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San José, 12 de febrero de 2023

Licenciado
Adrian Garcia A, Director Ejecutivo
Fondo de Pension Complementaria del ICE

De conformidad con los términos establecidos en el procedimiento 2022CD-000879-
0000400001, a continuacion, se presenta la "Valuacién actuarial del Régimen de Pensién
Complementaria, periodo 2022”. Esta evaluacién se realizé conforme la normativa
establecida por la SUPEN para las valuaciones actuariales, concretamente en el “Reglamento
Actuarial”, publicado en el alcance 200 del diario oficial “La Gaceta” del 27 de setiembre de
2016, vigente a partir de enero 2017.

También, se aplico en todos sus extremos lo establecido en el Reglamento de Pension
Complementaria del Régimen de Pensién Complementaria - ICE.

Quedo a su disposicién para ampliar o aclarar cualquier aspecto relacionado con este informe.

Atentamente,
ol RAUL HERNANDEZ
AT GONZALEZ (FIRMA)
2023.02.13 00:08:57-06'00'

Actuario Raul Hernandez Gonzéalez, MBA
Cédula N° 2-443-650
Miembro 016152 del Colegio de Ciencias Economicas
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Servicios Actuariales El Régimen de Pension Complementaria del Instituto Costarricense de
Electricidad muestra una situacion positiva desde la optica actuarial al 31 de
diciembre de 2022 a pesar de la situacion econoémica y financiera del 2022, por
lo tanto, no es necesario realizar ajustes.
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En esta seccion, se presenta la informacion general del informe. Las secciones que lo
componen son definiciones, objetivos y alcances.
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INFORMACION GENERAL

DEFINICIONES

VALUACION ACTUARIAL DEL REGIMEN DE PENSION COMPLEMENTARIA,
PERIODO 2022 REALIZADA POR Actuario Raul Hernandez Gonzalez, MBA
Cédula N° 2-443-650, Miembro 016152 del Colegio de Ciencias Econdmicas

Actuario: Profesional especializado en calculos actuariales, financieros vy
demograficos, quien es responsable de dictaminar la solvencia actuarial de un régimen
de pensiones.

Auditoria actuarial: Estudio técnico elaborado por un actuario o firma independiente
con el proposito de emitir una opinién sobre la razonabilidad de una valuacion
actuarial.

Balance actuarial: Comparacién del activo, valuado segun las normas aplicables y del
pasivo del régimen a una fecha determinada. Cuando el valor presente de los activos
supera el valor presente de los beneficios ofrecidos, se considerara que existe un
superavit actuarial y, en la situacion inversa, un déficit actuarial.

Beneficios devengados: Estimacion de la cuantia de los beneficios de los
pensionados Yy los afiliados actuales atribuibles al periodo presente y a los anteriores,
cuya determinacion se realiza mediante el método de la unidad de crédito proyectada,
segun la cual cada periodo de acumulacion se considera generador de una unidad
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adicional de derecho a los beneficios. Se mide cada unidad de forma separada para
conformar la obligacion final.

Densidad de cotizacién: Porcentaje del tiempo que un empleado cotiza al fondo de
pensiones mientras trabaja para la institucion. Algunos eventos que afectan la
densidad de cotizacion son las incapacidades, los permisos sin goce de salario, las
suspensiones de contratos, etcétera.

Escala salarial: Grado o nivel de crecimiento salarial debido a elementos tales como
el ascenso, el reconocimiento de experiencia, el reconocimiento académico, etcétera.

Poblacion abierta: Enfoque de valuacion segun el cual el régimen de pension
continua recibiendo afiliados, por lo que es necesario elaborar supuestos sobre el perfil
de los nuevos participantes.

Poblacion cerrada: Enfoque de valuacién segun el cual el régimen de pensién no
recibe mas afiliados, por lo que la poblacién a evaluar a una fecha determinada es
conocida.

Perfil de beneficios: Conjunto de prestaciones que otorga el régimen, segun su
diseno. Incluye la cuantia o magnitud, la forma y las condiciones en que estas se
disfrutan.

Perfil de requisitos: Conjunto de condiciones que delimitan el acceso a los beneficios
del régimen, segun el tipo de riesgo.

Plan de Recuperaciéon: Conjunto de acciones desarrolladas por el régimen de
pensiones para restablecer su solvencia actuarial.
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Prima media nivelada: Porcentaje de los salarios calculado actuarialmente que
resulta suficiente para financiar el plan de pensiones bajo el supuesto de que no
cambiara en el tiempo.

Provisién para pensiones en curso de pago: Monto determinado actuarialmente que
respalda el pago de las pensiones en curso.

Puntos criticos:
Primer punto critico: Insuficiencia de aportes. Ocurre cuando los aportes no son

suficientes para cubrir el gasto y es necesario utilizar intereses generados por las
inversiones para pagar obligaciones.

Segundo punto critico: Insuficiencia de Ingresos. Ocurre cuando los ingresos totales
del fondo (contribuciones mas intereses de las inversiones) no son suficientes para
cubrir el gasto y es necesario utilizar las reservas.

Tercer punto critico: Agotamiento de reserva. Ocurre cuando los intereses, junto con
la reserva, se vuelven insuficientes para hacerles frente a los egresos.

Razon del fondo para contingencias: Es el fondo acumulado al inicio del afo dividido
entre los egresos del ano.

Reservas en formacion: Recursos acumulados para el pago de beneficios futuros.

Solvencia actuarial: Un régimen es solvente si los recursos de la provision para
pensiones en curso de pago y de las reservas en formacion, mas el valor presente de
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ABREVIATURAS

las contribuciones futuras, son suficientes para pagar los beneficios de los
pensionados actuales, de los miembros activos y de los beneficiarios de ambos grupos.

Tasa de costo: También es conocida como prima de reparto. Son las salidas o egresos
anuales expresados como porcentaje de los salarios.

Tasa de Ingresos: Son los aportes especificados por ley y otros ingresos expresados
como porcentaje de los salarios.

BCCR: Banco Central de Costa Rica.

CCSS: Caja Costarricense del Seguro Social.

ICE: Instituto Costarricense de Electricidad.

INEC: Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

IPC: indice de precios al consumidor.

IVM: Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social.
OPC: Operadora de pensiones complementarias.

PIB: Producto interno bruto.

Reglamento actuarial: Reglamento actuarial de la Superintendencia de Pensiones.
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Régimen: Régimen de Pension Complementaria del Instituto Costarricense de
Electricidad.

ROP: Régimen de Pension Obligatoria.
RPC: Régimen de Pension Complementaria del Instituto Costarricense de Electricidad.

SUPEN: Superintendencia de Pensiones de Costa Rica.

©
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OBJETIVOS Y ALCANCES

Para definir los objetivos y los alcances de este estudio, debemos evaluar la normativa.
Asi, de acuerdo con el Reglamento actuarial, publicado en el alcance 200 del diario
oficial “La Gaceta” del 27 de septiembre de 2016, en el articulo 5 se indica:

“La valuacion actuarial de un régimen proporciona elementos objetivos para el analisis
de su solvencia actuarial. Constituye informacion minima para los gestores del régimen
valuado, y sirve de sustento para realizar los ajustes necesarios que permitan asegurar
su sostenibilidad en el tiempo.”

Objetivo general

Evaluar el equilibrio financiero y actuarial de largo plazo del Régimen de Pension
Complementaria del ICE, lo cual permita establecer las medidas de proteccién que
garanticen la sostenibilidad del régimen.

Objetivos especificos

Sobre la “Valuacion actuarial del Régimen de Pension Complementaria del ICE al 31
de diciembre de 2022”, se plantean los siguientes objetivos especificos:

a) Establecer la situacion financiera actual del Régimen Pensién Complementaria
ICE y su proyeccion.

b) Valuar la solvencia actuarial del Régimen Pension Complementaria en relacion
con las tasas de contribucién actuales, los beneficios, el método de
financiamiento establecido y la definicion de la solvencia aplicable.

»,w‘]:// \:
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c)
d)

e)

1)

Identificar las causas que originan desequilibrios financieros y actuariales
presentes o futuros y las razones de los cambios desde la ultima valuacion.
Asesorar a los gestores respecto de las medidas necesarias para preservar o
restablecer el equilibrio del Régimen.

Recomendar ajustes en el sistema de financiamiento del Régimen Pension
Complementaria.

Valuar la adecuacion y la congruencia de los perfiles de requisitos y beneficios
ofrecidos por el Régimen Pension Complementaria.

Valuar la suficiencia de las provisiones.

Para la elaboracion del estudio actuarial, debe considerarse (para el analisis) el
estudio actuarial del periodo 2021.

Para todos los escenarios que solicita el reglamento actuarial, debe
considerarse la escala salarial del ICE, informacion que debera ser coordinada
directamente con el Régimen Pension Complementaria.

La valuacion de la reserva con beneficios devengados debe ser a su valor
razonable y, para la valuacion con grupo cerrado, se debe considerar la Politica
de inversiones y la gestion que se realiza (las inversiones que se pretenden
conservar hasta el vencimiento se establecen al costo y se toma en cuenta si,
en el corto plazo, se planean realizar ganancias/pérdidas por valoracion).

Se debe proponer los valores de las hipotesis demograficas y financieras que
no estén definidos en la normativa aplicable. Las hipotesis deben ser
consistentes entre si y cada una de ella debe reflejar una parte de la realidad
en funcioén del aspecto al que se refiera, con base en un analisis retrospectivo y
prospectivo.

Se deben detallar y justificar adecuadamente las hipotesis demograficas y
financieras utilizadas en la valuacion.

m) La valuacion actuarial debe mostrar claramente la técnica utilizada. Los

resultados deben presentarse tanto con beneficios devengados como con

.N,H‘i//"’:"\:
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P)

Q)

poblacion cerrada, segun las definiciones del articulo N°3 del Reglamento
actuarial.

En todos los escenarios, debe incluirse la totalidad de los afiliados al Régimen
Pension Complementaria y sus beneficiarios.

Debe incluirse el detalle con la informacion sobre afiliados y beneficiarios, las
tablas biométricas y los demas parametros utilizados en las estimaciones, asi
como el resultado individual de la cuantia de los beneficios devengados.
Realizar el estudio actuarial basado en las tablas de mortalidad segun
lineamientos establecidos por SUPEN, las cuales deberan aplicar para todos los
tipos de poblacion que se estan evaluando.

Segun lo establece el articulo 29 del Reglamento de Pension Complementaria
del ICE, se debera realizar una verificacidén y validacidén de los porcentajes de
equivalencia actuarial vigentes para optar por la Pension Complementaria
Anticipada. Emitir criterio experto y recomendaciones con el fin de determinar
si procede la actualizacion de dichos porcentajes.

Adicionalmente, se debe formular un escenario donde se refleje el impacto en
caso de que no se ejecute la recomendacion de modificar los porcentajes para
optar por la pension complementaria anticipada, con sus respectivas
recomendaciones.

Evaluar el ajuste por costo de vida de las pensiones en curso de pago y
proponer los cambios que fueran necesarios.

Debe presentarse el balance actuarial con beneficios devengados con su
respectivo calculo de solvencia actuarial. Adicionalmente, se deberan emitir
conclusiones y recomendaciones del resultado de este balance.

Evaluar la rentabilidad real de las inversiones para garantizar la sostenibilidad
del Régimen.

Calcular el ratio de solvencia definido en el Manual de Politica de Solvencia del
Régimen de Pension Complementaria (articulos 5 y 6), con el propdsito de

.N,H‘i//"’:"\:
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conocer la capacidad financiera que tiene el Régimen de Pension
Complementaria para hacerles frente a sus obligaciones. Adicionalmente, se
deberan emitir conclusiones y recomendaciones del resultado de este, asi como
de la metodologia de calculo y sobre la Politica de Solvencia en si definida para
estos efectos. Se suministrara el Manual de Politica de Solvencia del Régimen
de Pension Complementaria para efectuar el calculo.

Adicional a los escenarios que establece el Reglamento actuarial, que deben
elaborarse como minimo en la evaluacion de cada periodo, debe elaborarse un
escenario con poblacion cerrada, que considere para los beneficios de vejez y
muerte las tablas del Reglamento de Tablas de Mortalidad y, para el beneficio
de invalidez, la que dicte la practica actuarial generalmente aceptada a nivel
internacional.

Realizar una revision de la tabla de incidencia de invalidez, propia del ICE y que
aplica a los colaboradores que se pensionen por este motivo, para determinar
si procede su actualizacion. En todo caso deberan emitirse los comentarios y
razonamientos correspondientes.

»M‘lj// \:
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Alcances
Los alcances son los establecidos en el proceso de contratacion 2022CD-000879-

0000400001 y el Reglamento actuarial de la Supen publicado en el alcance 200 del
diario oficial “La Gaceta”, del 27 de setiembre de 2016.

©
Pagina 15 de 91 @



El resumen ejecutivo muestra los principales hallazgos del estudio actuarial. Se
presentan los principales resultados y las lineas de accion a seguir.
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RESUMEN EJECUTIVO

La poblacion de activos, al 31 de diciembre de 2022, estaba compuesta por 11,157
personas; 8,572 hombres eran y 2,585, mujeres. La cantidad de derechos en curso de
pago es de 4,707. De esta cantidad, 3,706 son hombres y 1,001, mujeres.

El escenario base con poblacion cerrada (suponiendo que no se contrata a nadie mas,
ni para sustituir a los jubilados ni para las salidas) tiene una razén de solvencia del
100.28% y un superavit de 1,410.27 millones de colones. La disminucion del superavit
en el ano 2022 se debe a los cambios econémicos y financieros; principalmente al
aumento de la inflacion y a la fluctuacidn del tipo de cambio. En la siguiente tabla, se
muestra un resumen de los principales escenarios.

Tabla# 2.1
Resumen de escenarios
Tasa de . Déficit (Superavit)
. e Radio de . .
Escenario descuento real Caracteristica . Prima millones de
Solvencia
largo plazo colones
Base 4.25% De acuerdo con la normativa 100.28% 5.42% (1,410.27)
Optimista 4.75% Se aumenta la tasa real 106.98% 3.55% (33,071.32)
Pesimista 3.75% Se disminuye la tasa real 93.70% 7.40% 34,551.84
Beneficios devengados 4.25% De acuerdo con la normativa 96.58% NA 14,286.11
Poblacién abierta 4.25% Se incluye futuras generaciones 100.60% 5.36% (3,176.95)
Moﬂalld?d de invalidos 4.25% Se emplea la t?b|E'i .de mortalidad RP- 100.54% 5.35% (2,718.98)
diferenciada 2014 para los invalidos

Los cambios en la tasa de interés tienen un impacto significativo en el equilibrio
actuarial, como se muestra en los escenarios de sensibilizacion. Si bien, el equilibrio
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actuarial es susceptible a cambios drasticos en el corto plazo, lo es mas a cambios en

la rentabilidad real por periodos amplios, por lo tanto, la estrategia debe estar orientada
al largo plazo.

El escenario de beneficios devengados muestra un déficit actuarial debido, en gran
parte, a un aumento significativo de las pérdidas no realizadas a raiz de los ajustes de
los precios de los instrumentos financieros.

©
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En esta seccion, se realiza un analisis del contexto econdmico. Se analiza la evolucion
de las principales variables que tienen efecto en el contexto econémico y financiero.
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Gréafico #3.1

Tasa de crecimiento real del PIB de Costa Rica

2016-2023
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Grafico #3.2

Relacion del Deuda Publica de Costa Rica
como porcentaje del PIB
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Para el 2023, las expectativas son conservadoras, ya que el BCCR prevé que, en 2023,
la economia de Costa Rica crecera 2.7% debido, principalmente, a una desaceleracion
del crecimiento de los socios comerciales. De acuerdo con el Ministerio de Hacienda,
el superavit primario al mes de noviembre de 2022 fue de un 2.3% del PIB. Sin
embargo, el déficit financiero fue de 1.9% del PIB.

La inflacion para el 2022 cerré en un 7.88%, mientras que las expectativas publicadas
por el BCCR son de un 6.2% para los proximos 12 meses y de un 5.3% para 24 meses.

A pesar de que el déficit financiero fue el mas bajo en mas de una década, la deuda
interna representa mas de un 68% del PIB. En el grafico 3.2, se puede observar el
analisis estadistico realizado para determinar una tendencia. Se evalu6 la tendencia
con la informacion de los ultimos 10 ainos y, como resultado, se obtuvo dos curvas
basicas y una tercera como combinacion de estas dos. La primera muestra una
tendencia similar a la observada; la segunda, es una proyeccion optimista donde hay
un cambio de la tendencia a partir del 2024 vy, la tercera, una combinacion de las dos
primeras o escenario medio. En cualquiera de los casos, la deuda no baja del 60% del
PIB antes del 2027.
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Ii. TASAS DE INTERES EXPERIMENTADAS Y ESPERADAS

- Las tasas de interés han mostrado un incremento desde el primer trimestre de 2022,
Grafico # 3.3 lo que cambia la tendencia observada desde finales del afio 2018. El cambio se debe
Comportamiento de Tasa de Politica a un ajuste de la presién inflacionaria mostrada durante el 2022.
Monetaria y Tasa Basica Pasiva
Costa Rica 2015-2022 .. B . . .
La tasa basica cerro el aifo en 6.35% y la de politica monetaria en 9%. En el caso de la

tasa basica, esto se debe al alto costo del dinero que tienen las entidades financieras.

10.00%
8.00%
6.00%
s00 m Si la presion inflacionaria disminuye y existe la necesidad de incentivar la actividad
oo econdmica, se podria esperar una disminucion de la tasa de politica monetaria para

0.00%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 finales de 2023

Tasa de politica monetaria Tasa Bésica

Fuente: Banco Central de Costa Rica
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Grafico# 3.4
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Fuente: INEC / BCCR

El nivel de precios promedio durante el ultimo lustro ha sido de un 3.12%. Este
porcentaje es muy similar si se compara con las expectativas que ha tenido el BCCR
durante los ultimos afios. Sin embargo, para el 2022, el valor registrado es 7.88%; es
decir, el mas alto desde el 2008. Esto se debe a la guerra en Ucrania, al aumento del
costo de la energia y a los problemas que ya existian de logistica. Sise toma en cuenta
la ultima década, dicho promedio ronda el 2.70%, lo cual lo ubica por debajo de la
meta establecida con anterioridad por el BCCR.

Para el primer semestre del 2023, se espera que la presion inflacionaria disminuya de
forma gradual a causa de la disminucion en los precios de la energia a nivel
internacional. Al final de afo, se esperaria que el nivel de precios se acerque a la banda
superior del rango meta del BCCR, el cual establece que su proyeccioén es del 3% *
1%.
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iv. DEFICIT FISCAL

Gréafico # 3.5

Deficit del Gobierno Central como % del PIB De acuerdo con el Ministerio de Hacienda', Costa Rica alcanzé un déficit fiscal de 1.9%
. 2013-2021 sa del producto interno bruto (PIB) acumulado al mes de octubre de 2022, la cifra mas
8.00% 6 06% baja en los ultimos 10 afos.
;gg; same SEUR SEM oo 1 590 5.03%
oo Durante los primeros 10 meses del ano, los ingresos totales alcanzaron el 13.4% del
o0 PIB y los gastos totales, el 15,2% del PIB, lo que generd un déficit financiero de 798,003
1.00% I I I I I I I millones de colones, un 1.8 % del PIB. Para este periodo, se registra un superavit
s e 15 ot 017 ot 2015 2020 aoat primario del 2.3% del PIB.

M Balance Primario Balance Financiero
Fuente: Banco Central de Costa Rica

La reduccion del déficit se debe a que los ingresos tributarios han crecido a causa del
aumento de la actividad econdmica por el repunte significativo en las exportaciones y
la inversién privada y por la disminucidn del gasto financiero debido al financiamiento
externo con condiciones mas favorables en la tasa de interés y el plazo.

! https://www.hacienda.go.cr/docs/cp142b.pdf
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Esta seccion presenta el contexto demografico del fondo analizado. Se analiza la
evolucion de la estructura de la poblacion, asi como la poblacion activa y la pensionada.

Cd

Contexto
Demografico
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IV. CONTEXTO DEMOGRAFICO

I CONTEXTO GENERAL

Grafico# 4.1 De acuerdo con las proyecciones del INEC, la poblacion de Costa Rica, al mes de junio
de 2022, era de 5,213,374 y, para el 2050, esta alcanzara un total de 6,093,068
personas. Esto a pesar de que la tasa de natalidad de Costa Rica se ha reducido. En

10% el 2021, habia, en promedio, 1.3 hijos por cada mujer?, mientras que, en el afio 2008,

Proyeccion de la Porcentual de la Poblacién por
Grupo de Edad 2022-2050

28% 46%

R — — o la estadistica mostraba 1.97 hijos por mujer durante toda su vida fértil. Para el 2021,
2030 26% 45% e = Se€ registro la tasa mas baja de nacimientos: 10.5 por cada mil habitantes.
20% 16%
2020 23% 41% N — ., . B . .
- La proyeccion de la estructura poblacional tendra cambios fuertes en un periodo de
21% ~ ~ ya
2050 21% 37% s 21 afi0s, en el cual las personas mayores de 65 anos llegaran a representar el 21% de
la poblacion en lugar del 9% actual. La razon es que la tasa de crecimiento anual de la
Fuente: INEC RO ot msoen metymes poblacion sera de un 0.56% para el periodo 2022-2050, por lo que las nuevas
Grafico # 4.2 generaciones tendran cada vez menos peso relativo, mientras que la expectativa de
Costa Rica Esperanza de vida al nacer por sexo vida continua en aumento.ﬂLas uItmas proyecciones deI. INEC .|nd|can que, para el
1950 - 2050 2050, una persona de 65 anos tendra una esperanza de vida residual de 25 anos. No
850 obstante, un estudio reciente del Centro Centroamericano de Poblacion (CCP) de la
80.0 . . . ~ . s .
750 Universidad de Costa Rica (UCR) senala que la pandemia habria reducido la esperanza
o de vida de los costarricenses en dos afnos para los hombres y en 0,9 afos para las
o mujeres.
50.0
450 . " . . "
400 Para efectos de estudio, el comportamiento de la poblacion y su expectativa de vida

1940 1960 1980 2000 2020 2040 2060

tienen importancia en las proyecciones, tanto en el crecimiento de la planilla, como en
el costo actuarial asociado con el periodo de disfrute de los beneficios.

Hombres Mujeres

FUENTE: Estimaciones y Proyecciones de Poblacion Actualizadas a 1996, Programa
Centroamericanode Poblacion de la UCR e INEC, Mayo 1998.

2 Ver https://www.larepublica.net/noticia/costa-rica-reporta-nueva-baja-en-natalidad
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. DESEMPLEO

Gréfico # 4.3

Tasa de desempleo de Costa Rica
25% 2011-2022
23%
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19%
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2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Fuente: BCCR

De acuerdo con la Encuesta Nacional de Hogares del INEC, el desempleo en Costa
Rica cerro, para el 2022, en 11.60%. Este valor es inferior al observado en el 2021, un
13.7%. Ahora bien, ese porcentaje observado en el 2022 es mucho menor al que habia
proyectado la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) de un 17.1%.

Los valores observados a finales del 2022 estan por debajo de los valores prepandemia
y la expectativa para el 2023 es que el desempleo baje. Sin embargo, la reduccion en
las expectativas de crecimiento para Costa Rica puede provocar que esta reduccion
del desempleo no alcance valores significativos.
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iii. ESTRUCTURA DE LA POBLACION

Cuadro#4.1

Régimen de Pension Complementaria del ICE
Miembros activos al 31 de diciembre del 2022

Eantaas promE:(;: Ar::gume;dai: Pofmafc::z
Hombres 8,572 47 20 1,248,585
Mujeres 2,585 45 19 1,324,244
Total 11,157 47 20 1,266,115

Fuente: Base de datos

Poblacién activa

La poblacion de activos, al 31 de diciembre de 2022, estaba compuesta por 11,157
personas, de las cuales 8,572 son hombres y 2,585, mujeres. La composicion por sexo
se mantiene similar al ultimo estudio actuarial, un 76.83% son hombres y un 23.17%,
mujeres. La edad promedio de los hombres es de 47 afos mientras que para las
mujeres es de 45. La antigliedad promedio en el ICE, para los hombres, es de 20 aios
y, para las mujeres, es de 19 anos. El salario promedio de los hombres es de 1,248,585
colones y el de las mujeres de 1,324,244,
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La estructura por edad muestra la disminucion del peso de los tractos inferiores de
edad y el aumento de los tractos superiores. Esto se debe a una disminucién en el
numero de empleados y la tendencia de postergar la edad de inicio de labores.

Grafico# 4.4

Régimen de Pension Complementaria del ICE
Piramide poblacional comparativa 2021-2022

60 0 mas __

55-59 __

50-54 Y ——

45-49 .|

40-44 | —
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29 0 menos --
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Fuente: base de datos /Elaboracién propia
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A la fecha del estudio, hay 4 miembros que no se encuentran activos® y aun no se
reportaban como jubilados al 31 de diciembre de 2022. Adicionalmente, existe un
Régimen de Pension Complementaria del ICE porcentaje muy alto, el 29% del total de activos, que adquirira la posibilidad de jubilarse
Distribucién de jubilados por plazo en los proximos 10 afios. Como se puede observar en los siguientes cuadros, la
al 31 de diciembre de 2022 .. . L . .
poblacion activa ha disminuido y ha envejecido. Para el 2022, los salarios muestran un
incremento promedio de 0.86%.

Grafico# 4.5

29% Cuadro # 4.2
Régimen de Pension Complementaria del ICE
Historico de los principales indicadores de los trabajadores activos
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
36% Trabajadores activos 15,151 14,787 14,502 13,390 13,331 12,590 12,500 12,076 11,663 11,157
Salario promedio 1,037,182 1,116,296 1,168,699 1,199,524 1,243,922 1,251,759 1,271,346 1,272,441 1,255,350 1,266,115
Edad promedio 41 42 43 43 44 45 45 46 46 47
= 0-10afios  11-20afios = 210 més afios Antigtiedad promedio 13 13 14 15 17 17 18 19 19 20

Fuente: base de datos / Elaboracion propia

Fuente: Base de datos

La reduccion del tamafio de la planilla y el envejecimiento natural de la poblacion activa
son los elementos principales que explican la disminucion de miembros activos.

Cuadro # 4.3

Régimen de Pension Complementaria del ICE
Variacién de los principales indicadores de los trabajadores activos

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trabajadores activos -2.40% -1.93% -7.67% -0.44% -5.56% -0.71% -3.39% -3.42% -4.34%
Salario promedio 7.63% 4.69% 2.64% 3.70% 0.63% 1.56% 0.09% -1.34% 0.86%
Edad promedio 2.44% 2.38% 0.00% 2.33% 2.27% 0.00% 2.22% 0.80% 1.28%
Antigiiedad promedio 0.00% 7.69% 7.14% 13.33% 0.00% 5.88% 5.56% 1.13% 3.36%

Fuente: Base de datos

8 Estos no estan incluidos como activos.
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Cuadro # 4.4 Poblacién pensionada
Régimen de Pension Complementaria del ICE
Distribucion de la poblacién jubilada y pensionada La cantidad de derechos en curso de pago es de 4,707; es decir, un 5.00% mas que

Beneficio Hombres Mujeres  Total * en el estudio previo. De esta cantidad, 3,706 son hombres y 1,001, mujeres. Un 81.39%

Vejez 3,281 550 3,831 81.39% . 0 . .

s g - - S5 de los derechos corresponde al derecho por vejez; un 9.82%, al de invalidez y un

Sucesiones P 76 o Yo 8.80%, a sucesiones, las cuales fueron otorgadas con anterioridad al 26 de noviembre

Total 3,706 1,001 4,707 100.00% de 2012, fecha a partir de la cual no se otorgan.

Fuente: Base de datos
En promedio, los montos de las pensiones crecieron un 3.33% en el ultimo afo, lo cual
fue impulsado por el monto de los nuevos derechos, pues el incremento por costo de

i 0
Cuadro # 4.5 vida aprobado para el 2022 fue de un 1.40%.
Régimen de Pension Complementaria del ICE o _
Monto promedio por tipo de beneficio Otros indicadores demogréficos
Montos en colones

Beneficio Hombres Mujeres Total No se emplean otros indicadores.

Vejez 335,422 374,216 340,991

Invalidez 157,947 139,370 154,931

Sucesiones 23,131 53,860 51,040

Total 313,687 236,287 297,227

Fuente: Base de datos

o ——
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Analisis de la
situacion actual

En esta seccion, se realiza un andlisis de la situacion actual del régimen. Se evaltan
las provisiones y las reservas con que cuenta el régimen y su comportamiento.
Asimismo, se hace una presentacion del marco legal y se analiza el comportamiento de
las inversiones, los gastos de administracion y cualquier otra variable financiera que

afecte el desempenfio del régimen.
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V. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL

I SITUACION DE LAS PROVISIONES Y RESERVAS

Cuadro#5.1

Montos en colones
al 31 de diciembre

Composicion de la reserva 2021

2022

Activos disponibles 396,515,955,020

414,032,182,329

Ganancia no realizada 19,558,304,008

(9,838,021,298)

Pasivo (213,812,871)

(220,647,142)

Reserva 415,860,446,157

403,973,513,889

Fuente: Estados Financieros

Cuadro #5.2

La reserva del régimen muestra, al 31 de diciembre de 2022, un saldo de 403,973
millones de colones, lo cual representa un decrecimiento del 2.86% con respecto al
31 de diciembre de 2021. En el Cuadro 5.1, se muestra un detalle de la composicion
de la reserva. Al 31 de diciembre de 2021, se tiene una ganancia no realizada de
19,558 millones de colones y, al 31 de diciembre del 2022, una pérdida no realizada
por 9,838 millones de colones.

Saldo de la reserva

El saldo de la reserva que se debe tomar para la valuaciéon actuarial con poblacién
cerrada, de acuerdo con el oficio SP-489-2018 del 18 de mayo de 2018, debe

Régimen de Pensién Complementaria del ICE
Saldo de la reserva en colones
Montos en colones al 31 de diciembre de 2022

considerar la politica establecida. En este caso, la administracion del régimen tiene
como objetivo llevar las inversiones al vencimiento y no materializar sus pérdidas no

Ganancia o eeervn o realizadas. En el Cuadro 5.2, se muestra el detalle de la composicion de la reserva
Pérdida no valoracion utilizada.
realizada

Provisiones de Curso de Pago (5,594,866,298) 191,362,282,731

Reserva en formacion (4,243,154,999) 212,611,231,158

Total - 9,838,021,298 413,811,535,188

©
Pagina 32 de 91 ©



2 2 I. INFORMACION GENERAL VI. METODOLOGIA.
posverio Rl Heméndez ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL Il. RESUMEN EJECUTIVO VII. BASES DE DATOS Y SUPUESTOS

7~ EGRESOS DEL FONDO

Servicios Actuariales

11l. CONTEXTO ECONOMICO VIIl. RESULTADOS
IV. CONTEXTO DEMOGRAFICO IX. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL] X.  ANEXOS

. EGRESOS DEL FONDO

Grafico#5.1

Régimen de Pensién Complementaria del ICE
Distribucion de gastos por tipo de derecho 2022

1.56% 5.10%

93.34%

INVALIDEZ VEJEZ = SUCESION

Fuente: Base de datos

Para el periodo 2022, los egresos son 77.197% mayores a los observados en el 2021.
Este aumento radica en las pérdidas cambiarias y a un crecimiento en el costo de los
derechos por efecto inflacionario. La caida del precio del délar provocé que las
pérdidas cambiarias aumentaran en un 166%, lo que provoca que los gastos
financieros aumenten en un 131%. El monto cancelado por liquidaciones actuariales
es 22% mayor al registrado para el aino 2021 y el monto cancelado por los derechos
creci6é en un 16%.

Los derechos por vejez representan el 93.34% del total cancelado durante el 2022; el
pago de los derechos de invalidez, el 5.10%; y los derechos por sucesion, el 1.56%.

Cuadro #5.3
Régimen de Pension Complementaria del ICE
Egresos del Fondo por afio 2017-2022
Montos en colones

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Pago de pensiones 10,688,126,926 12,519,578,423 14,246,100,737 14,116,593,012 15,407,703,158 17,897,264,585
Liquidaciones actuariales 2,150,457,128  4,818,872,977 1,556,445,027 270,686,674 1,050,003,676  1,284,177,706
Gastos financieros 6,941,460,123 10,954,159,383 18,087,067,302 18,252,152,581 18,488,254,169 42,738,429,386
Total egresos 19,780,044,177 28,292,610,783 33,889,613,066 32,639,432,267 34,945,961,002 61,919,871,677
Fuente: Estados Financieros
N
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iii. INGRESOS DEL FONDO

Cuadro # 5.4
Régimen de Pensién Complementaria del ICE . . . L,
Ingresos del Fondo por afio 2021-2022 Los ingresos del fondo para el 2022 registraron un incremento del 42.11%, en relacion
Monto en colones con el afo previo. El incremento en el ingreso financiero se debe a los rubros de
2021 2022 ganancias por fluctuacion cambiaria y a la negociacion de instrumentos. Las

Ingresos Financieros 44,052,060,193  66,106,444,167 cotizaciones crecieron un 9.41%. En este caso, el incremento se debe a un aumento

Cotizaciones 10,719,435,529  11,728,339,072 de la masa salarial.

Total 54,771,495,722 77,834,783,239

Fuente: Estados Financieros
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V. COMPORTAMIENTO DE LAS INVERSIONES

Gréafico #5.2 El valor de mercado del portafolio administrado por el régimen es de 394,414.64
Régimen de Pensién Complementaria del ICE millones de colones. Un 81.88% se encuentra invertido en colones, mientras que un
Composicion por sector Io) .
al 31 de diciembre de 2022 1882 A)’ en dOIareS'
Publico no Bch l:::::ssi:ne
financiero % 3% Por SeCt0r4

19%

El 70% de las inversiones se encuentra invertido en el Gobierno y el Banco Central. El
publico no financiero cuenta con el 19% del total de las inversiones; un 5% esta
colocado en el sector financiero privado, incluyendo los bancos; los fondos de
inversion cuentan con un 4% de la cartera; y el Banco Popular y de Desarrollo Comunal
tiene un 1%.

1%

2%

Privado: financiero

y bancos
5%

Gobierno
68%

Fuente: Auxiliar de inversiones

4 EI RPC bebe invertir en el ICE de acuerdo con la Ley 8660

N
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Gréfico #5.3 Por plazo
Régimen de Pension Complementaria del ICE
Composicién por plazo La gran parte de las inversiones se encuentra a mediano y largo plazo. El 61% tiene
al 31 de diciembre de 2022 un plazo mayor o igual a cinco afos, mientras que el 8%, menos de un afo plazo. El
g Menosdeunafo restante 31%, se encuentra invertido entre 1 y 4 afos o no tiene plazo de vencimiento.

De 1 a2 afios
7%

El plazo ponderado para los instrumentos con fecha de vencimiento es de 7.31 anos,
e inferior a los 7.52 afos observados en el estudio actuarial anterior.

Mas de 5 afios
61%

De 3 a 4 afios
12%

Fuente: Auxiliar de inversiones
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Fuente: Supen

V. RENDIMIENTO DEL FONDO

Grafico#5.4

Rentabilidades anuales del Régimen de Pension Obligatoria

2015-2022

dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 \CZZ

———BAC SJ PENSIONES

——— BCR-PENSION BN-VITAL

CCss-0PC ——— POPULAR PENSIONES

VIDA PLENA OPC

Grafico#5.5

La tasa de rentabilidad del fondo es de 5.94% para el 2022. Es importante aclarar que
la metodologia empleada en este informe para el célculo de la rentabilidad no es la
misma empleada por la administracién. Como ya se indico, la disminucién se debe,
principalmente, a la reduccion de ganancias producidas en la fluctuacion cambiaria, a
la negociacion de instrumentos y al reconocimiento del deterioro de los activos. Si se
toman en cuenta las ganancias y las pérdidas no materializadas del RPC, estas han
sido menores a las observadas en el ROP en los ultimos (Grafico 5.5).

Cuadro #5.5
Régimen de Pension Complementaria del ICE
Rendimientos reales del Fondo periodo 2008-2022
Montos en millones de colones

Relacion rendimientos
ROP-RPC del ICE tomando en cuenta las
Ganancias y Perdidas no materializadas

0.00%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 022 2023
-5.00%

15.00%

10.00%

5.00%

-10.00%
——ROP RPCICE

Fuente: Supen / Estados Financieros

Sintomar Gy P no

ConGyPno

Cambio en . o
. Eonas _ Ingresos Gy P no materializadas materializadas »
Ao . Fondo Final . Inflacion
inicial netos materializa Taea Tasa
das ) Tasareal . tasa real
nominal nominal

2008 92,646 109,481 11,585 - 8,342 12.16% -1.53% 3.40% -9.21% 13.90%
2009 109,481 128,662 12,282 1,421 10.88% 6.56% 12.13% 7.77% 4.05%
2010 128,662 145,013 9,200 196 6.96% 1.07% 7.11% 1.21% 5.82%
2011 145,013 165,365 12,722 158 8.55% 3.64% 8.65% 3.74% 4.74%
2012 165,365 187,439 15,847 - 527 9.41% 4.64% 9.09% 4.35% 4.55%
2013 187,439 214,038 18,305 2,524 9.55% 5.67% 10.87% 6.94% 3.68%
2014 214,038 237,533 20,877 - 2,876 9.69% 4.34% 8.36% 3.07% 5.13%
2015 237,533 262,002 19,756 6,517 8.24% 9.12% 10.95% 11.86% -0.81%
2016 262,002 283,266 21,487 - 3,410 8.20% 7.38% 6.90% 6.09% 0.77%
2017 283,266 305,263 22,044 - 2,898 7.78% 5.08% 6.76% 4.08% 2.57%
2018 305,263 328,788 26,837 - 5527 8.84% 6.67% 7.02% 4.89% 2.03%
2019 328,788 350,799 23,417 8,620 7.14% 5.53% 9.76% 8.12% 1.52%
2020 350,799 375,588 30,169 - 6,013 8.67% 7.71% 6.94% 5.99% 0.89%
2021 375,588 396,302 25,564 23,412 6.85% 3.44% 13.12% 9.51% 3.30%
2022 396,302 413,812 23,368 - 29,396 5.94% -1.80% -1.53% -8.72% 7.88%

Fuente: Estados financieros
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Gréfico # 5.6 Un indicador muy importante es la rentabilidad real observada cuyo valor, para el 2022,
o o ) - o
Régimen de Pensién Complementaria del ICE es de —'1’.80 %o, como resyltad_o de una combinacién de la inflacion de 7.88% y una
Tasa real observada y tasa objetivo reduccion del ingreso financiero. Desde el 2012, es la segunda vez que el fondo
10.00% muestra rentabilidades reales inferiores al 4.25%, como se puede observar en el

8.00:4: /\/\_/\ Grafico 5.6.
6.00% /\ /\ 7

4.00% [
2.00% \/
0.00%

2006 20p8 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
-2.00%

-4.00%

Tasa real Tasa objetivo

Fuente: Estados financieros y elaboracion propia

Vi. GASTOS ADMINISTRATIVOS

No se contabilizan gastos administrativos debido a que estos son asumidos por el ICE,
de acuerdo con lo establecido en el articulo 17 del Reglamento del Régimen: “Para el
adecuado desarrollo y mejoramiento del Sistema de Beneficios ligado al Régimen, el
ICE como subsidiario aportara los medios requeridos para su correcta administracion
como organizacion técnica en pensiones”.
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Vil. MARCO LEGAL

El reglamento que regula el Régimen se titula “Reglamento del Régimen de Pension
Complementaria del ICE” y fue publicado en La Gaceta N°184 del 27 de julio de 2020.

Tabla#5.1 Cobertura

Régimen de Pension Complementaria del ICE
De acuerdo con el articulo 3, el sistema de Pensidon Complementaria de los

Tasas de reemplazo i ) X ’ )
trabajadores del ICE cubre al trabajador por invalidez y vejez.

Afios de
Afios de servicio  Tasa de servicio Tasa de
efectivoal ICE  reemplazo  efectivoal —reemplazo Requisitos
ICE

menofode 10 10(')_055/;’/7 Z ;?zg:ﬁ Para que se conceda el beneficio de pensidon complementaria por vejez, es requisito
11 10.30% 29 17 90% indispensable que la persona afiliada haya cumplido 62 afos, en el caso de los
12 10.60% 30 18.40% hombres, y 60 anos, en el caso de las mujeres. Ademas, debe haber completado los
13 10.90% 31 18.90% anos de cotizacidn minimos exigidos en el reglamento. Para otorgar una pension por
14 11.20% 32 19.40% invalidez, es requisito indispensable que la persona disfrute de una pension por
;g ;;-283;0 gj ;g-zgz invalidez del Régimen de IVM otorgada por la Caja Costarricense de Seguro Social.

B (0) A 0 H H H

7 2 10% 35 20.90% Esto debe ser demostrado y se debe aportar las certificaciones correspondientes.
18 12.40% 36 21.40%
19 12.90% 37 21.90% Cuantia de los beneficios
20 13.40% 38 22.40%
21 13.90% 39 22.90% Segun lo indica el articulo 6, el monto de la pension complementaria, en caso de vejez
22 14.40% 40 23.40% e invalidez, dependera de los afios de prestacion efectiva de servicios al ICE. Se debe
jj ;Z_'jgz//z :; gjﬁgjﬁ determinar un monto basico equivalente al 10% del salario promedio de referencia con
25 15:90% 23 24:90% 10 afnos de servicio; un aumento del 0.30% del salario promedio cada ano, hasta los
26 16.40%  44omas _ 25.00% 18 afios de servicio; y un aumento del 0.50% del salario promedio del afio 19 al 44 o

mas, con tope de 25% del salario promedio, como se detalla en la tabla #5.1.

Fuente: Reglamento del RPC
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Retiro anticipado

De acuerdo con lo indicado en el articulo 7, a los trabajadores que ingresaron al
Régimen con posterioridad a la vigencia de la Ley de Proteccion al Trabajador les
seran trasladados al Régimen Obligatorio de Pensiones Complementarias los aportes
personales debidamente capitalizados y el porcentaje de los aportes institucionales,
conforme al inciso c) del articulo 13 de la Ley de Proteccién al Trabajador, calculado
sobre los saldos acumulados al momento del retiro. A los trabajadores que pertenecen
al Régimen con anterioridad a la vigencia de la Ley de Proteccion al Trabajador, les
sera devuelto el saldo acumulado al momento del retiro de la cuenta de aporte
personal debidamente capitalizado. Se trasladara al Régimen Obligatorio de Pensiones
Complementarias el porcentaje de los aportes institucionales conforme al inciso c) del
articulo N° 13 de la Ley de Proteccion al Trabajador, calculado sobre los saldos
acumulados al momento del retiro. El porcentaje de liquidacién del aporte institucional
acumulado, neto del costo de solidaridad, referido en el inciso c) del articulo N° 13 de
la Ley de Proteccidn al Trabajador constituye un 33.33% que se deriva de la relacion
del 1.5% sobre el 4.5% que la institucién aporta al Régimen.

Financiamiento

El financiamiento, como lo indica el articulo 11, se basa en un sistema de capitalizacion
colectiva. Los ingresos estan compuestos por:

Un aporte de parte del ICE, equivalente al 4.5% sobre los salarios de los trabajadores.
Un aporte mensual del trabajador, equivalente al 1% de su salario.

Los productos de la inversion de los Fondos de reserva que se acumulen.

Los productos de la inversién del Fondo de Prestaciones Legales obtenido por la
contribucion del 2.5% sobre los salarios de los trabajadores, la cual es aportada por
el ICE.

Otros ingresos por legados, donaciones y otros conceptos que pudieran captarse.

)

.N,H‘i//"’:"\:
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En esta seccion, se presentan el método o los procedimientos empleados, asi como
una presentacion de las principales formulas utilizadas.

Mt

Metodologia
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VI. METODOLOGIA.

I FORMULAS EMPLEADAS

Prima Media Nivelada
El modelo de valuacion actuarial se construyo luego de considerar que la poblacién es

cerrada y, opcionalmente, se toman en cuenta nuevas generaciones de afiliados en el
modelo.

Valor presente de los beneficios futuros— reservas disponibles

nt = Prima =
Valor presente de los salarios futuros

Para el calculo del valor presente de los beneficios futuros, se utilizd la siguiente
férmula:

Gy = Z?:O vt tPx (Vi-l)

Donde

> Py Probabilidad de sobrevivencia de una persona de edad x para t anos
» w Valor maximo de la tabla de mortalidad

» v Factor de descuento 1/(1+i)
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Para el caso del céalculo del valor presente de los salarios, se empled la siguiente
férmula, para la estimacion de ingresos:

i, = v taEscend) (i o)
Escy

Donde
> R es lafecha de salida

> Ip, es la probabilidad de permanencia de una persona de edad x hasta la edad x+t,
si se toman en cuenta todos los factores decreméntales.

» Escy, es la escala salarial, para la edad x+t

Para estimacion de los beneficios se empled la siguiente formula:

Costo Beneficio(j) = Y& vtip, qfcjzt Bl,, (vi.3)
Donde, adicionalmente,
> j es el beneficio o la contingencia: muerte, invalidez o jubilacion.

> ies latasa real de descuento.

©
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> qj(cjftProbabilidad de que la contingencia j ocurra para una persona de edad x+t.

> B,{H Monto del Beneficio j para una persona de edad x+t. La estimacion de cada
beneficio esta planteada de acuerdo con la normativa y, por ende, requiere un
conjunto de informacion individualizada; por ejemplo. la edad de ingreso.

Para cumplir con el articulo 7 del Reglamento actuarial en el cual se establece que, en
la valuacion actuarial, debe presentarse un balance actuarial utilizando la metodologia
de beneficios devengados, se empled la siguiente formula:

. . . .. _ oL U Bj .
Costo unitario beneficio j =Y @ ¥ P2 Ixtt Zxit (v 4)
t=0 t+x—y

Donde y es la edad de ingreso de la persona.

Para el calculo de la tasa de interés, se empled la siguiente formula:

2(I1-G)

Tasa = ———
Ff+Fi—(I—G)

(vi.5)
Donde

» 1 Ingresos Financieros

» G Gastos Financieros

> Fr Fondo final

» F; Fondo Inicial

Para determinar la tasa real se emplea la siguiente formula:

©
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(Tasa—Inflacién) (Vi 6)

Tasa real = —
1+Inflaciéon

Donde

» Tasa Es valor determinado en la expresion (vi.5)
» Inflacion Es valor observado o esperado de la inflacion.

i. PROCEDIMIENTOS

No se emplearon procedimientos diferentes a los establecidos en la técnica actuarial.

©
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En esta seccion, se evalla la calidad y la fuente de las bases de datos, como los
supuestos empleados.

Bd

Base de Datos
y Supuestos
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VIl. BASES DE DATOS Y SUPUESTOS

I BASE DE DATOS

La informacion empleada fue suministrada por la administracion del Régimen de
Pension Complementaria, de acuerdo con lo solicitado:

Base de datos de la poblacion afiliada activa al 31 de diciembre de 2022.

Base de datos de la poblacion jubilada y pensionada al 31 de diciembre de 2022.
Detalle del auxiliar de inversiones al 31 de diciembre de 2022.

Detalle de salidas por rotacion al cierre de cada ano para el periodo 2007-2022.
Detalle de los montos pagados por beneficios para el periodo 2007-2022.

Detalle de saldos de la provision de pensiones en curso de pago y de la reserva en
formacion.

Estados financieros del Régimen para el periodo 2007-2022

Informe financiero del Régimen al 31 de diciembre de 2022.

Matriz historica de salarios mensuales devengados por cada afiliado activo al 31 de
diciembre de 2022 para los ultimos 17 anos.

» Matriz de cantidad de pensionados para el periodo 2007-2022.

» Rendimiento anual de las inversiones para el periodo 2007-2022.

YVVVVVYVYY

Y V V

La calidad de la informacion

» Las bases de datos suministradas son completas y consistentes. Ademas, cumplen
con lo solicitado para el desarrollo de la valuacion actuarial.

I
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Tabla# 7.1
Régimen de Pensidn
Complementaria del ICE
Tasas de postergacion
Porcentaje
de la
poblacién

Afos de
postergacion

80.00%

10.00%

5.00%

4.00%

N WIN|R|O

1.00%

Elaboracién propia

Tablas de mortalidad

Reglamento de tablas de mortalidad de la SUPEN, aprobado por el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero, mediante articulo 7 del acta de la sesion 700-2008.
Publicado en el diario oficial “La Gaceta” n°40, del 26 de febrero de 2008 y reformado
por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero, mediante articulo 9 del
acta de la sesion 1507-2019, celebrada el 18 de junio de 2019. Publicado en el diario
oficial “La Gaceta” n°174, del 16 de septiembre de 2019.

Para el escenario alternativo de muerte diferenciada para invalidos, se utiliza la tabla de
mortalidad RP-2014 Disabled Retiree de la Sociedad de Actuarios (Anexo D).

Tablas de invalidez

Se empled la tabla de invalidez basada en la experiencia del ICE, la cual se muestra en
el anexo A. De acuerdo con los resultados observados en el Cuadro 8.8, el prondstico
resulta aceptable por el momento, a pesar del aumento de los casos para los periodos
2021y 2022. Dado el efecto de la pandemia, no se recomienda realizar una actualizacién
de la tabla por el momento, pues es necesario determinar si ese aumento es temporal
0 permanente; por lo tanto, se debe observar el comportamiento para los afios 2023 y
2024.

Edad de jubilacion

Para estimar la edad de jubilacién, se empleé el criterio establecido en los articulos 4 y
5 del reglamento, en los cuales se indica que la edad minima de jubilaciéon corresponde
a 60 anos para las mujeres y 62 para los hombres, con un minimo de 10 afos de
permanencia. Adicionalmente, se considera que una proporcion de las personas decide
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postergar su retiro. Para ello, se determinaron las tasas que se muestran en la tabla 7.1,
las cuales estan basadas en los datos observados durante los cuatro ultimos afos.

Salarios
Se emplea la informacién de la planilla de los trabajadores activos a diciembre. Los

casos con un registro menor a doscientos mil colones se verifican contra el histérico de
salarios, pues hay personal con permiso sin goce salarial o con incapacidades.

Escala salarial

Gréafico# 7.1
Régimen de Pensién Complementaria del ICE En analisis previos, se habia determinado un cambio significativo de la escala salarial a
Escalas salariales 2020-2022 través del tiempo. Adicionalmente, con la entrada en vigor de la Ley de Fortalecimiento
16 de las Finanzas Publicas, no se tenia claro el efecto sobre el crecimiento de los salarios
“‘ N por factores diferentes a la inflacion. Para este estudio, se analizaron las escalas
B H P N"/ \\ salariales de los ultimos tres afos, las cuales han sido afectadas por Ley de
kd O; pa \ Fortalecimiento de las Finanzas Publicas. Para ello, se tom6 como edad de referencia
. o los 41 afos con el fin de estimar la magnitud relativa de los demas salarios, pues es el
L, grupo que presenta la mayor cantidad de funcionarios (ver Gréafico 7.1). Los
20 30 O g P €0 ° coeficientes de correlacion para estas escalas anuales son: 0.9493 entre el afo 2020 y
2020 2021 2022 2021; de 0.9197 entre los anos 2021-2022; y de 0.9574 entre los anos 2022-2020. Las

Fuente: Base de datos / Elaboracién propia

diferencias mas importantes estan en las edades bajas y las superiores debido a un
menor numero de funcionarios.
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Grafico# 7.2 Dado el resultado obtenido en los coeficientes de correlacion, se optd por construir una

Régimen de Pensién Complementaria del ICE escala .salarlal que cont(_am;_)le los E)‘rc,)’medlos de valores de los ultlmos. tres anos y

Escala salarial empleada normalizados para que inicien en “1”. Los valores de la curva se obtienen con la
siguiente expresion:

Efis Escala Salarial = 1,si x < 25

Escala Salarial = —0.0000003293x°> + 0.0000670942x*
— 0.0053797206x3 + 0.2120183904x2
20 30 ® g P 60 70 —4.0462900475x + 30.7031567816,

Elaboracion propia

0.5 —

six>25

Donde x, es la edad. Ver anexo B.

Densidad de cotizacion
Se realizé un analisis de los salarios acreditados durante los ultimos 17 afnos a los
trabajadores activos al 31 de diciembre de 2022. Este procedimiento determiné el
numero de cotizaciones efectivas por cada trabajador a la edad correspondiente. Con
base en esto, se obtuvo lo siguiente:

Densidad = 0.001588 + 0.06766 x — 0.00115 x?, six < 29

Densidad = 0.9609 + 0.001352 x — 0.00001281 x?, six =29

Donde x, es la edad.

Los resultados pueden observarse en el anexo C.
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Gréafico# 7.3
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Elaboracién propia

Tasa de separacion o rotacion

Las tasas de separacion o rotacion se estimaron con la informacion histérica de los
trabajadores activos del ICE y las salidas de los funcionarios entre los afios 2018 y 2022.
Adicionalmente, las observaciones son ponderadas por el tiempo y, para ello, se emplea
el siguiente factor: 0.952giedad Como resultado, se obtuvo la siguiente expresion, la cual
presenta un coeficiente de correlacion de 0.9415 con respecto a los datos.

Tasa de salida = 0.00000017t* - 0.00001726t3 + 0.000597t2 - 0.00892t + 0.05717

Donde t, es la antigiedad del funcionario.

Inflacion

Para el 2023, se tomara la expectativa de inflacion publicada por el BCCR de un 6.2%
y, Para los siguientes afios, un 3.50% tomando como referencia lo indicado en la ultima
revision del Programa Macroeconomico por parte del BCCR, donde el objetivo de la
tasa de inflacion se establece entre un 3% + 1 para el largo plazo.

Incremento Salarial servidores activos

Para los incrementos salariales, se tomara en cuenta lo indicado en el inciso d) del
articulo #11 y el inciso c) del articulo #13 de la Ley de Fortalecimiento de las finanzas
publicas N° 9635:

“ARTICULO 11- Rangos de deuda que deben considerarse para determinar el

crecimiento del gasto corriente
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d) Cuando la deuda al cierre del ejercicio presupuestario, anterior al afio de aplicacion
de la regla fiscal, sea igual o mayor al sesenta por ciento (60%) del PIB, el crecimiento
interanual del gasto total no sobrepasara el sesenta y cinco por ciento (65%) del
promedio del crecimiento del PIB nominal.

ARTICULO 13- Medidas extraordinarias. En el caso de que se apliquen las condiciones
del escenario d) del articulo 11 de la presente ley, se adoptaran las siguientes medidas
extraordinarias:

c) No se realizaran incrementos por costo de vida en el salario base, ni en los demas
incentivos salariales, los cuales no podran ser reconocidos durante la duracion de la
medida o de forma retroactiva, salvo para lo relacionado con el calculo para determinar
las prestaciones legales, jubilaciones y la anualidad del funcionario”.

De acuerdo con lo expuesto en la seccion llLi, no se proyecta que la deuda de Costa
Rica se ubique un 60% por debajo del PIB antes del 2027; por lo tanto, no se
reconoceran ajustes por costo de vida antes del 2027.

Tasa de rendimiento real

De acuerdo con lo indicado en la seccion V de este documento, los rendimientos reales
han mostrado valores aceptables en los ultimos afos; no obstante, en los dos ultimos
anos mostrd un resultado inferior al esperado. Adicionalmente, se espera un nivel de
inflacién alto en la primera parte del 2023, lo que puede incidir en la tasa real. Si se
toma en cuenta lo sefalado en el cuadro 5.5, se tiene que la tasa real ha mostrado lo
siguiente desde el 2008:
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» Valor inferior -1.80%
» Valor superior 9.05%
» Promedio 4.50%

De acuerdo con lo expuesto, para el presente estudio se empleara un esquema de tasas

Tabla#7.2 reales diferenciadas para los primeros anos; sin embargo, el objetivo en el largo plazo
Régimen de Pension Complementaria del ICE se mantiene en un 4.25%.
Tasas reales empleadas para los diferentes escenarios
AR Escenario Escenario Escenario . L.
no Base Optimista Pesimista Si se toma en cuenta que los vencimientos en el corto plazo solo representan un 8.11%
2023 1.69% 2.19% 1.19% del portafolio, no se podria afirmar que se dé una mejora sustancial en los rendimientos
2024 3.00% 3.50% 2.50% al aprovechar los valores actuales de las tasas de mercado. Sin embargo, deberia darse
(o) 0, 0, . . . .
;8;2 gzg;’ jggé" iggof’ una mejora por un eventual aumento del tipo de cambio, ya que el 18.82% del portafolio
. (o) . (o] . 0 . . . . . .
2027 2.00% 450% 3.50% se encue’ntre_l |r_1vert|do en délares. Por endg, el rendimiento nominal esperado para el
2028 en adelante 4.25% 4.75% 3.75% 2023 seria similar a los valores prepandemia, un 8%. Por lo tanto, para el 2023 la tasa
Elaboracion propia real empleada es de un 1.69%.

De forma conservadora, para los siguientes afios se espera una mejora gradual de los
rendimientos reales; para el 2023, un 3.00% con el aumento de un 0.25% para los
siguientes afnos, hasta alcanzar un valor de 4.25% para el 2028, como se muestra en la
Tabla 7.2.

Para los escenarios optimista y pesimista, se plantean esquemas con tasas
diferenciadas del £0.50% a largo plazo.

P4gina53de 91 °*

=
'@/



Actuario Ratl Hermnéndes BASES DE DATOS Y SUPUESTOS I. INFORMACION GENERAL VI. METODOLOGIA.

1l. RESUMEN EJECUTIVO [\VII. BASES DE DATOS Y SUPUESTOS]
111. CONTEXTO ECONOMICO VIIl. RESULTADOS
7~ SUPUESTOS

IV. CONTEXTO DEMOGRAFICO IX. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
V. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL X.  ANEXOS

Servicios Actuariales

Reservas

Se emplea el monto de la reserva indicado en los estados financieros sin tomar en
cuenta las pérdidas no materializadas, a saber: 196,957 millones de colones de la
reserva para el pago de los derechos en curso y 216,854 millones de colones para la
reserva en formacion.

Salario de referencia
De acuerdo con la modificacion realizada al articulo 6 del reglamento del régimen, el

salario de referencia se calcula como el promedio de los salarios devengados por el
trabajador en los ultimos cinco afos.

Tasa de incremento de los derechos en curso de pago

Grafico# 7.4 De acuerdo con el articulo 9 del reglamento, el ajuste de las pensiones en curso de

Régimen de Pensién Complementaria del ICE pago por costo de vida se establecera de acuerdo con las posibilidades financieras y

soos  Distribucion de nuevos ingresos por edad actuariales del régimen, segun los estudios actuariales que se realicen. Para efectos de
500% este estudio, se toma la decision adoptada mas frecuentemente de aprobar un

incremento del 50% de la inflacion.

Porcentaje
~ w >
(=] o o
(=] o o
x x xR

1.00% Horizonte de proyeccion

0.00%
18 23 28 33 38 43 48 53 58

Edad El horizonte de la proyeccion es de 100 afnos. Esto en cumplimiento del articulo 7 del
Reglamento Actuarial de la Superintendencia de Pensiones.

Elaboracion propia
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Futuras generaciones

E En los ultimos afos, las nuevas incorporaciones han disminuido, lo cual ha incidido en

Grafico # 7.5 que, durante 10 afos, la cantidad de trabajadores activos haya disminuido en un
. Rég;m gceiéP:z:inugmeg:ﬂ:sgtsgfji'CE 26.36%. La simulacién se hace de acuerdo con la distribucién que se muestra en el
. anexo E, la cual se emplea tanto para hombres como para mujeres. Sin embargo, la
relacion de la cantidad de ingresos por sexo es de 72% para hombres y de 27% para

300

mujeres, si se toma en cuenta lo observado en los ultimos 5 afos.

Contrataciones

200
100

ﬁﬁﬁﬁﬁ

A partir del 2023, se elimina la restriccion de reposicion de plazas, lo cual puede incidir
“““““““““““ Twodelge en el comportamiento de las generaciones futuras, aspecto que se debera tener
presente en futuros estudios.

Elaboracién propia

El salario de ingreso se estima al emplear la escala salarial para cada edad de ingreso
y un salario de referencia, lo cual se estimdé en 620 mil colones mensuales que
corresponde al promedio de los valores observados al inicio de la escala en los ultimos
cinco anos.

La cantidad de incorporaciones se realiza mediante una simulacion que asume:

» Reduccidn del personal hasta llegar a una cantidad de 6,432 trabajadores activos en
el 2040. Se emplea la misma tasa observada durante los ultimos 10 afios.

» A partir del 2040, la cantidad de personal activo se mantiene constante.
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Resultados

Esta seccion contiene los resultados de los escenarios. Se realiza una comparacion de
los resultados obtenidos en el escenario base del informe actuarial anterior; se incluye
el andlisis de pérdidas y ganancias. Un comparativo de las poblaciones esperadas y
efectivas.
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I ESCENARIO BASE

El escenario base, de acuerdo con la normativa, es de grupo cerrado y presenta un
Grafico # 8.1 superavit actuarial de 1,410 millones y la prima media general de 5.42%. La razon de
' solvencia es de 100.28%.

Composicion de los activos y pasivos

Cuadro # 8.1
— 0%
Hept BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones
ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 204,955
Vejez 190,983
60% Invalidez 11,037
Muerte 2,935
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 304,105
Reserva en formacion 216,854 Vejez 279,764
5 Salarios 96,659 Invalidez 8,632
. Separacion 15,709
(Superavit) Déficit (1,410)
40%
Total 509,060 Total 509,060
Activos Pasivos Razoén de solvencia 100.28% Pasivo actuarial 509,060
. . Valor presente de los salarios 1,757,431
M Reservas Beneficios en curso ' Beneficios futuros Prima 5.42% Reserva 413,812
H Cotizaciones B (Superavit) Déficit

El escenario base muestra una disminucion del superavit debido a los cambios de las
variables macroecondmicas.
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Proyecciones demograficas
Activos
La proyeccion de trabajadores activos se realizd luego de considerar todas las

variables previamente expuestas. De acuerdo con las proyecciones, la generacion
actual desaparecera en el afo 2063, como se puede observar en el Grafico 8.2.

Derechos actuales

De acuerdo con las proyecciones, los derechos en curso de pago se extinguiran en el
ano 2091, como se muestra en el Grafico 8.3.

o ——
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Grafico# 8.4

Proyeccion de los derechos en curso de pago del RPC

Gréfico# 8.5

Proyeccidn de ingresos y egresos del RPC
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Proyecciones de derechos

Al incorporar a la proyeccion los futuros pensionados de la generacion actual, se
observa un crecimiento de la cantidad de derechos de pago hasta el afio 2049. El
ultimo derecho se pagaria hasta el 2104, como se puede observar en el Grafico 8.4.

Proyecciones financieras
Proyeccion de ingresos y egresos

Los ingresos son producidos por la cotizacion de un 5.5% de los salarios y los ingresos
financieros. Por su parte, los egresos son producidos por el pago de los derechos en
curso de pago Y las liquidaciones actuariales. De acuerdo con las proyecciones, los
ingresos creceran a una tasa menor que los egresos hasta el ano 2071;
posteriormente, los egresos disminuiran significativamente en comparacion con los
ingresos, los cuales seran, para esa fecha, en su mayoria, ingresos financieros.

©
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Gréfico # 8.6 Comportamiento de las provisiones del régimen.
Proyeccion de la reserva a valor presente RPC . . . .
220000 0.00% La reserva presenta un comportamiento estrictamente decreciente; sin embargo,
g 400000 *™  debido a que el régimen presenta un superavit, esta no se agota y deja un remanente.
S 350,000 -4.00% L.
S 300000 00% En el Anexo F, se muestra el resultado numérico.
250,000
8 200,000 -8.00%
2 150,000 -10.00%
= 100,000 12.00% ]
50,000 ' Indicadores
- -14.00%
Valor Presente de la reserva Tasa de variacion La raZ(’)n del fondO para ContlngenCIaS.

Elaboracién propia

La razon del fondo para contingencias corresponde a la reserva acumulada al inicio
del aio, dividido entre los egresos del aio. Para el 2022, la reserva cubre 20.66 veces
los egresos anuales que corresponden a los beneficios actuales.

Cuadro # 8.2
Razon del fondo para contingencias del RPC

Montos en
millones de
colones
Reserva al inicio del afio 396,302
Egresos del afio 19,181
Razén del fondo para contingencias 20.66

Fuente: Estudio Actuarial 2021y Estados Financieros
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La tasa de ingresos y la tasa de costo

Segun la normativa, la tasa de ingresos corresponde a los aportes especificados por
ley y otros ingresos expresados, como el porcentaje de los salarios. Como se puede
observar en el Grafico 8.7, la tasa de ingresos es creciente. Esto se debe a que la masa
salarial es decreciente en un escenario de poblacion cerrada.

La tasa de costo, de acuerdo con la normativa, corresponde a la prima de reparto.
Este indicador muestra los costos anuales como porcentaje de los salarios y es
creciente debido a que el numero de trabajadores activos se reduce cada afo,
mientras que el numero de derechos en curso de pago aumenta, como se puede
observar en el Grafico 8.8.

Razon de solvencia

La razon de solvencia o ratio de solvencia muestra la relacion entre los activos y los
pasivos actuariales. De acuerdo con lo establecido en la Politica de Solvencia del
Régimen, cuando el indicador de la ratio de solvencia es mayor que 1, significa que el
régimen es solvente.

Cuadro # 8.3

Razon de solvencia del RPC

Montos en millones de colones

Activo Actuarial 510,470
Pasivo Actuarial 509,060
Razén de solvencia 1.00

Elaboracién propia
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Ii. COMPARACION DE LOS RESULTADOS

Andlisis de pérdidas y ganancias

Al comparar los resultados obtenidos con el ultimo estudio actuarial del Régimen de
Pension Complementaria del ICE, se puede observar que el superavit muestra una
reduccion, principalmente, por el cambio en los supuestos macroecondomicos que
disminuyen los ingresos y aumentan los pasivos futuros. Todo esto a pesar de que la
reserva muestra un crecimiento de un 4.42% (Cuadro 8.4).

Cuadro # 8.4
Comparacion de resultados (Montos en millones de colones) del RPC

2021 2022 Diferencia Diferenf:ia

absoluta relativa

Reservas 396,302.14 413,811.54 17,509.40 4.42%
VP Contribuciones 102,775.23 96,658.71 (6,116.52) -5.95%
Pasivo actuarial 489,261.20 509,059.98 19,798.78 4.05%
VP masa salarial 1,868,640.54 1,757,431.17 (111,209.37) -5.95%
(Superavit) Déficit (9,816.18) (1,410.27) 8,405.91 -85.63%
Prima media nivelada 4.97% 5.42% 0.45% 9.05%

Fuente: Estudio Actuarial 2021y 2022

El ingreso financiero registrado es menor que lo proyectado, unos 5,207 millones de
colones. Por su parte, el ingreso por cotizaciones observado es mayor al monto
estimado y presenta una diferencia de 1,095 millones de colones.
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Cuadro # 8.5
Comparacion de proyecciones de ingresos con valores observados
para el aiho 2022
Montos en millones de colones

Estimado Observado Diferencia Diferenf:ia

absoluta relativa

Ingreso financiero 28,575 23,368 5,207 -18.22%
Cotizaciones 10,633 11,728 (1,095) 10.30%
Total de ingresos 39,208 35,096 4,112 -10.49%

Fuente: Estudio Actuarial 2021y Estados Financieros

Los egresos observados muestran una diferencia de 236 millones de colones con
respecto a lo proyectado. Esto debido, principalmente, a una reduccién mayor de lo
estimado de los derechos en curso de pago.

Cuadro # 8.6
Comparacion de proyecciones de egresos con valores observados
para el ano 2022
Montos en millones de colones

Estimado Observado Diferencia Diferenf:ia

absoluta relativa

Pago de pensiones por vejez 16,962.00 16,706.06 (255.94) -1.51%
Pago de pensiones por invalidez 936.00 912.89 (23.11) -2.47%
Pago de pensiones por sobrevivencia 283.00 278.32 (4.68) -1.65%
Liquidaciones actuariales 1,236.00 1,284.18 48.18 3.90%
Total de Egresos 19,417 19,181 (236) -1.21%

Fuente: Estudio Actuarial 2021y Estados Financieros
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Los cambios en el resultado actuarial se deben, en su gran mayoria, a efectos directos
como la disminucion de ingresos, la variacion de los supuestos de las tasas de interés
y de la inflacion. En el siguiente cuadro, se puede observar el estado de cambios en el
superavit.

Cuadro # 8.7
Estado de cambios en el (Superavit) Déficit
para el 2022

Montos en millones de colones

(Superavit) Déficit inicial (9,816)
Ingresos financieros 4,112
Egresos (236)
Cambios en supuestos técnicos (1,755)
Cambios en supuestos macroeconomicos 6,284
(Superavit) Déficit final (1,410)

Elaboracion propia

o ——
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Comparativo de las poblaciones esperadas y efectivas

La diferencia entre los trabajadores activos proyectados y observados es de 3
personas®. En el caso de los derechos en curso de pago, la diferencia fue de 54 casos:
(47) por vejez, 2 por invalidez y (9) por sobrevivencia.

Cuadro # 8.8
Comparacion de proyecciones demograficas con valores observados
. Diferencia Diferencia
Estimado Observado .
absoluta relativa
Poblacién activa 11,158 11,161 3 0.03%
Pensionados por vejez 3,878 3,831 (47) -1.21%
Pensionados por invalidez 460 462 2 0.43%
Pensionados por sobrevivencia 423 414 9) -2.13%
Fuente: Estudio Actuarial 2021y 2022
5 Las 4 personas que no estan activas ni jubiladas a la fecha del estudio se contabilizaron como activos.
)
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ii.  ANALISIS DE SENSIBILIDAD
Escenario optimista

En este escenario, se incrementa la tasa real en 50 puntos base para dejarla en 4.75%

Grafico #8.9 y se mantienen los mismos supuestos del escenario base. Asimismo, el superavit se
Composicion de los activos y pasivos incrementa a 33,071 millones de colones y la prima media general es de 3.55%. La
razon de solvencia es de 106.98%.
18% -
Cuadro#8.9
BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones)
54.6% ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 197,205
Vejez 183,795
Invalidez 10,586
Muerte 2,825
82%
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 276,877
Reserva en formacion 216,854 Vejez 253,795
e Salarios 93,342 Invalidez 7,864
; Separacion 15,218
(Superavit) Déficit (33,071)
Activos Pasivos Total 474,082 Total 474,082
M Reservas Beneficios en curso ' Beneficios futuros
B Cotizaciones B (Superavit) Déficit
Razdn de solvencia 106.98% Pasivo actuarial 474,082
Valor presente de los salarios 1,697,125
Prima 3.55% Reserva 413,812
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Escenario pesimista

Gréfico # 8.10 En este escenario, se reduce la tasa real en 50 puntos base con respecto al escenario
base y se mantienen los mismos supuestos de este ultimo. Ademas, se produce un
déficit de 34,552 millones de colones y la prima media general es de 7.40%. La razén
de solvencia es de 93.70%.

Composicion de los activos y pasivos

Cuadro # 8.10

RLe BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones)

ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 213,298
Vejez 198,716
Invalidez 11,527
Muerte 3,055
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 335,266
30% Reserva en formacion 216,854 Vejez 309,526
Salarios 100,201 Invalidez 9,508
Separacion 16,232
(Superavit) Déficit 34,552
Activos Pasivos
M Reservas Beneficios en curso = Beneficios futuros Total 548,564 Total 548,564
B Cotizaciones M (Superdvit) Déficit
Razoén de solvencia 93.70% Pasivo actuarial 548,564
Valor presente de los salarios 1,821,828
Prima 7.40% Reserva 413,812
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V. BENEFICIOS DEVENGADOS

Grafico # 8.11

Composicion de los activos y pasivos

3%

51%

97%

49%

Activos Pasivos
M Reservas Beneficios en curso
Beneficios futuros M (Superavit) Déficit

De acuerdo con la normativa, se debe presentar un balance actuarial con la
metodologia de beneficios devengados, la cual tiene como objetivo mostrar las
obligaciones adquiridas por el régimen, tanto para los derechos otorgados como para
los trabajadores activos. Adicionalmente, el oficio de la SUPEN SP-489-2018 del 18 de
mayo de 2018, se indica que la valuacion de la reserva con beneficios devengados
debe ser a su valor razonable. Por lo tanto, la reserva debe considerar las pérdidas no
realizadas por valoracion, las cuales ascienden a 9,838 millones de colones.

Cuadro # 8.11

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones)

ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 191,362 Beneficios en curso 204,955
Vejez 190,983
Invalidez 11,037
Muerte 2,935
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 213,304
Reserva en formacion 212,611 Vejez 195,570
Invalidez 6,095
Separacion 11,639
(Superavit) Déficit 14,286
Total 418,260 Total 418,260
Razdén de solvencia 96.58%

Este escenario presenta un déficit de 14,286 millones de colones y la razén de
solvencia es de 96.58%. De acuerdo con lo establecido en la Politica de Solvencia del
Régimen: “si el ratio de solvencia es mayor a 0,90 pero menor a 1,00, implica que el
Régimen es parcialmente solvente, por lo cual la Administracion del Fondo, el Comité
de Inversiones y la Junta Administrativa deberan estar vigilantes de las valuaciones
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actuariales con el fin de tomar en cuenta las recomendaciones de los estudios
actuariales para lograr el nivel 6ptimo de solvencia actuarial (solvencia =1)”.

De no aplicarse las pérdidas no realizadas por valoracion (9,838 millones de colones),
en este escenario, el déficit se reduce a 4,448 millones de colones y la razén de
solvencia seria de 98.94%. Por lo tanto, un leve cambio favorable de los supuestos
planteados en este estudio podrian dejarlo balanceado, todo esto sin tomar en cuenta
las pérdidas no materializadas.

©
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V. OTROS ESCENARIOS
Escenario con poblacion abierta

Grafico # 8.12 Este escenario incorpora las futuras generaciones. De acuerdo con el supuesto
indicado en la seccion VI, se espera que la reduccion del personal del ICE continue
Composicién de los activos y pasivos hasta el afio 2040, lo cual provoca que el impacto de las futuras generaciones sea

limitado. Sin embargo, como se puede observar en el siguiente cuadro, existe una
mejora en los resultados, con lo cual se obtiene un superavit de 3,177 millones de
colones. Asimismo, la prima media general es de 5.36% y la razén de solvencia, de
100.60%.

Cuadro # 8.12

57%
BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones

ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 204,955
Vejez 190,983
77% Invalidez 11,037
Muerte 2,935
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 304,105
38% Reserva en formacion 216,854 Vejez 279,764
Salarios 96,659 Invalidez 8,632
Separacion 15,709
Participantes futuros Beneficios futuros participantes futuros 24,433
Activos Pasivos Salarios 26,200 Vejez 21,194
Invalidez 767
] Reseryals Separacion 2,473
Beneficios en curso L. L
Beneficios actuales (Superavit) Déficit (3,177)

Cotizaciones actuales

M (Superévit) Deficit Total 533,493 Total 533,493
M Cotizaciones futuras

M Beneficios futuros

Razoén de solvencia 100.60% Pasivo actuarial 533,493
VP de los trabajadores actuales 1,757,431
VP de los trabajadores futuros 476,364
Prima 5.36% Reserva 413,812
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La razdn en la mejora de los diferentes indicadores se debe a que el costo actuarial de
las futuras generaciones es menor que el costo de la actual generacion. No obstante,
como se puede observar en el siguiente grafico, el proceso de sustitucion de la
generacion actual tomara algunos anos, lo que provoca que el valor presente del
efecto sea reducido

Gréfico # 8.13
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Escenario mortalidad de invalidos diferenciada

De acuerdo con la normativa, se debe emplear el Reglamento de Tablas de Mortalidad
Gréafico # 8.14 de la SUPEN en todos los casos. Esto sin tomar en cuenta si la persona ha sido
declarada invalida o no. En este escenario, se emplea la tabla de mortalidad RP-2014

Disabled Retiree de la Sociedad de Actuarios para modelar la mortalidad de dicho
19% - grupo de personas.

Composicién de los activos y pasivos

En este escenario, mejoran los indicadores y se muestra un superavit de 2,719 millones

o de colones, una prima de 5.35% y una razén de solvencia de 100.54%.

Cuadro # 8.13

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones

81% ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 204,246
Vejez 190,983
5 Invalidez 10,328
<L Muerte 2,935
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 303,505
Reserva en formacion 216,854 Vejez 279,764
Activos Pasivos Salarios 96,659 Invalidez 8,032
Separacion 15,709
M Reservas Beneficios en curso = Beneficios futuros

| Cotizaciones W (Superavit) Déficit (Superavit) Déficit (2,719)
Total 507,751 Total 507,751
Razon de solvencia 100.54% Pasivo actuarial 507,751
Valor presente de los salarios 1,757,431
Prima 5.35% Reserva 413,812

N
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Vi. EQUIVALENCIA ACTUARIAL

Segun lo establece el articulo 29 del Reglamento de Pension Complementaria del ICE,
se debera realizar una verificacion y una validacion de los porcentajes de equivalencia
actuarial vigentes para optar por la pension complementaria anticipada. Ahora bien,
para el desarrollo de este punto, el analisis se realizé sobre el total de los miembros
activos que pueden adelantar la edad de jubilacion en este momento. El objetivo
consiste en determinar las caracteristicas adicionales como el tiempo de permanencia
y el monto acumulado. No es recomendable extender el estudio al total de la poblacién
porque esta tiene caracteristicas diferentes y puede ocasionar un sesgo en los
porcentajes. Adicionalmente, las revisiones se realizan de forma periddica con la
finalidad de ajustarse a las caracteristicas de las personas que pueden optar por este
beneficio. El objetivo es un esquema equitativo. En el siguiente cuadro, se presentan
los porcentajes propuestos.

Cuadro # 8.14

Régimen de Pension Complementaria del ICE
Porcentajes de equivalencia actuarial

Mujeres Hombres

Edad de retiro Porcentaje actual I Edad de retiro Porcentaje actual I

propuesto propuesto
58 afos 14.30% 16.85% 60 afos 13.65% 19.84%
58 afos y 3 meses 12.63% 14.98% 60 afos y 3 meses 11.76% 17.57%
58 anos y 6 meses 10.95% 13.11% 60 afnos y 6 meses 9.86% 15.31%
58 afos y 9 meses 9.05% 10.77% 60 afos y 9 meses 7.96% 13.05%
59 afos 7.61% 9.37% 61 afos 6.07% 10.78%
59 afnos y 3 meses 5.93% 7.50% 61 anos y 3 meses 4.55% 8.09%
59 afios y 6 meses 4.26% 5.63% 61 afos y 6 meses 3.03% 5.39%
59 anos y 9 meses 2.59% 3.76% 61 anos y 9 meses 1.52% 2.70%

Elaboracién propia

En esta ocasion, las diferencias en las tasas no solo se deben al cambio en la
composicion, sino a los cambios macroecondémicos, principalmente la inflacion. Una

)
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mayor inflacion aumenta la tasa necesaria para equilibrar el adelanto. Con el objetivo
de determinar el impacto al no ejecutarse la recomendacion de modificar los
porcentajes para optar por la pension complementaria anticipada, el siguiente cuadro
muestra un escenario en el que no se cambia el porcentaje de equivalencia para la
anticipacion de un afno. Como se puede observar, el superavit disminuye en 480
millones de colones debido a que las tasas de equivalencia son levemente menores
de lo requerido y a la composiciéon de la poblacidn que puede acceder a este
mecanismo en este momento.

Cuadro # 8.15

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones

ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 204,955
Vejez 190,983
Invalidez 11,037
Muerte 2,935
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 304,105
Reserva en formacion 216,854 Vejez 280,260
Salarios 96,179 Invalidez 8,533
Separacién 15,566
(Superavit) Déficit (930)
Total 509,060 Total 509,060
Razon de solvencia 100.18% Pasivo actuarial 509,060
Valor presente de los salarios 1,748,706
Prima 5.45% Reserva 413,812

©
Pagina 74 de 91 @



Actuario Ratl Hermnéndes RESU LTADOS I. INFORMACION GENERAL VI. METODOLOGIA.

1l. RESUMEN EJECUTIVO VII. BASES DE DATOS Y SUPUESTOS
111. CONTEXTO ECONOMICO 111. RESULTADOS]
N EQUIVALENCIA ACTUARIAL

. . IV. CONTEXTO DEMOGRAFICO IX. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Servicios Actuariales V. ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL X.  ANEXOS

En el siguiente cuadro, se muestra un escenario en el que no se cambia el porcentaje
de equivalencia para la anticipacion de dos anos. En este el superavit muestra una
disminucion de 1,401 millones de colones.

Cuadro # 8.16

BALANCE ACTUARIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022 (Millones de Colones)

ACTIVOS PASIVOS
Reserva al 31/12/2022 196,957 Beneficios en curso 204,955
Vejez 190,983
Invalidez 11,037
Muerte 2,935
Participantes actuales Beneficios futuros participantes actuales 304,105
Reserva en formacion 216,854 Vejez 282,524
Salarios 95,257 Invalidez 8,335
Separacion 15,274
(Superéavit) Déficit 9)
Total 509,060 Total 509,060
Razdn de solvencia 100.00% Pasivo actuarial 509,060
Valor presente de los salarios 1,731,945
Prima 5.50% Reserva 413,812

N
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Vil. VALORACION CON REFORMAS PROPUESTAS

En este estudio no se plantean reformas adicionales, dado que existe superavit en el
escenario base.

)
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En esta seccion, se presentan las conclusiones y las recomendaciones derivadas de
los escenarios desarrollados. En el caso de requerirse y de poder hacerse, se
presentaran medidas para restablecer o preservar el equilibrio actuarial del régimen.

Cr

Conclusiones y
Recomendaciones
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IX.

viii.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

a)

b)

d)

El escenario base, que corresponde a lo que la normativa establece con poblacion
cerrada, tiene una razon de solvencia del 100.28% y se requeriria una prima sobre
salarios de 5.42%, lo que produce un superavit de 1,410.27 millones de colones.
De acuerdo con lo establecido en la Politica de Solvencia el Régimen, es solvente.

La reduccion del superavit en el 2022 se debe a los cambios econdémicos y
financieros principalmente, al aumento de la inflacién y la fluctuacién del tipo de
cambio.

El escenario optimista, el cual emplea una tasa real superior en 0.50% en
comparacion con el escenario base, muestra un superavit de 33,071.32 millones
de colones, una razon de solvencia de 106.98% y una prima media de 3.55%
de los salarios.

El escenario pesimista muestra un déficit de 34,551.84 millones de colones, una
razén de solvencia de 93.70% y una prima media de 7.40% de los salarios. Ademas,
emplea una tasa real inferior a 0.50% en comparacion con el escenario base.

Bajo los supuestos empleados, el escenario de beneficios devengados presenta un
déficit actuarial de 14,286.11 millones de colones. Este resultado se debe, en gran
parte, a las pérdidas no realizadas por valoracion: 9,838 millones de colones. La
razon de solvencia es de 96.58%.
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RECOMENDACIONES

f)

b)

Existen diferencias en los porcentajes de equivalencia actuarial vigentes para optar
por la pensidon complementaria anticipada, por lo que estos se deberian ajustar.
Estas diferencias, en gran parte, se deben a los cambios en los supuestos de
inflacién y de la tasa real. La no aplicacion de tales ajustes reduce el superavit
actuarial y, eventualmente, ante variaciones macroeconomicas leves puede
producir un déficit actuarial.

Mantener el objetivo de alcanzar una tasa real del 4,25% en el portafolio de
inversiones, con la finalidad de garantizar la sostenibilidad a largo plazo.

Dado que no se prevé reconocimiento de inflacion para los trabajadores activos en
los proximos afnos, es necesario continuar con la politica de revaloracion de los
derechos en curso de pago, la cual establece que este ajuste no sea mayor al 50%
de la inflacién anual.

El resultado actuarial muestra practicamente un equilibrio, por lo tanto, es
necesario actualizar los porcentajes de equivalencia actuarial vigentes para optar
por la pension complementaria anticipada, de acuerdo con lo indicado en el Cuadro
8.14.
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En esta seccidon se muestran los elementos referenciados en el estudio.

Anexos
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X. ANEXOS

A. TABLA DE INVALIDEZ
Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres

18 0.0000% 0.0000% 42 0.0576% 0.0096%
19 0.0000% 0.0000% 43 0.0650% 0.0124%
20 0.0041% 0.0000% 44 0.0733% 0.0160%
21 0.0046% 0.0000% 45 0.0827% 0.0206%
22 0.0052% 0.0001% 46 0.0933% 0.0266%
23 0.0058% 0.0001% 47 0.1052% 0.0344%
24 0.0066% 0.0001% 48 0.1187% 0.0444%
25 0.0074% 0.0001% 49 0.1339% 0.0572%
26 0.0084% 0.0002% 50 0.1510% 0.0739%
27 0.0095% 0.0002% 51 0.1703% 0.0953%
28 0.0107% 0.0003% 52 0.1921% 0.1230%
29 0.0120% 0.0003% 53 0.2167% 0.1587%
30 0.0136% 0.0005% 54 0.2444% 0.2048%
31 0.0153% 0.0006% 55 0.2757% 0.2642%
32 0.0173% 0.0008% 56 0.3110% 0.3409%
33 0.0195% 0.0010% 57 0.3508% 0.4399%
34 0.0220% 0.0012% 58 0.3956% 0.5677%
35 0.0248% 0.0016% 59 0.4463% 0.7325%
36 0.0280% 0.0021% 60 0.5034% 0.9452%
37 0.0316% 0.0027% 61 0.5678% 1.2197%
38 0.0356% 0.0035% 62 0.6404% 1.5739%
39 0.0402% 0.0045% 63 0.7224% 2.0309%
40 0.0453% 0.0058% 64 0.8148% 2.6206%
41 0.0511% 0.0074% 65 0.9191% 3.3816%
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B. ESCALA SALARIAL

Edad Escala Edad Escala
18 1.00 40 1.82
19 1.00 41 1.87
20 1.00 42 1.93
21 1.00 43 1.98
22 1.00 44 2.04
23 1.00 45 2.09
24 1.00 46 2.15
25 1.00 47 2.21
26 1.02 48 2.27
27 1.06 49 2.34
28 1.11 50 2.40
29 1.16 51 2.47
30 1.22 52 2.53
31 1.29 53 2.59
32 1.35 54 2.64
33 1.41 55 2.68
34 1.48 56 2.72
35 1.54 57 2.74
36 1.60 58 2.73
37 1.65 59 2.71
38 1.71 60 2.65
39 1.77 61 2.56
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C. DENSIDAD DE COTIZACION

Edad Densidad Edad Densidad
18 84.51% 42 99.58%
19 86.98% 43 99.61%
20 89.22% 44 99.63%
21 91.23% 45 99.64%
22 93.01% 46 99.66%
23 94.55% 47 99.66%
24 95.86% 48 99.67%
25 96.94% 49 99.66%
26 97.79% 50 99.66%
27 98.41% 51 99.65%
28 98.80% 52 99.63%
29 98.81% 53 99.61%
30 98.90% 54 99.58%
31 98.98% 55 99.55%
32 99.06% 56 99.52%
33 99.13% 57 99.48%
34 99.20% 58 99.43%
35 99.27% 59 99.38%
36 99.32% 60 99.33%
37 99.38% 61 99.27%
38 99.43% 62 99.21%
39 99.47% 63 99.14%
40 99.51% 64 99.07%
41 99.55% 65 98.99%
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D. MORTALIDAD DE INVALIDOS

TABLA DE MORTALIDAD DE INVALIDOS

RP-2014
Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres
18 0.00574 0.00216 70 0.01677 0.02820
19 0.00646 0.00223 71 0.01836 0.03028
20 0.00711 0.00223 72 0.02014 0.03259
21 0.00786 0.00223 73 0.02213 0.03515
22 0.00855 0.00223 74 0.02435 0.03796
23 0.00891 0.00229 75 0.02683 0.04105
24 0.00904 0.00233 76 0.02961 0.04441
25 0.00848 0.00238 77 0.03274 0.04808
26 0.00809 0.00247 78 0.03626 0.05206
27 0.00786 0.00258 79 0.04023 0.05637
28 0.00778 0.00270 80 0.04472 0.06104
29 0.00781 0.00284 81 0.08256 0.06607
30 0.00792 0.00300 82 0.08914 0.07151
31 0.00811 0.00318 83 0.09641 0.07736
32 0.00835 0.00336 84 0.10444 0.08365
33 0.00862 0.00355 85 0.11330 0.09042
34 0.00890 0.00375 86 0.12308 0.09769
35 0.00916 0.00394 87 0.13385 0.10551
36 0.00939 0.00413 88 0.14570 0.11391
37 0.00965 0.00438 89 0.15871 0.12294
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38 0.00998 0.00467 90 0.17301 0.13265
39 0.01042 0.00503 91 0.18746 0.14342
40 0.01100 0.00545 92 0.20210 0.15519
41 0.01175 0.00596 93 0.21692 0.16789
42 0.01270 0.00657 94 0.23194 0.18147
43 0.01389 0.00729 95 0.24717 0.19588
44 0.01534 0.00811 96 0.26261 0.21105
45 0.01704 0.00905 97 0.27828 0.22692
46 0.01774 0.00964 98 0.29418 0.24344
47 0.01843 0.01022 99 0.31032 0.26055
48 0.01910 001079 100 0.32672 0.27819
49 0.01976 001135 101 0.34338 0.29630
50 0.00406 001191 102 0.36031 0.31482
51 0.00438 001245 103 0.37752 0.33369
52 0.00471 001298 104 0.39503 0.35287
53 0.00504 001349 105 0.41283 0.37227
54 0.00538 001399 106 0.43095 0.39186
55 0.00574 0.01448 107 0.44823 0.41085
56 0.00610 001496 108 0.46459 0.42911
57 0.00648 0.01544 109 0.47999 0.44654
58 0.00688 001593 110 0.49438 0.46306
59 0.00731 001645 111 0.50000 0.47860
60 0.00777 001700 112 0.50000 0.49314
61 0.00828 001760 113 0.50000 0.50000
62 0.00885 001827 114 0.50000 0.50000
63 0.00949 001903 115 0.50000 0.50000
64 0.01021 001988 116 0.50000 0.50000
65 0.01101 002086 117 0.50000 0.50000
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66 0.01192 0.02198 118 0.50000 0.50000
67 0.01293 0.02325 119 0.50000 0.50000
68 0.01407 0.02470 120 1.00000 1.00000
69 0.01534 0.02635
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E. DISTRIBUCION DE INGRESOS

Distribucion Distribucion
£l de ingreso 2Ll de ingreso
18 0.86% 39 2.71%
19 0.75% 40 2.48%
20 0.97% 41 2.28%
21 1.39% 42 2.12%
22 1.93% 43 2.00%
23 2.51% 44 1.90%
24 3.08% 45 1.83%
25 3.59% 46 1.78%
26 4.03% 47 1.73%
27 4.37% 48 1.68%
28 4.61% 49 1.63%
29 4.74% 50 1.55%
30 4.77% 51 1.45%
31 4.71% 52 1.32%
32 4.57% 53 1.16%
33 4.37% 54 0.98%
34 4.12% 55 0.79%
35 3.84% 56 0.63%
36 3.55% 57 0.51%
37 3.26% 58 0.50%

38 2.97%
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F. PROYECCION DE LA RESERVA 2021-2050

(+) Reserva al inicio del afio

413,812 434,559 449,096 463,774 478,452 494,406 510,916 527,005 542,968 558,725

(+) Cotizaciones 9,861 9,581 9,247 8,871 8,493 8,389 8,309 8,288 8,240 8,198

(+) Ingresos financieros 32,190 27,825 29,788 31,812 35092 37,402 38,580 39,748 40,902 42,045

() Pago de derechos por vejez 18,261 19,791 21,292 22,982 24,657 26357 27,906 29,189 30,513 31,756

(-) Pago de derechos por invalidez

981 1,046 1,096 1,144 1,191 1,234 1,275 1,317 1,358 1,401
(-) Pago de derechos por sucesion 273 275 272 269 266 261 258 253 247 242
(-) Pago de separaciones 1,788 1,757 1,698 1,610 1,517 1,428 1,360 1,313 1,267 1,231

ez el Lol sl sl 434559 449,096 463,774 478,452 494,406 510,916 527,005 542,968 558,725 574,338

(+) Reserva al inicio del afio

574,338 590,042 605,641 621,090 636,166 650,502 664,195 676,989 688,430 698,063

(+) Cotizaciones 8,189 8,123 8,031 7,876 7,640 7,409 7,115 6,720 6,230 5,676

(+) Ingresos financieros 43,194 44336 45467 46,571 47,620 48,622 49,559 50,397 51,102 51,647

(-) Pago de derechos por vejez 32,783 33,964 35155 36,479 38,037 39,437 40,971 42,772 44,819 47,042

(-) Pago de derechos por invalidez

1,447 1,494 1,543 1,594 1,645 1,698 1,752 1,805 1,855 1,900
(-) Pago de derechos por sucesion 236 227 220 214 206 199 191 183 175 166
() Pago de separaciones 1,214 1,175 1,130 1,084 1,036 1,005 965 915 851 772

ESEE SR 6 e 590,042 605,641 621,090 636,166 650,502 664,195 676,980 688,430 698,063 705,505
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(+) Reserva al inicio del afio 705,505 710,543 712,988 712,522 709,400 703,704 695264 684,132 670,648 655014

(+) Cotizaciones 5,087 4,479 3,831 3,248 2,697 2,135 1,604 1,160 778 522

(+) Ingresos financieros 52,015 52,194 52,160 51,932 51,515 50,897 50,082 49,095 47,950 46,693

(-) Pago de derechos por vejez 49281 51,510 53,806 55705 57,369 59,009 60,447 61,462 62,180 62,289

(-) Pago de derechos por invalidez

1,940 1,974 1,999 2,018 2,029 2,032 2,025 2,010 1,986 1,958
() Pago de derechos por sucesion 158 149 141 132 124 116 107 100 92 85
() Pago de separaciones 687 596 512 447 386 316 239 168 104 65

Reserva al final del afio 710,543 712,088 712,522 709,400 703,704 695264 684,132 670,648 655014 637,832

(+) Reserva al inicio del afio

637,832 619,573 600,459 580,767 560,703 540,308 519,745 499,044 478,287 457,492

(+) Cotizaciones 358 235 161 120 81 64 45 32 13 6

(+) Ingresos financieros 45356 43,957 42,515 41,046 39,553 38,048 36533 35013 33,491 31,974

(-) Pago de derechos por vejez 61,928 61,319 60,435 59,348 58201 56,899 55555 54134 52,690 51,144

(-) Pago de derechos por invalidez

1,925 1,888 1,849 1,808 1,764 1,719 1,672 1,623 1,572 1,520

(-) Pago de derechos por sucesion 78 71 65 59 54 49 a4 40 36 32
(-) Pago de separaciones

43 27 19 15 10 9 8 6 1 0

Reezvz el el sl el 619,573 600,459 580,767 560,703 540,308 519,745 499,044 478,287 457,492 436,775

2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072

. .
(+) Reserva al inicio del afio 436,775 416229 395922 375939 356,362 337,275 318,769 300,944 283,903 267,750

(+) Cotizaciones 4 1 0 0 0 _ - - - -

. ..
(+) Ingresos financieros 30,470 28,984 27,521 26,088 24,690 237336 22,031 20,783 19,601 18,491
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() Pago de derechos por vejez 49523 47,853 46,123 44344 42,516 40,640 38,716 36,747 34,739 32,696

(-) Pago de derechos por invalidez

1,467 1,412 1,357 1,300 1,242 1,183 1,124 1,063 1,002 941
(-) Pago de derechos por sucesion 29 26 24 21 19 17 15 14 12 11
(-) Pago de separaciones 0 0 0 0 0 ~ _ R R _

ez el Lol cel sl 416,229 395922 375939 356,362 337,275 318,769 300,944 283,903 267,750 252,594

(+) Reserva al inicio del afio

252,594 238,543 225710 214,203 204,124 195570 188,629 183,377 179,883 178,197

(+) Cotizaciones

(+) Ingresos financieros 17,463 16,523 15,681 14,943 14317 13,809 13,424 13,168 13,045 13,057

(-) Pago de derechos por vejez 30,625 28,531 26,426 24322 22234 20,174 18158 16202 14324 12,540

() Pago de derechos por invalidez 879 816 754 692 631 571 513 457 403 352

(-) Pago de derechos por sucesion 10 9 7 7 6 5 4 4 3 3

(-) Pago de separaciones

e 238,543 225,710 214,203 204,124 195570 188,629 183,377 179,883 178,197 178,359

(+) Reserva al inicio del afio

178,359 180,396 184,324 190,151 197,874 207,489 218,990 232,372 247,640 264,806

(+) Cotizaciones

(+) Ingresos financieros 13,206 13,493 13,920 14,485 15189 16,031 17,011 18,129 19,385 20,782

(-) Pago de derechos por vejez

10,862 9,303 7,872 6,577 5,422 4,407 3,529 2,783 2,159 1,649
(-) Pago de derechos por invalidez 305 260 220 184 151 123 98 77 60 46
(-) Pago de derechos por sucesion ) ) ) 1 1 1 1 1 0 0
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(-) Pago de separaciones

Reservaaliimalideliaio 180,396 184,324 190,151 197,874 207,489 218,990 232,372 247,640 264,806 283,894

(+) Reserva al inicio del afio

283,894 304,944 328,015 353,185 380,552 410,235 442,375 477,134 514,697 555,266

(+) Cotizaciones

(+) Ingresos financieros 22,323 24,012 25,855 27,858 30,031 32,384 34,929 37,678 40,648 43,855

(-) Pago de derechos por vejez

1,238 915 666 478 339 237 165 113 77 51
(-) Pago de derechos por invalidez 34 25 19 13 9 7 5 3 ) 1
(-) Pago de derechos por sucesién 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(-) Pago de separaciones

Reservaal final del ano 304,944 328,015 353,185 380,552 410,235 442,375 477,134 514,697 555,266 599,069
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