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Modelacion numérica de esquemas de pensiones alternativos a los esquemas tradicionales
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Resumen
El objetivo de este trabajo es la simulacion numérica de un plan de pensién alternativo a los
tradicionales Ilamados de contribucion definida colectiva. Para el cumplimiento de este objetivo se
realizaron diversos escenarios para la simulacion de un fondo de pensiones tomando como base a los
trabajadores de una institucion. Al final de cada periodo, el valor de la tasa de reemplazo para cada
trabajador se calcula con un objetivo del 30% de su Gltimo salario y, como el plan funciona de forma
colectiva, los excedentes y déficits se reparten de forma uniforme entre los miembros del plan. Los
resultados son que es posible alcanzar una tasa de reemplazo del 70% de forma vitalicia, con 30 afios
de servicio, una tasa de contribucion del 15% del salario del trabajador; y con un portafolio de

inversion de 60% de activos invertidos en instrumentos de renta variable y 40% en renta fija.

Palabras clave: pensiones, contribucion definida, esquemas colectivos, simulacion, tasa de

reemplazo.

Abstract
The objective of this work is the numerical simulation of an alternative pension plan to the traditional
ones called collective defined contribution. In order to fulfill this objective, various scenarios were
carried out for the simulation of a pension fund based on the workers of an institution. At the end of
each period, the value of the replacement rate for each worker is calculated with a target of 30% of
last salary and, as the plan works collectively, surpluses and deficits are distributed uniformly among
the members of the plan. The results are that it is possible to achieve a replacement rate of 70% for
life, with 30 years of service, a contribution rate of 15% of the worker's salary and with an investment

portfolio of 60% of assets invested in equities and 40% in bonds.

Keywords: pensions, defined contribution, collective schemes, simulation, replacement rate.
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Introduccion

El disefio de un plan de pensiones que garantice una pension adecuada a los trabajadores sin
comprometer su sostenibilidad financiera para las instituciones resulta de mayor importancia en estos
tiempos de crisis financiera en el &mbito de pensiones. Por mencionar un ejemplo, diversos medios
han publicado desde hace varios afios que las universidades publicas en México se encuentran en
bancarrota técnica por la falta de solvencia financiera para hacer frente a sus pasivos laborales o pago
de pensiones (Blancas Madrigal, 2018; Mendoza, 2017; Martinez, 2010). Tan so6lo en el 2004 los
pasivos actuariales de las 32 universidades publicas ascendian a 250,000 millones de pesos (USD$12
133 millones), lo cual representaba el 3% del PIB (Asociacion Nacional de Universidades e
Instituciones de Educacidn Superior, 2004). Una situacién similar podemos observar en otros paises
como por ejemplo en Francia que se espera que para 2027 se tenga un déficit de 12 mil millones de
euros (USD$13 700 millones) (Consorci d'Estudis, Mediacié i Conciliacié a I'Administracié Local,
2019). Para Espafia, se asume que entre 2019 y 2050 el efecto sobre el déficit pablico serd abrumador
para la economia espafiola a menos gque se tomen medidas tales como una combinacion de elevar la
edad de jubilacion, una congelacion de beneficios, aumentos de impuestos y mayores contribuciones
(Cérdoba-Bueno, et al., 2016).

Los Esquemas de Contribucion Definida Colectiva (CDC) se consideran una solucion para
este tipo de instituciones que sufren la insolvencia financiera para hacer frente a sus pasivos
actuariales. Segun British House of Commons (2017), un plan CDC tiene las siguientes caracteristicas
principales: “1. Colectividad: los riesgos asociados a cualquier esquema de pensiones (por ejemplo,
longevidad, inversion y riesgo de inflacion) se comparten colectivamente entre los miembros del plan
en lugar de ser absorbidos individualmente. 2. De contribucion definida: los montos de contribucién
del empleado y el empleador se definen con anticipacidn, sin obligacidn adicional de absorber gastos
para cubrir los déficits (p. 6)”. Es por ello que se menciona que los planes CDC ofrecen a sus
miembros la posibilidad de mejores pensiones, comparadas con un esquema tradicional de
contribucion definida, a través de la absorcion de riesgos colectivos. En ese sentido, estos planes son
atractivos para los trabajadores que desean un ingreso adecuado al momento de la jubilacién y
atractivos para las instituciones que desean ofrecer pensiones dignas pero que no estan dispuestos a
asumir pasivos laborales potencialmente altos como en los planes de beneficios definidos.

De acuerdo con Melbourne Mercer Global Pension Index (2018), los planes de pensiones
CDC se colocan primero y segundo lugar en los Ultimos cuatro afios, debido a que éste es considerado
un sistema de pension robusto y de primera clase, asi como de ofrecer buenos beneficios y que estos
beneficios son sostenibles y tienen un alto nivel de integridad. Es por ello que diversos paises a nivel

mundial han adoptado estos planes. Por ejemplo, en los Paises Bajos, el plan CDC es obligatorio y el
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Banco Central lo regula; y en Dinamarca, el plan CDC es complementario a la pension estatal
obligatoria.

Ademas, de acuerdo con Aon (2015), la pension promedio de un plan CDC es mayor que la
de los planes de contribucion definida; es decir, en promedio, la pension de CDC es de hasta el doble
que la de un plan de contribucion definida. Asimismo, que la pensién de los planes CDC Unicamente
varia entre el 20% y el 30% del salario y evita grandes oscilaciones de un periodo a otro; mientras
que en un plan de contribucion definida oscila entre 15% y hasta 50% del salario.

Cabe mencionar que, para el caso de Reino Unido, se sugiere que es factible disefiar planes
de este tipo porque los miembros asumen colectivamente los riesgos asociados con la inversion (entre
otros) y que éstos pueden esperar recibir una pension promedio méas alta que la de un plan de
contribucion definida. Ademas, que las pensiones acumuladas son més estables y predecibles para
los miembros de dichos planes (British House of Commons, 2017).

El objetivo de este trabajo es, por lo tanto, proponer un disefio de plan de pension alternativo a
los tradicionales, mediante la modelacion numérica de los planes de contribucion definida colectiva
que sea una alternativa financiera y actuarialmente sostenible. Para el cumplimiento de este objetivo,
se presenta en este trabajo en la seccién 2 una revision de la literatura sobre el tema, en la seccion 3
la metodologia definida para realizar la modelacion numérica, en la seccion 4 los resultados de esta
modelacidn, en la seccidn 5 una propuesta de disefio de un plan de contribucion definida colectiva y

la seccion 6 las conclusiones del trabajo.

Revision de la literatura

Ante la situacion que se menciond previamente del incremento en el monto del pasivo actuarial que
enfrentan varios paises e instituciones, se han planteado varios planes de pensiones que buscan
solucionar estos problemas, los cuales se les cataloga como mixtos. Algunos de estos son esquemas
de contribucién definida individual, contribucion definida individual colectiva y de contribucién
definida colectiva. Se debe destacar, que la colectivizacién de los esquemas de pension permite
afrontar de mejor manera los retos a los que se enfrentan los planes tradicionales, en comparacion
con los esquemas mixtos individuales. En esta linea se ha propuesto a los planes de pension de
contribucion definida colectivos (Van Meerten y Schmidt, 2018; Wesbroom et al., 2013; Boelaars y
Broeders, 2019; Gémez Hernandez, 2015; Valero, et al., 2011; Martinez-Aldama, 2013; Martinez et
al., 2014; Van der Zwan et al., 2019; Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos,
2009; Arends et al., 2015; Wiman, 2019; Bams et al., 2016; Balter, et al., 2018; Bennett y Van
Meerten, 2019; Thurley y Davies, 2020).
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Los planes de pension de contribucion definida colectivos son acuerdos institucionales, donde
las contribuciones que realizan los miembros del plan es fijado, al igual que en los planes de
contribucion definida. Pero, estas contribuciones se juntan en un solo fondo o bolsa colectiva, el cual
se invierte de manera colectiva con el objeto de financiar un monto de pension para su jubilacion.
Esto en lugar de que el fondo se mantenga de manera individual para cada trabajador. Asimismo, a
los beneficiarios del plan al momento de jubilarse, se les da una pension, la cual, no esté garantizada
y puede variar en funcion del rendimiento que tenga el fondo (Wesbroom et al., 2013; Boelaars y
Broeders, 2019; Royal Mail Group, 2020; Department for Work and Pensions, 2019; Royal Mail
Group y Communication Workers Union, 2018; British House of Commons, 2017).

Las principales caracteristicas de los esquemas de contribucién definida colectivos son que
las aportaciones de los individuos se retnen todas en un solo fondo colectivo; el monto de la pension
gue recibe el beneficiario al momento de su jubilacidn no esta garantizado, se permiten las inversiones
de largo plazo; se comparten varios riesgos, entre ellos, el del riesgo de longevidad; que el miembro
del plan no toma decisiones, estas quedan a cargo del administrador del fondo (que deberia ser un
profesional); la pensidn que el sujeto reciba estara principalmente en funcion del rendimiento que
tenga el fondo de pension o el valor de los activos; y, que las contribuciones que realicen los miembros
del plan y el patrocinador se basan en tasa fijas, que pueden expresarse como porcentaje fijo o un
monto fijo (Boelaarsy Broeders, 2019; Royal Mail Group, 2020; Department for Work and Pensions,
2019; Royal Mail Group y Communication Workers Union, 2018; Wesbroom et al., 2013; British
House of Commons, 2017; Wesbroom et al., 2013; Arends et al., 2015; Wiman, 2019; Bams et al.,
2016; Bennett y Van Meerten, 2018, 2019; Thurley y Davies, 2020).

Una ventaja que los planes CDC tienen en comparacion a otros tipos de planes colectivos es
gue no se compran los beneficios a través de anualidades en el mercado asegurador, si no que los
beneficios que reciben los miembros del plan los costea el mismo fondo. Esto permite conservar los
activos por mas tiempo, lo que provoca que se puedan conseguir resultados superiores a los esperados
y que se ahorran costos, como el margen de beneficio de la aseguradora al comprar la anualidad. De
esta forma, los planes CDC pueden dar mayores beneficios de pensién en comparacion a otros tipos
de esquemas colectivos. También, se puede destacar que la combinacion de riesgos de los planes
CDC, permite que se optimicen los retornos de inversion en el largo plazo, de esta forma, se evita que
la toma de decisiones responda a problemas a corto plazo (Wesbroom et al., 2013; British House of
Commons, 2017; Thurley y Davies, 2020).

Algunos de los motivos por los cuales se menciona que los planes CDC pueden dar mayores
beneficios que un plan de contribucion definida individual son los siguientes. La agrupacion de los

activos permite una gestion colectiva que hace que se gestionen mejor y que se administren de forma
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optima los diversos riesgos. Se tiene la posibilidad de realizar inversiones de largo plazo obteniendo
menos costos y promueven beneficios menos volatiles en comparacion con los planes de contribucion
definida individual debido a que se comprobd que los planes de pensiones CDC obtienen mayores
beneficios, son mas justos y son mas estables en comparacion a un plan de contribucion definida
individual (Wesbroom et al., 2013; Arends et al., 2015). Por su parte Bams et al., (2016) llega a las
mismas conclusiones agregando que los planes CDC son mas estables y se sostienen mejor a largo
plazo que los esquemas tradicionales de beneficio definido.

Otra posible desventaja es la posibilidad de no tener justicia intergeneracional y resultar
confusos, ya que los miembros del plan pueden desconocer o no entender ciertos conceptos como que
su pensién no estd garantizada. Por ello, se ha dicho que es importante que el miembro del plan
conozca que los beneficios no estan garantizados y que puedan ser menores a lo que se esperaba. Ante
este tipo de riesgo, se ha sugerido que, al disefiar un plan de contribucion definida colectiva, se puede
instrumentar un mecanismo que ayude a gue las fluctuaciones de las pensiones no sean tan severas.
Este mecanismo permite disminuir la posibilidad de que el plan de pensiones tenga que disminuir el
beneficio de pension futuro; pero, también podrian limitar el incremento del pago de pension cuando
este amortiguador requiera capital adicional (Thurley y Davies, 2020; Department for Work and
Pensions, 2019; Royal Mail Group, 2020; Wesbroom et al., 2013; Bennett y Van Meerten, 2019).

Algunos de los paises en los que se ha optado por la implementacion de estos planes de
contribucion definida colectiva son los Paises Bajos, Dinamarca y el Reino Unido. Este Gltimo de
particular atencion, debido a que ya se ha estudiado si los planes de contribucién definida colectiva
(CDC) podrian operar. En este sentido, autores como Wesbroom et al., (2013) y Arends et al., (2015),
han utilizado modelos para analizar el uso de estos planes en Reino Unido. Estos autores han
comprobado que, si se disefian correctamente politicas de inversion y procesos de control, los
esquemas de pension CDC para el caso de Reino Unido, podrian ser exitosos.

Sin embargo, el principal apoyo y por el cual se inicié el proceso para crear una legislacion
en Reino Unido de estos planes, son los sindicatos. Dos de estos sindicatos que han promovido los
planes de pensiones de Contribucion Definida Colectiva (CDC) en Reino Unido son: la Royal Mail
y la Communication Workers Union (CWU). Estas organizaciones destacan que este tipo de planes
se adaptan perfectamente a los fines de estas organizaciones; entre ellas, proveer jubilaciones futuras
sostenidas, accesibles y seguras para los trabajadores de estas organizaciones. También, consideran
que los planes de pension de contribucion definida colectiva (CDC), tienen un mejor disefio que por
ejemplo los planes de Contribucion Definida Individual (CDI). De esta forma, estas organizaciones
se comprometieron a trabajar unidas para solicitar al gobierno introducir la legislacion necesaria que

permita la introduccion de los planes de pensiones de Contribucién Definida Colectiva (CDC), a
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través de la House of Commons y el Work and Pensions Committee (Thurley y Davies, 2020; Royal
Mail Group y Communication Workers Union, 2018; House of Commons y Work and Pensions
Committee, 2018). De esta forma, el acuerdo entre la CWU y la Royal Mail se formalizd en
noviembre de 2018 y tiene dos elementos importantes que son el uso de un plan de pensiones de CDC
y una suma de beneficio definido en la jubilacién. Este plan de pensiones que utilizan ambas
instituciones estd supervisado y operado por los fideicomisarios, como se estableci6 en la escritura
de fideicomisos y reglas.

En este sentido en la seccidn de pensidn de la CDC se muestra que, a los trabajadores, se les
otorgara una pension cuando éstos se jubilen. En esta seccidn se encuentra la definicion legal de los
planes CDC; la cual, a su vez, es aprobado y registrado por el regulador de pensiones. Asimismo, los
fideicomisarios tienen la obligacion de presentar un plan actuarial, con el objeto de asesorar sobre las
valoraciones empleadas para establecer los incrementos anuales de las pensiones y mostrar las
opciones con las que cuentan los miembros del plan (Thurley y Davies, 2020; Royal Mail Group y
Communication Workers Union, 2018).

Otra cuestiéon es que los trabajadores de la Royal Mail Group (RMG), estan inscritos
automaticamente en el plan de pensiones cuando éstos tengan 12 meses continuos laborando para la
institucién. Por otro lado, se establece que las contribuciones del plan CDC son fijadas al 15.2% del
salario; el cual, esta dividido en una aportacion de la RMG del 11.2 % y del trabajador activo con el
4% (Royal Mail Group y Communication Workers Union, 2018).

Las pensiones de este plan estan en funcion de los montos de los activos, los cuales, podrian
ser afectados de manera negativa o positiva, dependiendo del mecanismo de ajuste de las pensiones
el cual es anual y asi las pensiones se reequilibran de forma automaética. También, se indica que cada
afio, se realiza una valuacion actuarial que tendra como fin determinar el nivel de aumento de las
pensiones de ese afio. Asimismo, se crea un fondo de reserva para los gastos operativos del plan de
pensiones (Royal Mail Group y Communication Workers Union, 2018).

En su plan de pensiones, la Royal Mail Group sefiala que, en caso de una jubilacion temprana
0 anticipada, la pension se reduciria debiendo ser actuarialmente equivalente. Sin embargo, cuando
un miembro tuviera problemas de salud, el plan CDC se pagaria de forma anticipada sin reduccion
(Royal Mail Group y Communication Workers Union, 2018). De acuerdo con el plan de contribucion
definida colectiva de la Royal Mail Group, su plan de pensiones cuenta con portafolios de inversion
que dividen a los activos del fondo en instrumentos de inversion que busquen tener rendimientos
adecuados, pero con bajo riesgo. Para determinar el perfil del portafolio de inversion, éste se puede

realizar bajo dos vertientes: la primera basandose en la valuacion actuarial de pasivos y la segunda
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basandose en las decisiones establecidas por los fideicomisarios y un asesor de inversiones (Royal
Mail Group y Communication Workers Union, 2018).

En su plan de pensiones la Royal Mail Group, presenta una serie de supuestos, reglas y
requisitos que el plan actuarial debera de tener en consideracion. Una de ellas es que el plan actuarial
debe valorar los pasivos actuariales utilizando supuestos de estimacion que no contengan prejuicios
intencionados de prudencia u optimismo. Otra regla es que el plan actuarial debe tomar en
consideracion las opiniones de los asesores de inversiones del plan, del actuario nominado por los
sindicatos, de los expertos del tema y otros. Por Gltimo, que se debe entregar una justificacién por
cada supuesto actuarial que se tenga en cuenta para la elaboracion del plan actuarial a los
fideicomisarios (Royal Mail Group y Communication Workers Union, 2018).

Como se indico previamente, a todos los miembros del plan, su pension cada afio se ajustara
ya sea de forma negativa o positiva, esto es por el mecanismo de ajuste. Este mecanismo de pensiones
de forma resumida es como sigue. Primero, se analiza la cantidad actual de activos y se compara con
el costo de financiar el pago de las pensiones acumuladas durante toda la vida de los pensionados,
esto, partiendo de que no existieran aumentos de las mismas. En caso de que se encuentre el fondo
por encima de las obligaciones que tiene y que se presente un margen positivo, entonces las pensiones
aumentan de acuerdo a la tasa de incremento que se decida. En caso contrario, es decir, que el fondo
este por debajo o no le alcance a éste para pagar las pensiones, se realiza un recorte de las mismas.
Para realizar este recorte hay varios mecanismos, uno de ellos, por ejemplo, es aplicar un recorte del
5% a las pensiones 0 menos en una sola exhibicion (Royal Mail Group y Communication Workers
Union, 2018).

En este sentido, los administradores del plan de pensiones CDC (fideicomisarios), estan
obligados a informar anualmente ya sea el aumento o la disminucion de las pensiones a los miembros
del plan. Asimismo, estos deberan explicar el posible cambio que las pensiones podrian tener en un
futuro, siendo que las pensiones pueden cambiar ya sea de forma positiva o negativa. Por Gltimo, los
miembros del plan de pensiones, deberan recibir el estado de cuenta de su pension y recordandoles
gue éste puede variar (Royal Mail Group y Communication Workers Union, 2018).

En la siguiente seccion se define la metodologia que se utilizara para modelar numéricamente un
plan de contribucién definida colectiva (CDC) basado en algunos de los diferentes autores que se
expusieron en esta seccion. Principalmente en las caracteristicas propuestas por Aon (2015) para estos
planes en la seccion 3 y en Royal Mail Group y Communication Workers Union (2018) para la

comparacion que se realizara con el disefio propuesto en este trabajo en la seccion 5.
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Metodologia

Para elaborar un modelo que simule el valor del fondo a través del tiempo de cada individuo miembro
del plan, se recurre a Nederlandsche Bank (2019), cuyo documento menciona que este tipo de planes
deben reunir algunas de las caracteristicas que se describen a continuacion y que son la base para la
modelacion de este trabajo. Primero, que debe existir un conjunto de activos con un valor de mercado
en un momento del tiempo determinado. Segundo, que para cada trabajador debe existir un nivel de
beneficio, para que cuando este trabajador llegue a la edad de jubilacion reciba un pago de beneficios
0 pension continuo. Asi, cuando el trabajador fallece, el pago del beneficio se da por terminado.
Tercero; que, para cierto periodo de tiempo, el fondo acumulado sirve para determinar el valor
presente regulatorio (pasivos), el cual se calcula descontando todos los pagos de pensiones que se
deben hacer en el futuro asumiendo que los niveles de beneficio antes mencionados son constantes y
también asumiendo una tasa de descuento aproximada a la real en el tiempo determinado.

Es asi que, basado en las caracteristicas para la modelacion de los planes CDC sefialadas
anteriormente; recurrimos a la ecuacion (1) planteada en Booth, et al. (2005) para la modelacion de

planes de contribucién definida.

T
f(M)=fOQA+DT+(1 - el); c(®O + )Tt "

Donde:

f(T) es el valor real del fondo acumulado en el periodo T
c(t) es la contribucidn real en el periodo t

T es el nimero de periodos a edad de retiro

i es la tasa real de rendimiento por cada periodo

e, es el porcentaje de comision

Dado que la ecuacidn (1) plantea el valor del fondo al final del periodo de acumulacién T, en
este trabajo se define la ecuacion (2) para calcular el valor del fondo f;(t) para un trabajador i y a un
periodo cualquiera en el tiempo t (adaptada de Gomez-Hernandez, D. y F. Stewart, 2008). En este
trabajo se han asumido tres supuestos iniciales: no existen comisiones de ningun tipo (e; = 0), el
valor inicial del fondo es cero (f(0) = 0) para todos los trabajadores miembros del plan y que la tasa

de rendimiento se asume variable en el tiempo (i = j,).

fil®) = fi(t = DA +jo) + GOA + ) )

439



Donde:
fi(t) es el valor real del fondo para el trabajador i en el periodo t
C;(t) es la contribucion real para el trabajador i en el periodo t

Jj es la tasa real de rendimiento en el periodo t

Al término del periodo de acumulacion del fondo de pensiones, se calcula la pension real
proyectada mostrada en las ecuaciones (3) y (4), las cuales corresponden a la conversion del valor del
fondo final a una anualidad para determinar el beneficio de pension que le corresponde al individuo
o empleado y que se adaptaron de Booth, et al. (2005) y Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (2017).

(T 3
prpy, = 1D ®3)
aRi i (S)

Donde:
PRPr; es la pension real proyectada para el trabajador i al momento de retiro T
dg, es el valor proyectado de la anualidad vitalicia anticipada a edad R del trabajador i
gi(s) es una funcidn del salario del trabajador i (la cual puede ser la carrera salarial, el tltimo salario,
etc.)
(t 4

PRP, = —__ @
T—t|axt,i gi(s)
Donde:

f:(t) es el valor del fondo acumulado para el trabajador i en el periodo t
7—¢|x,; €S €l valor de una anualidad vitalicia anticipada diferida a T — ¢ afios a edad x en el periodo

t para el trabajador i

T — t es el tiempo restante para que el trabajador i alcance el afio de retiro.

La ecuacion (3) corresponde al calculo de la pensién real proyectada para un trabajador que
alcanzo su periodo de acumulacién final, mientras que la ecuacién (4) corresponde a un trabajador
que todavia no ha alcanzado su periodo de acumulacion final. Las formulas para el célculo de las

anualidades se obtienen de Bowers, et al. (1997) y se definen en las ecuaciones (5) y (6).
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dy = 2]?:0 vk kPx (5)
n|lx = Yien v kpx  (6)

Donde:

d, es el valor de una anualidad vitalicia anticipada para un trabajador de edad x
n1dx €S el valor de una anualidad vitalicia anticipada diferida para un trabajador de edad x diferida a
n afos

v* se refiere al factor de descuento de una anualidad cierta y que se define por (1 + i)~ con i el

valor de la tasa de interés anual

xDx €S el valor de la probabilidad de muerte de un individuo a edad x y que se encuentra en la tabla
de mortalidad EMSSA 09

Los supuestos que se llevan a cabo para realizar las simulaciones del valor del fondo de pensiones
f;(t) en la ecuacion (2), son adaptados de Aon (2015), quienes proponen la modelacién de planes de
contribucion definida colectiva y que a continuacién se enlistan:

-Todos los trabajadores miembros del plan obtendra una pension después de laborar por 30 afios
consecutivos en la empresa, esta pension es independiente de la edad del trabajador.

-Las contribuciones del plan son del 10% del salario del participante, pagado Unicamente por el
empleador.

-El beneficio objetivo del plan se basa en 1% por cada afio trabajado del salario promedio del
participante, es decir, la tasa de reemplazo objetivo para todos los trabajadores es del 30% del salario
promedio del trabajador.

-En este trabajo se asume un salario del trabajador en términos reales, es decir, que éste se incrementa
de acuerdo con la inflacion.

-Se asume una politica de inversién del fondo de 60% de los activos invertidos en instrumentos de
renta variable y el 40% restante en bonos gubernamentales a largo plazo.

-El valor de las tasas de rendimiento se asumen estocasticas simuladas bajo el método de bootstrap
sampling (Forsyth y Vetzal, 2019) con 1 000 simulaciones y asumiendo un vector de rendimientos
historico del indice de precios y cotizaciones de México, asi como de bonos gubernamentales a largo
plazo en un periodo de 2004 a 2021.

- Una tasa de descuento de 2.5% para el calculo de las anualidades.

-Al finalizar cada periodo de tiempo, se realiza la siguiente revision del valor de las tasas de reemplazo

calculadas para cada individuo siguiendo el siguiente proceso: 1) Si las tasas de reemplazo obtenidas
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son mayores al 30%, entonces el excedente se reparte de manera equitativa o lineal entre los miembros
del plan que tengan una tasa de reemplazo menor a este valor (colectividad que caracteriza a estos
planes CDC). El excedente se suma directamente al valor del fondo de cada uno de los trabajadores
de forma proporcional, es decir, se suman los excedentes a cada trabajador para que alcancen el 30%
estipulado en las reglas del plan. Si existiera el caso en que el excedente no alcanzara para que los
demaés trabajadores alcancen el valor objetivo del 30%, se suman de forma que todos reciban la misma
cantidad a su fondo. 2) Si las tasas de reemplazo obtenidas no son mayores al 30%, el excedente de
los trabajadores que no estan en condiciones de jubilacion, se reparte con los que si lo estan, para que
estos alcancen el porcentaje estipulado del 30%. Si existiera el caso en que no existiera excedente o
éste no lograra que la tasa de reemplazo alcanzara el 30%, entonces los trabajadores que se jubilan,
lo haran con su tasa de reemplazo obtenida, aunque sea menor.

Mediante este proceso descrito; cada periodo de tiempo t, que en este trabajo se asumen periodos
de tiempo anuales, los trabajadores que se jubilan dejan de acumular un fondo por lo que inician su
periodo de desacumulacion. La siguiente seccién muestra los resultados de este proceso descrito.

Resultados

Para obtener los resultados de esta seccidn, se obtuvo una base de datos de 1 990 trabajadores de una
institucion con las caracteristicas de edad actual, salario actual, antigiiedad y género. Todos estos
datos efectivos al afio 2015. Podemos mencionar que esta base de datos de trabajadores es equitativa
en cuanto a género dado que 55% son hombres y 45% son mujeres. También se observa que 90% de
los trabajadores se encuentran en edades de 17 a 44 afios y la mayoria se encuentra en un rango de
edad de 25 a 33 afios. En cuanto a la distribucion del salario, ésta se encuentra sesgada, dado que se
encuentra que 12 trabajadores perciben un salario considerablemente mayor al resto. Esto es, la
mayoria percibe un salario anual entre $33,000 y $63,000 pesos mexicanos; mientras que el resto
alcanza hasta los $813,000 pesos mexicanos. Estas caracteristicas se consideran adecuadas, dado que
para que los resultados se consideren robustos, una base de datos con caracteristicas de los
trabajadores heterogénea es deseable.

Para mostrar si el objetivo de este trabajo se cumple, se muestra el valor de la tasa de reemplazo
con la que se jubilan los trabajadores después de acumular su fondo durante 30 afios y con las
caracteristicas antes descritas. Cada resultado se muestra por afio de jubilacion en forma agregada e
iniciando en el afio 2015 (afio en que la informacion es efectiva). La figura 1 muestra los resultados
en un primer escenario con el célculo de la tasa de reemplazo en las ecuaciones (3) y (4), en donde la
funcion para g;(s) se asume como ultimo salario percibido; aunque este supuesto es indistinto dado

que el incremento al salario se asume en términos reales.
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En la figura 1 se puede observar la relacion entre el afio de jubilacion (eje x) y el valor de la tasa
de reemplazo en valor decimal (eje y). Por cada afio de jubilacidn, se muestra un diagrama de caja
correspondiente al nimero de trabajadores que se jubilan en ese afio y con su respectiva tasa de
reemplazo. Los resultados muestran que todos los trabajadores alcanzan la tasa de reemplazo objetivo
del 30% de su ultimo salario percibido, después de 30 afios de servicio y con una contribucién por
parte del empleador o institucién donde labora del 10% de su salario. Este resultado muestra que los
planes de contribucion definida colectiva bajo las caracteristicas propuestas, son viables y sostenibles
financiera y actuarialmente en el largo plazo. Cabe destacar que, dado que se considera a un plan de
pension cerrado a nuevos miembros, los resultados en los dltimos afios de jubilacion son valores
extremos irreales. Esto es, para los Gltimos trabajadores en condiciones de jubilarse bajo este
esquema, la tasa de reemplazo que alcanzarian seria extremadamente alta dado que el excedente se
acumula en sus cuentas.

Figura 1
Tasa de reemplazo por afio de jubilacién (objetivo de 30% y contribucion del 10%).

Tasa de Reemplazo

‘et
Wt
et -
bt
b -
b
FH-
fob
-

Fuente: elaboracion propia.

Aunque los resultados de la figura 1 muestran una viabilidad de estos planes, desde el punto de
vista econémico, una tasa de reemplazo del 30% del dltimo salario percibido por el trabajador no es
un ingreso adecuado al momento de retiro. De acuerdo con Organizacion para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémicos (2016, 2017, 2019), una tasa de reemplazo adecuada es de al menos 60 0 70%
del salario del trabajador, por lo que se consideré aumentar el valor de la tasa de reemplazo en las

simulaciones. Las figuras 2 a la 4, muestran los resultados bajo el mismo escenario anterior, pero
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considerando una tasa de reemplazo objetivo en el plan de 50, 60 y 70% del ultimo salario del
trabajador.

Los resultados muestran que a medida que aumenta la tasa de reemplazo objetivo en el plan, los
valores en el eje y disminuyen, como se esperaba. Esto es, a mayor tasa de reemplazo, los valores
extremos disminuyen dado que la tasa de contribucién permanece fija. Asi, con una contribucién del
10% por parte del empleador, si es posible alcanzar una tasa de reemplazo objetivo del 50%, méas no
del 60 ni del 70%. Esto porgue en las figuras 3 y 4, se puede observar que para algunos de los valores
del eje y no se alcanza un valor de 0.60 ni de 0.70, respectivamente. Se puede concluir que es posible
otorgar a los trabajadores de este plan de pensiones de contribucion definida colectiva, una tasa de
reemplazo del 50% de su Gltimo salario después de laborar 30 afios en la institucion, aportando el
10% del salario del trabajador por parte del empleador.

Figura 2

Tasa de reemplazo por afio de jubilacion (objetivo de 50% y contribucién del 10%).
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Fuente: elaboracion propia.
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Figura 3
Tasa de reemplazo por afio de jubilacién (objetivo de 60% y contribucion del 10%).

-.-i |
9 BT i
3 + ¥ 3 L
E ¥ T
o - T | 4
: FlT
ook e
- + +

aen b 12
= = = = oy = T -~ o ] = &
+ i :?: i N} i | ¥ 2T — ==
T LitIaT Rl
Fuente: elaboracion propia.
Figura 4
Tasa de reemplazo por afio de jubilacién (objetivo de 70% y contribucion del 10%).
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Fuente: elaboracion propia.

Bajo la misma afirmacidn anterior, una tasa de reemplazo del 50% todavia se podria considerar
insuficiente, por lo que para aumentar la tasa de reemplazo objetivo se recurre a aumentar la tasa de
contribucion por parte del empleador. Las figuras 5, 6 y 7 muestran los resultados para una

contribucion del 15% y tasas de reemplazo del 60, 70 y 80%; respectivamente.
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Figura 5
Tasa de reemplazo por afio de jubilacién (objetivo de 60% y contribucion del 15%).
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Figura 6
Tasa de reemplazo por afio de jubilacién (objetivo de 70% y contribucion del 15%).
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Figura7
Tasa de reemplazo por afio de jubilacion (objetivo de 80% y contribucion del 15%).
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Fuente: elaboracion propia.

Los resultados anteriores muestran que con una contribucion del 15% si se logra alcanzar una
tasa de reemplazo objetivo de hasta 70% del ultimo salario percibido por el trabajador (ver figura 6).
La tasa objetivo de 80% no es alcanzable debido a que existen trabajadores que obtendrian una tasa
menor en algunos de los afios de jubilacion (ver figura 7). Sin embargo, este resultado puede parecer
sumamente atractivo a aquellas instituciones que quieran constituir este tipo de planes de pension de
contribucion definida colectiva. En la siguiente seccién se muestra una propuesta de disefio de plan

con estas caracteristicas.

Conclusiones
En este documento se expusieron caracteristicas especificas de un nuevo plan de pensién llamado de
contribucion definida colectiva (CDC) que surge en otros paises como respuesta a la problematica
financiera y actuarial que enfrentan los planes de pensiones tradicionales, tales como el de
contribucion definida (CD) y de beneficio definido (BD). Sin embargo, también se expuso que estos
planes no han sido explorados de lleno, dado que en algunos paises ya son utilizados como un disefio
de plan novedoso, aunque sus resultados no han sido comprobados. Esto es, en los paises donde se
estan explorando, sus planes son relativamente nuevos y no se ha podido comprobar que los miembros

del plan realmente reciban una tasa de reemplazo objetivo, propuesta en las reglas del plan.
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Es por ello que, este trabajo se exponen métodos actuariales cuantitativos que son propuestos
por algunos autores para la simulacion de la acumulacion de un fondo de pensiones, asi como las
férmulas que se utilizan en la literatura para el calculo de la tasa de reemplazo que obtiene el
trabajador al momento de su jubilacion. Para lograr el objetivo de este trabajo, se adaptan las formulas
encontradas en la literatura a los supuestos bajo los cuales operan los planes de contribucion definida
colectiva y que se mencionan en la literatura.

Dado que en este trabajo se buscd explorar la viabilidad financiera y actuarial de estos
esguemas como una alternativa de plan de pension tradicional, se realizaron diversos escenarios para
la simulacion de un fondo de pensiones de contribucién definida colectiva (CDC) y analizar si bajo
la colectividad que los caracteriza, éstos pueden solventar la heterogeneidad en las tasas de reemplazo
recibidas por los miembros del plan al momento de su jubilacién que se encuentra en otros planes de
pensién. Es decir, se buscd construir una metodologia que se adaptara a la metodologia tradicional de
la acumulacién de planes de contribucion definida (CD) pero con las caracteristicas de los planes de
contribucion definida colectiva (CDC) encontradas en la literatura.

Los resultados fueron que, es posible alcanzar una tasa de reemplazo objetivo del 70% del
Gltimo salario del trabajador de forma vitalicia, después de acumular un fondo por 30 afios y con una
tasa de contribucidn por parte del empleador del 15% del salario del trabajador. Los supuestos que se
toman en cuenta para poder obtener este resultado son que el valor inicial del fondo es $0 pesos, que
no exista ningun tipo de comision y que el portafolio de inversion del fondo sea 60% de los activos
invertidos en instrumentos de renta variable y 40% en instrumentos de renta fija. Este resultado es la
propuesta en un disefio del plan de pension de contribucién definida colectiva. Sin embargo, si el
empleador o la institucién no esta dispuesta a asumir la contribucion fija de 15% del salario del
trabajador por considerarse una aportacion alta, es posible alcanzar una tasa de reemplazo objetivo
del 60% por parte de los trabajadores si esta contribucion fuera del 10%. Ambos escenarios, se
considera que son propuestas viables y sostenibles en el largo plazo y representan una alternativa a
los planes tradicionales.

Este trabajo no explora el proceso para la implementacion de este tipo de planes en México,
lo cual es también un tema de estudio en el disefio de planes de pensiones. Como se menciona en
diversas publicaciones, entre ellas VVan Hekken, et al. (2022); el éxito en la implementacion de
reformas a los planes de pensiones tradicionales existentes, depende en gran medida de como
reaccionan y aceptan los participantes estos cambios propuestos. Es por ello que, en estudios
posteriores, se podria explorar tanto la opinién que tengan los participantes de los planes de pension

existentes en México, como las reacciones a una propuesta de un nuevo plan.
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