuenta.
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1.7. DISENO DEL PLAN DE PENSIONES

La primera tarea que hay que emprender antes de poner en funcionamiento un
plan de pensiones, consiste en disefiar los elementos basicos del mismo, es
decir, establecer una regulacion de los diferentes extremos que constituyen el
plan de pensiones. Asi por ejemplo, habrd que determinar que empleados
estaran cubiertos por el plan, en que casos una persona concreta podra ser
incluida en el mismo, que tipo de beneficios otorgara el plan, y en que
circunstancias se tendra derecho a tales beneficios, etc.

1.8. REQUISITOS PARA QUE UN EMPLEADO SEA INCLUIDO EN EL
PLAN DE PENSIONES

Los requisitos de inclusion estdn basados en la edad, afios de servicio y
clasificacion laboral.

En lo que respecta a la edad, ésta suele actuar de dos formas. Generalmente
se establece una edad minima para ingresar en el plan de pensiones, esto para
evitar incluir empleados que acaban de ser contratados. Por otro lado esté el
requisito que establece una edad maxima para ser incluidos en el plan de
pensiones, se trata de evitar que aquellas personas que son ya mayores y
estdn mas cerca de jubilarse entren a formar parte del plan. El problema de
incluir personas ya mayores es claramente financiero.

Otro requisito de inclusion es el de la clasificacion laboral de los participantes.
Es normal excluir de los planes privados de pensiones a aquellos trabajadores
que por ser contratados a tiempo parcial o temporalmente, es previsible que no
lleguen a prestar sus servicios de forma permanente a la empresa durante un
periodo de tiempo suficientemente prolongado.

1.9. POSIBILIDADES DE QUE EL EMPLEADO CONTRIBUYA AL PLAN DE
PENSIONES

La financiacion del plan de pensiones por parte del empleado es una cuestion
de excepcional importancia. Y es que, aun cuando la mayor parte de los planes
de pensiones son financiados por el empresario, existen determinadas
circunstancias que pueden hacer aconsejable que una parte de su
financiamiento corra a cargo del empleado. Sin embargo, hemos de sefalar
que la tendencia en los Ultimos afios es que cada vez sea menor el numero de
planes de pensiones en los cuales los empleados contribuyen a su
financiamiento.

1.10. LA EDAD NORMAL DE JUBILACION

La edad normal de jubilacién, en la mayor parte de los planes privados de
pensiones, en casi todos los paises, es la de 65 afios. Esta edad se ha
generalizado en parte porque es la edad a la que se comienzan a percibir
normalmente las prestaciones de la Seguridad Social, y en parte también
porque garantizar prestaciones a los empleados a partir de una edad anterior
tendria un coste actuarial mayor, dada la elevada esperanza de vida existente
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en los paises industrializados. Sin embargo, esto no significa que muchos
planes privados de pensiones no establezcan la posibilidad de que un
empleado se retire a una edad anterior a la edad de 65 afios, en dicho caso se
establece que la pension a percibir a partir del retiro anticipado se reduzca en
la correspondiente proporcion actuarial.

Por dltimo los planes de pensiones suelen establecer la posibilidad de que el
empleado retrase su jubilacion hasta una fecha determinada (por ejemplo, los
70 afos de edad). Esta posibilidad se recoge en muchos planes de pensiones,
porque en ciertos casos particulares puede ser importante para la empresa
tener una mayor flexibilidad a la hora de programar el retiro de los empleados
claves, que han alcanzado la edad normal de jubilacion, y cuya cesacién de
servicios inmediata podria causar graves trastornos a la empresa, pero a
diferencia con las jubilaciones anticipadas, en este caso no suele establecerse
el correspondiente aumento actuarial de la pension de jubilacién en proporcion
al nimero de afios en que se ha diferido la fecha de la misma.

La razon de este hecho nace en la teoria de que si un plan de pensiones quiere
cumplir realmente su proposito, la eleccién de una fecha de jubilacion posterior
a la normal no debe ser atractiva para ningun empleado: se trata, claramente,
de no incentivar jubilaciones retrasadas, manteniendo a la vez la flexibilidad
exigida por la politica laboral de la empresa que establece el plan.

1.11. VALUACION ACTUARIAL

La valuacién actuarial es el instrumento técnico que permite determinar a una
cierta fecha y para el periodo de proyeccion que se contemple, la suficiencia de
los recursos financieros para hacer frente a los compromisos contraidos, y
contribuye a establecer el equilibrio financiero de los recursos de la empresa.

La valuacion de un sistema Privado de Pensiones ya en marcha, implica
basicamente calcular el valor actual de los recursos (valor actual actuarial de
los aportes futuros y valor de las inversiones existentes al momento del célculo)
y compararlo con el valor actual actuarial de los egresos (beneficios ya
otorgados, los que deban otorgarse en el futuro y gastos de funcionamiento del
sistema). Si la diferencia entre el valor actual de los recursos y el valor actual
de los egresos fuese positiva, la situacién es de superavit, caso contrario es de
déficit actuarial. Si la diferencia fuese nula existira equilibrio actuarial.

En el calculo de los valores actuales actuariales intervienen diversos
elementos, tanto enddgenos como exdégenos del grupo a cubrir. Resulta
altamente necesario estudiar el comportamiento de los elementos enddégenos
en el grupo al que se aplicaran. A falta de informacién propia del grupo a cubrir
se hace indispensable recurrir a otras experiencias, cuya aplicaciéon debe
considerarse en cada caso. Todo esto se refiere basicamente a la mortalidad,
invalidez, nupcialidad, fecundidad, ingresos y egresos de afiliados, etc. Los
elementos exdgenos deben aplicarse con la mayor prudencia, dada la
repercusion que pueden generar, por ejemplo: nivel de actividad econémica,
tasas de interés, etc.
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Esto es asi porque en todo momento debe preservarse el equilibrio entre los
valores actuales actuariales de los compromisos y los activos contables que
responden a estos compromisos. El calculo supone prever el fiel cumplimiento
de todos los compromisos adquiridos, que generalmente se refieren al retiro, la
invalidez y la muerte. En todos los casos, es necesario conocer el sexo de los
componentes del grupo, por la diferente sobrevivencia de hombres y mujeres,
asi como el estado de invalidez o de no invalidez, para cuantificar su incidencia
en los calculos.

La técnica de valuacién actuarial permite medir la evolucién del sistema en el
mediano y largo plazo, determinando la suficiencia de los aportes para el
cumplimiento de los compromisos y permite visualizar, en caso de
desequilibrio, la necesidad de alterar los recursos con suficiente antelacion, asi
como producir las modificaciones pertinentes, en los aspectos legales y
reglamentarios que permitan el equilibrio y estabilidad que debe privar en estos
sistemas.

La existencia de un déficit actuarial es consecuencia natural del funcionamiento
de todo sistema que arranca a plena carga. En efecto, suelen concederse
beneficios por igual a todos los afiliados sin que hubieren efectuado los aportes
necesarios para financiarlos.

Si bien el déficit actuarial, consecuencia de aportes no realizados y la
consiguiente capitalizacion de sus intereses, es un capital faltante, su
exigibilidad puede no ser inmediata sino producirse en el curso del tiempo. En
un sistema técnicamente financiado puede existir déficit, originado en el
deterioro producido en las inversiones como consecuencia de procesos
inflacionarios o de situaciones negativas en los mercados. Por ello se hace
necesaria la periddica revision del plan de pensiones pues estd sometido a
complejas variables, que inducirdn a la toma de oportunas decisiones a los
efectos de mantener su equilibrio a largo plazo.

En un plan que contemple tanto personal activo como jubilado, operan
practicamente los mismos términos de valuacion para el segmento de
jubilados, pero éstos solo se verian afectados por la mortalidad a diferencia de
los miembros activos que son afectados por multiples decrementos. Se hace
necesario llevar una estadistica exacta de todas las rentas entregadas en el
periodo garantizado y de las que deberan pagarse sobreviva o no este periodo
el pensionado; luego determinar el valor presente a la edad del jubilado de las
rentas vitalicias diferidas las cuales se empezaran a pagarse cuando el periodo
de pago garantizado llegue a su término. Habiéndose determinados los costos
de ambos periodos de pagos de pensiones, estos se suman con los costos que
el Plan tendra que soportar por los empleados aun activos dentro de la
empresa de tal forma que se pueda consolidar un solo costo del Plan, para lo
cual la administracién tendra que considerar dentro las diferentes alternativas
de financiacion la méas adecuada.
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1.12. TABLAS Y FORMULAS DE APLICACION

Los elementos actuariales para la determinacion de las aportaciones,
obligaciones y reservas en los fondos colectivos para prestaciones al personal
de las empresas, necesariamente tienen sus bases en determinados
supuestos. Tales supuestos son, por ejemplo, tasas de interés, tasas de
mortalidad, tasa de continuacion dentro del plan, tasas de incapacidad, tasas
de separacién del personal antes de llegar a la edad de retiro, tasas de
crecimiento de salarios, distribucién por edades de los ingresantes al plan, etc.

Los supuestos basicos a que esta expuesto un plan de prestaciones, implica el
uso de una o varias tablas que representan el resultado de una cierta
experiencia de la cual esperamos que no difiera significativamente con la que
tendremos en la poblacion a la cual se piensa aplicar el referido plan. Al
escoger determinadas tablas estamos asumiendo probabilidades de que
determinados eventos se realicen.

1.13. TABLAS DE DECREMENTOS MULTIPLES

Puesto que las prestaciones difieren en cuanto a que los siniestros y sus
montos obedecen a distintas causas tales como muerte, incapacidad,
separacion prematura, o retiro, los métodos analiticos aplicados a casos de un
solo decremento, tal y como se aplican a las tablas de mortalidad, pueden ser
extendidos a fin de establecer una teoria mas general que contenga la
aplicaciéon simultanea de los diversos decrementos a que esta sujeto un
determinado grupo de vidas, decrementos cuyas causas fueron sefialadas, en
su mayoria, al principio del presente parrafo.

Los modelos matematicos mediante los cuales se pueden hacer andlisis de dos
0 mas causas de decrementos de un conjunto de vidas, constituyen en
conjunto la llamada teoria de decrementos multiples, cuya aplicacion da origen
a la construccion de las tablas denominadas “Tablas de decrementos
multiples”. Las tablas de decrementos multiples suponen un grupo o conjunto
de vidas sujetas a varias causas de salida, independientes estas causas entre
si, y las cuales estan operando continuamente. Este grupo se supone cerrado,
0 Sea que no existen ingresos ni reingresos después de que empiezan a operar
los distintos decrementos.

Una tabla comunmente usada es la GAM 83 (Group Annuality Mortality 1983)
combinada para Hombres y Mujeres, tabla que se presenta en el Anexo # 1
para ejemplificar lo referido, en la cual la mortalidad se combina con distintas
causas de decrementos, donde se tiene:

ly = namero de vidas gue alcanzan la edad “x” en servicio activo dentro de la

empresa.

d, = ntmero de vidas gue dejan de prestar servicios por causa de muerte entre
la edad “x” y la edad “x+1".
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Wy = ntimero de vidas que salen del servicio por causas distintas de la muerte,
incapacidad o jubilacién, entre las edades “X" y “x+1".

h. = ntmero de vidas gue salen del servicio por incapacidad, entre las edades
HXH y “X+1”_

"= nimero de vidas que salen del servicio por haber llegado a la edad de
retiro “Xx”.

. () .
Si representamos por d.”" el namero total de decrementos entre las edades “x”

(d) - .
y “x+1”; Yx " |a probabilidad de que una vida de edad x, que en adelante
abreviaremos con el simbolo “X”, salga del grupo en servicio por causa de

w) 4 40 .
muerte; y 9%, 9x, Y%, las probabilidades de que X salga del grupo en
servicio por causas de baja, incapacidad y retiro, respectivamente. Se tienen
las siguientes relaciones:

d=d, +w, +h +r, (1)
Ix_d>((T) :Ix+1 (2)
qid):dx/lx; qS(W):Wx/Ix ; qih):hx/lx ; qir):rx/lx (3)

Si representamos por Y la probabilidad de que X salga del grupo por
cualquiera de las causas antes apuntadas, tendremos que:

g, =(d, +w, +h +r )1 =q@ +q™ +q" +q!" 4)

Similarmente, si p es la probabilidad de que X permanezca en servicio un afo

mas; » Px es la probabilidad de que X permanezca en servicio por lo menos n

~ (h) . . -
afnos; y n/qx la probabilidad de que X permanezca N afos en servicio y salga
dentro del siguiente afio al N por causa de invalidez, tendremos lo siguiente:

|ox=1—qx=||”l npx=|f”=1—nqx n/Q£“)=h|“”
X o X , X (5)

Por todo lo anterior se ve, que los criterios para obtener una probabilidad
deseada son similares a los que se aplican para los casos en que el Unico
decremento es la muerte; e igual a como se construye una tabla de mortalidad,
se podra construir una tabla de cuatro decrementos con la asuncion de un radix
(raiz), arbitrario, aplicando las relaciones (1), (2), y (3).
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1.14. APLICACION MONETARIA DEL DECREMENTO MULTIPLE

La aplicacion de las probabilidades al decremento multiple, en conjunto con
funciones de interés compuesto, se hace de acuerdo con los principios
aplicados a las tablas con el Unico decremento de mortalidad.

El valor presente de una serie de pagos anuales de 1.00 comenzando a edad

X y continuando durante el tiempo en que X esté activa dentro de una
empresa, seria de acuerdo con la notacion de tabla referida:

12
— 2 _ t
a, =Vp, +VZ, P, +..= D VD,
t=1

. v=1(1+i). D, =Vl . N I
Siendo ]/( ) X x; N, :ZDXHH’ y recordando que las 'x son
t=1
vidas en la condicién especial de trabajadores activos de una empresa.

El valor presente de una serie de pagos de 1.00 anual pagadero m veces al
afo, comenzado los pagos a la edad X y continuando mientras X esté en
servicio activo, sera:

D
1/m 2/m X+t/m
a(m):ix I, +v Ix+]/m+v IX+2/m+... :ix 1+; t
“om l, m D,
m-1
N, ———D, (m)
_ X N
m 2m 2m D, D,
ZDxH/m m-—1 Nx_n;_le
B N =, =T,
Siendo: x m X Ly 2m

Siempre en el entendido que las 'x son tomadas del niumero de activos en la

tabla de decrementos multiples.

En término de funcién de los conmutativos, en general, segun el tipo de
anualidad, ya sea anticipada o vencida éstas se clasifican en:
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)] Anualidades vencidas:

a) Anualidad vitalicia vencida, pagadera mveces al afio.

Nx+1 m-1
7+7
D 2m

X

(m) —
a, =

b) Anualidad vitalicia vencida diferida K afios, pagadera m veces al
afno.

Nx+k+1 + m-1 . Dx+k
D 2m D

X X

(m) _
k/ax -

c) Anualidad temporal vencida, pagadera m veces al afio.

Nx+1 — Nx+n+1 m-1 . Dx - Dx+n
D 2m D

X X

(m) _
a‘><:ﬁ -

i) Anualidades anticipadas:

a) Anualidad vitalicia anticipada, pagadera mveces al afo.

am N m-=1
a,"” =—>—-——
D, 2m
b) Anualidad vitalicia anticipada diferida kK afios, pagadera m veces al
afo.

Nx+k _ m_l‘ Dx+k
D 2m D

X X

5 (m) _
k/ax -

c) Anualidad temporal anticipada, pagadera m veces al afo.

m) _ Nx B Nx+n _ m_1. Dx _Dx+n
" D 2m D

X X

..(
a'X

1.15. TABLAS DE PLANES DE RETIRO

La tabla de planes de retiro, como su nombre lo indica, estd formulada de
acuerdo con la experiencia que han tenido algunas empresas en relacion a la
persistencia de su personal, el incremento que han sufrido los salarios dentro
de un cierto numero de afos precedentes a su construccion, y valores
conmutativos calculados, al igual que en las tablas de mortalidad, en base a un
interés efectivo que se supone ganar en la inversion de los fondos.

Un ejemplo de las tablas en referencia se presenta en el Anexo # 2 con tasa de
interés técnico del 5.75%, donde tenemos:
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l = ntmero de personas que contindan o persisten dentro de un plan de retiro,
a la edad x. De aqui en adelante, a menos que se especifique lo contrario, se

entendera por 'x esta ultima definicion.

En general, si la edad de retiro es a los kK afios de edad, entonces la

probabilidad de que un empleado de edad X <K contintie dentro del plan a la
fecha de retiro, sera:

Ik/lx

Si para un grupo dado se tienen M

se esperara que se jubilen:

x miembros de edad x en el plan de retiro,

|
m, =-*
IX

X

Sx = salario devengado por X en relacién a una unidad monetaria que
potencialmente devengara (dentro de un mismo escalafén) a partir de cierta
edad. Esta consideracién se hace debido al aumento que tienen los salarios
debido principalmente a la reducciéon del poder adquisitivo que sufre con el
tiempo cada unidad monetaria.

Si k es la edad de retiro, entonces tendremos que la tasa de compensacion
por unidad de salario devengado actualmente por X; o lo que es lo mismo, lo

que ganara X a la edad k después de sus incrementos de salario por cada
unidad actual, sera:
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1.16. METODOS DE FINANCIAMIENTO DE LOS PLANES DE PENSIONES

Un método de financiamiento es un método Planificado en funcion de los
costos u obligaciones de un determinado Plan. Mediante este método que
supone realizar pagos periodicos para amortizar los costos, se acumularan las
reservas requeridas a la edad normal de retiro para responder al pago de las
pensiones. Una parte de esta acumulacion de recursos financieros se dedica a
la amortizacion de las obligaciones del plan por servicios pasados de los
trabajadores y la otra parte se dedica a la amortizacion de las obligaciones del
plan por servicios futuros de los miembros del plan. La parte asignada al pago
por servicios pasados puede ser amortizada sobre un periodo arbitrario de
afios, mientras que la parte correspondiente al pago por servicios futuros es
amortizable en base a un niumero especifico de afios, los cuales se determinan
cada afio, desde la fecha de valuacion hasta la fecha normal de retiro.

Razones que impulsan a los métodos de financiamiento:

i) Incrementar la seguridad de los beneficios por acumulacion de los activos
en una modalidad Planificada.

i) Proveer de un tratamiento equitativo a diferentes generaciones de
empleados y accionistas, por atribuir costos de pensiones razonables a
cada afo.

iif) Proveer alguna flexibilidad de las contribuciones en la medida del tiempo,
generalmente por diversos pagos de los servicios pasados.

Iv) Proveer un sistema que reconozca apropiadamente los costos sobre el
tiempo de trabajo de nuevos ingresos dentro del plan.

No esta en discusion en este trabajo si la empresa que establecié el Plan, auto
administra el fondo sin costos o con costos, si el fondo es administrado
mediante un fideicomiso en donde el fideicomisario retiene gastos de
administracion, o si el fideicomiso compra el contrato de rentas a una compafia
aseguradora que cobra una anualidad recargada con los gastos en que
incurrird en adquisicion y administracion. Tampoco es tematica de esta tesis la
determinacion de recargos para gastos, ni el como se administra la inversion de
los fondos generados por los aportes.

El objetivo que se persigue es establecer el valor presente de las obligaciones
de un plan de pensiones con prestaciones definidas en forma de rentas
vitalicias, proponiendo un sistema de aportes al fondo, en base al valor de las
obligaciones del plan y la forma en que estas pueden ser amortizadas mediante
aportes o contribuciones a un fondo que se invierte y crece con dichos aportes,
mas los rendimientos de las inversiones de tal forma que pueda cumplir con el
cometido de acumulacion del capital necesario durante la vida laboral de cada
participante, para que una vez jubilados se pueda cumplir con el pago de los
beneficios ofrecidos.
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Existen diferentes métodos de Financiamiento ya estandarizados, los cuales se
usan para constituir el plan, teniendo éstos como objetivo fundamental:

a) Los aportes durante la vida laboral de los participantes, de tal manera que
poco a poco en el tiempo se vayan formando los fondos.

b) Que los métodos aunque varian, todos buscan en forma aproximada
determinar el capital constitutivo necesario para hacer frente al pago de las
obligaciones, al momento del retiro.

1.17. UNIDADES DE CREDITOS

Este método determina los aportes anuales para el financiamiento del fondo, en
base a los créditos que cada participante gana en ese mismo afio. Los créditos
se pueden determinar de la siguiente manera:

- Asignar a cada participante del plan un porcentaje de su salario actual, por
cada afio trabajado, en forma de pension vitalicia a partir de los 60 afios.

- Establecer una cantidad fija anual, previamente determinada por el plan,
hasta alcanzar una cantidad maxima o tope.

1.18. EDAD NORMAL DE ENTRADA INDIVIDUAL

Si se define como Costo Normal (CN) a la prima anual nivelada, que
individualmente es necesaria de aportar durante la vida laboral de cada
empleado, empezando desde su edad de ingreso al plan, o edad de entrada,
para tener a la edad de retiro o jubilacién el fondo necesario para otorgar un
Beneficio Proyectado (BP xj) de pension.

Si ademas definimos la Obligacion Acumulada (OA) a la fecha de valuacion
como el exceso del valor presente de BP xj a la fecha de valuacién a edad
actual del empleado (xa), sobre el valor presente de las futuras contribuciones,
tendremos que, para calcular el Costo Normal, usaremos el principio de
matematicas financieras que nos dice que para calcular una cuota nivelada,
anticipada, se divida el valor presente de las obligaciones (VPO) entre el valor
presente de una anualidad anticipada (a):

_ VPO xe
a

CN

Siendo:
VPO xe = Valor Presente de las Obligaciones a la edad de entrada.

4. = valor presente de una anualidad temporal vencida de $1.00 pagadero
anualmente desde la edad de entrada hasta la de jubilacion.

VPO xa = Valor Presente de las Obligaciones a la edad actual

%= valor presente de una anualidad temporal vencida de $1.00 pagadero
anualmente desde la edad actual hasta la de jubilacion.
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OA=VPOxa-CN -a,

BP, -al™ N, —N,
— X W _CN.—2 A"
D D

xa xa

El procedimiento propuesto en este plan es un sistema de contribucion
denominado “Costo Normal desde edad de entrada en base a los salarios”
devengados por los miembros desde la edad de entrada o ingreso al plan, por
lo cual nos detenemos a explicarlo de manera detallado.

1.19. EDAD NORMAL DE ENTRADA INDIVIDUAL, EN FUNCION DE LOS
SALARIOS

El procedimiento que vamos a considerar es muy parecido en sus conceptos al
Método anterior, en donde la cuota nivelada es un valor absoluto. En el método
propuesto se considera que las contribuciones son % nivelados con respecto a
salarios que va devengando el empleado a lo largo de su permanencia dentro
de la empresa. Los salarios, base de la contribucion, van aumentando con el
tiempo de servicio dentro de la empresa, y en consecuencia con la edad, por lo
que aungque el % es el mismo la contribucion crece afio con afo, en términos
absolutos, por lo cual pareciera mas logico aplicar un procedimiento que esté
en funcion de los salarios, cuando se refiere a todos los participantes activos,
con respecto a la nébmina de pago de los empleados pertenecientes al Plan.

Se trata siempre de dividir el valor presente de las obligaciones del Plan de
Pensiones en dos tantos:

a) El que corresponde a servicios pasados. Es decir que del total de
obligaciones una parte corresponde a beneficios ya ganados por cada
participante del plan al momento de la valuacion. La suma de los valores
que corresponden a todos los participantes, es la obligacion del Plan por
servicios pasados.

b) El que corresponde a servicios futuros. Para cada participante hay una
parte que corresponde a servicios futuros, por la probable vida laboral del
participante, establecida por la diferencia entre la obligacion total que le
corresponde al Fondo, menos la parte calculada por servicios pasados. La
suma de los valores que corresponden a cada participante sera la
obligacién del Plan por servicios futuros.

Dado que este ultimo método de Financiamiento esta en funcion de los Salarios

devengados por los miembros del plan, se procede a explicar la forma de
compensacion de los salarios.
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TABLA DE COMPENSACION SALARIAL

Cuando hablamos de salarios, entra un nuevo concepto a conocer. Los salarios
de los empleados en general, que se jubilan por ejemplo a la edad de 60 afos,
pueden crecer hasta llegar a la edad en que el empleado cumple 59 afos, en
donde su valor unitario es de $1.00. En algunos casos por razones de requisito
de antigliedad, el empleado tiene que seguir laborando dentro de la empresa
mas alla de la edad normal de Jubilacion, en estos casos suponemos que no
incrementan los salarios, de tal forma que se considera el mismo valor unitario
de $1.00, para no estimular la permanencia de los empleados que hayan
cumplido con todos los requisitos para jubilarse.

La formula para determinar el factor de compensacion salarial esta dada por:
s, =(1+c)'™

Donde € = factor de crecimiento salarial anual

Una vez definida la forma en que se determinan la compensacion de los
salarios, se continta con la explicacién del método.

El método consiste en lo siguiente:

a) Determinar el valor presente de las obligaciones del plan, desde la edad
de entrada de cada participante.

b) Calcular el valor presente, también a la edad de entrada, de los salarios
que el participante devengara durante toda su vida laboral.

c) Determinar la proporcion de los salarios, mediante la relacion de a)
dividido entre b). Este es el % nivelado de los salarios desde la edad de
entrada.

d) Calcular el valor presente, ahora a la edad actual (al momento de la
valuacién), de los salarios que el participante devengara durante el
resto de vida laboral; es decir, desde la fecha de valuacion hasta la
fecha de su retiro.

e) Determinar el valor de las obligaciones por servicios futuros,
multiplicando c) x d). Es decir se aplica el % nivelado del salario desde
edad de entrada, al valor presente de los salarios futuros del
participante.

f) Determinar el valor de las obligaciones por servicios pasados, restando

de las obligaciones totales al momento de la valuacion, el valor de las
obligaciones por servicios futuros.
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En formulas seria lo siguiente:

I.  CALCULO DEL SALARIO ESTIMADO A EDAD DE ENTRADA
SAxe = SAXa-S,./S,,

En donde:

SAxe = Salario anual a edad de entrada

Sxa = Salario mensual a edad actual

SAxa = Salario anual a edad actual =12 - Sxa

S« = Tasa anual de compensacién de salario, para edad de entrada

S« = Tasa anual de compensacién de salario, para edad actual

II.  CALCULO DEL VALOR PRESENTE DE UNA RENTA TEMPORAL ANUAL DE
$1.00 PAGADERO EN FORMA FRACCIONADA 12 VECES AL ANO, AL
FINAL DE CADA MES, DESDE LA EDAD DE ENTRADA HASTA LA EDAD DE
JUBILACION, EN FUNCION DE LOS SALARIOS.

_ ql12)
s axe s axe:xj—xe
(12) s Nxe+1+sij+l m-1 s Dxe_s ij
saxe:xj—xe = D + 2 ’ D
s Pxe m s Pxe
Siendo:
a,=.a%

sSeTs%exi-xe = Valor presente de una renta temporal anual de $1.00 pagadero
en forma fraccionada 12 veces al afo, al final de cada mes, desde la edad de
entrada hasta la edad de jubilacion.

s Dx = Sx : Dx
sNx:ZsDx; (X:X,X=a))
o = El valor de X al final de la tabla de servicio.

.  VALOR ACTUAL DE LOS SALARIOS PERCIBIDOS DESDE EDAD DE
ENTRADA HASTA LA EDAD DE JUBILACION

VAS xe = SAxe- a,,

IV.  VALOR PRESENTE DE LOS BENEFICIOS FUTUROS, CALCULADOS
DESDE EDAD DE ENTRADA

Ahora se calcula el valor presente de los beneficios futuros a la edad de
entrada. Este es un paso retrospectivo que se hace en funcién del valor
presente de las obligaciones por pensiones de retiro, que estan calculadas a la
edad actual del participante. Se hace entonces la estimacion de dichos
beneficios a la edad de entrada, mediante la férmula:

VPO xe =VPO xa - (Dxa/Dxe)
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Siendo

VPO xa = Valor presente de las obligaciones por miembro activo a la edad
actual (al momento de la valuacion)

X
D, =1 -v

L = Ntimero de participantes que estan vivos y activos a la edad X en una tabla
de servicio.

V. PORCENTAJE DEL SALARIO, A LA EDAD DE ENTRADA, QUE
REPRESENTA LAS OBLIGACIONES A ESA MISMA EDAD.

100-VPO xe
VAS xe

%S =

Este es un % de la nédmina que si se hubiera aportado desde el principio e
invertido a la tasa de interés técnico, estd supuesto a formar el capital
necesario para cumplir con los beneficios pagaderos al momento de otorgarse
las pensiones establecidas en el plan. Claro esta, que esto es si se cumplen las
hipotesis bases del calculo. Este % es nivelado, es decir se aplicaria siempre el
mismo % a los salarios que vayan devengando los participantes.

VI. CALCULO DE LAS OBLIGACIONES POR SERVICIOS FUTUROS

El porcentaje de los salarios anteriormente determinado, como es nivelado, se
seguird aplicando en el futuro; de tal manera que si calculamos el valor
presente del total de los salarios que se pagaran al participante durante el resto
de su vida laboral, tendremos el valor presente, a la edad actual, de los futuros
pagos, que representa el valor presente de las obligaciones del fondo con el
participante activo.

Su calculo es asi:
VAS xa = SAxa- a,,

Siendo:

VAS xa = Valor presente de futuros salarios a partir de la edad actual hasta la
fecha de jubilacion.

SAXa = Salario anual actual (a la edad xa)

— a(12)
s&a=s&axia; Valor presente de una renta temporal anual de $1.00 pagadero

en forma fraccionada 12 veces al afo, al final de cada mes, desde la edad
actual del participante hasta la edad de jubilacion.

axa =
D 2m

S Xa

s Nxa+l_sij+l n m_l. s Dxa_sij
D

S xa
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VIl. CALCULO DEL VALOR PRESENTE DE LAS OBLIGACIONES POR
SERVICIOS FUTUROS. (VPOSF)

VPOSF xa = %S -VAS xa

VIII. CALCULO DEL VALOR PRESENTE DE LAS OBLIGACIONES POR
SERVICIOS PASADOS. (VPOSP)

Esta sera la diferencia entre el valor Presente de los Beneficios totales, a edad
actual, y el valor presente de las obligaciones por servicios futuros, asi

VPOSP xa =VPO xa -VPOSF xa

Siendo:
VPOSF xa = Valor presente de obligaciones por servicios futuros a edad actual.

VPOSP xa= Valor presente de obligaciones por servicios pasados a edad
actual

VPO xa = Valor presente por obligaciones totales valuadas a la edad actual.
IX. VALORES DE OBLIGACIONES DEL PLAN

Hasta ahora tenemos las férmulas con que determinar los valores de las
obligaciones por servicios pasados y futuros de cada uno de los miembros
participantes del plan.

Para determinar los valores totales del plan, basta sumar los correspondientes
valores de todos los participantes asi:

VPOSP:ZVPOSan: Valor presente de las Obligaciones por Servicios

Pasados para todos los participantes (Suma de la columna “VP Servicios
Pasados”).

VPOSF:ZVPOSF Xa - valor presente de las Obligaciones por Servicios

Futuros para todos los participantes (Suma de la columna “VP Servicios
Futuros”).

VAS ZZVAS Xa = valor presente, a la edad actual de los salarios futuros de
todos los participantes. (Suma de columna “VA Salarial a Edad Actual”).

X. % DE COSTOS O APORTES EN FUNCION DE NOMINAS FUTURAS

%NF =VPOSF/VAS
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CAPITULO I

DISENO METODOLOGICO

El estudio realizado es una investigacion cientifica de tipo descriptivo, ya que
se determind cuales son las aportaciones y obligaciones que debe tener la
empresa, por el efecto de los supuestos actuariales utilizados para realizar la
valuacion actuarial del plan privado de pensiones. Al mismo tiempo, el tipo de
estudio realizado fue prospectivo puesto que la manipulaciéon de la base de
datos fue para obtener informaciéon a futuro en el momento de valuacion.
También podemos decir que fue un estudio de tipo longitudinal ya que los
supuestos actuariales son utilizados hasta la fecha de jubilacion de cada uno
de los empleados incluidos en el plan.

La poblacién de estudio consta de 300 trabajadores activos de la empresa,
compuesta por 163 trabajadores del sexo masculino y 137 del sexo femenino,
para los que se realiz6 la valuacién actuarial basada en el reglamento
contenido en el Anexo # 3 y segun lo que se presenta en el Anexo # 4. La
empresa tiene establecido el Plan de Pensiones desde hace varios afios, por lo
que el fondo tiene acumulado C$87,000,000.00, monto con el cual se contrasto
el resultado final de la valuacion.

Las variables a considerar para realizar la valuacion actuarial del plan son las
siguientes:

- Mortalidad: experiencia de mortalidad de activos, The 1983 Group Annuality
Mortality table, GAM 83 para hombres y GAM 83 para mujeres.

- Invalidez: basada en funcion de la mortalidad.
- Rotacidén: experiencia mexicana.
- Jubilacion: Unicamente a edad 60, complementaria al resto de probabilidades.

- Tasa de Interés Técnico: es el pilar de los supuestos actuariales ya que
permite calcular el valor del dinero en el tiempo.

- Crecimiento salarial: la determinacién de este, se hizo en base a las
estadisticas de la ndbmina de la empresa.

Se plantea la valuacion del plan de Beneficios Definidos sélo con personal
activo, es decir que a la fecha de valuacion Unicamente se contemplaron
obligaciones por pago de pensiones a futuros jubilados, esto dado que el Plan
por estar en un periodo de surgimiento y desarrollo aun no tiene a miembros en
etapas de retiro. Con esto pretendemos establecer con claridad que todos los
supuestos, calculos, resultados de la aplicacion de métodos, asi como las
conclusiones a las que nos orientaron dichos resultados estan basados en un
Plan de Pensiones que sdélo contempldé miembros activos dentro del mismo sin
incluir en el analisis a ningun pensionado.
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Con lo anterior, no es nuestro propdsito decir que no se pueda hacer un
analisis para los miembros jubilados del Plan, todo lo contrario una vez que
este alcance su madurez y pleno desarrollo, y contemple entonces miembros
activos al igual que miembros jubilados se puede perfectamente realizar la
valuacion actuarial considerando supuestos y calculos para ambos segmentos
de miembros dividiendo a la poblacién en dos segmentos, personal activo y
personal jubilado.

La informacion recopilada para el fin del presente trabajo tiene diversos
origenes, en primera instancia nuestra informacién es primaria, ya que fue
suministrada por la empresa, que por sigilo prefiri6 quedar en el anonimato,
también obtuvimos informacion secundaria a través de libros, estudios
actuariales para la implementacién de planes de pensiones, trabajos de Tesis
profesional vinculadas a este tema e informacion que se nos fue facilitada
gracias al apoyo de reconocidos actuarios nacionales graduados en el
extranjero, los cuales cuentan con amplio conocimiento y referencias
bibliogréaficas a fines con el tema objeto de estudio.

Para la realizacion de este trabajo se hizo necesario el uso de herramientas
informaticas como Microsoft Excel para manipular la base de datos, analizar el
comportamiento de la poblacién de estudio, para el montaje de los cuadros de
calculos de las tablas de salida. También utilizamos Microsoft Word para el
planteamiento del contenido tedrico-técnico que implicaba el abordaje de este
tema, para el analisis descriptivo de la base de datos a través de relaciones
entre variables, se utilizd el paquete estadistico SPSS version 11.5 para
Windows.

Ciencias Actuariales y Financieras 28



CAPITULO IV
CONCLUSIONES

Las estimaciones mas importantes para la valuacion actuarial del Plan
Privado de Pensiones de Beneficios Definidos sujeto a estudio son: a) el
namero de empleados que alcanzaran la jubilacion, lo que implica
estimar por separado; las tasas de mortalidad de los empleados activos,
las tasas de invalidez, la tasas de rotacion del personal que labora en la
empresa y la probabilidad de llegar activo dentro de la empresa a la
edad de jubilacion, b) monto de las pensiones a conceder, y c) la
rentabilidad financiera. Estas estimaciones y supuestos han de revisarse
regularmente conforme pase el tiempo y en base a la experiencia
acumulada por el plan de pensiones, para reajustar las proyecciones
realizadas hacia cifras mas reales.

Existen dos grandes sistemas de valuacion para determinar el coste de
un plan de pensiones, los cuales son: el método de los beneficios
devengados y el método de los beneficios proyectados; esta
clasificacion esta basada en la forma en que se determinan los
beneficios que otorgara el plan a cada empleado, ya sea que se vayan
devengando o acumulando en relacion directa con el nimero de afios de
servicio prestados a la empresa o, por el contrario, sea estimada la
totalidad del valor final del beneficio, cuando el empleado alcanza su
retiro. Segun esta clasificacion el método utilizado para valuar éste plan
esta contemplado bajo el sistema de beneficios proyectados.

De acuerdo al reglamento de la empresa se tiene que los beneficios se
proyectan en su totalidad a futuro y es por eso que se considera el
método “Coste a Edad Normal de Entrada Individual, en Funcion de los
Salarios” como el mas adecuado para la determinacion del coste de este
plan de pensiones. Las ventajas que presenta este método, radican en:
a) el coste estimado cada afio para el plan, esta calculado en funcion del
beneficio total futuro que se quiere garantizar, y no en funcién del
beneficio que se considere devengado en un afio en particular, b) el
coste anual del plan es un porcentaje inalterado de los ingresos de cada
uno de los participantes en el plan.

El capital constitutivo de las Rentas Vitalicias Garantizada durante 10
afos, las cuales representan las obligaciones para con los 300
trabajadores inscritos en el plan de los cuales 163 son hombres y 137
son mujeres, y las que se otorgardn a partir de la edad de jubilacién a
cada trabajador que alcance el periodo de retiro, es de C$470,777,207.

El valor presente a la fecha de valuacion de las Obligaciones de la
empresa para con sus trabajadores es de C$92,336,950, monto que
esta conformado por el valor de las Obligaciones por Servicios Pasados
de C$73,937,392y el valor de las Obligaciones por Servicios Futuros de
C$18,399,558.



Ya que el Valor Presente de las Obligaciones Por Servicios Pasados
C$73,937,392 millones es menor que el monto de los Activos Contables
del Fondo C$87,000,000 millones, con esto concluimos que el Plan
presenta un Superavit Actuarial; estando en condiciones de asumir
responsablemente el pago de sus obligaciones.



CAPITULO V
RECOMENDACIONES

Considerando la importancia que tienen las variaciones en los supuestos
actuariales, es conveniente un analisis afio con afio de dichas
variaciones de manera que los supuestos establecidos sean siempre los
mas ajustados a las caracteristicas de la poblacion y esto permita una
mejor apreciacion del estado del plan.

Ademas se deben de realizar valuaciones anuales para determinar el
estado financiero del plan y saber si éste estarA en perfectas
condiciones para asumir todas las obligaciones contraidas para con el
personal que labora en la empresa.

A las autoridades universitarias promover un mayor estudio de
asignaturas referentes al tema, para profundizar en las técnicas
actuariales y en los métodos para las valuaciones a los planes de
pensiones.

Que los interesados en este tipo de estudio actuarial, utilicen esta tesis
como referencia bibliografica para trabajos posteriores de mayor
profundidad.
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Anexo # 1

Tabla de Decrementos Mdltiples, con Mortalidad GAM-83 MF

Ix

100,000
99,980
99,960
99,940
99,920
99,900
99,846
99,794
99,744
99,695
99,646
99,597
99,547
99,497
99,446
99,395
80,512
66,462
55,891
47,865
41,732
37,030
33,027
29,609
26,680
24,163
21,994
20,106
18,461
17,023
15,764
14,660
13,676
12,797
12,012
11,309
10,680
10,097

9,558
9,057
8,592
8,160
7,757
7,379
7,025
6,693
6,382
6,092
5,821
5,569
5,333
5112
4,932
4,787
4,675
4,594
4,542
4,499
4,453
4,408
4,361

gx

51
46
42
40
39
39
133
42
43
45
46
39
33
29
26
24
22
20
19
18
17
17
16
16
15
15
15
15
15
15
15
15
15
15
16
16
17
18
19
20
21
23
25
26
28
30
31
33
35
37
40
43
46
50
54
58

WX hx
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
- 20
18,830 20
14,007 16
10,535 13
7,995 11
6,106 10
4,678 8
3,981 7
3,399 7
2,911 6
2,500 5
2,153 5
1,872 4
1,631 4
1,424 4
1,246 3
1,091 3
972 3
867 3
773 3
691 2
617 2
571 2
528 2
489 2
452 2
419 2
390 2
363 2
338 3
315 3
294 3
271 4
249 4
230 4
212 5
195 5
153 6
115 6
80 7
48 7
17 8
5 8
4 9
- 10
- 11
12

Anexo # 2
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Ix

100,000
99,980
99,960
99,940
99,920
99,900
99,846
99,794
99,744
99,695
99,646
99,597
99,547
99,497
99,446
99,395
80,512
66,462
55,891
47,865
41,732
37,030
33,027
29,609
26,680
24,163
21,994
20,106
18,461
17,023
15,764
14,660
13,676
12,797
12,012
11,309
10,680
10,097

9,558
9,057
8,592
8,160
7,757
7,379
7,025
6,693
6,382
6,092
5,821
5,569
5,333
5,112
4,932
4,787
4,675
4,594
4,542
4,499
4,453
4,408
4,361

Tabla de Planes de Retiro

SX

0.3048
0.3109
0.3171
0.3234
0.3299
0.3365
0.3432
0.3501
0.3571
0.3642
0.3715
0.3790
0.3865
0.3943
0.4022
0.4102
0.4184
0.4268
0.4353
0.4440
0.4529
0.4619
0.4712
0.4806
0.4902
0.5000
0.5100
0.5202
0.5306
0.5412
0.5521
0.5631
0.5744
0.5859
0.5976
0.6095
0.6217
0.6342
0.6468
0.6598
0.6730
0.6864
0.7002
0.7142
0.7284
0.7430
0.7579
0.7730
0.7885
0.8043
0.8203
0.8368
0.8535
0.8706
0.8880
0.9057
0.9238
0.9423
0.9612
0.9804
1.0000

VX

1.000000
0.945626
0.894209
0.845588
0.799611
0.756133
0.715019
0.676141
0.639377
0.604612
0.571737
0.540650
0.511253
0.483454
0.457167
0.432309
0.408803
0.386575
0.365555
0.345679
0.326883
0.309109
0.292302
0.276408
0.261379
0.247167
0.233728
0.221019
0.209002
0.197637
0.186891
0.176729
0.167120
0.158033
0.149440
0.141315
0.133631
0.126365
0.119494
0.112997
0.106853
0.101043
0.095549
0.090353
0.085440
0.080795
0.076402
0.072247
0.068319
0.064604
0.061092
0.057770
0.054629
0.051658
0.048849
0.046193
0.043682
0.041307
0.039061
0.036937
0.034928

Dx

100,000
94,544
89,385
84,508
79,897
75,538
71,392
67,475
63,774
60,277
56,971
53,847
50,894
48,102
45,463
42,969
32,914
25,693
20,431
16,546
13,642
11,446

9,654
8,184
6,974
5,972
5,141
4,444
3,858
3,364
2,946
2,591
2,286
2,022
1,795
1,598
1,427
1,276
1,142
1,023
918
825
741
667
600
541
488
440
398
360
326
295
269
247
228
212
198
186
174
163
152

sDx

30,478
29,392
28,344
27,333
26,359
25,419
24,504
23,623
22,774
21,955
21,166
20,406
19,672
18,965
18,283
17,626
13,771
10,965
8,894
7,347
6,178
5,288
4,549
3,933
3,419
2,986
2,622
2,312
2,047
1,821
1,626
1,459
1,313
1,185
1,073
974
887
809
739
675
618
566
519
476
437
402
370
340
314
289
267
247
230
215
203
192
183
175
167
160
152
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Anexo# 3
REGLAMENTO DEL PLAN PRIVADO DE PENSIONES DE LA EMPRESA

Arto 1. Objetivo

Garantizar al personal fijo de la empresa el otorgamiento de una pension vitalicia a
la edad normal de retiro.

Arto 2. Requisitos de inclusion al Plan

Sera elegible para participar e ingresar en el plan todo empleado no menor de 20
afnos y no mayor de 45 afios de edad. Ademas el empleado debera tener como
minimo un afio de permanencia en la empresa para ingresar al plan.

No se incluye en este plan al personal temporal, sélo personal permanente.

Arto 3. Definiciones

Para los efectos de este plan privaran las siguientes definiciones:

a.

o

I Q

Sueldo: Es la remuneracion basica que recibe el empleado por la jornada de
trabajo con exclusion de: gastos de representacion, recargo por horas extras o
trabajos en dias libres, bonificaciones, comisiones, dietas, viaticos, aguinaldos,
participacién en ganancias de la Empresa, Décimo Tercer Mes y cualquier otra
compensacion especial que pague la Empresa ya sea voluntariamente 6 por
mandato de la ley, en virtud de contrato o convenio.

Empleado: Toda persona natural que preste servicios a la Empresa a tiempo
completo, en virtud de contrato de permanencia laboral.

Empresa: la empresa “X”

Edad de Retiro Normal: 60 afos o la que eventualmente el Seguro Social
estableciere como edad de retiro.

Edad de Retiro Anticipado: Entiéndase como una edad menor que la sefalada
como edad de retiro normal, en caso que la edad normal de retiro sea 60 afios
el retiro anticipado podra tomarse opcionalmente entre los 55 y los 59 afios de
edad con un castigo proporcional a cada afio de anticipacién a la edad normal
de jubilacion .

Rentista: El empleado que goza del beneficio de la renta (Jubilado 6
pensionado).

Participante: El empleado incluido en el Plan.

Plan: El programa de beneficios a que se refiere este reglamento.

Renta Vitalicia Garantizada: Es una renta vitalicia que se paga con un periodo
de garantia. En caso de morir el rentista dentro del periodo de garantia, la
empresa o quien le represente, continuara pagando las rentas pactadas, al o los
beneficiarios nombrados al efecto por el rentista, hasta que expire el periodo de
garantia. Si el rentista sobrevive al periodo de garantia seguira recibiendo la
renta mientras viva; esto quiere decir que expirado el periodo de garantia, a la
muerte del rentista cesan las obligaciones del Plan.

Arto 4. Beneficios del Plan de Pensiones

1. Beneficio por Jubilacién Normal

El jubilado tendra derecho a una pensién 6 renta mensual vitalicia garantizada por
diez (10) afios, la cual se determina en funcion del promedio de su salario durante
los tres Ultimos afios anteriores al retiro; consistente en un 3% por cada afio de
antigledad del empleado en el Plan, hasta un maximo del 60%. La pension sera



pagadera al final de cada mes, iniciando cuando el asegurado se retire, o sea que el
pago de la renta de jubilaciéon sera de forma vencida.

Como la renta de jubilacion es pagadera mensual garantizada por 10 afios, por
tanto:

a) Si el pensionado fallece antes de haber sido pagadas 120 mensualidades, se
pagara al 6 los beneficiarios las rentas faltantes, hasta completar el pago de
las 120 mensualidades garantizadas.

b) Si el rentista fallece después de haber sido pagadas las 120 mensualidades
referidas, no habra lugar a mas pago alguno debido a que las obligaciones
del Plan terminan con la muerte del rentista.

2. Beneficio por salida Temprana 6 Anticipada

Las salidas prematuras son por retiro del empleado una vez se hayan sustentado
debidamente las razones de la jubilacion anticipada y previamente aprobado por el
consejo directivo a cargo de la administracion del fondo, dicha salida debera ser
antes de llegar a la edad normal de jubilacion y después de que haya cumplido 55
afios de edad, la prestacién sera reducida en un porcentaje de la pension que le
correspondiere a la edad normal de jubilacién, a lo que se le conoce como castigo
proporcional por cada afo de retiro temprano.

La tabla siguiente muestra los porcentajes de pension a los que se tendra derecho a
cada edad de jubilacién permitida, sobre el porcentaje devengado por los afios de
servicio.

Edad %
60 100.00%
59 95.00%
58 90.00%
57 85.00%
56 80.00%
55 75.00%

Arto 5. Requisitos para el goce de las Prestaciones 6 Beneficios

a) Los empleados tendran derecho a los beneficios de jubilacion normal al
cumplir los 60 afios de edad y tener un minimo de 15 afios de servicios
continuos en la institucion.

b) Los empleados tendran derecho al beneficio de jubilacion prematura a partir
de los 55 afios cumplidos y tener un minimo de 15 afios de servicios
continuos en la institucién.

Arto 6. Pago de la Pension

a) La pension sera pagadera mensualmente en forma vencida.

b) En caso de que el jubilado no pueda retirar personalmente el monto de la
pension en su lugar podra designar por escrito a la persona que autoriza a
retirar todos los beneficios econémicos a que tenga derecho.

c) El jubilado debera designar un beneficiario, al que se le otorgaran las
restantes pensiones, en caso de fallecer éste, antes de culminar el periodo
garantizado.



Arto 7. Financiamiento del Plan

El programa se financiard Unicamente mediante contribucion de la empresa. La
contribuciéon de la empresa por los beneficios pasados se hara en base a cuotas de
amortizacion al fondo, las cuales constituiran obligaciones de ésta con el fondo y se
registraran en el estado financiero del fondo.

Asi mismo las obligaciones por beneficios futuros se haran en base a porcentajes de
los salarios nominales 6 basicos a pagarse a los empleados durante la vida laboral
de cada uno de ellos.

Arto 8. Administracién del Fondo

La administracion del fondo se harda mediante un fideicomiso expresamente
constituido para tal propésito, para garantia del cumplimiento de las obligaciones
contraidas por parte del patrono.

El fideicomiso se administrara de manera ajena a los intereses del fideicomitente.

El fiduciario tendra las siguientes funciones:

a) Administrar los bienes del fondo.

b) Efectuar los pagos de pensiones establecidas en este reglamento.

c) Preparar informes financieros anuales y remitirlos a la empresa patrocinante
del plan.

d) Verificar que la empresa haya ordenado al menos una revision actuarial de
los fondos del Plan cada dos afios y notificar sus resultados.

e) Efectuar todas las diligencias necesarias para que el fideicomiso sea
administrado conforme las leyes de la republica.

f) El fiduciario manejara e invertira los fondos tomando en consideraciéon la
liguidez necesaria para el pago de las prestaciones.

g) El fiduciario se obligard a que las inversiones que se efectien con el
patrimonio del fondo se haran en las mejores condiciones de seguridad y a
las mejores tasas de rentabilidad del mercado financiero.

En términos generales el fiduciario velard por la integridad de los fondos del Plan
con el celo y diligencia de un buen Padre de Familia

El fiduciario recibira honorarios por la administraciéon del fideicomiso en base al
10% del valor de los aportes del fondo por servicios futuros.

Para la mejor administraciéon del fondo se creara una comisién de vigilancia que
estara constituida por un representante de la empresa y un representante de los
empleados participantes.



Anexo # 4
Bases Técnicas Para la Valuaciéon de las Pensiones del Personal en Servicio Activo

» Formula para la determinacion del interés técnico:
I

T A+12-(B-A-1)
2l
A+B—I

Donde:
A = fondo inicial del periodo
B = fondo al final del periodo

| = intereses devengados en las diferentes inversiones (Rendimiento neto de
las inversiones).

> Formula del Crecimiento salarial

1/n
s=[32| 1
Sl

Donde:
S; = Némina total hace 5 afios

S, = Némina total actual
N = periodo observado.
S = tasa de crecimiento salarial anual

» Foérmula para encontrar la invalidez en funcion de la mortalidad
i ~1000q, - x
" 200 4020

» Formulas bases de calculo

Nomenclatura

xe = edad de entrada del empleado

xa = edad actual del empleado

Xj = edad de jubilacién del empleado

s = salario actual del empleado

c = crecimiento salarial

sp = salario proyectado a edad de jubilacion.

sp=sx(l+c)¥ ™
S = salario promedio del empleado en los tres ultimos afos de servicio.
S=sp+spx(l+c)t+spx(l+c)?/3
4 = antigledad del trabajador en el momento de alcanzar los 60 afos de edad y
encontrarse activo dentro de la empresa.

xi = Valor actual de una renta unitaria vitalicia diferida anual, pagadera
mensual en forma vencida.



a = anualidad cierta pagadera mensual.

R = Renta a la que tiene derecho el empleado
R=Sx3%xa (R <60%S)

Nx'S, Dx'S = conmutativo de la tabla de servicios

Nx™ Dx™ = conmutativo de la tabla de mortalidad

FD™ = Factor de descuento de la tabla de servicio

CCRV = Capital constitutivo de la Renta Vitalicia

VPRV = Valor Presente de la Renta Vitalicia

VPRG = Valor Presente de la Renta Garantizada

VPOxa = Valor Presente de las Obligaciones a edad actual

VPOxe = Valor Presente de las Obligaciones a edad de entrada

RENTA GARANTIZADA
a=(1-v")/i Donde V=WU+)" n=120, i =tasa interés

VPRG=Rx a
RENTA VITALICIA
™

™
ij+n+1 m_l_ ij+n
™ ™
Dy 2m Dy

(m) _
n/axj -

a(12) — N60+10+l + 11 . D60+10

10/ ~*60 D60 a D60
_ N3 11 Dy

Dey 24 Dg, para x=60, n=10

(m)
VPRV = 12 x R x n &
D[
FDTS :D_TJS

CCRV = VPRG + VPRV

VPOxa = CCRV xFD™

FINANCIAMIENTO DEL PLAN

a) VPO de la empresa a la edad de entrada.
VPO xe =VPOxa-(D,,/D,,)

b) VP de los salarios desde la edad de entrada hasta la edad de jubilacion.




VAS xe = SAxe- a,,

= SAxa.sxe/Sxa s Nxe+1_sij+1 n m—l( s DXe_Sij j}

D 2m D

S xe S xe
c) Porcentaje de amortizaciéon

100-VPO xe
VAS xe

%S =

d) VP de los futuros salarios a edad actual

VAS xa = SAXa- a,,

— SAXa- s Nxa+1_sij+l n m_l' s Dxa_sij
2m D

S xa

S Xxa
e) VP de las obligaciones por servicios futuros a edad actual
VPOSF xa = %S -VAS xa
f) VP de las obligaciones por servicios pasados a edad actual

VPOSP xa =VPO xa -VPOSF xa
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gx

Tabla # 6
Tabla de Mortalidad (GAM 83) para hombres al 5.75%

Ix

100,000
100,000
100,000
100,000
100,000
100,000
99,966
99,934
99,904
99,874
99,845
99,816
99,786
99,756
99,725
99,693
99,661
99,628
99,594
99,559
99,522
99,485
99,446
99,405
99,363
99,319
99,273
99,224
99,173
99,120
99,063
99,003
98,939
98,871
98,798
98,721
98,636
98,546
98,451
98,349
98,238
98,116
97,982
97,832
97,665
97,476
97,263
97,023
96,752
96,449
96,110

dx

34
32
30
29
29
29
30
30
31
32
32
33
34
35
36
38
39
41
42
44
46
48
51
54
57
60
64
68
73
78
85
89
95
102
111
122
134
150
168
189
213
240
271
304
339
376

Dx

100,000
94,563
89,421
84,559
79,961
75,613
71,477
67,569
63,876
60,385
57,085
53,965
51,016
48,227
45,591
43,098
40,742
38,514
36,407
34,415
32,532
30,752
29,068
27,476
25,971
24,548
23,203
21,930
20,727
19,590
18,514
17,497
16,535
15,625
14,764
13,951
13,181
12,453
11,764
11,113
10,497

9,914
9,362
8,839
8,345
7,876
7,431
7,010
6,610
6,231
5,871

NXx

1,802,866
1,702,866
1,608,303
1,518,882
1,434,323
1,354,362
1,278,749
1,207,272
1,139,702
1,075,826
1,015,441
958,355
904,390
853,374
805,147
759,556
716,457
675,715
637,202
600,795
566,380
533,847
503,096
474,028
446,551
420,580
396,032
372,829
350,898
330,171
310,581
292,067
274,570
258,036
242,411
227,646
213,696
200,515
188,062
176,298
165,185
154,688
144,774
135,412
126,572
118,228
110,352
102,921
95,912
89,302
83,071



51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

4.3240
4.7550
5.2000
5.6600
6.1310
6.6180
7.1390
7.7190
8.3840
9.1580
10.0640
11.1330
12.3910
13.8680
15.5920
17.5790
19.8040
22.2290
24.8170
27.5300
30.3540
33.3700
36.6800
40.3880
44.5970
49.3880
54.7580
60.6780
67.1250
74.0700
81.4840
89.3200
97.5250
106.0470
114.8360
124.1700
133.8700
144.0730
154.8590
166.3070
178.2140
190.4600
203.0070
217.9040
234.0860
248.4360
263.9540
280.8030
299.1540
319.1850
341.0860
365.0520
393.1020
427.2550
469.5310
521.9450
586.5180
665.2680
760.2150
1,000.0000

95,734
95,320
94,867
94,373
93,839
93,264
92,647
91,985
91,275
90,510
89,681
88,779
87,790
86,702
85,500
84,167
82,687
81,050
79,248
77,281
75,154
72,873
70,441
67,857
65,117
62,213
59,140
55,902
52,510
48,985
45,357
41,661
37,940
34,240
30,609
27,094
23,729
20,553
17,592
14,867
12,395
10,186
8,246
6,572
5,140
3,937
2,959
2,178
1,566
1,098
747
492
313
190
109

58

28

11

4

1

414
453
493
534
575
617
661
710
765
829
903
988
1,088
1,202
1,333
1,480
1,638
1,802
1,967
2,128
2,281
2,432
2,584
2,741
2,904
3,073
3,238
3,392
3,625
3,628
3,696
3,721
3,700
3,631
3,515
3,364
3,177
2,961
2,724
2,473
2,209
1,940
1,674
1,432
1,203
978
781
612
469
350
255
180
123
81

51

30

16

Tabla# 7

5,531
5,207
4,901
4,610
4,335
4,074
3,827
3,593
3,371
3,161
2,962
2,773
2,593
2,422
2,258
2,102
1,953
1,810
1,674
1,543
1,419
1,301
1,189
1,084
983
888
799
714
634
559
490
425
366
313
264
221
183
150
121
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77,199
71,669
66,461
61,561
56,951
52,616
48,542
44,715
41,122
37,751
34,589
31,627
28,854
26,261
23,840
21,582
19,480
17,527
15,717
14,043
12,500
11,081
9,780
8,590
7,507
6,523
5,635
4,836
4,123
3,489
2,929
2,440
2,014
1,648
1,336
1,071
850
667
517
395
298
222
162
117

83

57

39

26

17

10
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Tabla de Mortalidad (GAM 83) para mujeres al 5.75%

gx

Ix

100,000
100,000
100,000
100,000
100,000
100,000
99,983
99,969
99,957
99,947
99,937
99,927
99,823
99,812
99,800
99,787
99,773
99,758
99,742
99,726
99,708
99,689
99,669
99,648
99,625
99,601
99,576
99,550
99,521
99,491
99,459
99,425
99,389
99,351
99,309
99,265
99,218
99,168
99,115
99,058
98,997
98,932
98,861
98,784
98,701
98,610
98,511
98,401
98,279
98,145
97,997

dx

104

100
110
122
134
148
161

Dx

100,000
94,563
89,421
84,559
79,961
75,613
71,490
67,593
63,910
60,429
57,138
54,026
51,035
48,255
45,625
43,139
40,787
38,564
36,461
34,473
32,593
30,815
29,133
27,543
26,040
24,618
23,274
22,002
20,800
19,663
18,588
17,571
16,610
15,701
14,841
14,028
13,259
12,5631
11,844
11,193
10,578

9,996
9,446
8,925
8,433
7,967
7,526
7,109
6,714
6,341
5,987

NX

1,814,357
1,714,357
1,619,794
1,530,374
1,445,815
1,365,854
1,290,240
1,218,751
1,151,158
1,087,247
1,026,818
969,681
915,655
864,620
816,365
770,740
727,601
686,814
648,250
611,788
577,315
544,723
513,908
484,775
457,231
431,191
406,573
383,299
361,297
340,497
320,834
302,246
284,674
268,064
252,364
237,523
223,495
210,237
197,705
185,861
174,668
164,090
154,094
144,648
135,722
127,289
119,322
111,796
104,687
97,972
91,632



51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
7
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110

1.7930
1.9490
2.1200
2.3150
2.5410
2.8030
3.1030
3.4430
3.8210
4.2410
4.7030
5.2100
5.7690
6.3860
7.0640
7.8170
8.6810
9.7020
10.9220
12.3850
14.1280
16.1600
18.4810
21.0920
23.9920
27.1850
30.6720
34.4590
38.5490
42.9450
47.6550
52.6910
58.0710
63.8070
69.9180
76.5700
83.8700
91.9350
101.3510
111.7500
123.0760
135.6300
149.5770
165.1030
182.4190
201.7570
222.0440
243.8990
268.1850
295.1870
325.2250
358.8970
395.8430
438.3600
487.8160
545.8860
614.3090
694.8850
789.4740
1,000.0000

97,835
97,660
97,470
97,263
97,038
96,791
96,520
96,221
95,889
95,523
95,118
94,670
94,177
93,634
93,036
92,379
91,657
90,861
89,979
88,997
87,894
86,653
85,252
83,677
81,912
79,947
77,773
75,388
72,790
69,984
66,979
63,787
60,426
56,917
53,285
49,559
45,765
41,926
38,072
34,213
30,390
26,650
23,035
19,590
16,355
13,372
10,674
8,304
6,279
4,595
3,238
2,185
1,401
846
475
243
111

43

13

3

175
190
207
225
247
271
300
331
366
405
447
493
543
598
657
722
796
882
983
1,102
1,242
1,400
1,576
1,765
1,965
2,173
2,385
2,598
2,806
3,005
3,192
3,361
3,509
3,632
3,726
3,795
3,838
3,855
3,859
3,823
3,740
3,614
3,446
3,234
2,984
2,698
2,370
2,025
1,684
1,356
1,053
784
555
371
232
133
68

30

10

Tabla # 8

5,652
5,335
5,035
4,751
4,483
4,228
3,987
3,758
3,542
3,336
3,142
2,957
2,782
2,615
2,457
2,307
2,165
2,029
1,900
1,777
1,660
1,547
1,440
1,336
1,237
1,142
1,050
963
879
799
723
651
583
520
460
405
353
306
263
223
188
156
127
102
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85,645
79,993
74,658
69,623
64,872
60,389
56,161
52,174
48,416
44,874
41,537
38,396
35,439
32,657
30,042
27,585
25,278
23,113
21,084
19,184
17,407
15,747
14,200
12,760
11,424
10,187
9,046
7,995
7,033
6,154
5,355
4,632
3,981
3,397
2,878
2,418
2,013
1,660
1,354
1,001
867
680
524
397
295
214
152
105

70

45

28

17

9
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59

gx

0.3420
0.3180
0.3020
0.2940
0.2920
0.2930
0.2980
0.3040
0.3100
0.3170
0.3250
0.3330
0.3430
0.3530
0.3650
0.3770
0.3920
0.4080
0.4240
0.4440
0.4640
0.4880
0.5130
0.5420
0.5720
0.6070
0.6450
0.6870
0.7340
0.7850
0.8600
0.9070
0.9660
1
1.1280
1.2380
1.3700
15270
17150
19320
21830
24710
2.7900
3.1380
35130
3.9090

4.7550
5.2000
5.6600
6.1310
6.6180
7.1390
7.7190
8.3840
9.1580

0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
189.4490
173.9792
1585094
143.039%6
127.5698
112.1000
107.5000
102.9000
98.3000
93.7000
89.1000
85.1200
81.1400
77.1600
73.1800
69.2000
66.2800
63.3600
60.4400
57.5200
54.6000
53.4400
52.2800
51.1200
49,9600
48.8000
47.8200
46.8400
45.8600
44.8800
43.9000
42.4200
40.9400
39.4600
37.9800
36.5000
29.9200
23.3400
16.7600
10.1800
3.6000
1.0000
1.0000
0.0000
0.0000
0.0000

hx

0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2200
0.2476
0.2809
0.3207
0.3687
0.4250
0.4912
0.5683
0.6557
0.7531
0.8607
0.9773
1.1026
1.2363
1.3780
15282
1.6860
1.8530
20346
22385
24733
27474

Tabla de servicios para hombres

X d(t)

- 0.2000 100,000
- 0.2000 99,980
- 0.2000 99,960
- 0.2000 99,940
- 0.2000 99,920
- 0.5420 99,900
- 0.5180 99,846
- 0.5020 99,794
- 0.4940 99,744
- 0.4920 99,695
- 0.4930 99,646
- 0.4980 99,597
- 0.5040 99,547
- 0.5100 99,497
- 0.5170 99,446
- 189.9740 99,395
- 1745122 80,512
- 159.0524 66,462
- 143.5926 55,891
- 128.1348 47,865
- 112.6770 41,732
- 108.0920 37,030
- 103.5080 33,027
- 98.9240 29,609
- 94.3440 26,680
- 89.7640 24,163
- 85.8080 21,94
- 81.8530 20,106
- 77.9020 18,461
- 73.9520 17,023
- 70.0070 15,764
- 67.1250 14,660
- 64.2470 13,676
- 61.3740 12,797
- 58.5050 12,012
- 55.6600 11,309
- 54.5470 10,680
- 53.4460 10,097
- 52.3590 9,558
- 51.3080 9,057
- 50.2856 8,592
- 49.4709 8,160
- 48.6877 7,757
- 47.9437 7,379
- 47.2370 7,025
- 46.5742 6,693
- 45.4593 6,382
- 44,3857 6,002
- 43.3511 5821
- 42.3537 5,569
- 41.3863 5333
- 35.3466 5112
- 29.3313 4,932
- 23.3380 4,787
- 17.3682 4,675
- 11.4170 4,594
- 9.4710 4,542
- 10.1736 4,499
- 9.9575 4,453
- 10.8573 4,408
988.09 1,000.0000 4,361
Tabla # 9

Ix

d)

20

28888 SB

51
18,882
14,050
10,571

8,026
6,133
4,702

3419
2,929
2,517
2,169
1,887

Dx

100,000
94,544
89,385
84,508
79,897
75,538
71,392
67,475
63,774
60,277
56,971
53,847
50,894
48,102
45,463
42,969
32,914
25,693
20431
16,546
13,642
11,446

9,654
8,184
6,974
5972
5141
4,444
3,858
3,364
2,946
2,591
2,286
2,022
1,79%
1,598
1427
1,276
1142
1,023

918

825

741

326

269
247

212
198
186
174
163
152

Tabla de servicios para mujeres

Nx

1,279,833
1,179,833
1,085,289
995,904
911,396
831,499
755,961
684,570
617,095
563,321
493,044
436,073
382,226
331,332
283,230
237,767
194,797
161,884
136,191
115,760
99,214
85572
74,126
64,472
56,288
49,314
43,342
38,202
33,758
29,899
26,535
23589
20,998
18,713
16,690
14,895
13,297
11,870
10,594
9,452
8,428
7,510
6,686
5,945
5,278
4,678
4,137
3,649
3,209
2811
2452
2,126
1831
1,561
1314
1,085
873

675

315

SX

0.3048
0.3109
0.3171
0.3234
0.3299
0.3365
0.3432
0.3501
0.3571
0.3642
0.3715
0.3790
0.3865
0.3943
0.4022
0.4102
0.4184
0.4268
0.4353
0.4440
0.4529
0.4619
04712
0.4806
0.4902
0.5000
0.5100
0.5202
0.5306
0.5412
0.5521
0.5631
0.5744
0.5859
0.5976
0.6095
0.6217
0.6342
0.6468
0.6598
0.6730
0.6864
0.7002
0.7142
0.7284
0.7430
0.7579
0.7730
0.7885
0.8043
0.8203
0.8368
0.8535
0.8706
0.8880
0.9057
0.9238
0.9423
0.9612
0.9804
1.0000

sDx

30,478
29,392
28,344
27,333
26,359
25419
24,504
23,623
22,774
21,955
21,166
20,406
19,672
18,965
18,283
17,626
13771
10,965
8,8%
7,347
6,178
5,288
4,549
3,933
3419
2,986
2,622
2312
2,047
1821
1,626
1,459
1313
1,185
1073
974

888

247

215

192
183
175
167
160
152

SN

469,693
439,214
409,823
381,479
354,146
327,788
302,369
277,865
254,242
231,468
209,513
188,346
167,941
148,268
129,303
111,020
93,394
79,623
68,658
59,764
52,418
46,240
40,952
36,403
32,470
29,051
26,065
23443
21,131
19,084
17,263
15,637
14,178
12,865
11,680
10,607
9,633
8,746
7,937
7,198
6,523
5,905
5,339
4,820
4,344
3,907
3,505
3135
2,79%
2481
2,192
1,925
1678
1,448
1232
1,030
837

479
312
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0.1710
0.1400
0.1180
0.1040
0.0970
0.0960
1.0400
0.1130
0.1220
0.1310
0.1400
0.1490
0.1590
0.1680
0.1790
0.1890
0.2010
0.2120
0.2250
0.2390
0.2530
0.2680
0.2840
0.3020
0.3200
0.3420
0.3640
0.3830
0.4140
0.4430
0.4760
0.5020
0.5360
0.5730
0.6170
0.6650
0.7160
0.7750
0.8420
0.9190
1.0100
11170
1.2370
1.3660
15050
16470
1.7930
1.9490
2.1200
23150
25410
2.8030
3.1030
3.4430
3.8210
4.2410

0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
0.0000
189.4490
1739792
1585094
143.039%
127.5698
112.1000
107.5000
102.9000
98.3000
93,7000
89.1000
85.1200
81.1400
77.1600
73.1800
69.2000
66.2800
63.3600
60.4400
57.5200
54.6000
53.4400
52.2800
51.1200
49.9600
48.8000
47.8200
46.8400
45.8600
44.8800
43.9000
42.4200
40.9400
39.4600
37.9800
36.5000
29.9200
23.3400
16.7600
10.1800
3.6000
1.0000
1.0000
0.0000
0.0000
0.0000

0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2000
0.2022
0.2273
0.2569
0.2907
0.3278
0.3687
04118
0.4572
0.5067
0.5618
0.6251
0.6988
0.7848
0.8844
0.9985
11272
12723

rxX d(t)

- 0.2000
- 0.2000
- 0.2000
- 0.2000
- 0.2000
- 0.3710
- 0.3400
- 0.3180
- 0.3040
- 0.2970
- 0.2960
- 1.2400
- 0.3130
- 0.3220
- 0.3310
- 189.7890
- 174.3282
- 158.8684
- 143.4076
- 127.9488
- 112.4890
- 107.9010
- 103.3120
- 98.7250
- 94.1390
- 89.5530
- 85.5880
- 81.6240
- 77.6620
- 73.7000
- 69.7420
- 66.8440
- 63.9480
- 61.0540
. 58.1630
- 55.2760
- 54.1420
. 53.0160
- 51.8930
- 50.7770
- 49,6650
. 48.7360
- 47.8150
- 46.9020
- 46.0012
- 451373
- 43.7939
- 42.4677
- 41.1538
- 39.8537
- 38.5588
- 321702
- 25.7957
- 19.4418
- 131201
- 6.8398
- 4.5878
- 4.9874
- 4.4415
- 4.9482
994.49 1,000.0000

Ix

100,000
99,980
99,960
99,940
99,920
99,900
99,863
99,829
99,797
99,767
99,737
99,708
99,584
99,553
99,521
99,4838
80,606
66,554
55,981
47,953
41,817
37,113
33,109
29,6838
26,757
24,238
22,068
20,179
18,532
17,003
15,833
14,729
13,744
12,865
12,080
11,377
10,748
10,166

9,627
9,128
8,664
8,234
7,833
7,458
7,108
6,781
6,475
6,192
5,929
5,685
5,458
5,248
5,079
4,948
4,852
4,788
4,755
4,734
4,710
4,689
4,666

d()

REYB8BBEEY

32

888

124
31

32

33
18,882
14,052
10,573
8,028
6,136
4,704
4,005
3421
2,931
2,519
2171
1,889
1,647
1,439
1,260
1,104
985
879
785
703
629
582
539
500
463
430
401
375

350
327
306
284
263

244
227
210
169
131

R8RS

21
23
4,666

Dx

100,000
94,544
89,385
84,508
79,897
75,538
71,404
67,49
63,808
60,320
57,024
53,907
50,913
48,129
45,498
43,010
32,952
25,728
20,464
16,576
13,669
11,472

9,678
8,206
6,994
5,991
5,158
4,460
3873
3,378
2,959
2,603
2,297
2,033
1,805
1,608
1,436
1,285
1,150
1,031

926

832

748

674

607

548
495
447
405

367
333
303
277
256
237
221
208
19%
184
173
163

Nx

1,280,791
1,180,791
1,086,247
996,862
912,354
832,457
756,919
685,515
618,017
554,209
493,888
436,865
382,958
332,045
283,916
238,418
195,409
162,457
136,728
116,264
99,688
86,019
74,547
64,869
56,663
49,669
43,678
38,520
34,060
30,187
26,809
23,850
21,247
18,950
16,917
15,112
13,504
12,067
10,783
9,632
8,601
7,675
6,843
6,095
5421
4,814
4,266
3771
3324
2,918
2,551
2218
1915
1,637
1382
1,145
923

716

520
336
163

SX

0.3048
0.3109
0.3171
0.3234
0.3299
0.3365
0.3432
0.3501
0.3571
0.3642
0.3715
0.3790
0.3865
0.3943
0.4022
0.4102
0.4184
0.4268
0.4353
0.4440
0.4529
0.4619
04712
0.4806
0.4902
0.5000
0.5100
0.5202
0.5306
0.5412
0.5521
0.5631
0.5744
0.5859
0.5976
0.6095
0.6217
0.6342
0.6468
0.6598
0.6730
0.6864
0.7002
0.7142
0.7284
0.7430
0.7579
0.7730
0.7885
0.8043
0.8203
0.8368
0.8535
0.8706
0.8880
0.9057
0.9238
0.9423
0.9612
0.9804
1.0000

sDx

30,478
29,392
28,344
27,333
26,359
25419
24,508
23,631
22,786
21,971
21,186
20,429
19,680
18,976
18,297
17,642
13,787
10,980
8,908
7,360
6,191
5,300
4,560
3944
3,429
2,99%
2,631
2,320
2,055
1,828
1,634
1,466
1319
1191
1,079

815
744
681

571
524
481
442
407
375
319
274
237
210
192
177

170
163

SN

470,186
439,708
410,316
381,973
354,640
328,281
302,862
278,354
254,723
231,937
209,966
188,780
168,351
148,672
129,696
111,399
93,757
79,969
68,989
60,081
52,721
46,530
41,231
36,671
32,727
29,298
26,303
23,672
21,352
19,297
17,468
15,835
14,369
13,050
11,859
10,780
9,800
8,907
8,002
7,348
6,667
6,044
5473
4,949
4,468
4,026
3,619
3,244
2,898
2,578
2,283
2,010
1,756
1519
1,297
1,086
836
694
510
333
163



Valuacién Actuarial al Plan Privado de Pensiones de una Empresa, al 31 de Diciembre del 2006

Tabla # 10
Valuacién Actuarial a Base de Datos de Empleados Activos de La Empresa
Edades Afios de Servicioala| Salario | Renta mensual CAPITAL VALOR VPO VPO
Empleado Sexo Fechade | Edadde | Mensual por afios CONSTITUTIVO| PRESENTE servicios servicios
NUmero Ingreso | Actual | Valuacién | Jubilacién| — Actual de servicio AEDAD 60 | OBLIGACIONES futuros pasados

@ Al @ el e @ ® © (10) [ (11a) (11b)

TOTAL 470,777,207 92,336,950 18,399,558 73,937,392
34 M 20 23 3 40 15,675 19,188 2,771,153 46,741 23,367 23,373
35 F 20 24 4 40 7977 9,574 1,528,491 32,260 14,522 17,738
54 F 20 24 4 40 5,580 6,697 1,069,140 22,565 10,158 12,407
55 M 20 24 4 40 7,899 9,480 1,369,104 27,240 12,221 15,019
6 F 20 27 7 40 7,562 8,552 1,365,370 45,848 15,167 30,681
7 M 20 27 7 40 4,888 5,528 798,394 25,290 8,324 16,966
8 M 20 27 7 40 7,630 8,628 1,246,130 39,472 12,992 26,480
9 F 20 27 7 40 6,014 6,800 1,085,743 36,458 12,061 24,397
10 M 20 27 7 40 16,597 18,769 2,710,745 85,866 28,262 57,603
12 M 20 29 9 40 5,148 5,596 808,138 34,106 9,215 24,891
13 M 20 34 14 40 15,325 15,088 2,179,000 175,439 29,366 146,073
11 M 20 41 21 40 11,130 9,539 1,377,620 244,325 20,439 223,886
14 M 20 a7 27 40 11,366 8,650 1,249,315 417,230 17,772 399,458
21 M 21 27 6 39 9,633 10,894 1,573,349 49,837 18,508 31,330
22 F 21 27 6 39 9,633 10,894 1,739,293 58,404 21,790 36,614
28 F 21 29 8 39 9,385 10,201 1,628,707 72,830 22,334 50,496
23 M 21 31 10 39 26,485 27,671 3,996,287 220,876 55,567 165,309
25 M 21 33 12 39 15,134 15,197 2,194,799 156,367 32,483 123,884
29 F 21 34 13 39 10,798 10,630 1,697,172 144,576 27,573 117,002
30 F 21 34 13 39 15,325 15,088 2,408,823 205,199 39,135 166,063
24 M 21 41 20 39 5,105 4,375 631,856 112,061 10,577 101,485
31 F 21 47 26 39 15,325 11,663 1,862,098 651,893 32,254 619,639
32 M 21 50 29 39 8,102 5,811 839,193 379,820 12,227 367,593
33 M 21 51 30 39 16,552 11,637 1,680,692 839,999 23,245 816,755
2 F 22 28 6 38 3,599 3,990 637,094 24,741 9,476 15,265
3 F 22 28 6 38 3,799 4,212 672,402 26,112 10,001 16,111
4 F 22 28 6 38 3,834 4,250 678,571 26,351 10,092 16,259
36 F 22 28 6 38 8,056 8,931 1,425,933 55,374 21,208 34,166
37 M 22 28 6 38 25,296 28,046 4,050,457 148,415 56,568 91,847
56 F 22 28 6 38 7,252 8,041 1,283,718 49,851 19,093 30,758
5 F 22 28 6 38 9,988 11,073 1,767,945 68,656 26,295 42,361
15 F 22 28 6 38 7,427 8,235 1,314,694 51,054 19,554 31,501
16 M 22 28 6 38 7,840 8,692 1,255,312 45,997 17,531 28,465
17 F 22 28 6 38 9,292 10,302 1,644,828 63,875 24,464 39,411
18 M 22 28 6 38 12,655 14,030 2,026,333 74,248 28,299 45,949
38 F 22 28 6 38 7,982 8,850 1,412,971 54,871 21,015 33,855
57 M 22 28 6 38 8,781 9,735 1,405,995 51,518 19,636 31,882
97 M 22 28 6 38 23,861 26,455 3,820,721 139,997 53,359 86,638
19 F 22 28 6 38 10,038 11,129 1,776,746 68,997 26,426 42,572
20 F 22 28 6 38 12,771 14,159 2,260,605 87,787 33,622 54,165
39 M 22 28 6 38 4,652 5,158 744,909 27,295 10,403 16,891
40 F 22 28 6 38 5,180 5,743 916,859 35,605 13,637 21,968
41 M 22 28 6 38 14,048 15,575 2,249,416 82,422 31,415 51,007
58 F 22 28 6 38 8,056 8,931 1,425,933 55,374 21,208 34,166
59 M 22 28 6 38 9,292 10,302 1,487,898 54,519 20,780 33,739
42 F 22 28 6 38 9,988 11,073 1,767,945 68,656 26,295 42,361
43 M 22 28 6 38 16,306 18,079 2,610,969 95,670 36,464 59,206
44 F 22 28 6 38 9,548 10,586 1,690,099 65,633 25,137 40,495
45 M 22 28 6 38 45,888 50,876 7,347,698 269,231 102,616 166,614
46 M 22 31 9 38 8,196 8,563 1,236,677 68,352 19,495 48,856
47 F 22 31 9 38 24,127 25,207 4,024,379 235,551 67,651 167,900
48 M 22 34 12 38 8,665 8,530 1,231,998 99,192 21,238 77,954
50 M 22 34 12 38 6,941 6,833 986,837 79,454 17,012 62,442
51 F 22 34 12 38 9,002 8,863 1,415,002 120,539 26,052 94,486
52 F 22 34 12 38 20,066 19,755 3,154,047 268,681 58,071 210,611
49 M 22 42 20 38 6,230 5,235 756,076 149,311 14,380 134,931
53 F 22 45 23 38 6,330 5,012 800,204 228,193 16,169 212,024
60 F 23 28 5 37 3,868 4,289 684,740 26,591 11,493 15,097
61 F 23 28 5 37 8,681 9,625 1,536,685 59,675 25,793 33,882
62 F 23 28 5 37 9,761 10,822 1,727,733 67,094 29,000 38,094
63 F 23 28 5 37 11,000 12,196 1,947,118 75,614 32,683 42,931
64 M 23 28 5 37 15,172 16,822 2,429,425 89,018 38,307 50,711
65 F 23 28 5 37 15,310 16,974 2,710,076 105,242 45,489 59,753
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66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82

83

85
89
90
91
86
87
93
92
94
95
96
98
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
99
100
112
111
113
114
115
116
117
118
119
120
121
123
124
122
125
126
127
128
129
130
133
134
135
136
137
138
139
140
141
132
142

23
23
23
23
23
23
23
23
23
23
23
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
24
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
25
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
26
27
27
27
27
27
27
27
27
27
27
27

28
28
28
28
28
31

41
47
49
51
27
27
27
27
27
27
27
31
31

AR BARRER

48
52
28
31
31
31
31
31
31

Q
Q
Q
Q
Q
43

a8
28
28
31
A1
A1
a
a1
a1
43
43

47

RBL3L 8

31
31
31
33

41
41
41
41
42
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15,471
3,038
8,838

15,893

25,267

29,342

10,393

18,497

11,471

58,080

55,351
7,768
6,447
6,752
8,603
5,855

34,020
9,750
8,054
7,907

19,935

11,768

15,317

11,272

14,930

15,931

10,798

23,635

14,892

27,517
9,240

16,825

35,964
3,422
8,503

27,145
6,936
7,547
5,961

14,687

14,930

27,287
3,013
7,427

27,072

11,830

34,968
5,580

12,771

13,358

14,431

19,935
3,764

10,393

14,930

11,713

15,447

17,199

11,366

13,932
6,330
8,912
9,300

16,552
4,101

10,419
5,803
9,378
9,751

15,310
4,937
6,348

14,431

24,334
9,804

17,152
4,366
9,798

17,620

28,014

30,655

10,232

15,853
8,730

42,485

38,017
8,785
7,291
7,635
9,729
6,622

38,472

11,026
8,414
8,260

20,828

11,585

15,080

11,097

12,795

13,654
8,895

19,088

11,333

20,531
6,369

18,654

37,573
3,575
8,883

28,359
7,246
7,884
5,868

12,587

12,795

23,386
2,582
6,366

22,301
9,554

26,090
6,187

14,159

13,956

12,368

17,086
3,226
8,907

12,795
9,649

12,725

13,890
8,650

10,191
4,278
6,023
6,285

11,185
4,284

10,885
6,062
9,797
9,792

15,073
4,231
5,440

12,368

20,855
8,238

2,477,183

697,077
1,564,373
2,544,794
4,045,845
4,427,362
1,633,528
2,289,515
1,393,767
6,783,014
5,620,514
1,268,778
1,052,936
1,219,044
1,405,100
1,057,171
5,556,312
1,592,447
1,215,169
1,318,832
3,008,000
1,849,686
2,177,878
1,771,688
2,042,883
2,179,909
1,420,118
2,756,765
1,636,824
2,965,193

919,856
2,694,068
5,998,838

570,727
1,418,244
4,095,756
1,046,543
1,258,775

936,914
1,817,911
2,042,883
3,377,566

372,919

919,338
3,560,553
1,525,366
3,768,028

987,720
2,260,605
2,228,122
1,974,699
2,467,608

515,086
1,422,085
2,042,883
1,540,539
2,031,558
2,217,695
1,381,082
1,471,845

617,805

869,846

907,664
1,615,429

618,724
1,737,935

967,864
1,564,178
1,414,217
2,406,470

611,096

868,563
1,786,295
3,012,028
1,315,193

90,768
27,070
60,750
93,245
148,246
244,702
139,154
406,052
487,937
2,900,361
2,809,098
40,190
33,353
40,934
44,508
35,499
176,002
50,442
67,163
77,193
166,253
157,568
175,349
150,924
382,173
407,807
328,643
673,282
546,646
1,097,092
507,163
98,715
351,118
33,405
83,011
226,374
57,843
73,677
79,812
322,412
382,173
599,020
66,138
163,047
823,981
392,042
1,394,133
38,357
87,787
130,414
369,418
437,637
96,360
266,037
382,173
356,511
470,142
569,981
483,496
602,629
373,412
525,750
548,608
976,393
34,197
101,723
56,650
91,553
100,755
204,998
108,380
162,487
316,804
534,191
273,785

39,060
11,700
26,258
40,126
63,795
78,800
33,942
49,056
30,875
142,239
99,501
21,487
17,831
21,957
23,795
19,042
94,095
26,968
24,325
28,127
60,213
43,206
47,674
41,384
52,794
56,335
36,812
66,220
37,821
66,885
17,238
53,542
143,307
13,634
33,881
91,881
23,477
30,071
24,514
49,004
59,136
91,214
10,071
24,828
103,383
44,133
95,251
23,307
53,343
59,425
63,817
74,435
16,646
45,958
66,021
49,938
65,855
71,634
43,011
40,258
13,308
18,738
19,552
34,799
17,277
51,627
28,751
46,466
42,032
78,295
20,542
31,265
60,047
101,250
47,488

51,707
15,370
34,492
53,119
84,451
165,901
105,212
356,995
457,061
2,758,122
2,709,597
18,703
15,522
18,977
20,713
16,457
81,907
23,475
42,838
49,066
106,040
114,362
127,674
109,540
329,380
351,473
291,831
607,062
508,824
1,030,207
489,925
45,173
207,811
19,771
49,131
134,493
34,366
43,606
55,208
273,317
323,037
507,806
56,067
138,219
720,598
347,909
1,298,883
15,049
34,444
70,989
305,601
363,202
79,714
220,079
316,153
306,572
404,286
498,347
440,485
562,370
360,104
507,012
529,055
941,594
16,920
50,096
27,899
45,087
58,723
126,703
87,837
131,222
256,757
432,941
226,297
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172
173
174
175
176
177
179
180
190
26
27
88
178
188
199
208
214
181
182
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213
223
224
225
262
191
192
193
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203
194
200
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195
196
197
204
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14,474
10,798
3,172
3,599
10,514
7,339
7,495
14,431
4,781
19,806
24,722
52,722
11,252
7,259
14,207
6,515
3,230
3,123
5,961
16,452
2,961
14,559
21,519
11,130
6,682
7,905
8,696
3,825
4,101
9,273
8,603
15,403
3,895
5,908
4,448
7,907
7,822
12,378
29,470
9,307
27,288
26,621
34,931
9,719
3,006
24,640
7,697
3,013
3,013
6,997
19,725
6,505
9,548
9,986
27,276
2,908
6,813
6,479
3,523
4,715
5433
5,866
8,410
9,307
10,798
6,066
47,363
8,134
3731
7,630
6,389
6,813
9,988
7,495
11,799

11,923
7,743
3,314
3,760

10,351
7,226
6,423

12,126
3,939

16,316

17,730

36,341
7,309
7,290

14,266
6,414
2,768
2,624
5,009

13,824
2,488

12,233

18,081
9,168
4,09
7,938
8,732
3,765
4,037
9,129
7,373

13,202
3,273
4,964
3,737
6,644
5,953

12,931

29,013
8,136

23,855

23,272

30,537
8,496
2,706

21,540
6,728
2,582
2,582
5,997

16,574
5,466
8,023
8,391

22,919
2,444
5,725
5,444
2,960
3,962
4,565
4,929
6,275
6,675
7,297
5,972

46,628
6,971
3,198
6,539
5,368
5,725
8,392
5,483
8,631

1,721,996
1,118,344
478,598
543,069
1,652,583
1,043,548
927,695
1,751,270
568,869
2,604,929
2,560,584
5,248,564
1,055,584
1,052,815
2,277,601
1,023,962
399,821
379,024
799,647
1,996,456
397,171
1,766,768
2,886,770
1,463,783
652,943
1,146,430
1,261,089
543,827
583,037
1,457,478
1,177,206
1,906,618
472,668
716,952
539,719
959,489
859,763
2,064,590
4,190,142
1,298,993
3,808,620
3,715,513
4,410,260
1,227,013
390,846
3,439,049
1,074,242
372,919
372,919
957,479
2,393,708
789,395
1,158,676
1,339,632
3,659,123
352,918
826,798
869,171
427,477
572,220
728,882
711,865
1,001,809
1,065,627
1,164,991
953,496
6,734,197
1,006,805
510,567
1,044,019
775,299
914,002
1,212,045
791,847
1,246,485

378,331
506,164
26,452
30,016
140,777
84,020
164,529
345,842
124,983
602,831
1,158,923
2,893,797
752,618
75,007
171,745
87,227
70,909
74,850
166,463
394,262
82,679
348,903
600,942
338,748
578,375
81,677
89,845
43,785
46,942
124,157
220,226
338,144
93,343
141,584
106,584
189,481
287,133
120,843
337,363
218,128
639,547
623,912
701,693
195,223
62,185
577,488
180,388
66,138
66,138
179,121
472,712
155,890
228,817
278,873
761,724
69,695
163,277
180,936
84,419
113,002
151,732
140,580
387,871
502,535
727,219
81,225
542,194
178,560
95,515
195,310
153,107
190,269
239,356
324,212
510,358

57,958
32,721
14,854
16,855
59,731
35,418
34,662
65,577
21,281
104,484
83,272
152,500
21,272
38,567
88,756
41,017
16,565
15,738
35,548
82,899
17,656
73,361
128,331
65,070
4,436
46,473
51,121
22,649
24,282
64,569
57,699
87,416
21,719
32,943
24,800
44,088
37,797
92,192
192,768
69,848
204,793
199,786
222,160
61,809
19,688
184,921
57,763
18,887
18,887
51,808
121,496
40,067
58,810
72,710
198,602
17,913
41,965
47,175
21,697
29,044
39,561
36,132
51,022
50,500
45,270
51,460
342,097
56,304
30,486
62,338
43,453
54,744
67,931
40,154
63,209

320,374
473,443
11,598
13,160
81,047
48,602
129,867
280,266
103,702
498,347
1,075,652
2,741,297
731,346
36,440
82,989
46,210
54,344
59,112
130,915
311,363
65,023
275,542
472,611
273,678
573,939
35,203
38,724
21,136
22,660
59,588
162,527
250,728
71,624
108,641
81,785
145,393
249,336
28,650
144,595
148,280
434,754
424,126
479,533
133,415
42,497
392,567
122,625
47,252
47,252
127,313
351,216
115,824
170,006
206,163
563,121
51,782
121,312
133,761
62,721
83,959
112,171
104,448
336,849
452,034
681,950
29,765
200,097
122,255
65,029
132,972
109,654
135,525
171,425
284,058
447,149
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221
245
246
222
247
227
226
228
229
230
236
231
232
233
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266
267
268
269
270
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294
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289
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280
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3,454
4,314
13,679
14,482
30,108
7,630
7,630
14,431
29,207
3,477
4,101
4,715
7,062
4,932
2,934
3,573
3,903
5,322
3,230
11,000
4,981
5,961
10,258
24,127
8,125
16,306
3,863
8,267
3,262
5,191
10,798
6,813
3,728
4,682
8,552
10,699
6,752
3,172
5,180
9,472
3,013
8,175
47,064
8,034
10,258
26,460
29,980
16,744
10,663
13,970
9,207
3,123
7,562
6,014
16,493
7,832
36,000
5,180
3,762
8477
6,626
6,941
5,580
11,100
16,015
6,447
4,510
9,776
3731
10,989
10,258
6,097
9,804
7,840
10,897

3,401
3,698
11,268
10,386
21,592
7,220
7,220
13,388
25,533
3,040
3,585
4122
6,174
4,227
2,417
2,943
3,215
4,384
2,661
9,062
4,103
4,910
8,450
19,875
6,562
13,169
2,826
6,047
2,248
3,177
6,479
6,075
3,259
3,857
6,907
8,641
6,264
2,773
4528
8,281
2,582
7,006
38,770
6,618
8,450
21,370
20,665
11,315
7,064
8,896
8,049
2,573
6,230
4,577
11,828
5,507
31,471
4,267
3,009
6,325
4,056
4,248
4,597
9,144
12,432
4,906
3,433
7,440
2,784
8,199
7,503
5,018
7,031
5,622
7,662

542,933
534,016
1,799,047
1,499,939
3,118,358
1,152,681
1,042,705
1,933,543
3,687,568
439,003
517,721
595,337
985,671
610,532
385,937
469,900
464,377
633,205
384,296
1,446,738
502,611
783,967
1,220,395
3,173,196
947,678
1,901,949
451,190
873,400
324,689
458,897
1,034,479
969,946
470,655
556,985
1,102,755
1,379,546
904,628
400,470
653,963
1,322,038
372,919
1,118,627
5,599,379
1,056,684
1,349,112
3,086,308
2,984,568
1,634,227
1,020,263
1,420,291
1,285,070
371,592
899,705
730,674
1,888,393
795,314
4,545,196
681,240
447578
1,009,838
647,501
678,249
663,871
1,459,890
1,795,450
783,332
495,754
1,074,469
402,072
1,309,045
1,197,973
801,175
1,015,408
811,985
1,106,536

46,250
94,709
416,334
678,874
1,411,372
124,172
106,238
220,610
586,709
69,847
82,372
94,721
165,515
108,279
89,313
108,744
102,026
139,118
84,432
334,803
130,200
181,425
268,127
734,339
231,451
464,511
192,925
357,603
179,018
402,130
973,886
146,026
74,883
122,373
283,425
354,564
103,215
63,717
104,048
221,998
66,138
200,268
1,230,212
244,537
312,211
753,766
1,645,543
987,754
671,828
1,112,176
215,790
81,641
197,670
255,798
890,539
397,493
723,162
157,652
98,335
390,980
573,555
600,791
145,856
337,847
540,610
274,233
165,566
358,838
148,763
506,824
512,243
377,823
459,575
367,505
553,040

32,300
32,942
118,774
80,534
167,429
79,046
67,315
126,694
249,364
20,687
35,010
40,258
71,006
41,509
28,063
34,168
31,611
43,104
26,160
105,196
40,341
57,004
83,076
230,732
64,224
128,895
29,836
53,844
17,167
4,778
(231)
76,224
35,057
41,764
87,943
110,017
71,896
32,847
53,638
115,337
30,752
98,204
509,993
102,559
130,942
279,852
211,130
106,163
58,923
58,872
136,259
37,353
90,440
75,128
176,470
65,972
501,257
80,445
49,688
111,900
11,686
12,241
81,468
190,363
214,730
98,130
58,261
126,272
46,128
160,177
142,062
91,220
108,321
86,621
112,054

13,950
61,767
297,560
598,340
1,243,943
45,126
38,923
93,916
337,345
40,161
47,362
54,463
94,508
66,771
61,251
74,576
70,415
96,014
58,272
229,607
89,859
124,421
185,051
503,607
167,226
335,616
163,089
303,759
161,851
397,352
974,117
69,801
39,826
80,609
195,481
244,547
31,319
30,870
50,410
106,661
35,386
111,064
720,219
141,978
181,269
473,914
1,434,412
881,592
612,905
1,053,304
79,531
44,288
107,230
180,670
714,069
331,521
221,905
77,207
48,647
279,079
561,869
588,550
64,388
147,483
325,880
176,103
107,304
232,565
102,635
346,647
370,181
286,603
351,253
280,884
440,986
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299

mTMmETNn 21T

S&5R&88585888888

51
51
52
52

BSELE8IY

49
51

1
11
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16
17

18
19

29,087
13,299
6,737
7,697
3,573
8,410
8,410
10,060
18,575
7,630
7,259
7427

20,451
9,351
4,644
5,306
2,275
5,250
5,148
6,157

11,146
4,125
3,983
3,916

3,265,098
1,492,872
741,447
766,276
328,501
758,291
743,423
889,249
1,779,575
595,729
635,855
625,291

1,695,899
775,401
423,586
422,487
252,132
622,408
651,460
779,248

1,675,340
360,069
271,886
324,777

352,913
161,359
75,413
73,035
17,205
27,623
13,955
16,692
(714)
78,987
126,510
113,394

1,342,986
614,042
348,173
349,451
234,927
594,785
637,506
762,556

1,676,053
281,082
145,376
211,383



	1.pdf
	2.pdf
	3.pdf
	4.pdf
	5.pdf
	 


