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Resumen

La Caja Costarricense de Seguro Social es la entidad gubernamental autébnoma, con
rango constitucional, establecida para administrar los Seguros Sociales en Costa Rica,
concretamente, los Seguros de Salud y Pensiones, este ultimo, también conocido como el
Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte (SIVM). Desde su establecimiento, en 1948 hasta el
afio 2005, el SIVM funcion6 bajo un sistema de financiamiento denominado Prima Media
General, no obstante que en pasados estudios actuariales (Cartin, 1980) se proponia migrar
aun sistema de financiamiento llamado de Primas Escalonadas, donde en lugar de una prima
constante, se establecia una serie de primas que se iban incrementando de forma progresiva,
cargando una cotizacion mayor a las nuevas generaciones. Varios fueron los intentos de
incrementar la prima de cotizacion, no obstante, fue hasta el afo 2005, en el contexto de una
reforma en la que participaron varios actores de la sociedad civil y organizaciones, que entra
en vigor por primera vez, un esquema de contribucion escalonado. Dicha medida formo
parte de un “paquete” de medidas que extendio la sostenibilidad financiera y actuarial por

tres décadas mas.

Posteriormente, durante el quinquenio 2010-2014, surgieron discusiones sobre la
sostenibilidad actuarial del SIVM, en particular, sobre el método que resultase mas
apropiado para el régimen de proteccion, siendo que la posicion institucional ha sido en linea
con el Sistema de Primas Escalonadas, en apego a lo acordado en el 2005, pero
principalmente, en consistencia con lo establecido en los estindares internacionales en
materia actuarial de los sistemas de seguridad social. La posicion de la Superintendencia de
Pensiones, en ese periodo, abogaba, sin sustento técnico, por el uso del Sistema de
Financiamiento de Prima Media General. No obstante lo anterior, se genera la duda a nivel
de la Junta Directiva de la CCSS, duda que es replicada inclusive por la Auditoria Interna

institucional.

La literatura sobre el tema del Sistema Primas Escalonadas es sumamente escasa,

siendo que la poca informacion es muy técnica para el no especialista en la materia. Este
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trabajo pretende en particular, llenar ese vacio, definiendo el Sistema de Primas Escalonadas,
tomando como punto de partida el desarrollo patrocinado por la Organizacion Internacional
del Trabajo (Thullen, 1995), aplicandolo para el caso concreto del SIVM. Se muestra
ademas el Sistema de Prima Media General y se discute las caracteristicas de ambos sistemas
de financiamiento. Se desarrolla el modelo matematico del método de Primas Escalonas, en
sus formas continua y discreta, y se aplica al caso concreto de las proyecciones actuariales

de la Caja Costarricense de Seguro Social.

Palabras clave: Seguridad Social, Seguro de Pensiones, Sistemas de Financiamiento, Prima

Media General, Primas Escalonadas, Sostenibilidad Actuarial.
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Abreviaturas utilizadas
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RIVM: Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte

SUPEN: Superintendencia de Pensiones

UBA: Universidad de Buenos Aires



1.

1.1.

Universidad de Buenos Aires
Facultad de Ciencias Economicas

Escuela de Estudios de Posgrado ECONOMICAS

Introduccion

Como punto de partida, se hace una introduccion al trabajo que se va a desarrollar,
para lo cual, se describe el tema, su importancia dentro de la Institucion, las razones
por las cuales se considera que constituye un aporte al acervo de la Seguridad Social,
que inclusive podria trascender a otros regimenes de pensiones en el marco de la

seguridad social.

Presentacion

En el contexto de la Maestria en Gestion Actuarial de la Seguridad Social, programa
que es dictado en forma conjunta entre el Centro Interamericano de Seguridad Social
(CIESS) con sede en la Ciudad de México y la Universidad de Buenos Aires (UBA)
de Argentina, se encuentra la presentacion de un trabajo final de graduacion, que es el

objeto del presente documento.

El tema elegido ha generado en el pasado controversia entre la Superintendencia de
Pensiones' y la Caja Costarricense de Seguro Social, en cuanto al método mas
apropiado de financiamiento que debe regir para el Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte. Por su parte, la SUPEN abogaba por el método denominado de Prima Media
General, no obstante que a partir del afo 2005, en la CCSS se aprob6é un
escalonamiento progresivo en el nivel de la prima, es decir, por primeva vez, en seis
décadas de existencia, el RIVM incursionaba en el uso del método de financiamiento
de Primas Escalonadas. Desde un punto de vista estrictamente tedrico, se puede decir
que el método de prima media general es un caso particular de primas escalonadas,
donde se tiene un unico escalon con longitud infinita. Desde un punto de vista practico,
un método de financiamiento debe ser consecuente con la naturaleza del plan de
proteccion, ya sea que el mismo proteja a un colectivo cuya naturaleza es privada o

publica, y en particular, que su grupo de proteccion sea cerrado o abierto.

' La

Supen es un organo de maxima desconcentracion del Banco Central de Costa Rica, encargado de

supervisar los planes, ptiblicos y privados, de pensiones en Costa Rica.
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La idea central del presente trabajo, consiste en definir el método de financiamiento
de Primas Escalonadas, desde el punto de vista matematico, primero en su version
continua, su posterior discretizacion y correspondiente aplicacion al caso concreto del

Seguro de IVM que administra la CCSS.

Se considera pertinente ubicar el contexto en el cual se enmarca el Seguro de Invalidez,
Vejez y Muerte, por cuanto su propia naturaleza es la que permite establecer las
condiciones que son propias al método de financiamiento que desde el punto de vista
teorico resulta mas conveniente a los intereses del plan, su sostenibilidad actual y

futura.

Descripcion del problema

Para la Caja Costarricense de Seguro Social es de suma importancia tener claridad en
cuanto al funcionamiento del sistema de Primas Escalonadas, y de forma
correlacionada, contar con un criterio de sostenibilidad actuarial, que desde el punto
de vista de gestion de riesgos, sirve como indicador preventivo. Dichos aspectos
fueron objeto de estudio por la Auditoria Interna de la CCSS en su oficio N° 25.988

del 20 de enero del 2014, en el cual, en lo que interesa, sefala lo siguiente:

... Asi mismo, que se elabore un estudio, el cual permita determinar si el
Sistema de Financiamiento de Prima Escalonada es [sic] que debe seguir
empleando el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, el objetivo es verificar
si el mismo cumple con un ordenamiento financiero adecuado y una
definicion matematico-actuarial apropiada y conveniente a futuro, para tal
fin realizar una revision integral que converja en los enfoques y avances
metodoldgicos en la funcion actuarial, y que sea ventajoso a la evolucion de

fenomenos tanto demograficos como economicos y sociales del pais.

Aunque la Auditoria Interna no lo menciona de forma explicita, la génesis de los
cuestionamientos de dicho 6rgano fiscalizador tiene su origen en la controversia, ya
mencionada, que tuvo lugar entre el 2006 y el 2014 entre la CCSS y la

Superintendencia de Pensiones, en cuanto a cual, de los sistemas de financiamiento,
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resulta ser el mas adecuado para el caso concreto del Seguro de [IVM que administra
la CCSS, ya sea, de Prima Media General o el de Primas Escalonadas. Dicha
controversia cald en el pensamiento de la propia Junta Directiva de la CCSS, al punto
que se genero la duda entre uno y otro método de financiamiento, duda que fuera

reproducida por la Auditoria Interna, tal como se mostro.

El conocimiento del método de financiamiento de Primas Escalonadas, como parte
integral del Sistema Nacional de Pensiones que incluye el segundo pilar y el tercer
pilar de pensiones, es de vital importancia para comunicarlo a los trabajadores activos
y futuros pensionados, de tal suerte que un sistema de pensiones propio de la Seguridad
Social se caracteriza por estar supeditado a los cambios en las estructuras
socioeconomicas, principalmente laborales, de un pais. La dinamica propia de las
condiciones sociales, hacen que un sistema de pensiones publico deba responder a las
obligaciones del momento, aspecto que se logra a través de un sistema igualmente
dindmico, caracteristica que no posee, por ejemplo, un sistema privado de pensiones

como lo seria, un plan de retiro propio de un gremio de trabajadores particular.

Surge la necesidad de documentar el modelo teérico que define al método de
financiamiento de Primas Escalonadas, y su aplicacion practica al caso concreto del
Seguro de IVM que administra la CCSS. Esto permitira a los tomadores de decisiones
contar con un documento técnico que sirva como base para comunicar de una mejor
forma sobre el funcionamiento del sistema de pensiones mas importante del pais, a los
sectores interesados en el tema. En particular, zanjar diferencias que se suscitaron en
el pasado con el ente supervisor en materia de pensiones, esto es, con la

Superintendencia de Pensiones.
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1.3. Relevancia

El presente trabajo final constituye un importante aporte para la Caja Costarricense de
Seguro Social, y por extension, a la sociedad costarricense, dado que se define desde
un punto de vista riguroso el Sistema de Primas Escalonadas sobre el cual subyace el
financiamiento del plan previsional que administra, y su éxito depende la estabilidad
econdmica de una parte importante de la poblacion nacional que cotiza durante su vida
laboral. Es por tanto, un tema del mayor interés nacional. La teoria aqui expuesta, es
mutatis mutandis, aplicable a los sistemas de pensiones de caracter publico de otros
paises, de donde la lectura del presente documento, puede ser de interés para personas

involucradas con el tema de pensiones publico, de otras latitudes.

En segundo plano, y dada la controversia suscitada en el pasado con Ia
Superintendencia de Pensiones, este trabajo serviria como un elemento técnico con
miras a establecer desde una Optica actuarial, la forma mediante la cual resulta
conveniente construir la arquitectura del financiamiento, sea esta, por medio de un
método de financiamiento que considera la naturaleza de los seguros sociales como
una politica que trasciende la generacion actual y funciona de manera dinamica
incorporando las generaciones futuras, apostando en particular, que la realidad
socioeconomica de las futuras generaciones posea mas oportunidades de desarrollo.
En ese sentido, los sistemas multi pilares vienen a coadyuvar al ingreso de los
participantes que a futuro, requeriran de una fuente de subsistencia. Con lo anterior,
se tendria un elemento adicional a la hora de establecer politicas tendientes a definir

los parametros sobre los cuales decidir sobre la sostenibilidad del plan previsional.

La definicion del método de financiamiento, sea cual sea, debe considerar
necesariamente la modelacion matematica rigurosa, por cuanto, la matematica, como
base cientifica sobre la que se basa la ciencia actuarial, provee las herramientas

necesarias y suficientes en la definicion de las distintas metodologias.
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1.4. Justificacion

La Caja Costarricense de Seguro Social es por mandato constitucional (véase el
Articulo 73 de la Constitucion Politica) la entidad encargada de administrar los
Seguros Sociales, en particular, el Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte o Seguro de
Pensiones, que constituye el principal plan previsional en Costa Rica. En particular,
la gestion eficiente y eficaz es una tarea permanente de la Institucion, pues es a partir
de alli, que se asegura el ingreso econoémico de los que hoy aportan, una vez que
cumplan con los requisitos para obtener una jubilacion. De lo anterior, resulta
imperativo, que la estructura financiera se base en modelos actuariales propios de la

realidad del régimen.

Resulta de suma importancia que la Institucion incorpore dentro de su acervo
doctrinario, las metodologias debidamente documentadas en temas como el
financiamiento del Seguro de IVM, de tal suerte que su comunicacion a los sectores
interesados consideren el dinamismo que implica el uso del sistema de financiamiento

de primas escalonadas.

De cara a una discusion sobre posibles reformas en los afios por venir, es de
trascendental importancia que los distintos actores tengan una claridad en cuanto a la
naturaleza dindmica que posee un sistema previsional de seguridad social, como lo es
el Seguro de IVM que administra la CCSS. De lo contrario, se genera un riesgo de
desviar la atencion hacia asuntos de poca importancia o bien, de establecer sistemas

de financiamiento que poco convienen a los intereses de la CCSS.
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1.5. Estructura

El documento esta estructurado en ocho secciones que se describen a continuacion:

La primera seccion ofrece al lector una introduccion al trabajo, en la cual se realiza
una descripcion del tema a investigar, la justificacion y por qué es importante para la

institucion y para la sociedad.

En la segunda seccion se realiza el planteamiento del tema investigado. Incluye los

objetivos, asi como la hipotesis sobre la cual se trabajara.

La tercera seccion esta dedicada a la exposicion del marco tedrico. Incorpora una
descripcion del desarrollo historico de la seguridad social en Costa Rica, los principios
filosoficos que rigen la Seguridad Social, conceptos que tienen implicacion directa con
el trabajo que se esta desarrollando. Posteriormente, se realiza una descripcion del
marco normativo que rige el Seguro de IVM, particularmente en lo que al
financiamiento tiene que ver. La quinta cuarta describe la metodologia mediante la
cual, se abordara el tema de estudio. La seccion quinta consiste en el desarrollo tedrico
del método de financiamiento de primas escalonadas. Como corresponde, prosiguen

conclusiones y algunas recomendaciones.
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2 Planteamiento del problema

2.1.

En esta seccion se plantea el problema que sera objeto de analisis y discusion a lo largo

del presente trabajo. Ademas se muestran los objetivos y la hipdtesis de trabajo.

Formulacion del problema

No obstante que durante casi seis décadas, el Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte
administrado por la Caja Costarricense de Seguro Social, se baso en un sistema de
financiamiento en el cual, los ingresos tributarios provenian del aporte de una prima,
asi como de los rendimientos generados por la cartera de inversiones. La prima se
ubicaba en 7.50% sobre los salarios gravables, la cual se mantuvo constante, es decir,
en términos practicos, funciond bajo un esquema de financiamiento de Prima Media
General, aunque no estaba establecido en norma alguna. Es a partir de inicios de la
década de los ochenta que se vio la necesidad de migrar hacia un sistema que fuera
ajustando paulatinamente la prima, es decir, migrar hacia un sistema de Primas

Escalonadas.

No es sino hasta veinticinco afios después, con la reforma del afio 2005, en la cual,
participaron varios actores sociales, que se da un cambio en la forma de financiar al
régimen, estableciendo una programacion de tal forma que hacia el afio 2035 la prima
llegara a ser del 10.50% sobre los salarios, con aumentos de medio punto porcentual
cada cinco afos, a partir del afio 2010. Al momento de elaboracion del presente
documento, el SIVM ha experimentado dos alzas en la prima, a saber, en el afio 2010,

que pasoé de 7.50% a 8.00% y en el 2015, que pasoé a ser del 8.50%.

Por otro lado, como parte de las estrategias propias del capitalismo, que ha dominado

buena parte del mercado bancario y financiero costarricense en los ultimos 30 afios, la
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Superintendencia de Pensiones (SUPEN) articuldé un panorama en contra del sistema
de pensiones publico que administra la Caja Costarricense de Seguro Social, en la cual,
uno de los objetivos era mostrar un ‘estado de insolvencia actuarial’, esfuerzos que se
evidencian, inclusive en la actualidad, a pesar de que ya no ocupa el cargo de
superintendente de pensiones (Robles, 2016). Es evidente el sesgo en favor de los
planes privados de pensiones, donde el discurso cambia radicalmente (Robles, 2012).
Parte de la estrategia, era tratar de evaluar el régimen mediante el uso del método de

Valores Presentes Actuariales.

Si bien es cierto dichos esfuerzos, sin sustento técnico, hoy en dia quedaron en el
pasado, se generd la duda entre las altas autoridades que administran la Caja
Costarricense de Seguro Social, de tal suerte que no se tiene una claridad meridiana,
en cuanto a cudl es el sistema de financiamiento mas adecuado que debe regir para el

caso concreto del Seguro de [IVM.

Es por lo anterior que se genera la siguiente pregunta:

¢ Cuadl es el sistema de financiamiento que resulta mds adecuado a los intereses del
Seguro de Invalidez, Vejezy Muerte que administra la Caja Costarricense de Seguro

Social?

Es importante acotar que desde el punto de vista tedrico, existe una infinidad de
métodos de financiamiento (Bowers, et al. 1997, p. 614), y que desde el punto de vista
practico son conocidos, varios métodos. En el presente trabajo no se considera el
método de financiamiento denominado de Capitales Constitutivos, dado que dicho
método es propio de los beneficios cubiertos por los seguros laborales (Riesgos de
Trabajo). Solamente se mencionaran dos métodos: el de Prima Media General y el de

Primas Escalonadas.
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2.2. Objetivos: general y especificos

El objetivo general y los especificos son los siguientes:

Objetivo general:
Mostrar el método de financiamiento de primas escalonadas, desde un punto de vista
teorico y aplicarlo al caso especifico del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte que

administra la CCSS, enfatizando las ventajas por sobre el Método de Prima Media

General.

Objetivos especificos:

a. Estudiar el método de financiamiento de Prima Media General, y aplicarlo al Seguro

de IVM como un indicador del costo de largo plazo.

b. Definir el método de financiamiento de Primas Escalonadas.

c. Aplicar el método de financiamiento de Primas Escalonadas al caso concreto del
Seguro de IVM, de tal forma que dicho plan previsional resulte sostenible en un plazo

predeterminado.

d. Suministrar un principio de sostenibilidad que resulte acorde con la naturaleza de un

plan de pensiones de la seguridad social.

2.3. Hipotesis:

La hipotesis que se maneja en el presente trabajo, sera la siguiente:

El sistema de financiamiento que resulta mds acorde con la naturaleza del Seguro
de Invalidez, Vejez y Muerte administrado por la CCSS, es el de Primas

Escalonadas.
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3 Marco teodrico

3.1.

El Marco Tedrico o Marco Conceptual debe aportar el marco de referencia necesario
para delimitar el problema, formular definiciones, fundamentar las hipdtesis o las
afirmaciones que mas tarde tendran que verificarse, e interpretar los resultados de
estudio. Por tanto, constituye el espacio en el cual se definen los principales conceptos
que luego seran utilizados en el desarrollo del trabajo. Asi las cosas, en el caso que
nos ocupa, resulta pertinente hacer una referencia a los antecedentes historicos de la
Caja Costarricense de Seguro Social, sus principios filosoficos y el contexto juridico
que gira en torno al tema concreto del financiamiento. La aplicacion practica en el
caso del IVM, toma como insumo, las proyecciones actuariales de largo plazo
generadas por el suscrito, en su posicién de Jefe del Area Actuarial de la Caja. Como
corolario de todo lo anterior, se define como indicador de sostenibilidad actuarial, un
principio que debe cumplir la reserva, y que vendria complementar parte de lo ya
acordado por la Junta Directiva en torno al sistema de financiamiento que resulta

adecuado para el [VM, por su naturaleza.

Antecedentes del Seguro de IVM

La Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) fue fundada en el afio 1943, siendo
que en la Constitucion Politica de 1949, en el articulo 73 se le dio el caracter de
institucion autonoma, cuya finalidad es administrar los seguros sociales, exceptuando
el Seguro de Riesgos del Trabajo que desde 1923 era administrado por el Instituto

Nacional de Seguros (INS). En efecto, se transcribe dicho articulo:

“ARTICULO 73.- Se establecen los seguros sociales en beneficio de los
trabajadores manuales e intelectuales, regulados por el sistema de contribucion
forzosa del Estado, patronos y trabajadores, a fin de proteger a éstos contra los
riesgos de enfermedad, invalidez, maternidad, vejez, muerte y demds contingencias
que la ley determine. La administracion y el gobierno de los seguros sociales
estardn a cargo de una institucion autonoma, denominada Caja Costarricense de

Seguro Social.
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No podran ser transferidos ni empleados en finalidades distintas a las que
motivaron su creacion, los fondos y las reservas de los seguros sociales.

Los seguros contra riesgos profesionales seran de exclusiva cuenta de los patronos
y se regiran por disposiciones especiales. (Asi reformado por ley No.2737 de 12 de
mayo de 1961)”

De particular interés, la gestion del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte es
independiente del Seguro de Salud, en particular, las reservas constituidas para el
seguro de pensiones no pueden ser utilizadas para atender las obligaciones en materia

de Salud, y viceversa.

Por las condiciones socioculturales de los afios 50’s y por recomendacion de los
primeros actuarios, la cobertura del Seguro de IVM se fue haciendo de forma
paulatina. En sus inicios, el aseguramiento consideraba las clases de trabajadores del
sector publico que laboraban en las grandes areas urbanas. Posteriormente, hacia la
década de los 60’s se incorpora con caracter obligatorio a todos los trabajadores
asalariados del pais. En los afios 70’s se abre la posibilidad a los trabajadores
independientes y voluntarios y a partir del afio 2000, con la promulgacion de la Ley
7192 Ley de Proteccion al Trabajador, se hace obligatoria la adscripcion de los

trabajadores independientes al Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte.

A lo largo del tiempo, el SIVM ha sufrido una serie de cambios y reformas, algunas
de las cuales, muy probablemente en atencion a cuestiones politicas, significaron una
desmejora en el tema de la sostenibilidad financiera y actuarial de largo plazo.
Ejemplo de ello, se tiene que en la década de los 90’s la edad de retiro fue
drasticamente bajada (55 afios mujeres y 57 afios para los hombres). Por otra parte,
diversas recomendaciones que formaban parte de estudios actuariales, apuntaban a
migrar del sistema de financiacion de prima media general, al de primas escalonadas

(Cartin, 1982), sin embargo, tales recomendaciones no fueron acatadas.

Varios fueron los esfuerzos por introducir reformas que generaran un verdadero
impacto en el tema de la sostenibilidad financiera de largo plazo, no obstante, durante

la década de los 90’s, solamente fue politicamente posible aprobar ciertas medidas
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menores.  El tema del sistema de financiamiento, aun estaba pendiente.
Posteriormente, hacia el afio 2003 se inicid de nuevo la discusion sobre el futuro del
SIVM, con la particularidad de que se involucro a toda una serie de actores, tales como
los sindicatos, la Defensoria de los Habitantes, la Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT), la SUPEN, el INAMU (Instituto Nacional de la Mujer), entre otros.
Los debates se prolongaron alrededor de dos afios, hasta que se logr6é un consenso que
generd la Reforma de Abril del 2005. Entre las innovaciones que se dio en ese
momento, fue que se migraba del Sistema de Prima Media General, cuya cuota era del
7.50% pagado de forma tripartita, a un Sistema de Primas Escalonadas, con escalones
quinquenales de medio punto porcentual iniciando en 2010 y llegando al afio 2035 con

10.50%.

Hacia el afio 2007 aparece en escena la Superintendencia de Pensiones, encabezada
por economistas de corte neoliberal, con el claro objetivo de desvirtuar al Seguro de
Invalidez, Vejez y Muerte y en franco apoyo al mercado privado de pensiones (OPC’s
por las siglas de Operadoras de Pensiones Complementarias). Como parte la estrategia
en contra de la CCSS, la SUPEN recurrié a practicas poco sanas, sembrando, en
particular, la semilla de la duda en el tema del financiamiento del SIVM.
Afortunadamente, se da un cambio de direccion en la Superintendencia de Pensiones
hacia el afio 2015, de tal suerte que la vision estructural del SIVM va en linea con la

posicion técnica Institucional.

No obstante lo anterior, parte de las tareas que quedaron pendientes, era precisamente
dar un criterio técnico en cuanto al tema del sistema financiero que resultare mas
acorde con la naturaleza del SIVM. Es lo anterior que motivo, en particular, la

elaboracion del presente trabajo.
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3.2. El Seguro del IVM en el contexto econémico de Costa Rica

En este punto, resulta importante ubicar el Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte en el contexto
de la economia nacional, poniendo en perspectiva con el Producto Interno Bruto (PIB). El
siguiente cuadro muestra como han evolucionado algunas relaciones entre variables

financieras en el Seguro de IVM en las tltimas dos décadas:

Cuadro N° 1: Indicadores del Seguro de IVM

(Periodo 1994-2014)

Aiio Ingreso por cuotas | Gasto en pago de pensiones en| Reserva como en
como % del PIB como % del PIB como % del PIB
1994 2.44 1.45 5.00
1995 2.61 1.45 5.16
1996 2.47 1.66 4.64
1997 2.32 1.60 4.55
1998 2.43 1.60 5.02
1999 2.47 1.55 5.54
2000 2.49 1.59 6.19
2001 2.72 1.76 7.46
2002 2.96 1.79 7.12
2003 2.94 1.79 7.20
2004 2.97 1.79 7.37
2005 3.02 1.77 7.58
2006 2.96 1.79 7.45
2007 2.95 1.88 731
2008 3.13 1.96 7.50
2009 3.06 2.28 7.92
2010 3.05 2.44 7.67
2011 3.13 241 7.79
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Aiio Ingreso por cuotas | Gasto en pago de pensiones en| Reserva como en
como % del PIB como % del PIB como % del PIB

2012 3.16 2.55 7.66

2013 3.16 2.66 7.56

2014 3.35 2.81 7.34

Fuente: Area de Estadistica de la Direccion Actuarial, CCSS.

De forma grafica:

Grafico N° 1: Ingresos, Gastos y Reserva como % del PIB
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Fuente: Elaboracion propia a partir del Cuadro N° 1.

Como se puede observar, tanto los indicadores del ingreso y el gasto como porcentaje del
PIB, han mostrado un comportamiento creciente, donde antes del afio 2008 habia una brecha
practicamente constante entre ambos, sin embargo, a partir de dicho afio se experimenta una
aceleracion mayor en el indicador del gasto, mientras que el de ingresos se estanca, producto

principalmente por las condiciones imperantes en el pais por efecto de la crisis mundial y
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algunas situaciones con las nuevas modalidades de pension introducidas con las reformas de
los afios 2005 y 2007. De la misma forma, el indicador de la reserva respecto al PIB, muestra
un comportamiento creciente durante el periodo, con un estancamiento en los tltimos afios

producto de las condiciones adversas antes descritas.

Lo anterior motiva analizar la estructura macro del Seguro de IVM, esto es, la “arquitectura”

sobre la cual basa su sostenibilidad actuarial de largo plazo.

3.3. Principios filosé6ficos de la Seguridad Social

De la discusion de la seccion anterior, resulta importante repasar los principios
filoso6ficos que rigen para los Seguros Sociales y en particular, para el SIVM. Ellos

son:

1. Universalidad: Garantizar la proteccion en pensiones y jubilaciones a todos los
habitantes del pais sin distincion de ninguna naturaleza, en el tanto cumplan con

los respectivos requisitos reglamentarios.

2. Seolidaridad: Quienes mayores ingresos presentan, contribuyen en mayor medida
para financiar las prestaciones de quienes tienen menores ingresos y por tanto

contribuyen menos.

3. Suficiencia: Cada miembro asegurado contribuye de acuerdo con sus

posibilidades para recibir una prestacion suficiente para cubrir sus necesidades.

4. Obligatoriedad: Es la contribucion forzosa del Estado, patronos y trabajadores, a

fin de proteger a éstos ultimos contra los riesgos establecidos.

5. Equidad: Propicia un trato equitativo e igualitario para todos los ciudadanos sin

excepcion, de modo que existe igualdad en el acceso a la proteccion.
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6. Igualdad: Pretende una verdadera igualdad de oportunidades para que todos los
ciudadanos puedan ser protegidos en el régimen de pensiones, de una manera

oportuna, eficiente y de buena calidad.

7. Subsidiariedad: Es la contribucion solidaria del Estado para la universalizacion

del seguro social.

Las politicas, acciones, perfil de requisitos y beneficios, etc. deben ir dirigidas a
cumplir con esos ideales, considerando la realidad del pais, sus virtudes, necesidades

y limitaciones.

Conceptos Relevantes

Para el analisis de un sistema de prevision de la Seguridad Social, es importante tener
en cuenta los conceptos sobre los cuales se hara referencia. Por lo tanto, a continuacion

se presenta una serie de términos que seran de referencia en el estudio.

Seguro Social

La siguiente cita ejemplifica claramente la diferenciacion existente entre los conceptos

de Seguro Social y el seguro privado:

El “seguro social es totalmente diferente al seguro privado, aunque se aprovecha de
parte de su técnica financiera. Se pueden sefialar algunas diferencias fundamentales.
el seguro social es obligatorio, el privado, facultativo o voluntario, el seguro social
no persigue fines de lucro a diferencia del seguro privado que es mercantil y busca la
utilidad y, por ultimo, en el seguro privado la prima estd a cargo exclusivo del
asegurado, lo que no ocurre en el seguro social cuyo costo de las cotizaciones se
distribuye entre el trabajador y el empresario y existen los aportes complementarios

del Estado.” (Ruezga, 2009, p. 27)
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La Ley Constitutiva de la Caja Costarricense de Seguro Social regula todo lo
concerniente a lo establecido por la Constitucion Politica. La cual tiene rango superior
en autonomia de gobierno de los seguros sociales, en todo lo concerniente a la gestion

de estos, por ser de &mbito constitucional.

Sostenibilidad del Régimen

Se refiere al equilibrio financiero actuarial de un régimen de pensiones en el corto,
mediano y largo plazo. Garantizar el equilibrio financiero y actuarial de los sistemas
de pensiones ha sido el principal objetivo de la mayor parte de las reformas realizadas
en el mundo y América Latina. El aceleramiento de la transicion demografica
experimentado por la sociedad costarricense y la generosidad con que el Estado ha
respondido en el pasado a la presion de algunos grupos particulares, ha hecho que en
la actualidad el pais enfrente una situacion dificil que lo obliga a tomar medidas
radicales para evitar, en el mediano plazo, la bancarrota de su seguridad social

(Cichon, et al, 2006).

El trabajo actuarial en los sistemas de prevision de la Seguridad Social, toma como
insumo los diferentes procedimientos y técnicas de la teoria actuarial general y la
Teoria de las Pensiones, para desarrollar un marco tedrico especifico en atencion a los

principios filosoficos de la Seguridad Social.

Las técnicas actuariales de las pensiones de Invalidez, Vejez y Muerte, se desarrollan
con la intension de darle un tratamiento sistematico riguroso, donde se desarrollan las
formulaciones matematicas bajo un modelo de evaluacion de estas, tanto en el &mbito

demografico como financiero (Thullen, 1995).

Los regimenes de pensiones de la seguridad social, establecen una serie de requisitos
que deben cumplir los asegurados para poder optar por alguno de los beneficios que
se ofrecen. Concretamente, en relacion con las edades de retiro, los sistemas
previsionales establecen una edad a la que la generalidad de los asegurados pueden

pensionarse por vejez, gracias a una combinacion entre el periodo de cotizacion
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necesario, para sufragar el plazo de pago de los beneficios por efecto de los indicadores

demograficos.

El concepto de grupo abierto y grupo cerrado

Como primer aspecto a considerar, dentro de la definicion del Sistema de
Financiamiento que rige para el Seguro de [IVM que administra la Caja, esta la distincion de
lo que se denomina Sistemas de Grupo Cerrado y Sistemas de Grupo Abierto. En los
primeros se parte de la premisa de que al hacer la valoracion de los ingresos y los gastos,
estos se hacen sobre los asegurados activos o beneficiarios de prestaciones que se encuentren
en ese momento, es decir, no considera nuevas generaciones. En adicion, el sistema de Grupo
Cerrado no admite sustitucion de personal, es decir, si un afiliado al sistema sale por alguna
razon (invalidez, jubilacion, muerte, despido, renuncia, etc.) no es reemplazado por otra
persona, de donde se desprende que un Grupo Cerrado es un conjunto cuyo numero de
integrantes es no-creciente, que en determinado plazo se extingue en su totalidad. Este tipo

de tratamiento es el aplicado frecuentemente en los planes privados de pensiones.

Por el contrario, los sistemas de Grupo Abierto si considera tanto el aporte como los
gastos de las nuevas generaciones, inclusive, de aquellas personas que, al momento de una
valoracion, no han nacido, pero que —suponiendo determinada tasa de fecundidad-
posteriormente se irdan incorporando al mercado y por tanto, son potenciales sujetos de ser
cubiertos por el sistema de pensiones. Este ultimo enfoque es propio de los sistemas de

pensiones publicos. Esta, y otras caracteristicas, se observa en (Thullen, 1995, p. 198):

“Por el contrario, el seguro de pension social obligatorio funciona en los
grupos de riesgo llamados «abiertosy. Partiendo de la hipotesis de la duracion
ilimitada de dicho régimen, se acepta como grupo unico de riesgo al conjunto de
personas aseguradas y beneficiarias de prestaciones presentes en el momento de la
observacion (llamada «generacion inicialy) y de todas las nuevas generaciones

futuras de asegurados —incluyendo a los beneficiarios de prestaciones que surgieron
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de esas poblaciones- grupo en el que se debe llevar a cabo la ecuacion de
equivalencia. Es en este sentido que se habla de caja «abierta» por oposicion a la

’

caja «cerraday definida anteriormente.’

El efecto de considerar la poblacion como cerrada o abierta en cuanto a las valuaciones
actuariales se refiere es significativa, pues mientras que la valuacion a grupo abierto puede
resultar superavitaria a un plazo determinado, valorando a grupo cerrado puede resultar no
serlo, y de hecho, en la mayoria de los sistemas, este seria el caso. Lo anterior es consecuencia
del hecho de que en la valuacion a grupo cerrado, no opera el mecanismo de transferencia de
riqueza de las nuevas generaciones hacia las generaciones de mas edad, que estan proximas
a jubilarse o se encuentran ya jubiladas, que no opera en los seguros privados o de cuentas

individuales.

Una caracteristica particular de sistemas de pensiones en el contexto de los seguros
sociales, donde se consideran tanto sustituciones como nuevas generaciones es que en el
sentido actuarial o matematico es posible transferir parcialmente a las generaciones futuras la
carga mas alta que resulta de la proteccion de la generacion inicial, en lo que se conoce como
solidaridad intergeneracional. Esta es precisamente una diferencia sustancial con los

sistemas de derecho privado, los cuales se conciben de tal modo que no admiten ese concepto.

En cuanto al tema de las valuaciones actuariales bajo la modalidad de Grupo Cerrado,
tanto las poblaciones de asegurados como los beneficiarios estan bien definidos. Cuando se
estudian los grupos de riesgo abierto, es conveniente tomar en consideracion el siguiente
elemento de indeterminacion: mientras que la estructura de la generacion inicial puede ser
determinada por medio de estadisticas, la renovacion de la poblacion asegurada se basa en
hipotesis basadas en el tamaiio y distribucion por sexo y edad de las nuevas generaciones. De
igual forma serd necesario establecer hipodtesis sobre la futura evolucion de las bases de

calculo de las cotizaciones y del gasto en pensiones.

En general, en cuanto al tema de ‘sostenibilidad actuarial’, el efecto de realizar una
valuacion actuarial bajo la modalidad de grupo abierto o grupo cerrado, puede ser
diametralmente opuesto, dado que de forma simultdnea, mientras bajo la modalidad de grupo
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abierto un sistema de pensiones puede resultar ‘sostenible’ o ‘solvente’, bajo la modalidad de

grupo cerrado puede resultar ‘insostenible’ o ‘insolvente’.

Es importante mencionar que la SUPEN establece, via el Reglamento Actuarial para
Entidades Reguladas, la obligatoriedad de valuar actuarialmente el plan bajo la modalidad de
grupo cerrado, no obstante, dicha regulacion no cubre al Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte
de la CCSS, por ser esta ultima, una entidad que goza de autonomia de gobierno. En el pasado
reciente, se ha propuesto un proyecto de ley que incorpora al SIVM-CCSS como entidad
regulada, mas que supervisada; sin embargo, dicho proyecto resulta ser inconstitucional, pues

violaria el Articulo 73 de la Constitucion Politica, ya mencionado.
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4 Metodologia

4.1.

4.2.

4.3.

Tipo de estudio

El tipo de estudio que se elaborard, corresponde a una combinacion entre una
investigacion tedrica y una investigacion metodologica, donde se analiza las
principales técnicas de financiamiento del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, y a

partir de alli, definir la metodologia que mejor se adapte al caso que nos ocupa.

La idea es que, una vez establecido el método de financiacion adecuado al caso
particular del SIVM, se proceda con una aplicacion con datos reales, sean estos las

proyecciones actuariales de la ultima valuacion actuarial.

Como principales fuentes de informacion, tenemos los informes técnicos de la

Organizacion Internacional del Trabajo.

Fuentes de datos y herramientas para su procesamiento

Las fuentes de datos que se utilizan en el trabajo son del tipo primario, referentes a
bibliografia especializada en el tema de las pensiones de la Seguridad Social y su

manejo actuarial.

Para la parte aplicada, se utilizan las proyecciones actuariales de largo plazo, visibles
en la valuacion actuarial mas reciente con que cuenta la Institucion. En este caso, se

tiene la valuacion con corte de informacion el 31 de diciembre del 2014 (Torres, 2015).

Definicion de la unidad de analisis, variables y dimensiones

La unidad de analisis que se esta tomando para la investigacion, corresponde al método
de financiamiento que resulta mas adecuado a las caracteristicas propias del Seguro de
Invalidez, Vejez y Muerte administrado por la CCSS. Es por tanto, y para nuestros

efectos, una variable que puede tomar dos valores: el método de primas escalonadas y
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el método de prima media general. Es por tanto, una variable bidimensional, cuyo

valor depende de los objetivos propios del sistema sobre el cual, se pretenda aplicar.

Para la elaboracion del andlisis, se utilizaran las siguientes variables: condicion de

solvencia o sostenibilidad financiera y nivel de primas de cotizacion.

Las variables de flujo de ingresos y gastos, asi como las reservas, estin dadas en
unidades monetarias corrientes (CRC “colones”, como moneda de uso legal en Costa
Rica, con unas tasa de tipo de cambio de US$ 1 = CRC 558 al 22 de agosto del 2016,
para efectos comparativos). La prima, o serie de primas, consistirdn en porcentajes

respecto de la masa salarial de los trabajadores adscritos al SIVM.
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5 Desarrollo y Hallazgos

Esta seccion consiste en la parte medular del trabajo. Inicia con una recapitulacion de la
teoria existente en cuanto al tema de los sistemas de financiamiento de planes de pensiones.
Seguidamente, se incorpora lo resuelto en afios recientes, en materia de métodos de
valuacion, aspecto que esta intimamente ligado al método de financiamiento. Lo anterior da
muestras de la importancia que a nivel de la Junta Directiva esta tomando la tematica de la
naturaleza financiera del régimen, sus caracteristicas, requerimientos y necesidades.

Constituye un momento oportuno, para complementar la discusion.

5.1. Definicion de los Sistemas de Financiamiento y una
clasificacion

En el contexto de los planes de proteccion en la seguridad social, (Thullen, 1995, p.

225) define el concepto de Sistema de Financiamiento, en los siguientes términos:

Por sistemas de financiamiento de un régimen de seguridad social, se
entenderan los métodos seguidos para la realizacion y conservacion del
equilibrio financiero, incluidos los métodos usados para determinar los medios
financieros, en primer lugar las primas o tasas de cotizacion, que se necesitardn
para este fin. De manera mds concreta, se podria decir que por un sistema de
financiamiento determinado se entiende un método que asocia los ingresos por
cotizaciones futuras probables —incluidos los medios ya existentes— con los
gastos futuros probables, de tal modo que la ecuacion de equivalencia se lleva

a cabo dentro de la comunidad de riesgo bdsico.

De lo anterior, resulta clave, considerar que para un seguro de pensiones, en el
contexto de los seguros sociales, la comunidad de riesgo corresponde a la de Grupo Abierto,

en la cual, se debe cumplir la ecuacion de equivalencia. Otros dos postulados o hipotesis
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que sirven para establecer una clasificacion de los sistemas de financiamiento de los seguros

sociales de pensiones, son:

e La constancia en el tiempo de las tasas de cotizacion durante periodos de tiempo
determinados o periodos de cobertura, que pueden ser de 1, 5, 10 afios, por ejemplo;
y

e La uniformidad de las tasas de cotizacion, es decir, su independencia de riesgos

individuales y los que resulten, por ejemplo, la edad, la situacion de la familia o el

estado de salud.

En adicion, (Thullen, 1995, p. 228) establece dos aspectos relacionados con la clasificacion

de los sistemas de financiamiento:

La longitud de los periodos de cobertura y el criterio para determinar el total de la
reserva al final de un periodo, resultan ser las caracteristicas principales para una

clasificacion simple y clara de los sistemas de financiamiento.

Adicionalmente, (Cichon, 2006, pp. 318-319), establece lo siguiente:

El nivel de financiacion en un régimen de seguridad social se define mediante la
definicion legal del equilibrio actuarial del régimen. Un régimen privado de
pensiones se encuentra en equilibrio actuarial si la cuantia de las reservas es en todo
momento igual al valor actual del pasivo total del régimen, incluido el valor actual
de todas las pensiones que se pagan, asi como el valor actual de todos los derechos
de pension acumulados por los cotizantes activos. Si se satisface esta condicion, el
régimen esta entonces plenamente financiado. El nivel correspondiente de reservas
se conoce como el nivel de financiacion terminal, puesto que las reservas son
suficientes para financiar todas las obligaciones actuales en materia de
prestaciones, si se pusiera fin al régimen en un determinado momento. Exceptuando

unos pocos regimenes de seguro social, como el Fondo del Seguro Social de Kuwait,
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ningun régimen importante de pensiones de la seguridad social sigue una estrategia

similar de financiacion.

En la seguridad social, el equilibrio actuarial es un concepto discrecional. Por lo
general, se establece técnicamente bajo la forma de una disposicion en la legislacion
sobre seguridad social, que estipula: que el régimen ha de mantener un determinado
nivel de financiacion k veces el gasto anual’ (es decir, el ratio de financiacion)

durante un cierto numero de afios x (es decir, el periodo de equilibrio).

La revision periodica actuarial de muchos regimenes nacionales de pensiones de la
seguridad social trata de establecer si su situacion financiera actual y su probable
situacion financiera futura cumplen con el equilibrio actuarial definido por ley. En
caso contrario, la valuacion hara recomendaciones sobre como reestablecer ese
equilibrio. Deberia observase aqui que el equilibrio financiero y el equilibrio
actuarial estin estrechamente relacionados, pero no son en modo alguno
matematicamente idénticos. Estar en equilibrio financiero a largo plazo no significa
que el régimen se encuentre en equilibrio actuarial en todo y en cada momento. Del
mismo modo, si el régimen esta en equilibrio actuarial en un determinado momento,
ello no significa que estard también en equilibrio mas alla del periodo real de
equilibrio. En términos ideales, una valuacion actuarial deberia proponer una
secuencia de tasas de cotizacion para el futuro que mantendria al régimen en un
equilibrio actuarial permanente, lo que significaria también que el régimen estaria
en un «equilibrio financiero cerradoy. Esto requeriria, sin embargo, realizar
proyecciones exactas durante un periodo ilimitado, cosa que es apenas una

expectativa realista.

Con lo anterior en mente, una clasificacion de los sistemas de financiamiento es la

siguiente’:

2 Se refiere al Cociente de Reserva.

8 . . .. Lo . . .
(Thullen, 1995, pp. 237-240) menciona sets sistemas de financiamiento, no obstante, en este trabajo, se mencionardn

cinco de ellos, dejando de lado el denominado sistema de reparto por puntos. Se pondrd especial énfasis en el sistema de
primas escalonadas.
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De reparto puro de los gastos directos: El caso limite inferior para la duracién de los
periodos de cobertura es un afio. Ademas se exige la desaparicion de las reservas al final de
cada afo. Inicialmente concebido para riesgos de corto plazo, los sistemas que han perdido
gran parte de sus reservas como consecuencia de la guerra o la inflacion y que se acercan a
un estado estacionario, tienden a adoptar este sistema de financiamiento. En todo caso, al
aplicarse el sistema de reparto puro en un seguro de pensiones, la adopcion del principio de
poblacion de Grupo Abierto aparece como una condicidn sine qua non para su
funcionamiento, porque cada una de las generaciones activas existentes debe satisfacer las
cargas de las pensiones de las generaciones precedentes, esperando que posteriormente sus
propias pensiones sean cubiertas por las generaciones futuras, en lo que se puede interpretar
como una ‘transferencia intergeneracional de la riqueza’, concepto que claramente, no

aplica para los sistemas privados individuales.

De reparto de capitales de cobertura: Cada uno de los periodos de cobertura tiene de nuevo
duracion de un afio, y se impone la condicion de que la reserva al final de un afio sea igual a
la suma de los capitales de cobertura de las pensiones en curso de pago, incluyendo los
valores actuales de las prestaciones que, eventualmente, tendran su origen en esas pensiones.
Este tipo de sistemas de financiamiento se aplica a la cobertura de largo plazo del seguro

contra accidentes del trabajo y enfermedades profesionales.

De prima media general: Se supone que el periodo de cobertura es ilimitado, lo cual no
implica necesariamente que la prima sea constante de forma ilimitada, no obstante que su
calculo y posibles futuras actualizaciones deben suponer que el plazo es ilimitado. Como
menciona (Thullen, 1995, p. 234) “El sistema de prima promedio general constituiria en
otro tiempo el principal sistema de financiamiento del seguro de pensiones”, lo cual, ya para
los afios setenta en los cuales fue escrita su obra, se deduce que dicho sistema no era aplicable
a los sistemas de pensiones propios de los seguros sociales. En efecto, dicha afirmacion es
concordante con el hecho de que al momento de establecerse un sistema de pensiones, aun
en el contexto de los seguros sociales, el sistema nace como de Prima Media General, siendo
que al inicio los gastos son nulos y solamente se tienen ingresos. Es luego de un proceso de
maduracion, tanto desde el punto de vista demografico como financiero, en el cual el sistema
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de financiamiento va transitando a otros sistemas de financiamiento. En el caso del Seguro
de IVM este fendmeno se evidencia en el trabajo del actuario (Cartin, 1982), quien a inicios
de la década de los 80’s recomend¢ incrementar la prima de forma escalonada considerando
periodos de cobertura, es decir, se dejaba de lado el sistema vigente de prima media general.
Desafortunadamente, sus recomendaciones no fueron tomadas en cuenta, sino hasta 25 afios

después, con la reforma del afio 2005, denotando una materializacion del riesgo operativo.

Matematicamente, la Prima Media General se define mediante la siguiente formula:

H_P—R
"~ VPAS

donde:
P es el valor presente actuarial de los pasivos totales;
R eslareserva, y

VPAS es el valor presente actuarial de los salarios.
En particular, la prima media general depende del periodo de proyeccion considerado.

De capitalizacién pura: En términos practicos, un sistema de capitalizacion pura puede
visualizarse simplemente como un ahorro individual, de tal suerte, que el principio de
solidaridad no existe. El monto de la pension resulta en una variable dependiente del monto
ahorrado, asi que no necesariamente se cumple el principio de suficiencia. Este sistema
cubre —usualmente de forma voluntaria— a sectores de mas ingresos medios y altos, que estén
en capacidad de ahorro, de donde no se cumple el principio de universalidad. Estosy otros
principios de la seguridad social no se cumplen o no necesariamente se cumplen, lo que hace
que el sistema de financiamiento sistema de capitalizacion pura no sea aplicable a los seguros

sociales, mas bien, representan su arista opuesta.

De primas escalonadas: El sistema de primas escalonadas, sugerido ya a inicios de la
década de los 80’s, tal como se menciond anteriormente, constituye una mixtura entre el

sistema de reparto puro y el sistema de prima media general. En realidad, entre estos dos
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extremos, existe una infinidad de sistemas de financiamiento, dado que un sistema queda
univocamente definido por un sistema de periodos de cobertura. De (Thullen, 1995, p. 234)

se extrae lo siguiente:

Su caracteristica mas sobresaliente consiste en el hecho de que a priori —cuando
menos para una duracion bastante prolongada- de los periodos de cobertura
previstos, teniendo cada uno primas constantes que, sin embargo son escalonadas

y crecientes, hasta un limite superior eventual.

Es usual observar periodos de cobertura de 5 ¢ 10 afios. En el caso del seguro de IVM, la
reforma del afio 2005 establecid periodos de cobertura quinquenales, iniciando en el afio
2010 y extendiéndose hasta el afio 2035, afio en el cual la prima alcanza el 10.5% pagado de

forma tripartita.

Dejemos que el mismo (Thullen, 1995, p. 236), explique con mayor detalle el

funcionamiento del sistema de primas escalonadas:

Hoy dia se puede afirmar que el sistema de periodos de cobertura —incluido el de
reparto, pero no el de prima promedio general— en la mayoria de los paises esta

previsto explicitamente por la ley o es aplicado implicitamente en la practica.

El criterio para la acumulacion de las reservas —principalmente en la primera fase
de un régimen frente a tasas de cotizacion en constante aumento—adquiere una

importancia particular

Si se concibe el sistema de periodos de cobertura como una extension directa del
sistema de reparto puro —para lo cual solo la extension de los periodos de cobertura
es extendida de un anio a (t,,1 — t,) afios—, entonces la condicion segun la cual la
reserva debe desaparecer al final da cada periodo de cobertura trae como
consecuencia que, durante la primera fase, haya acumulacion de reservas que serdn

nuevamente agotadas durante la segunda fase del periodo de cobertura; de ese modo,
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una politica a largo plazo de acumulacion de fondos de reserva se vuelve imposible.
El sistema presentaria entonces, en relacion con el sistema de reparto puro, la unica
ventaja de estabilizar las tasas de cotizacion durante periodos mas largos, conocidos

con anterioridad.

La idea de permitir no solamente una politica de acumulacion conveniente, sino de
utilizar simultaneamente los ingresos por concepto de intereses de las reservas como
medios efectivos de financiamiento de los gastos durante la evolucion posterior del
régimen, presupone que las reservas, una vez acumuladas, no deben disminuir jamds,
es decir que las tasas de cotizacion deben ser elevadas a mds tardar cuando —en la
hipotesis de que se sostengan las tasas de cotizacion— los gastos probables excedan
las reanudaciones por cotizaciones a los que se les suman los ingresos por intereses y
que, asi, se habria tenido que recurrir a las reservas para cubrir los gastos. Sera
preferible tal condicion sobre todo en la primera fase de evolucion de un régimen de

pensiones.

Si un sistema de periodos de cobertura satisface la condicion indicada de reservas
que no disminuyan jamds y si, al mismo tiempo se caracteriza por primas que
aumentan gradualmente hasta un nivel estable, entonces se habla del sistema de
primas escalonadas en sentido estricto. Un periodo de cobertura con prima constante,
al final del cual la reserva alcanzard su maximo, de modo que se deberd pasar a un

nuevo escalon superior de prima denominado periodo maximo de cobertura.

Es natural que en la prdctica, un sistema de primas escalonadas solo se lleve a cabo
muy rara vez su _forma matemdtica exacta de periodos mdaximos de cobertura. No
obstante, una serie de periodos mdximos de cobertura podra servir para un estudio
preliminar del régimen. Igualmente, la condicion principal de que las reservas jamas
disminuyan deberd ser incorporada, de ser posible, en la ley, tanto para la
regularizacion de los periodos de cobertura como para la determinacion de las

primas.
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La aplicacion consciente del sistema de periodos de cobertura y el del caso particular
de las primas escalonadas presentan la ventaja de una gran flexibilidad de adaptacion
en caso de que haya cambios de bases y de hipotesis, tanto demogrdficas como
economicas, Sin que sea necesario sostener la ficcion de una prima promedio general

’

constante.’

No existen sistemas financieros malos o buenos, sino sistemas que se adaptan mejor
dependiendo de las condiciones del plan de pensiones que se trate. En un plan voluntario de
pensiones puede considerarse el método de financiamiento de capitalizacion individual. En
el contexto de los seguros de riesgos de trabajo, donde el perfil de beneficios también cubre
para prestaciones de largo plazo, el sistema de financiamiento de capitales de cobertura es el
que usualmente se aplica. El método de financiamiento de prima media general se adecua a
los planes complementarios de pensiones que algunas empresas publicas o privados ofrecen
a sus empleados. Por ultimo, en la cima de la proteccion social, los seguros de pensiones
publicos en el contexto de los seguros sociales, el método de primas escalonadas se adapta

de buena forma, esto ultimo por las siguientes razones:

No se acumulan grandes fondos de reserva, como en el caso de los sistemas de
financiamiento de prima media general, lo que usualmente se convierte en un problema por
la poca profundidad del mercado bursatil, principalmente en paises subdesarrollados como
Costa Rica. Lo anterior, a menos que exista un plan de desarrollo nacional de infraestructura.
Evidencia de lo anterior, esta a la vista: en la actualidad, la cartera de inversiones del SIVM-
CCSS tiene un 94% invertido en titulos del Gobierno y del Banco Central, lo cual no va en

apego a lo que dicta la teoria de la diversificacion de carteras.

El sistema de primas escalonadas se ajusta mas facilmente a cambios en las condiciones
demograficas y sociopoliticas que sufre la poblacion a través de los afios. Esa gradualidad
hace —en principio— mas viable los ajustes en el tiempo, siendo que de forma articulada, se
tengan politicas tendientes a capacitar y ofrecer formacion profesional a sus habitantes, por

tanto, abriendo la posibilidad de transitar hacia estructuras econémicas de mas altos ingresos.
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La aplicacion del sistema de prima media general en el contexto de los planes publicos de
pensiones partiria del supuesto de que a futuro el beneficio no se complementaria con otros
sistemas de pensiones, pues la prima se calcula de forma tal que las obligaciones se cubran
en su totalidad desde el inicio. Es una realidad que los planes de pensiones con naturaleza
individual, si bien, no constituyen un sustituto de los planes publicos del primer pilar, vienen

precisamente a servir como programas complementarios.

El sistema de primas escalonadas parte del supuesto de que existe una transferencia de
riqueza de las generaciones actuales hacia las pensiones que hoy estan en curso de pago, con
la esperanza de que las generaciones futuras pagaran en parte las pensiones de los
trabajadores actuales, en lo que se denomina solidaridad intergeneracional. Ello motiva, en
particular, que los gobiernos adquieran el compromiso de invertir hoy en educacion y
oportunidades reales de trabajo para las nuevas generaciones, que —en principio— disfrutaran

de mayores y mejores oportunidades de vida que sus antecesores.

Sobre ese particular, (Plamondom, et al, 2002, pp. 47-48), indica lo siguiente*:

Un sistema basado en la capitalizacion parcial es el sistema de prima escalonada,
la cual fue formulada inicialmente por Valentin Zelenka (entonces Jefe de Seguridad
Social de la OIT) en 1958 y fue ampliamente utilizado por la OIT entre 1960 y 1980
en la valoracion de los regimenes de seguridad social en paises en desarrollo. El
concepto se generalizo por Thullen para indicar un sistema caracterizado por el
aumento de las tasas de cotizacion niveladas de manera constante en periodos de

control sucesivos, con un fondo de reserva no decreciente.

De acuerdo con este sistema, se establece la tasa de cotizacion para que, durante un
determinado periodo de equilibrio, digamos 15 ¢ 20 arios, la contribucion y los
ingresos por inversiones serdn suficientes para cubrir las prestaciones y los gastos

administrativos, con la restriccion de que la reserva no disminuya. Esta condicion

4 El original estd en inglés. Se presenta una traduccion propia.
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permite a los fondos de reserva acumulados sobre periodos anteriores a ser

colocados en inversiones a largo plazo.

El método de prima escalonada hace posible para un nuevo esquema de cobrar una
tasa de contribucioén inicial mds baja que en el marco del sistema de PMG’ (descrito
mas adelante), y el nivel de la contribucion puede ser absorbido mas facilmente por
los trabajadores y los patronos. Otra ventaja de la prima escalonada es que hace
posible mantener tasas de cotizacion estables durante periodos relativamente largos
de tiempo. Por razones politicas, el ajuste de la tasa de contribucion, cada tres afios,
puede resultar dificil. La prima escalonada asegura la estabilidad de la tasa de
cotizacion durante un periodo prolongado y da tiempo al gobierno para planificar

el proximo incremento.

En el caso concreto del seguro de Invalidez, Vejez y Muerte que administra la CCSS, se

considera que el sistema de financiamiento que mejor se adapta a sus necesidades, es el

Sistema de Financiamiento de Primas Escalonadas, de donde, en particular, implica que el

método apropiado de valuacion resulte ser el denominado Método de Proyecciones

Demograficas y Financieras (PRODEFI). Lo anterior, justificado por los siguientes hechos:

1.

Se parte de la premisa de que las condiciones socio economicas de las futuras
generaciones seran mejores comparadas con las condiciones de las actuales
generaciones, lo cual tiene sentido, si se comparan las condiciones actuales, con las
de hace 50 6 100 afios. A partir de esa premisa resulta razonable el considerar una
transferencia de la riqueza progresiva de sectores con mayor poder adquisitivo, a
sectores de menor poder adquisitivo, es decir, una transferencia de la riqueza inter
generacional, lo cual, no es visible en el Método de Financiamiento de Prima Media
General, donde la carga tributaria es igual, independientemente de la generacion que

se trate.

* De Prima Media General.
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2. Bajo el Método de Prima Media General, tiende a acumularse reservas muy grandes,
siendo que en economias sub desarrolladas, se generan dos riesgos significativos, a

saber:

2.1 Dificultad de colocar las inversiones en un mercado bursatil poco profundo. En
el caso concreto de Costa Rica, y atin con el nivel de reservas que se observan
en la actualidad, el 94% de la cartera de inversiones se encuentra colocada en
el emisor Gobierno y Banco Central de Costa Rica, lo cual va en contra del

principio de diversificacion.

2.2 El gobierno de turno podria disponer, en caso de requerimientos de capital y/o
de proyectos de desarrollo, los fondos destinados en principio, al pago de las
pensiones, quiza bajo la figura de préstamo, con condiciones que al final,
resultan lesivas para el plan de pensiones. El caso del Fondo de Pensiones
administrado por el Instituto Mexicano de Seguridad Social (IMSS), donde en
la década de los 80’s se tomaron recursos del fondo de pensiones para construir
hospitales, es un claro ejemplo de uso inadecuado de recursos. Hoy en dia, el

IMSS se encuentra en graves problemas financieros para el pago de pensiones.

3. Se parte de la premisa, posiblemente falsa, de que las generaciones futuras sean igual

en oportunidades socio econdmicas, lo cual es inconsistente con lo esperado. Ese
aspecto si es concordante con una politica de transferencia inter generacional.

De hecho, (Subramanian, 2002, p. 64) indica sobre el método de proyecciones lo siguiente:

In view of the open fund approach and the application of partial funding, the

projection technique is the appropiriate technique for the valuation of social

security pension schemes,

lo cual se puede traducir de la siguiente forma:
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En vista de la perspectiva de caja abierta y la aplicacion de capitalizacion
parcial, la técnica de proyeccion es la técnica apropiada para la valuacion de los
planes de pensiones de los seguros sociales.

Posteriormente, indica (p. 84) el siguiente parrafo lo relativo al método de prima media

general:

This technique is naturally suited to the valuation of occupational pension schemes,
which, as was seen in Chapter 2, are generally fully funded. This is not the case
with partially funded social security pension schemes, for which the projection
technique is the appropriate valuation technique”;

lo cual se puede traducir de la siguiente forma:

Esta técnica esta naturalmente construida para la valuacion de sistemas de
pensiones ocupacionales, la cual, como vimos en el Capitulo 2, son generalmente
de capitalizacion completa. Este no es el caso con planes de pensiones de los
seguros sociales de capitalizacion parcial, para los cuales la técnica de proyeccion
es la técnica de valuacion apropiada.
En suma, se pude concluir que el método de primas escalonadas resulta ser mas acorde a la
naturaleza de un plan de proteccion en el marco de los seguros sociales, en comparacion con
el método de prima media general. Se expuso varias justificaciones practicas y se recurrié

a argumentaciones tedricas de expertos en la materia.

Como conclusion, existe una inter relacion entre el método de financiamiento, y el método

de valuacion, que, en lo que interesa, se muestra en el siguiente cuadro:

Meétodo de Financiamiento Método de Valuacion
Prima Media General Valores Presentes Actuariales
Primas Escalonadas Proyecciones Actuariales
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5.2. Perspectiva y acciones de la Junta Directiva

Es importante anotar que la Junta Directiva ha realizado recientemente,
modificaciones a nivel del Reglamento del Seguro IVM. Lo anterior denota, en particular,
la relevancia que el maximo 6rgano de decision le ha dado al tema, de donde toma sentido
continuar ampliando el marco conceptual a ese nivel. En efecto, en el articulo 57 de la

sesion N° 8690 del 23 de enero del 2014, dicho cuerpo colegiado aprobo lo siguiente:

“ARTICULO 57.

1) El Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte que administra la Caja Costarricense de Seguro
Social inicia sus operaciones en 1947, teniéndose que en 1949 el Dr. Cecil J. Nesbitt, de la
Universidad de Michigan, realiza el primer estudio actuarial siguiendo el método de
proyeccion. Posteriormente, en 1957, el Actuario Alvaro Vindas Gonzdlez, Jefe del
Departamento Actuarial y Estadistico de la Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS),

efectiia una valuacion actuarial empleando el sistema de valores presentes.

2) En la valuacion actuarial efectuada en 1980 por el Actuario Ronald Cartin Carranza, Jefe
de la Unidad Actuarial de la Direccion Actuarial y de Planificacion Institucional de la CCSS,

se indica como primera recomendacion:

“Adoptar oficialmente el “sistema de prima escalonada”, como el método financiero
que regira el funcionamiento del Régimen de Pensiones. Para tal efecto es
recomendable incluir en el Reglamento de Invalidez, Vejez y Muerte la
correspondiente reforma que defina claramente, sin dejar lugar a dudas, la

organizacion financiera del Régimen ”.

3) En el documento “Seguro de Invalidez, Vejez; y Muerte, Algunas Fundamentaciones
sobre la Transformacion del Régimen de Proteccion” elaborado por el Actuario Roger
Aguilar Gutiérrez, Director de la Direccion Actuarial y de Planificacion Econdmica, en

1993, se senala:
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“La descapitalizacion iniciada en los ultimos 20 afios, obligo a la Caja Costarricense
de Seguro Social ya antes de 1980 a replantear formalmente el Régimen de Proteccion
basado en el modelo de capitalizacion completa o parcial elevada, para ajustarlo a
un régimen basado en capitalizacion parcial baja, por medio de primas

escalonadas”.

4) Con ocasion de la revalorizacion de pensiones, en enero de 1980, el Lic. Jorge Brenes

Cedeiio, Director de la Direccion Actuarial y de Planificacion Institucional indica:

“b) Hay que ser claros en cuanto al sistema financiero de este régimen. El Articulo
63, aunque no lo dice expresamente, permite deducir de su texto que el deseo que
privo en la Caja fue el de implantar un sistema de primas escalonadas. Este sistema
se ha venido recomendando mucho en los paises en vias de desarrollo para evitar la
acumulacion inactiva o poco activa de grandes capitales y para no tener problemas
de capitalizacion por la desvalorizacion de las reservas. Se pretende fijar tasas que
puedan funcionar por periodos largos, de 12 a 25 afios. Con eso las empresas pueden
planificar su actividad sin estar sujetas a modificaciones economicas, y el desarrollo

econdmico nacional puede ser mds constante o planificado”.

5) En el documento “Métodos de Financiamiento Utilizados: Balances Actuariales”,
elaborado en el ario 2006, por el Lic. Roger Aguilar Gutiérrez, Director Actuarial, se

establece:

“Las previsiones actuariales iniciales del Seguro de 1. V.M. se fundamentan en el
método de financiamiento denominado capitalizacion colectiva completa, mediante
una prima media nivelada estimada en 7.5% sobre los salarios cotizables. La
formalizacion y estudio realizado en 1950, por el Dr. Cecil Nesbitt, de la Universidad
de Michigan, promueven el uso de dicho método. Una década después de iniciada la
gestion del Seguro de IL.V.M., de acuerdo con el estudio realizado por el actuario

Alvaro Vindas, se determina que el nivel de reservas es incompleto y se recomienda
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elevar la prima al 9% sobre los salarios, si se desea mantener el régimen de

capitalizacion completa.

El régimen de beneficios establecido reglamentariamente, inicialmente contemplo
una edad minima de 65 anios para ambos sexos. A partir de 1971, ante presiones
sociales, se acuerda reducir la edad minima de retiro a 60 afios para ambos sexos,
con el consecuente impacto en el régimen financiero. Posteriormente, en 1980 se
reduce a 57 aiios la edad minima de retiro para ambos sexos y en 1984 se reduce la

edad minima de retiro para la mujer a los 55 afios.

Puede decirse que en la década de los 80 ocurre la transformacion ineludible del
método de capitalizacion completa, al régimen de capitalizacion parcial por medio
de primas escalonadas, a raiz de la pérdida de valor de los fondos de reserva
ocasionada por la hiperinflacion experimentada en los arios 1981 y 1982, asi como
por el aumento de los costos ocasionado por las reducciones en las edades minimas

de retiro.

A partir de 1986 se inicia un proceso de reforma que introduce el régimen de
capitalizacion parcial por medio de primas escalonadas, de acuerdo con los estudios
realizados conjuntamente por el Director Actuarial y el Jefe de la Oficina de Actuario,
de la Administracion de la Seguridad Social de los Estados Unidos de América, Don
Francisco Bayo. Asimismo, en diciembre de 1991, se elevan las edades minimas de

’

retiro a 60 arios para las mujeres y a 62 afios para los hombres”,

De manera que de lo anterior se desprende que, desde hace varias décadas, existe conviccion
técnica de que el sistema financiero que rige, en el Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, es el
sistema de primas escalonadas, por lo que la propuesta de modificacion deja explicito tal
sistema, se acuerda reformar el articulo 30° del Reglamento del Seguro de Invalidez, Vejez y

Muerte para que en adelante se lea asi:

45



Universidad de Buenos Aires
Facultad de Ciencias Economicas

Escuela de Estudios de Posgrado ECONOMICAS,

REGLAMENTO DEL SEGURO DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

“Articulo 30°

Para la administracion de las finanzas y planificacion financiera de este Seguro, se utilizardan
los sistemas financieros que mejor se adapten a cada régimen de proteccion, con los ajustes
y requerimientos actuariales pertinentes; todo de conformidad con las normas de la Seccion
V de la Ley Constitutiva de la Caja y el Reglamento para la Inversion de las Reservas de este

Seguro.

En consistencia con la naturaleza y reformas introducidas al Seguro de Invalidez, Vejez y
Muerte, el sistema de financiamiento que rige es el de Primas Escalonadas, al que a su vez
corresponde el método de valuacion denominado Proyecciones Demogrdficas y Financieras.
Es en ese marco en donde deben efectuarse las valuaciones actuariales para este Seguro, en
las cuales se debe garantizar que los cdlculos reflejen fielmente los métodos y las hipotesis

adoptadas”.

Se considera conveniente que dicho articulo se complemente con la mencion explicita
acerca de la condicion que debe cumplir la reserva, sea esta, el hecho de que se debe procurar

que la misma resulte en una funcién no-decreciente.
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5.3 Modelo matematico continuo del Método de Primas
Escalonadas

El sistema de primas escalonadas es quiza el sistema de financiamiento mas aplicado,
explicito o implicitamente, en los seguros de pensiones publicos. La diferencia radica en el
criterio adoptado en torno al nivel de la reserva. Anteriormente se menciond uno de tales
criterios, a saber, el de contar con una reserva que sea no-decreciente. No obstante, otros
criterios pueden involucrar adicionalmente un determinado nivel de cociente de reserva, de

tal forma que este no se ubique por debajo de dicho nivel.

El cociente de reserva se define como la division entre la reserva de un afio particular y los
gastos estimados para el afo siguiente. Es un indicador actuarial del nivel de la reserva,
comparado con el gasto. En los inicios de un sistema de pensiones, este cociente es alto, no
obstante luego ird decreciendo debido al encarecimiento del programa. Hay paises que adopta
algin criterio de sostenibilidad actuarial de largo plazo, estableciendo el cociente de reserva
como un indicador. Ejemplo de lo anterior es Japon y Canada. Un criterio de cociente de

reserva que no sea inferior a 1.0 resulta equivalente al criterio de reservas no decrecientes.

Se denota con V; la reserva al instante t, A(t) el ingreso por cotizaciones para el afio t, S(t)
la masa salarial para el afo t y B(t) el gasto proyectado para el afio t. Se denomina un
periodo de cobertura [n, m] maximo, con respecto a una prima [, determinada, si la
reserva es funcion del tiempo no decreciente paran < t < m y si una extension, por pequefia
que sea, del periodo de cobertura de [n, m + A] (A> 0 arbitrariamente pequeiio) condujeran
a una disminucién de la reserva manteniendo constante la prima [],,m). La prolongacion
[n, m] de un periodo de cobertura maxima depende, en un determinado régimen de pensiones,

de la reserva I, al principio y del monto de la prima misma.

Sielvalor [] deuna primay el de la reserva inicial 1, se dan para t = n, entonces se puede

determinar mas facilmente el punto final m del periodo de cobertura maximo [n,m]
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correspondiente a [[ calculando las reservas por etapas, por ejemplo con ayuda de la

formula de recurrencia
1 . .
Vegr =1Ve+51 X (ingresos por primas — gastos);

donde r = 1 + i es el factor de capitalizacion, i la tasa de interés anual. En el caso de que se
cuente con una valuaciéon actuarial elaborada bajo la metodologia de proyecciones

demograficas y financieras, el flujo de la reserva serd tomada de dichas proyecciones.
El periodo final se alcanza en el instante m en el cual, se satisface la condicion
V-1 < Vin > Vi

De mayor interés practico y teorico es determinar la prima [, que corresponde

a un determinado periodo de cobertura maxima [n, m] y a una reserva V(n) conocida.

Lareserva V(t) (n <t < m) satisface la ecuacion integral:
t t

DIV(®)] = D[V(n)] + 1 f D[S(7)] dt — f D[B(7)] dr

n n

Es decir, la reserva en el momento t > n, es igual a la reserva inicial, mas el ingreso por

primas, menos los gastos. Despejando lo anterior para la prima, se obtiene lo siguiente:

- _DIV®I - DIV(w] + f, DIB@)] dr
[;D[S()] dr '

Si [n,m] debe ser un periodo de cobertura maximo, entonces se tiene que V'(m) = 0.

Ademas: V'(t) = 6(6)V(t) + A(t) — B(t) = 6(t)V(t) + 11S(t) — B(t). Enelcasot = m,
d(m)V(m) = B(m) — I1S(m),

de donde la prima para el periodo de cobertura maxima [n, m] es:
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D[B(m)] + 8(m) [ D[B(x)] dr — 5(m)D[V (n)]

= M = D[S(m)] + 8(m) [ D[S(v)] de

En el caso donde §(m) = & constante, se tiene que v = e~ y la relacion anterior se re escribe

como:

T v™B(m) + 6 f:l v*B(t) dt — §v™V (n)
-l vmS(m) + 6 fr:n v7S(t) dt '

La férmula anterior en realidad es muy similar a la formula asociada con el método de
financiamiento de prima media general. En efecto, el numerador representa el costo de los
beneficios (B) durante el periodo [n, m], sustrayendo la parte ya financiada, es decir, el valor

presente de la reserva (V), lo cual representa, por tanto, la parte que falta por financiar.

En el denominador, se observa la suma de las masas salariales del periodo. Por lo tanto, el
cociente (IT) representa la porcion de los salarios, o prima, requeridos para financiar los
beneficios, junto con la reserva ya existente, siendo que se llega a la misma interpretacion del
método de prima media general, no obstante que con la particularidad de que se refiere a una
prima focalizada en el periodo de cobertura [n, m]. Véase (Thullen, 1995, p.252, formula.

6.4) para la formulacion matematica del método de financiamiento de prima media general.

En el caso particular donde la reserva al inicio del periodo de cobertura fuese nula, se tendria

que vMB(m) + 68 [ v'B(7) dt
= l_[[nm] = T:n .
’ vmS(m) + 6 [ T v'S(r) dr
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5.4 Discretizacion del Método de Primas Escalonadas

La version discretizada del desarrollo matematico en tiempo continuo explicado en la seccion
anterior, requiere sustituir las integrales por sumas, cuyo rango de accion va del instante n al

instante m — 1.

Para la integral que da el valor actual de los beneficios correspondientes al periodo [n,m], se

puede reescribir como sigue:

m m—-1t+1
fva(r) dr = Zf viB(7) dr
n t=n ¢

Para la integral del lado derecho de la relacion anterior, se parte del supuesto de que la funcion
es Riemann-integrable, para realizar el cambio de variables 8 = 7 — t, de donde se obtiene

que

t+1 1
f v*B(1) dr = fvf+93(t+9) ae
t 0

En este punto, resulta muy conveniente, para efectos de célculo, adoptar la hipdtesis de que,
tanto las funciones v(+) como B(*) son aproximadamente lineales en el transcurso de un afio.
Bajo esa tesis, al aplicar la Regla del Punto Medio para Integracion Numérica, la integral

anterior se puede aproximar mediante la relacion:

1

1
va@B(t +0)do ~ v"ZB(t + 1/2)
0

de donde se llega a la relacion:

m m-—1 )
f V*B(7) dt ~ Z V2B(t + 1/2)
n t=n
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De forma totalmente similar, y adoptando el mismo supuesto para la funcion de los salarios,

se obtiene que:

m m-—1

f vTS(7) dr ~ Z VIS(E +1/2)

n t=n

Sustituyendo esas dos ultimas aproximaciones en la version continua, se llega a la version

discreta de la prima escalonada para el periodo [n, m]:

1—[ v™B(m) + 8§ Y7 vtt/2B (t + %) — 6v",
= B 1 ;
[nm] vMmS(m) + § Y vttl/2s (t + 7)

donde:

v es el factor de valor presente, v = (1 +i)7%;
B(t) es el gasto total proyectado para el momento t;
6 es la fuerza de interés, 6 = In(1 + i);

S(t) es la masa salarial total proyectada para el momento t.

La foérmula anterior parte del supuesto de que tanto los ingresos por cotizaciones,
como los gastos del plan de pensiones, se distribuyen uniformemente durante el afio. Lo

anterior resulta muy razonable, en el caso de Costa Rica

Si m — oo, la formula anterior proporciona la prima media general® que corresponde
al periodo ilimitado [n, o], donde se supone se alcanzaria el estado estacionario demografico

y financiero:

° No debe el lector confundir con la Prima Media General que se puede calcular desde el inicio del momento de la
valuacion, que corresponde al método de valuacion propio de los sistemas de financiamiento homénimo.
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[].~ Y )
[n,oo]~ ¥y pts (t +%)

En el caso particular donde la reserva al inicio del periodo de cobertura fuese nula, se tendria
(=] t
que 1_[ ~Zt="v B (t +7)
- 1
00 © ot =
el 32 vts(t+5)

Es importante recordar que los beneficios consisten en rentas diferidas, iniciando a partir de
una edad definida en el perfil de requisitos y beneficios, es decir, establecida legalmente
dentro de un contexto socio econdémico, que depende, en particular, del desarrollo y madurez
del programa. Como los salarios es una variable exdgena, que se encuentra fuera del control
del administrador del programa de seguro social, la prima puede mantener un nivel
razonable, en tanto se tenga la libertad de modificar el perfil de beneficios. No obstante lo
anterior, debe valorarse que de forma paralela al tema de la sostenibilidad financiera, se
encuentra la sostenibilidad politica, que es, al final de cuentas, lo que mantiene vigente un

sistema obligatorio de seguridad social.

Para finalizar esta parte, no esta de mas mencionar que los valores de B(t) y S(t), esto es,
gastos y salarios respectivamente, se obtienen a partir del método de proyecciones
demograficas y financieras (PRODEFI), que es el método de valuacion utilizado por la

Direccion Actuarial de la Caja Costarricense de Seguro Social desde hace varias décadas.
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5.5 Aplicacion practica para el caso del SIVM

A partir de las proyecciones demograficas y financieras de la ultima valuacion actuarial del
Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte (Torres, 2015), es posible obtener tanto el Balance
Actuarial, y particularmente la Prima Media General, como una tarificacion programada

mediante la técnica de primas escalonadas.

El Cuadro No. 2 muestra el calculo del Balance Actuarial correspondiente al Escenario Base
de la valuacion actuarial del SIVM con corte diciembre 2014. El resultado fue que la prima
media general asciende a 13.71% sobre los salarios, si se considera un periodo de equilibrio
actuarial de 50 afios. Dado que se supone que posterior a dicho periodo, el sistema de
pensiones alcanza su estado estacionario, la prima no cambiaria en forma significativa si se

extiende el periodo de proyeccion.

Cuadro No. 2: CCSS, SEGURO DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE
BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Escenario Base - Cifras en billones de colones corrientes)

ACTIVO PASIVO

I. Reserva Para Pensiones 1.79 I. VPA Pago de Pensiones 31.33

II. VPA Ingreso por Cuotas 23.32 Invalidez 5.93

III. Otros ingresos 0.91 Vejez 22.86
Muerte 2.53

IV. (+)Superavit/(-)Déficit -10.30 |II. Gastos de Adm. y Salud 4.99

Activos Totales 36.32 Pasivos Totales 36.32

VPA de los Salarios 245.18

PRIMA MEDIA GENERAL 13.71%

Lo anterior da un déficit de ¢10.3 billones, unos US$ 18.459 millones al tipo de cambio

actual, lo que comparado con el Producto Interno Bruto del afio 2015, equivale a 36.14%.
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Las proyecciones actuariales de la valuacion actuarial con corte 2014 se construyen para un

periodo de 100 afios, no obstante se toma un periodo de 50 afios por tres razones: (a) debe

considerarse que conforme se alargue el periodo de proyeccion, las desviaciones acumuladas

pueden aumentar a niveles tales que la incertidumbre asociada a las estimaciones pueden ser

muy alta; (b) en la actualidad, la tecnologia hace posible revisiones actuariales anuales, o

inclusive, en periodos mas cortos, a diferencia de hace muchos afios y (c) se adopta la

hipotesis de que para el afio 50 de proyeccion (ie, 2070) el sistema habra superado los 100

afios de operacion y por ende, se encontrard en una fase madura, lo cual, en términos

demograficos, se traduce en un estado estacionario absoluto financiero.

El Cuadro No. 3 muestra el calculo de la serie de primas escalonadas asociadas a las

proyecciones del Escenario Base.

Cuadro No. 3: CCSS, REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

DETERMINACION DE LA PRIMA ESCALONADA II[n,m] POR QUINQUENIO
A PARTIR DE LA VALUACION ACTUARIAL AL 31-12-2014

ESCENARIO BASE
Periodo n m 8V'V(m)  SES(HHI2)vH?  SEB(t+1/2)vt1? inm]

2020 - 2024 | 0 4 299096 6 908 386 643 773 8.06%
2025 - 2029 | 5 9 307530 6 952 254 695 206 8.94%
2030 - 2034 | 10 14 286566 6915 589 778 105 10.39%
2035 - 2039 | 15 19 196593 6 845 292 873 122 12.37%
2040 - 2044 | 20 24 9309 6713 816 978 356 15.25%
2045 - 2049 | 25 29 0 6 507 583 1097 611 17.70%
2050 - 2054 | 30 34 0 6234 691 1 206 524 20.11%
2055 - 2059 | 35 39 0 5937877 1259013 21.53%
2060 - 2064 | 40 44 0 5663 381 1 243 548 22.12%
2065 - 2069 | 45 49 0 5367 258 1 205 858 22.66%
2070 - 50 oo 0 5052272 1 166 429 23.27%
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El Grafico No. 2 muestra la evolucion de la prima segin la modalidad de financiamiento y
su comparacion respecto al costo proyectado del programa. El hecho de que la reserva se
agote, de concretarse las hipotesis actuariales, implica que las primas escalonadas vayan muy
de la mano con el costo actuarial proyectado, lo que indica en particular, que el programa
puede migrar a uno de reparto simple, donde no existen fondos de reserva. Se espera que
dicho fenémeno suceda una vez que la poblacion alcance su estado estacionario

demografico.

Grifico No. 2: Comparacion de la Prima Media General (PMG), la Prima Escalonada

y el Costo Actuarial. Escenario Base.
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Fuente: Elaboracion propia, a partir de la Valuacion Actuarial SIVM con corte 2014.

Adicionalmente, se presentan los resultados bajo escenarios pesimista y optimista, los cuales
miden el efecto sobre la determinacion de las primas (media general y escalonadas), de

acuerdo con las proyecciones de la valuacion actuarial con corte diciembre 2014.
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En efecto, bajo un escenario optimista, donde las principales hipdtesis sobre salarios,
rendimientos sobre las inversiones y cobertura se supone que mejoran respecto a las del

escenario base (Véase (Torres, 2015)), se tendrian los siguientes resultados:

Cuadro No. 4: CCSS, SEGURO DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE
BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Escenario Optimista - Cifras en billones de colones corrientes)

ACTIVO PASIVO

I. Reserva Para Pensiones 1.79 I. VPA Pago de Pensiones 32.46

II. VPA Ingreso por Cuotas 26.72 |Invalidez 6.13

III. Otros ingresos 1.05 Vejez 23.79
Muerte 2.54

IV. (+)Superavit/(-)Déficit -8.06 |II. Gastos de Adm.y Salud 5.16

Activos Totales 37.62 | Pasivos Totales 37.62

VPA de los Salarios 279.12

PRIMA MEDIA GENERAL 12.46%

La prima media general se ubica en 12.46% para los proximos 50 afios. Por su parte, la
prima escalonada inicia en 7.03% y se ira incrementando hasta alcanzar el 21.00% sobre los
salarios, es decir, alrededor de 2.5 veces el nivel actual del 8.5%. El Cuadro No. 5 muestra

al prima escalonada.

Los Cuadros No. 6 y 7 muestran los resultados para el escenario pesimista.
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DETERMINACION DE LA PRIMA ESCALONADA II[n,m] POR QUINQUENIO
A PARTIR DE LA VALUACION ACTUARIAL AL 31-12-2014

ESCENARIO OPTIMISTA

Periodo n m dv"V(n) SELS(t+1/2)vt12  STB(t+1/2)vt12 I n,m]
2020 - 2024 0 4 394 763 8 365 219 730 090 7.03%
2025 - 2029 5 9 438 312 7 972 626 719 935 7.25%
2030 - 2034 10 14 479 989 7 513 031 742 095 7.87%
2035 - 2039 15 19 481 649 7 043 325 772125 8.84%
2040 - 2044 20 24 425 846 6 540 566 806 925 10.47%
2045 - 2049 25 29 265 335 6 002 088 847 679 13.11%
2050 - 2054 30 34 0 5266 437 873 965 17.38%
2055 - 2059 35 39 0 4 613 506 855 623 18.87%
2060 - 2064 40 44 0 4 096 248 794 850 19.61%
2065 - 2069 45 49 0 3622 812 727 380 20.30%
2070 - 0 50 o 0 3194 306 665 839 21.00%

Cuadro No. 6: CCSS, SEGURO DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE
BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014
(Escenario Pesimista - Cifras en billones de colones corrientes)
ACTIVO PASIVO

I. Reserva Para Pensiones 1.79 I. VPA Pago de Pensiones 27.60

II. VPA Ingreso por Cuotas 19.05 |Invalidez 5.22

III. Otros ingresos 0.74 Vejez 20.04

Muerte 2.34

IV. (+)Superavit/(-)Déficit -10.43 |II. Gastos de Adm. y Salud 4.41

Activos Totales 32.01 |Pasivos Totales 32.01

VPA de los Salarios 202.19

PRIMA MEDIA GENERAL 14.58%
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Cuadro No. 7: CCSS, REGIMEN DE INVALIDEZ, VEJEZ Y MUERTE

DETERMINACION DE LA PRIMA ESCALONADA T1[n,m] POR QUINQUENIO
A PARTIR DE LA VALUACION ACTUARIAL AL 31-12-2014

ESCENARIO PESIMISTA

Periodo n m_ $V'V(n)  SES(tHI/2vH2  FEB(t+1/2)vtH12 jn.m|
2020 - 2024 0 4 312 545 7 307 853 738 202 8.76%
2025 - 2029 5 9 218 176 6404 717 713 214 10.32%
2030 - 2034 10 14 85 999 5544 571 706 358 12.74%
2035 - 2039 | 15 19 0 4776 653 698 034 15.25%
2040 - 2044 20 24 0 4078 616 686 672 17.67%
2045 - 2049 25 29 0 3441 253 675 373 20.59%
2050 - 2054 | 30 34 0 2 975 670 651 097 22.44%
2055 - 2059 | 35 39 0 2544 282 596 462 23.70%
2060 - 2064 40 44 0 2 150 527 516 056 24.07%
2065 - 2069 45 49 0 1801 573 436 901 24.37%
2070 - 0 50 0 1493 436 371132 24.90%
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6. Conclusiones

1. La valuacion actuarial de los planes de pensiones publicos como el administrado por
la Caja Costarricense de Seguro Social, debe considerar la poblacion bajo la
modalidad de Grupo Abierto, lo cual supone un crecimiento natural de la poblacion y

la participacion de las nuevas generaciones a futuro.

2. El sistema de financiamiento que mejor se adapta a las condiciones del Seguro de
Invalidez, Vejez y Muerte de la CCSS es el denominado de Primas Escalonadas, lo
anterior basado en aspectos como el nivel de acumulaciéon de reservas, mayor
flexibilidad ante cambios en las condiciones demograficas y financieras de la

poblacion cubierta y mayor viabilidad politica y social.

3. No debe medirse la sostenibilidad financiera de un seguro de pensiones propio del
contexto de los seguros sociales mediante el Balance Actuarial calculado a valores
presentes. Este ultimo es el método de valuacion propios de planes privados de
pensiones. Todo lo anterior de acuerdo con la bibliografia internacional experta en

sistemas de seguridad social.

4. El método de valuacion que corresponde al sistema de financiamiento de Primas
Escalonadas es el denominado Método de Proyecciones Demogrdficas y Financieras

(PRODEFI), siendo este el utilizado desde hace décadas en la Direccion Actuarial.

5. Resulta conveniente que el reglamento del Seguro de IVM establezca explicitamente
el criterio actuarial para establecer el escalonamiento de la prima, sea esta, la de contar

con el principio de reserva no-decreciente.

6. Como corolario a esta nota técnica, podemos reconocer el importante papel que ha
constituido el profesional en ciencias actuariales, de forma concreta en lo relativo al
establecimiento de politicas tendientes a proporcionar sostenibilidad financiera y
actuarial al Seguro de IVM. No obstante, desafortunadamente no siempre se acoge el

criterio técnico. En efecto, desde la valuacion actuarial de (Cartin, 1982) se habia
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recomendado acoger el sistema de primas escalonadas, indicando, en particular, que
la prima debia pasar a partir de ese afio, al 10%. En caso de que esa recomendacion
se hubiese atendido, muy probablemente la reforma que se hizo en el afio 2005,
hubiese sido innecesaria, y hoy en dia, el cociente de reserva se ubicaria en alrededor
de 15.

Si bien existe una formulacion matematica que establece —dados los plazos maximos
de cobertura —la serie de primas escalonadas, basadas en las proyecciones actuariales,
debe considerarse que existe un componente politico y de realidad nacional que no
debe dejarse de lado. En ese sentido, la negociacion y el didlogo para llegar a un

punto que satisfaga a todas las partes, si fuese el caso, resulta crucial.
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7. Recomendaciones

A la luz de los resultados obtenidos, asi como de las conclusiones, se recomienda a las

autoridades correspondientes, lo siguiente:

1.

Reafirmar que el método de costeo que rige para el caso el Seguro de Invalidez, Vejez
y Muerte administrado por la CCSS es el denominado de Primas Escalonadas, basado

en el presente estudio.

Establecer, mediante una reforma al Articulo 30 del Reglamento del Seguro de
Invalidez, Vejez y Muerte que administra la CCSS, como principio de sostenibilidad
actuarial, el hecho de que la reserva sea no-decreciente. En adicion, que la valuacion
actuarial considerara la poblacion abierta, en concordancia con el hecho de que el

Seguro de IVM es un sistema de proteccion de seguridad social.

Implementar un protocolo, en el cual se dé seguimiento a las recomendaciones en

materia actuarial.

Propiciar espacios de sensibilizacion/informacion sobre la naturaleza del Seguro de
Invalidez, Vejez y Muerte, y asi contrarrestar el riesgo de credibilidad, al cual, ha

estado sometida la Institucion en los ultimos diez anos.
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9. Anexo

Cuadro N° 8: Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, CCSS
Proyecciones Actuariales 2015-2114 — Escenario Intermedio o Base

(Fuente: Valuacion Actuarial de Largo Plazo del IVM, con corte el 31/12/2014)

Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva

2015 1 466 462 210 954 879 823 794 937 1877 781
2016 1492 893 222 088 970 257 872377 1 975 660
2017 1519232 233 871 1076 522 964 199 2087983
2018 1 545422 246 384 1 259 804 1 067 360 2280 427
2019 1 571425 260 318 1402 891 1186414 2496 904
2020 1597212 275 298 1 634 200 1323217 2 807 887
2021 1 622 759 291 637 1 827933 1 481 565 3154 255
2022 1 648 048 308 809 2042 470 1 663 941 3532784
2023 1673 070 326 933 2279 251 1 873 998 3938 037
2024 1 697 820 345 795 2 539 558 2 115565 4362 030
2025 1722294 365 358 2948 947 2393275 4917 701
2026 1 746 485 385 681 3289403 2713078 5494 027
2027 1770 385 406 464 3661 160 3080 109 6 075077
2028 1793 996 427 673 4 065 389 3501 055 6639 411
2029 1 817323 449 318 4502 597 3984 351 7157 658
2030 1 840 369 471 115 5185393 4 537501 7 805 551
2031 1 863 137 492 851 5740 404 5168 099 8377 855
2032 1 885 628 514 629 6337437 5 887 858 8 827435
2033 1 907 842 536 493 6974 070 6 710 895 9090610
2034 1930324 558 281 7649 616 7 641 866 9098 360
2035 1 952 508 580 244 8718978 8 696 130 9121208
2036 1974 391 602 357 9547739 9891278 8777 670
2037 1 995 965 624 741 10414 922 11 248 644 7 943 947
2038 2017 221 647 473 11313 405 12 791 415 6 465 938
2039 2038 151 670 816 12 231 065 14 550 636 4 146 367
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Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva
2040 2 058 742 694 901 13150 129 16 560 793 735702
2041 2078 986 719 645 14 049 396 18 855 944 -
2042 2 098 875 745 132 15441162 21476 975 -
2043 2118398 771317 17 081 150 24 467 656 -
2044 2 137 549 797 797 18 887 683 27 864 421 -
2045 2156318 824 621 20 876 963 31716 122 -
2046 2174700 851923 23 060 305 36 085 992 -
2047 2192692 880 000 25462318 41 055611 -
2048 2210292 908 058 28 105 641 46 670 016 -
2049 2227499 935 755 31021 985 52974 009 -
2050 2244 317 963 262 34 236 990 60 047 389 -
2051 2251675 990 368 37 678 986 67 967 596 -
2052 2258954 1016276 41476 716 76 763 279 -
2053 2266 157 1 040 680 45 672 524 86 476 525 -
2054 2273 283 1063 355 50301 146 97 154 052 -
2055 2280335 1 084 498 55417 660 108 889 314 -
2056 2287312 1 103 586 61 070 605 121 716 040 -
2057 2294217 1 120 545 67317013 135 685 680 -
2058 2301051 1135217 74 216 498 150 842 695 -
2059 2307 814 1 147 946 81 808 171 167291 778 -
2060 2314 507 1 160 237 90 151 041 185372 286 -
2061 2321132 1 171 440 99310 947 205203 273 -
2062 2327690 1181780 109 368 702 226 938 026 -
2063 2334181 1191976 120 404 982 250 906 448 -
2064 2 340 607 1202012 132 521 088 277383 512 -
2065 2 346 969 1211 868 145 815 633 306 626 357 -
2066 2353267 1221510 160 409 209 338 909 648 -
2067 2359504 1230911 176 431 237 374 542 168 -
2068 2365514 1 240 053 194 013 684 413 860 377 -
2069 2 369 259 1 248 909 213 187 343 457 232 888 -
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Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva
2070 2372935 1257 481 234 226 493 505071 789
2071 2376 544 1265 764 257 318 047 557 831 581
2072 2380 085 1273767 282 659978 616 014 669
2073 2 383 561 1281 516 310 474 404 680 179 374
2074 2386973 1 289 049 341 004 155 750 948 650
2075 2390 321 1 296 404 374 522 580 829 017 022
2076 2393 607 1303 652 411 303 680 915 166 269
2077 2396 832 1310850 451 675 085 1010 263 455
2078 2399997 1318 058 495 969 276 1115282676
2079 2403102 1325411 544 568 922 1231359228
2080 2 406 149 1332980 597 899 925 1 359 722 595
2081 2 409 140 1 340 809 656 385 362 1501 722 248
2082 2412074 1348 991 720 498 111 1 658 897 304
2083 2414 953 1357583 790 815 728 1 832940979
2084 2417778 1366 577 867 907 986 2025659514
2085 2420 560 1375912 952 426 359 2238986 298
2086 2423313 1385596 1 045 109 403 2475097 699
2087 2426 038 1395593 1 146 767 425 2736310976
2088 2428 736 1 405 810 1 258 289 437 3 025 065 845
2089 2 431 406 1416 028 1 380 729 680 3343748 477
2090 2434051 1426 104 1515196428 3 694 983 343
2091 2 436 669 1435930 1 662 940 044 4 081 619 453
2092 2439261 1 445 321 1 825377975 4 506 523 225
2093 2 441 829 1453 977 2003974 811 4 972 257 996
2094 2 444 372 1461 829 2200323 430 5481 994 654
2095 2 446 891 1468 957 2416 207 665 6 039 959 627
2096 2 449 386 1 475 266 2 653 643 998 6 650 300 427
2097 2451 858 1 480 474 2914 690 833 7316 054 519
2098 2454310 1 484 581 3201 675208 8041427 644
2099 2 456 764 1 487 730 3517124 561 8 832 229 008
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Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva
2100 2459 221 1490 085 3 863 872 003 9695 073 893
2101 2 461 680 1491 740 4 244 868 098 10 636 960 236
2102 2 464 142 1492 777 4 663 427 705 11 665471 841
2103 2 466 606 1493 290 5123097 191 12 789 076 067
2104 2469 072 1493 391 5627 735207 14 017 386 634
2105 2471 541 1493 204 6 181 615959 15361438 078
2106 2474013 1492 813 6 789 469 971 16 833 209 165
2107 2476 487 1492 307 7 456 488 499 18 446 019 141
2108 2478 963 1491 766 8 188390 561 20214771 962
2109 2 481 442 1491 221 8991 528 680 22 155 343 056
2110 2483 924 1 490 696 9872 985 309 24 284 974 253
2111 2 486 408 1490 203 10 840474 112 26 622 523 874
2112 2 488 894 1 489 743 11902 504 075 29 188 421 109
2113 2491 383 1 489 324 13 068 364 563 32 005 169 894
2114 2493 874 1 488 906 14 348 260 207 35093 754 986
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Cuadro N° 9: Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, CCSS

Proyecciones Actuariales 2015-2114 — Escenario Pesimista

(Fuente: Valuacion Actuarial de Largo Plazo del IVM, con corte el 31/12/2014)

Afio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva

2015 1 466 462 210 954 879 823 794 937 1 877 781
2016 1 492 893 222 088 970 257 872377 1 975 660
2017 1519232 233 871 1076 522 964 199 2087983
2018 1 545422 246 384 1 259 804 1067 360 2280 427
2019 1 571425 260 318 1402 891 1186414 2 496 904
2020 1597212 275 298 1 634 200 1323217 2 807 887
2021 1 622 759 291 637 1 827933 1 481 565 3 154255
2022 1 648 048 308 809 2042 470 1 663 941 3532784
2023 1673 070 326 933 2279251 1 873 998 3938 037
2024 1 697 820 345 795 2 539 558 2115565 4362 030
2025 1722 294 365 358 2948 947 2393275 4917 701
2026 1 746 485 385 681 3289403 2713078 5494 027
2027 1770 385 406 464 3661 160 3080 109 6 075077
2028 1 793 996 427 673 4 065 389 3501 055 6639 411
2029 1817323 449 318 4502 597 3984 351 7 157 658
2030 1 840 369 471 115 5185393 4 537501 7 805 551
2031 1 863 137 492 851 5740 404 5168 099 8377 855
2032 1 885 628 514 629 6 337437 5887 858 8 827 435
2033 1 907 842 536 493 6974 070 6 710 895 9090 610
2034 1930 324 558 281 7 649 616 7 641 866 9098 360
2035 1 952 508 580 244 8 718 978 8 696 130 9121208
2036 1974 391 602 357 9547 739 9891278 8777 670
2037 1 995 965 624 741 10 414 922 11 248 644 7 943 947
2038 2017 221 647 473 11313 405 12 791 415 6 465 938
2039 2038 151 670 816 12 231 065 14 550 636 4 146 367
2040 2058 742 694 901 13150 129 16 560 793 735 702
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Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva
2041 2078 986 719 645 14 049 396 18 855 944
2042 2 098 875 745 132 15441 162 21476 975
2043 2118398 771317 17 081 150 24 467 656
2044 2 137 549 797 797 18 887 683 27 864 421
2045 2156318 824 621 20 876 963 31716 122
2046 2174700 851923 23 060 305 36 085 992
2047 2192 692 880 000 25462318 41055611
2048 2210292 908 058 28 105 641 46 670 016
2049 2227499 935 755 31021985 52974 009
2050 2244 317 963 262 34 236 990 60 047 389
2051 2251675 990 368 37 678 986 67 967 596
2052 2258 954 1016276 41476716 76 763 279
2053 2266 157 1 040 680 45 672 524 86 476 525
2054 2273283 1063 355 50 301 146 97 154 052
2055 2280335 1 084 498 55417 660 108 889 314
2056 2287312 1 103 586 61 070 605 121 716 040
2057 2294217 1 120 545 67317013 135 685 680
2058 2301 051 1135217 74 216 498 150 842 695
2059 2307 814 1 147 946 81 808 171 167291 778
2060 2314 507 1 160 237 90 151 041 185372 286
2061 2321132 1 171 440 99 310 947 205203 273
2062 2327 690 1181 780 109 368 702 226 938 026
2063 2334 181 1191976 120 404 982 250 906 448
2064 2 340 607 1202012 132 521 088 277383512
2065 2 346 969 1211 868 145 815 633 306 626 357
2066 2353267 1221510 160 409 209 338 909 648
2067 2359504 1230911 176 431 237 374 542 168
2068 2365514 1 240 053 194 013 684 413 860 377
2069 2369259 1 248 909 213 187 343 457232 888
2070 2372935 1257 481 234 226 493 505071 789

70



Universidad de Buenos Aires
Facultad de Ciencias Economicas

Escuela de Estudios de Posgrado

ECONOMICAS

Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva
2071 2376 544 1265 764 257 318 047 557 831 581
2072 2 380 085 1273 767 282 659 978 616 014 669
2073 2 383 561 1281516 310 474 404 680 179 374
2074 2386973 1 289 049 341 004 155 750 948 650
2075 2390 321 1 296 404 374 522 580 829017 022
2076 2393 607 1303 652 411 303 680 915166 269
2077 2396 832 1310 850 451 675 085 1010263 455
2078 2399 997 1318 058 495 969 276 1115282676
2079 2403 102 1325411 544 568 922 1231359 228
2080 2406 149 1332980 597 899 925 1 359 722 595
2081 2409 140 1 340 809 656 385 362 1 501 722 248
2082 2412074 1348 991 720 498 111 1 658 897 304
2083 2414953 1357 583 790 815 728 1 832940 979
2084 2417778 1366 577 867 907 986 2025659514
2085 2 420 560 1375912 952 426 359 2 238 986 298
2086 2423313 1385596 1 045 109 403 2475097 699
2087 2426 038 1395593 1 146 767 425 2736310976
2088 2428736 1 405 810 1 258 289 437 3 025 065 845
2089 2 431 406 1416 028 1380 729 680 3343748 477
2090 2434 051 1426 104 1515196 428 3 694 983 343
2091 2 436 669 1435930 1 662 940 044 4081 619 453
2092 2439 261 1 445 321 1 825377975 4 506 523 225
2093 2441 829 1453 977 2003974 811 4972257 996
2094 2 444 372 1 461 829 2200 323 430 5481994 654
2095 2 446 891 1468 957 2416 207 665 6 039 959 627
2096 2 449 386 1 475 266 2 653 643 998 6 650 300 427
2097 2451 858 1 480 474 2914 690 833 7316 054 519
2098 2454310 1 484 581 3201 675208 8041427 644
2099 2 456 764 1487 730 3517 124 561 8 832229 008
2100 2459 221 1490 085 3 863 872 003 9695 073 893
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Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva
2101 2 461 680 1491 740 4 244 868 098 10 636 960 236
2102 2464 142 1492 777 4 663 427 705 11 665471 841
2103 2 466 606 1493 290 5123 097 191 12 789 076 067
2104 2469 072 1493 391 5627 735207 14 017 386 634
2105 2 471 541 1493 204 6 181 615959 15361438 078
2106 2474013 1492 813 6 789 469 971 16 833209 165
2107 2 476 487 1492 307 7 456 488 499 18 446 019 141
2108 2478 963 1491 766 8 188 390 561 20214 771 962
2109 2 481 442 1491 221 8991 528 680 22 155343 056
2110 2483 924 1 490 696 9872 985 309 24284974 253
2111 2 486 408 1490 203 10 840474 112 26 622 523 874
2112 2 488 894 1489 743 11902 504 075 29 188421 109
2113 2491 383 1 489 324 13 068 364 563 32 005 169 894
2114 2493 874 1 488 906 14 348 260 207 35093 754 986
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: Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, CCSS

Proyecciones Actuariales 2015-2114 — Escenario Optimista

(Fuente: Valuacion Actuarial de Largo Plazo del IVM, con corte el 31/12/2014)

Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva

2015 1 578 396 210 954 892 324 794 445 1 890 774
2016 1610291 222 091 993 173 871519 2012 428
2017 1642 173 233 880 1112 885 963 144 2162 169
2018 1 673 981 246 406 1310683 1 066 508 2 406 344
2019 1 705 669 260 360 1476 035 1 185902 2 696 477
2020 1 737 205 275 367 1 740 082 1323503 3113056
2021 1 768 560 291 742 1972317 1 483 297 3602 075
2022 1799 712 308 960 2 234 541 1 668 029 4 168 588
2023 1 830 646 327 143 2 529 904 1 881 688 4 816 804
2024 1 861 355 346 078 2 861 681 2128470 5550015
2025 1 891 834 365 729 3379 801 2413 602 6516214
2026 1 922 069 386 154 3 831 874 2 743 604 7 604 484
2027 1 952 051 407 056 4337 634 3124373 8 817 745
2028 1981 778 428 401 4901 994 3563 560 10 156 179
2029 2011 254 450 201 5533 060 4 070 604 11 618 635
2030 2040479 472 173 6 488 396 4 654 448 13 452 583
2031 2 069 453 494 106 7325903 5324003 15 454 483
2032 2098 178 516 105 8264 562 6 093 004 17 626 041
2033 2 126 647 538216 9304 849 6977 897 19 952 993
2034 2 155471 560 278 10 456 174 7 985 948 22 423219
2035 2184014 582 544 12 161 490 9135947 25448 761
2036 2212270 604 992 13 669 342 10 449 405 28 668 698
2037 2240 231 627 743 15330 809 11952 348 32 047 159
2038 2267 883 650 878 17 155 839 13 673 715 35529283
2039 2295212 674 660 19 151 210 15 652 043 39 028 450
2040 2322205 699 223 21319 986 17 930 354 42 418 082
2041 2 348 848 724 486 23 664 669 20 552 293 45 530 457
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Aiio Activos Pensionados Ingresos Gastos Reserva

2042 2375128 750 534 26 185 239 23 570 247 48 145 449
2043 2401 035 777 325 28 873 886 27041 378 49 977 957
2044 2426 555 804 458 31718 868 31015272 50 681 554
2045 2451678 831 985 34701 784 35557416 49 825922
2046 2476 393 860 041 37 787 551 40 752 115 46 861 358
2047 2 500 695 888 929 40 943 213 46 708 149 41 096 422
2048 2524 579 917 857 44 115319 53491 931 31719 811
2049 2 548 042 946 489 47 247 635 61 171 588 17 795 857
2050 2571 085 975 004 50 260 943 69 860 477 0
2051 2418 295 1 003 200 50 868 638 79 672 302 0
2052 2426113 1030172 56 346 853 90 656 127 0
2053 2433 848 1 055 667 62 420 489 102 884 567 0
2054 2 441 502 1079 500 69 168 593 116 445 137 0
2055 2449 075 1 101 885 76 685 589 131 483 311 0
2056 2456 570 1 122 325 85001 414 148 076 423 0
2057 2 463 985 1 140 754 94239 949 166 325 124 0
2058 2 471 325 1 157 034 104 508 400 186 327 687 0
2059 2 478 588 1171525 115 880 451 208 268 423 0
2060 2485777 1 185750 128 460 750 232 648 430 0
2061 2492 892 1199 031 142 369 475 259 683 192 0
2062 2 499 935 1211558 157 753 897 289 632 318 0
2063 2 506 906 1224012 174 759 258 323 003 578 0
2064 2513 808 1236 301 193 579 203 360 225 529 0
2065 2 520 640 1 248 375 214 385290 401 719 015 0
2066 2 527 405 1 260 194 237 413 449 447 951 981 0
2067 2534103 1271704 262 908 021 499 443 011 0
2068 2 540 558 1 282 867 291 134 034 556 762 359 0
2069 2 544 580 1 293 661 322245 182 620 549 589 0
2070 2 548 528 1304076 356 634 626 691 516 479 0
2071 2 552 404 1314 093 394 674 281 770 449 576 0
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2072 2556 207 1323718 436 858 434 858227018 0
2073 2 559 941 1332977 483 519 081 955 815 741 0
2074 2 563 605 1 341 876 535165 862 1 064 287 344 0
2075 2567 201 1350 475 592 236 688 1 184 858 589 0
2076 2570 730 1358 841 655294 521 1318894619 0
2077 2574193 1367 002 724 994 674 1 467 889 402 0
2078 2577 592 1375002 802 060 149 1 633 508 607 0
2079 2 580927 1 383 007 887 113 203 1 817739 579 0
2080 2 584 200 1391 050 981136209 2022691874 0
2081 2587412 1399 151 1084935119 2250668 580 0
2082 2590 563 1 407 389 1199773084 2504292106 0
2083 2593 655 1415763 1326381 606 2786372965 0
2084 2 596 689 1424 274 1 466 454 011 3100011 837 0
2085 2599 677 1432775 1 621 143 301 3448379 074 0
2086 2 602 634 1 441 181 1792254996 3834869011 0
2087 2 605 561 1449 312 1981462670 4262807 420 0
2088 2 608 458 1457015 2191501489 4735766 659 0
2089 2611 326 1 463 906 2424892760 5256845590 0
2090 2614 166 1 469 824 2683632164 5829598771 0
2091 2616978 1474 532 2971168995 6457432961 0
2092 2619 762 1 477 594 3292336171 7 142 696 090 0
2093 2 622 520 1 478 565 3649008 148 7 886 663 606 0
2094 2 625 251 1 477 467 4045141820 8692322617 0
2095 2 627 956 1474 954 4485617011 9568 627 690 0
2096 2 630 636 1470 769 4969356 133 10518 767 067 0
2097 2633 291 1 468 501 5500721 545 11 578 464 294 0
2098 2 635924 1 466 479 6 086374947 12757 191573 0
2099 2 638 560 1 464 843 6 733760 567 14 064 713 343 0
2100 2 641 199 1 465 366 7448 749 381 15536 507 583 0
2101 2 643 840 1 466 060 8239222633 17 176 831 048 0
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2102 2 646 484 1 466 626 9113329121 18992445419 0
2103 2 649 130 1 467 035 10 080 195 628 20 999 932 066 0
2104 2651779 1 467 301 11149479240 23219065511 0
2105 2 654 431 1 467 536 12 331 800 565 25 673 262 743 0
2106 2 657 085 1 467 817 13 639324 587 28 388410971 0
2107 2 659 743 1 468 231 15084902997 31393 655001 0
2108 2 662 402 1 468 842 16 683 249 138 34 721 382 825 0
2109 2 665 065 1469 670 18 450 783 053 38 406 323 362 0
2110 2 667 730 1470734 20405886752 42486 734 290 0
2111 2670397 1 472 006 22569 064 217 47 037 425778 0
2112 2673 068 1473 479 24962309 816 52 083 542 326 0
2113 2675741 1475152 27610358 717 57 678 946 901 0
2114 2678417 1 476 828 30541293918 63 875504 714 0
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(Elaborado a partir de la Valuacion Actuarial de Largo Plazo del IVM, 2014)

Suma de Suma de
Salarios Beneficios
Aot V(D) S(t+1/2) B(t+1/2) durante el durante l
periodo de periodo de
cobertura de coberturadeS
5 afios afios
2020 0 2807887 13580718 1254 816 64 855 386 6 043 695
2021 1 3154255 15178064 1402 391
2022 2 3532784 16944790 1572753
2023 3 3938037 18899079 1768 970
2024 4 4362030 21062212 1994 782
2025 5 4917701 23455082 2254 420 65 267 222 6 526 543
2026 6 5494027 26101973 2553176
2027 7 6075077 29031907 2 896 593
2028 8 6639411 32276602 3290 582
2029 9 7157658 35870575 3742703
2030 10 7805551 39855237 4 260 926 64 923 007 7 304 786
2031 11 8377855 44273 790 4 852 800
2032 12 8827435 49176413 5527978
2033 13 9090610 54612972 6299 376
2034 14 9098360 60 640 687 7 176 380
2035 15 9121208 67328596 8 168 998 64 263 072 8196 797
2036 16 8777670 74737 697 9293 704
2037 17 7943947 82932292 10 569 961
2038 18 6465938 91990073 12 020 030
2039 19 4146367 101993731 13 671 026
2040 20 735702 113021 606 15555715 63 028 782 9184 727
2041 21 - 125 168 805 17 708 369
2042 22 - 138 555895 20 166 460
2043 23 - 153306319 22972316
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ECONOMICAS

Suma de Suma de
Salarios Beneficios
Afio t V() S(t+1/2) B(t+1/2) durante el durante el
periodo de periodo de
cobertura de cobertura de S
5 afios aios
2044 24 - 169 552808 26 166 039
2045 25 - 187 445820 29790 272 61 092 684 10 304 285
2046 26 - 207 115 065 33901 057
2047 27 - 228 729 883 38 570 802
2048 28 - 252512997 43 862 813
2049 29 - 278 720 607 49 822 012
2050 30 - 307 623060 56 510 699 58 530 790 11326 753
2051 31 - 339003 373 64 007 492
2052 32 - 373 130 583 72 365 437
2053 33 - 410811174 81619902
2054 34 - 452 408 489 91 815 288
2055 35 - 498 345903 103 021 683 55744 326 11 819518
2056 36 - 549 111854 115302677
2057 37 - 605203988 128 700 860
2058 38 - 667 172166 143 264 188
2059 39 - 735481764 159 067 237
2060 40 - 810595309 176 332032 53167 380 11 674 327
2061 41 - 893 101 317 195 287 780
2062 42 - 983 691089 216 070 650
2063 43 - 1083 125868 238 922 237
2064 44 - 1192263467 264 144 980
2065 45 - 1312046259 292 004 935 50387 397 11 320 503
2066 46 - 1 443 507 555 322 768 003
2067 47 - 1 587825877 356 725 908
2068 48 - 1746 233382 394 201 272
2069 49 - 1919497304 435546 633
2070 50 - 2109055711 481 152339 47 430 340 10 950 349
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fce

ECONOMICAS

: Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, CCSS

Valores para calcular las primas escalonadas — Escenario Optimista

Suma de Suma de
Salarios Beneficios

Ao t V() S(t+1/2) B(tr1/2) ~ duranteel - durantecl

periodo de periodo de

cobertura de coberturadeS
5 afios afios

2020 0 3113056 14 263 600 1254702 65967 153 5757 404
2021 1 3602075 16 089 685 1 403 400
2022 2 4 168 588 18 130 469 1 575 663
2023 3 4 816 804 20411 299 1774 858
2024 4 5550015 22 961 733 2005079
2025 5 6516214 25811947 2271036 62 871 215 5677324
2026 6 7 604 484 28 996 897 2 578 603
2027 7 8 817 745 32557953 2933 989
2028 8 10156179 36 540 910 3343 967
2029 9 11618635 40 996 289 3817082
2030 10 13452583 45984 139 4362 526 59 246 902 5852077
2031 11 15454483 51 568 535 4 989 225
2032 12 17 626 041 57 823 794 5708 504
2033 13 19952993 64 826 180 6 535451
2034 14 22423219 72 663 668 7481 922
2035 15 25448761 81 441 001 8 560 948 55542 854 6 088 893
2036 16 28 668 698 91 256 566 9792 676
2037 17 32047 159 102 216 367 11 200 876
2038 18 35529283 114 446 404 12 813 031
2039 19 39028 450 128 083 341 14 662 879
2040 20 42418082 143 263 737 16 791 198 51578 153 6363314
2041 21 45530457 160 149 690 19 241 324
2042 22 48145449 178 940 444 22 061 270
2043 23 49977957 199 846 254 25305812
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ECONOMICAS

Suma de Suma de
Salarios Beneficios
Afio ¢ V(t) S(t+1/2) B(t+1/2) durante el durante el
periodo de periodo de
cobertura de coberturade S
5 aiios afios
2044 24 50681554 223096911 29 028 325
2045 25 49825922 248952773 33 286 344 47 331 777 6 684 699
2046 26 46861358 277 656 708 38 154 765
2047 27 41096422 309512523 43 730 132
2048 28 31719811 344 903 835 50 100 040
2049 29 17795857 384271234 57331760
2050 30 - 428 089 496 65516 033 41 530 520 6 891 985
2051 31 - 465 372 248 74 766 390
2052 32 - 505 401 098 85164214
2053 33 - 559 855 154 96 770 347
2054 34 - 620295 312 109 664 852
2055 35 - 687 539 300 123 964 224 36 381 579 6 747 345
2056 36 - 762 173 340 139 779 867
2057 37 - 844 922 510 157 200 774
2058 38 - 936 876 125 176 326 406
2059 39 - 1038 886883 197 298 055
2060 40 - 1 151795418 220458 426 32302 538 6 268 094
2061 41 - 1276 661 530 246 165 811
2062 42 - 1414745949 274 657 755
2063 43 - 1567 427 543 306317 948
2064 44 - 1736 303 781 341 614 553
2065 45 - 1923 096 189 380972272 28 569 078 5736 038
2066 46 - 2129 725 622 424 835498
2067 47 - 2358456019 473 697 496
2068 48 - 2611 688 480 528 102 685
2069 49 - 2 891396 812 588 655974
2070 50 - 3200 158 827 656 033 034 25 189 926 5250732

(Elaborado a partir de la Valuacion Actuarial de Largo Plazo del IVM, 2014)
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Cuadro N° 13
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ECONOMICAS

: Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, CCSS

Valores para calcular las primas escalonadas — Escenario Pesimista

Suma de Suma de
Salarios Beneficios

Ao t V() S(t+1/2) B(tr1/2) ~ duranteel - durantecl

periodo de periodo de

cobertura de coberturadeS
5 afios afios

2020 0 2 464 697 12 874 227 1271272 57 628 892 5821373
2021 1 2654211 14 284 625 1421 943
2022 2 2 831397 15 831 526 1 594 824
2023 3 2982377 17 528 425 1792 639
2024 4 3089516 19 391 221 2018 744
2025 5 3243 542 21 434 886 2276 941 50 506 860 5624322
2026 6 3328307 23 676 961 2572016
2027 7 3312669 26 138 709 2908 903
2028 8 3157 824 28 843 110 3292818
2029 9 2 814 634 31814 873 3730 504
2030 10 2410285 35 084 044 4 228 957 43 723 852 5570 255
2031 11 1731960 38 681 293 4794711
2032 12 701 606 42 642 423 5436 200
2033 13 - 47001 891 6 164 709
2034 14 - 51799 030 6 987 827
2035 15 - 57 082183 7913 402 37 668 137 5504618
2036 16 - 62 891 386 8 955 346
2037 17 - 69 267 826 10 130 109
2038 18 - 76 262 457 11456 291
2039 19 - 83 928 441 12 956 508
2040 20 - 92 312915 14 657 993 32163 501 5415013
2041 21 - 101 475 185 16 588 840
2042 22 - 111 493 696 18 779 504
2043 23 - 122 446 112 21264 114
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Suma de Suma de
Salarios Beneficios
Afio ¢ V(t) S(t+1/2) B(t+1/2) durante el durante el
periodo de periodo de
cobertura de coberturade S
5 aiios afios
2044 24 - 134 414 560 24 074 214
2045 25 - 147 492 633 27 242 963 27 137 329 5325918
2046 26 - 161 753 374 30 814 465
2047 27 - 177 298 291 34 846 024
2048 28 - 194 268 328 39 386 049
2049 29 - 212 826 573 44 466 216
2050 30 - 233 141 508 50 131 932 23 465 794 5134478
2051 31 - 261 569 253 56 441 089
2052 32 - 292 827 392 63 430 813
2053 33 - 321109 783 71 122 569
2054 34 - 352229416 79 541 184
2055 35 - 386 403 186 88 730 831 20 063 919 4703 632
2056 36 - 424 089 584 98 728 609
2057 37 - 465 683 555 109 552 546
2058 38 - 511457418 121 223 449
2059 39 - 561 693 832 133779 785
2060 40 - 616 683 367 147 375 601 16 958 808 4 069 560
2061 41 - 676 795 786 162 169 047
2062 42 - 742 456 438 178 243 584
2063 43 - 814 141 861 195 765 104
2064 44 - 892 368 885 214 948 004
2065 45 - 977726 377 235976 815 14 206 998 3445353
2066 46 - 1 070 848 218 259 027 924
2067 47 - 1172422413 284 291 496
2068 48 - 1283 162 691 311977729
2069 49 - 1 403 325 408 342 313 802
2070 50 - 1 533 868 264 375 549 855 11 777 069 2 926 704

(Elaborado a partir de la Valuacion Actuarial de Largo Plazo del IVM, 2014)
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