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-DINAMICA Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del BNCR
ACTUARIAL . . ..
Informe de valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024

Analisis Actuarial

1. Informaciéon general

1.1. Objetivo

El objetivo de la presente valuacién actuarial es proporcionar elementos objetivos para el analisis de la
solvencia actuarial del Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del Banco Nacional de Costa
Rica, asi como proveer informacion para los gestores del Fondo y servir de sustento para que los
administradores realicen los ajustes necesarios que permitan asegurar la sostenibilidad del Fondo en el
tiempo.

En relaciéon con el Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del Banco Nacional de Costa Rica,
se efectuaron los siguientes procedimientos:

1. Analizar la situacién financiera actual y generar proyecciones.

2. Valuar la solvencia actuarial en relacion con las tasas de contribucion actuales, los beneficios, el
método de financiamiento establecido y la definicién de solvencia aplicable.

3. lIdentificar las causas que originan desequilibrios financieros y actuariales presentes o futuros y las
razones de los cambios desde la dltima valuacion.

4. Asesorar a los gestores respecto de las medidas necesarias para preservar o restablecer el equilibrio

del Fondo.

Recomendar ajustes en el sistema de financiamiento del Fondo, en caso de ser necesario.

Valuar la adecuaciéon y congruencia de los perfiles de requisitos y beneficios ofrecidos por el Fondo.

Valuar la suficiencia de las provisiones.

Retroalimentar a los administradores del régimen con la identificacion y evaluaciéon de riesgos

detectados, siguiendo los principios ORSA.

o N o U

1.2. Periodo valuado y fecha de valuacién

La presente valuacion actuarial es con corte al 31 de diciembre de 2024. Se valora el periodo comprendido
entre el 31 de diciembre de 2023 y el 31 de diciembre de 2024, asi como en el periodo que comprende
del 1 de enero de 2025 al 31 de diciembre de 2221, es decir, un horizonte de 197 afios, a fin de incluir
nuevas generaciones durante los primeros 100 afios y otros 97 afios para considerar los activos y pasivos
del Fondo hasta la extincion del Ultimo beneficiario.

1.3. Actuario responsable de la valuacién

El profesional responsable del estudio es el M.Sc. Cristian Torres Jiménez, actuario y matematico,
colegiado en el Colegio de Ciencias Econémicas de Costa Rica bajo el nimero 035353 como “Master en
Ciencias Actuariales”, quien conté con la asistencia de la Actuaria Kemly Arias Sandi, colegiada nimero
030602 del Colegio de Ciencias Economicas de Costa Rica y del Matematico Rodrigo Arias Lopez,
colegiado numero 13877 del Colegio de Licenciados y Profesores. Para contacto al correo
info@dactuarial.com.
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Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del BNCR
Informe de valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024

STl DINAMICA
St ACTUARIAL
ctuarial y Financiero Dinamico

Anilisis Ac

2. Resumen ejecutivo

La presente valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 tiene como principal objetivo medir
la solvencia actuarial del FGJ-BN bajo los modelos de riesgo abierto, cerrado y de beneficios devengados.
También se valoran escenarios de sensibilidad modificando alguna de las variables para determinar su

impacto en la sostenibilidad financiera del Fondo en el largo plazo.

Las principales hipétesis utilizadas en esta valuacién actuarial son:

Variable Valor nominal Valor en términos reales
Inflacion 2,93% -
Ajuste de las pensiones 2,93%/0,73% 0%/-2,13%
Incremento de los salarios 4,85% 1,87%
Tasa de rendimiento en los escenarios 8,69% 5,60%
abierto y cerrado
Tasa de rendimiento en los escenarios 7,13% 4,08%
bajo beneficios devengados

Fuente: Tomados de la Seccidn 7.3. Las tasas aplican bajo una base anual.

Los principales resultados del Escenario Base, segin modalidad de valoracién, son los siguientes:

Indicador Grupo Abierto | Grupo Cerrado | Beneficios devengados
Prima media tedrica 14,88% 20,19% n.a.
Razén de solvencia 1,004 0,874 0,583
Superavit/déficit 1.772 (46.321) (136.423)
Momento critico 1 No hay 2043 n.a.
Momento critico 2 No hay 2056 n.a.

Fuente: Elaboracion propia a partir de los respectivos balances actuariales.

(*) Montos en millones de colones. n.a.=no aplica. “Momento critico 1" es el primer afio en el que se estima que los
ingresos no cubren los gastos y, por ende, se debe tomar recursos de las reservas. “Momento critico 2” es el afio en
el cual la reserva se agota y el plan tendria que continuar funcionando como un plan de reparto puro.

Las conclusiones de la presente valuacién actuarial son las siguientes:

1. Las proyecciones y balances actuariales muestran una situacion de solvencia mientras no ocurran
cambios drasticos de la situacion legal del Fondo bajo el escenario base abierto; no asf en el escenario
base cerrado y en el de beneficios devengados. En términos generales existe adecuacion vy
congruencia de los perfiles de requisitos y beneficios vigentes, salvo las diferencias que existen en
cuanto a los beneficios y condiciones entre diferentes poblaciones de activos y pensionados, entre
ellas la ausencia de cotizacion de los pensionados e inequidad en los aportes de trabajadores activos
y futuras generaciones respecto a quienes se pensionaron con mayores beneficios.

2. Bajolas condiciones actuales y si las hipotesis actuariales se cumplen, se tiene un balance positivo de
CRC1.772 millones para el caso de la valoracion actuarial bajo Grupo Abierto del escenario base,
evidenciado por una razén de solvencia de 1,004 y una prima media tedrica de 14,88%, que es menor
a la prima media vigente del 15,00%. No se evidencia que durante el periodo de proyeccion surjan los
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Momentos Criticos, esto es, el afio cuando la reserva empieza a decrecer y el aflo cuando se acaba.
El Fondo se ubica en el nivel de “Apetito” de su politica de solvencia y es actuarialmente solvente.

3. Bajo una valoracién como Grupo Cerrado, el escenario base resulta en una Razén de Solvencia de
0,874, es decir, de cumplirse las hipdtesis actuariales, en el largo plazo se tendria que el Fondo puede
cubrir un 87,4% del total de las obligaciones con los jubilados y pensionados en curso de pago y los
nuevos beneficiarios provenientes de la generacidon actual de trabajadores. La prima media tedrica
resultd ser 20,19%, que es mayor a la prima vigente. Se tendria un déficit actuarial de CRC46.321
millones, lo que, comparado con la reserva actual sin valoracion a precios de mercado, equivale a un
24,6%. La reserva se acabarfa en el afio 2056. El Fondo se ubica en el nivel de “Tolerancia” de su
politica de solvencia y es actuarialmente no solvente.

4. En el marco de valoraciéon bajo Beneficios Devengados, el escenario base resulta en una Razén de
Solvencia de 0,583; es decir, en un caso hipotético donde se tuviera que liquidar el plan
complementario, entonces el Fondo podria hacer frente a un 58,3% del total de las obligaciones. El
déficit actuarial asciende a CRC136.423 millones, lo que, en términos de la reserva total con valoracion
a precios de mercado, equivale a un 71,5%. El Fondo se ubica en el nivel de “Tolerancia” de su politica
de solvencia y es actuarialmente no solvente.

5. Del andlisis efectuado se concluye que todas las pensiones al 31 de diciembre de 2024 se encuentran
en el nivel de apetito segln los limites establecidos en la Politica de Revalorizacién de Pensiones
(POO3-CGFGOT1).

6. Se concluye que las variables principales que originaron variaciones actuariales en los pasivos y
activos del Fondo respecto a la valuacién con corte al 31 de diciembre de 2023, son: i) reduccién de
la tasa de inflacion que se utiliza en las proyecciones, i) reduccion en la tasa de crecimiento nominal
de los salarios que se usa en las proyecciones, iii) aumento de la tasa real de rendimiento de las
inversiones que se usa en las proyecciones, iv) reduccion en la planilla de pensiones en curso de pago
debido al aumento de las exclusiones por fallecimiento y menos pensiones nuevas en caso de vejez
debido ala reforma de IVM de 2024; v) reduccién en las tasas de rendimiento de las curvas soberanas,
vi) reduccién en los gastos financieros, vii) redondeo de las edades de activos y pensionados al entero
mas cercano, viii) aumento de la cantidad de nuevas generaciones de activos en las proyecciones, ix)
el uso de un modelo individual de calculo.

En la tabla siguiente se presentan los principales resultados del Escenario Base del presente estudio
actuarial, comparados con los resultados del Escenario Base del estudio del afio anterior:

Escenario Indicador Estudio Actuarial con Estudio Actuarial con
corte al 31/12/2023 corte al 31/12/2024
Grupo abierto Prima media tedrica 14,97% 14,88%
Razoén de solvencia 1,001 1,004
Superavit/(Déficit) (D 415 1772
Afio en el que Reserva =0 No hay No hay
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Escenario Indicador Estudio Actuarial con Estudio Actuarial con
corte al 31/12/2023 corte al 31/12/2024
Grupo cerrado | Prima media tedrica 20,33% 20,19%
Razdn de solvencia 0,873 0,874
Superavit/(Déficit)) (45.555) (46.321)
Afio en el que Reserva =0 2054 2056
Beneficios Razon de solvencia 0,572 0,583
devengados Superavit/(Déficit)) (136.973) (136.423)

Fuente: Elaboracion propia. (1): Montos en millones de colones.

7. Como parte de un andlisis de sensibilidad se valoraron los siguientes escenarios de sensibilidad bajo
los modelos de grupo cerrado, grupo abierto y beneficios devengados:
. . : Escenario 6
. . Escenario 3 | Escenario 4 Escenario 5 :
Marco de . Escenario 1 | Escenario 2 . . ) - cambio en
i Indicador Base o - -riesgode | -riesgode |-cambioenla .
valoracion - pesimista | - optimista . o ., | el beneficio
longevidad | revalorizacién | revalorizacién ;
de viudez
Prima media 14,88% 17,37% 12,50% 15,59% 16,80% 11,51% 13,58%
G Razén de solvencia 1,004 0,915 1,093 0,979 0,939 1,145 1,054
abriift% Superdvit/(Défici™ | 1772 | (42.095 | 32.502 (8.893) (26.933) 52.374 21297
Momento critico 1 No hay 2048 No hay 2057 2047 No hay No hay
Momento critico 2 No hay 2063 No hay 2078 2063 No hay No hay
Prima media 20,19% 24,88% 16,16% 21,36% 23,41% 14,98% 18,05%
G Razdn de solvencia 0,874 0,778 0,970 0,850 0,811 1,000 0,922
ce[fapdoo Superavit/(Déficit) ™ | (46.321) | (95.123) | (9.610) | (56.604) (75.025) 136 (27.241)
Momento critico 1 2043 2034 2051 2041 2034 2053 2046
Momento critico 2 2056 2051 2067 2054 2050 No hay 2061
Beneficios | Razén de solvencia 0,583 0,512 0,655 0,565 0,525 0,659 0,623
devengados | Superavit/(Déficit) ™ | (136.423) | (181.704) (100.298) (146.977) (172.390) (98.679) (115.203)

Fuente: Elaboracién propia.

Como puede observarse, los seis escenarios de sensibilidad tienen un impacto significativo en la
solvencia actuarial del Fondo en comparacion con la solvencia del Escenario Base, en sus tres
modalidades de valuacién: abierto, cerrado y beneficios devengados.

Se determind que, el Fondo mantiene un sistema de informacion del cual se pueden obtener los
datos adecuados para realizar los estudios actuariales, en particular, el médulo actuarial es una
herramienta de centralizacion de la informacion en el cual se eliminan los procesos manuales
mitigando asf los riesgos relacionados con errores en los datos.

Conforme a la informacién suministrada por el Cliente sobre criterio emitido por SUPEN, se determina
que via reglamento no se puede obligar a cotizar a los pensionados. Por lo tanto, se deben considerar
otras alternativas para mejorar la solvencia del Fondo bajo los modelos de grupo cerrado y beneficios
devengados, los cuales llevan tres y dos afios, respectivamente, en niveles de solvencia diferentes al

de apetito.
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4,

Segun la informacién suministrada por el Cliente se logré verificar que se agregd a los datos de las
pensiones de orfandad la variable “Clasificacion”, la cual permite identificar las que son por el riesgo
de orfandad en caso de invalidez, las cuales son vitalicias.

Con los datos de exclusiones de pensiones por fallecimiento de los ultimos cuatro afios se logré
determinar que, en caso de vejez y beneficiarios sobrevivientes, las tablas de mortalidad requieren
de un ajuste hacia la baja de 12% a 20% segun se incluyan o no los casos del afio 2021 afectados por
el COVID 19. En caso de invalidez el ajuste requerido seria de un 9% a un 66% hacia arriba, segin se
excluyan o no los casos de 2021. Al respecto, el Regulador indica que el Actuario no puede modificar
las tablas de mortalidad regulatorias.

recomendaciones de la presente valuacion actuarial son Ias siguientes:

Que los gestores del Fondo valoren posibles reformas al perfil de beneficios y requisitos a fin de
equilibrar los ingresos vy los gastos futuros, para mejorar la solvencia actuarial del fondo bajo los
modelos de grupo cerrado y de beneficios devengados y para afrontar una posible disminucion en el
tamafio de la planilla institucional en el mediano y largo plazo inferior al 80% de la planilla actual, de
cara a los posibles efectos de las nuevas tecnologias y del viraje a la cripto economia, asi como a los
proyectos de ley (actuales y/o futuros) dirigidos a cerrar los planes de pensiones complementarios
como el FGJ-BNCR, dado que la solvencia actuarial en el modelo de grupo abierto esta determinada
de forma importante en los aportes de los futuros trabajadores (solidaridad intergeneracional).

Se recomienda a la Administracion del Cliente que continle con el andlisis de estrategias de reduccion
del déficit actuarial del Fondo, procurando reducir el pasivo actuarial asociado con las pensiones en
curso de pago. Dado que, las pensiones en curso de pago no efectdan aportes al Fondo, se podria
analizar disminuir las tasas de revalorizacion de las pensiones, asi como posibles mejoras en los
rendimientos de las inversiones y disminucion de la temporalidad de las pensiones en caso de viudez,
entre otras, que combinadas mejoren la solvencia actuarial en las modalidades de grupo cerrado y
de beneficios devengados. Esto esimportante para alcanzar el nivel de riesgo de solvencia de apetito
con ambas metodologias, dado que el Articulo 12 del Reglamento Actuarial requiere que se
establezca un plan de recuperacion si no se logra este nivel durante cinco afios consecutivos y el FGJ-
BN tiene tres afios consecutivos de ubicarse en niveles diferentes a apetito bajo grupo cerradoy dos
afios consecutivos en el modelo de beneficios devengados.

Considerando la dependencia intergeneracional existente en el Fondo, se recomienda analizar la
posibilidad de establecer una politica que permita evaluar y monitorear a través del tiempo, los niveles
de solvencia del Fondo, para cada una de las poblaciones por separado.

Valorar una mayor diversificacion de la cartera de inversiones de tal forma que se reduzca la alta
concentracion en titulos de Gobierno. En todo caso, se fijaria como meta una rentabilidad no menor
a la hipdtesis utilizada en los estudios actuariales, no obstante que dicha meta debe considerar, para
su calculo, al menos, los Ultimos 10 afios, para eliminar distorsiones coyunturales de corto plazo.
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5. Para contribuir y eventualmente mejorar el equilibrio actuarial del Fondo en el mediano y largo plazo,
se recomienda que la Administraciéon del Fondo mantenga en el portafolio de inversiones una
estrategia que genere al menos un 5,60% de rendimiento real anual antes de impuestos y sin
valoracién a precios de mercado, promoviendo el manejo adecuado de riesgos y el cumplimiento de
las metas financieras.

6. Se recomienda a la Administracion del Cliente mantener los esfuerzos que ha venido realizando en
temas de gestion de datos que le han permitido al Fondo contar con informacion histérica y actual,
suficiente y adecuada para la elaboracién de los estudios actuariales.

Es Opinidn del Actuario que la informacion suministrada para elaborar el presente estudio es suficiente
para obtener las bases necesarias y que la metodologia utilizada cumple con los estandares técnicos y
reglamentarios que rigen la materia en valuaciéon de planes de pensiones. Asimismo, se cumple con el
objetivo general de medir la solvencia actuarial del Fondo y se proveen recomendaciones que sirven de
sustento en la toma de decisiones.
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3. Contexto econdmico nacional

3.1. indice de Actividad Econémica

La actividad econémica, medida por la variacién del Indice Mensual de Actividad Econémica, muestra una
decaida desde el 2015, alcanzando una tasa de variacion anual promedio de -5,8% en el 2020, la mas baja
observada en los Ultimos 20 afios. Para el aflo 2021 se observd una recuperacion ya que se alcanzo una
variacion anual promedio de 8,6%, mientras que en 2024 el valor medio se ubicé en 4,0%.

Grafico N° 1: Tasa de variacion anual promedio del IMAE 2000-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR. Afio 2024 es el promedio de enero a octubre.

3.2. Inflacién

La tasa de inflacién, medida por medio del indice de Precios al Consumidor, presentd importantes
reducciones a partir del afio 2008 y del afio 2014. En el perfodo 2001-2008 rondé en un promedio anual
de 11,48%; mientras que en 2009-2024 se redujo a un promedio anual de 2,82%.

Por otra parte, el 2022 se caracterizd por ser un afio de una inflacion elevada en gran parte del afio,
siendo que la inflacion interanual del mes de agosto fue de 12,3% y se redujo a 7,88% en diciembre de
2022. En el affo 2023 la inflacion anual fue de -1,77% y en 2024 aumentd a 0,84%. En el periodo
comprendido entre el 2001 y el 2024, la tasa promedio de inflacion anual es 5,71%; sin embargo,
considerando perfodos mas cortos esta tiene un comportamiento decreciente.

Si se considera la estimacion de inflacion de 3,0% del BCCR para el afio 2025 y se agrega también para el
afio 2026, se obtiene, junto con los datos de 2012 a 2024, un promedio anual de inflacién de 2,44%.
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Tabla N° 1: Variacién del IPC 2001-2024 y proyeccién

Afio Inflacién
2001 10,96%
2002 9,68%
2003 9,87%
2004 13,13%
2005 14,07%
2006 9,43%
2007 10,81%
2008 13,90%
2009 4,05%
2010 5,82%
2011 4,74%
2012 4,55%
2013 3,68%
2014 5,13%
2015 -0,81%
2016 0,77%
2017 2,57%
2018 2,03%
2019 1,52%
2020 0,89%
2021 3,30%
2022 7,88%
2023 -1,77%
2024 0,84%
2025 3,00%
2026 3,00%
Promedio 2001-2024 571%
Promedio 2001-2008 11,48%
Promedio 2009-2024 2,82%
Promedio 2015-2024 1,72%
Promedio 2012-2026 2,44%

Fuente: Elaboracién propia a partir de informacién del BCCR.
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Grafico N° 2: Tasa de variacion anual del IPC 2001-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.

3.3. Tasas de interés

Las tasas de interés del mercado, medidas a partir de la Tasa Basica Pasiva han venido en proceso de
reduccién, en alguna medida influenciadas por la baja en la tasa de inflacion. En el periodo 2000-2024 se
visualizan tres periodos: en 2000-2006 vemos una TBP promedio de 15,4%; en 2007-2015 la TBP
promedio fue 8,0% y en 2016-2024 un 4,94%. La siguiente grafica muestra el comportamiento de la TBP
en los Ultimos 25 afios.

Grafico N° 3: Tasa Basica Pasiva 2000-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
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Si comparamos la TBP con la tasa de inflacion observamos que las tasas reales de interés también
muestran una tendencia decreciente. La TBP real promedio anual en todo el perfodo 2000-2024 es 3%.

Grafico N° 4: Tasas TBP, IPC y TBP Real 2000-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.

En cuanto a las tasas de interés en dolares, medidas con la Tasa PRIME, observamos reducciones y
aumentos en varios periodos. En el afio 2012 llegd a sus valores mas bajos cercanos a un 2,3%, luego
crecid hasta un 5,3% en 2019, bajé a 3,3% en 2021 y crecié hasta un 8,3% en 2024,

Gréfico N° 5: Tasa PRIME 2000-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
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Para la inversion de las reservas del Fondo bajo el modelo de continuidad del negocio es importante
analizar la evolucion de las tasas de interés de los titulos del Gobierno, para lo cual se pueden utilizar las
curvas soberanas que publica semanalmente el BCCR, las cuales se muestran en el cuadro siguiente para
el perfodo 2014-2024, o bien las que publica BN Valores que se indican mas abajo. En promedio las tasas
de rendimiento varian desde un 3,11% al menor plazo de un dia, hasta un 9,59% en el plazo de 15 afios.

Tabla N° 2: Curvas soberanas promedio 2014-2024

Plazo en afios

Afio 0,003 | 0,083 | 0,250| 0,500| 0,750 | 1,000 | 2,000 | 3,000| 5000| 7,000| 10,000 | 15,000

2014 14,25% [ 4,58% | 512% |572% |6,17% | 6,52% | 7,47% | 8,16% [ 9,13% | 9,71%|10,21% | 10,71%

2015 12,64%[3,11% |3,85% |4,65% |521% | 563% | 669% |741% |844%| 9,08%| 963%|10,37%

2016 |0,76% | 1,25% | 2,07% | 3,00% | 3,67% | 4,18% | 535% | 6,05% | 7,04% | 7,72%| 833%| 9,19%

2017 |12,61%|3,14% |3,93% | 4,63% |548% |597% | 7,04% | 7,54% | 8,11%| 850%| 889%| 9,76%

2018 |4,01% |582% |6,78% |7,27% |7,54% | 7,77% | 8,47% | 8,95% | 9,52% | 9,79% | 9,93%|11,73%

2019 |3,42%|4,61% | 564% |6,34% | 6,73% | 7,03% | 7,95% | 8,62% | 9,53% | 10,10% | 10,63% | 12,19%

2020 10,31%[1,34% | 2,05% | 2,64% |3,14% | 3,63% | 531% |647% | 7,78% | 841%| 884%| 9,50%

2021 10,78%(0,90% [ 1,16% | 1,53% | 1,90% | 2,25% | 3,53% | 4,60% | 6,17% | 7,16%| 795%| 8,82%

2022 |522%|502% |4,88% |4,92% | 506% | 523% | 589% |643% | 7,19% | 7,64%| 800%| 837%

2023 |16,51% | 6,55% | 6,64% | 6,76% | 6,86% | 6,97% | 7,30% | 7,54% | 7,84% | 8,00%| 8,13%| 8,25%

2024 |3,67%|3,74% | 3,88% | 4,07% | 4,25% | 4,42% | 4,96% | 536% | 588% | 617%| 640% | 6,64%

Media |3,11% | 3,64% | 4,18% | 4,70% | 5,09% | 5,42% | 6,36% | 7,01% | 7,88% | 839%| 881%| 9,59%

Fuente: Elaborado con datos del BCCR. Datos a 15 afios plazo son estimados.

Bajo el modelo de beneficios devengados es importante ver el cambio puntual de dichas tasas, desde el
31/12/2023 hasta el 31/12/2024, para lo cual se presentan las curvas soberanas observadas en esas
fechas. En ellas se aprecia una importante reduccién de las tasas de interés de 1,1 p.p. en promedio.

Grafico N° 6: Curvas soberanas al 31/12/2023 y 31/12/2024

8,00%
2 7100% ............ @ e P ccecsessssenssssssssenasavesessseest [ )
S e @ oot .
5 o ® @-reerer e @vvneeernneernnansnnnasnnnees
$ 6,00% ot —
o 0% .-
*
§ 5,000 O _—
O 4,00% .,o"
3,00%
0 2 4 6 8 10 12 14 16
Plazo en afios
® Curvaal31/12/23 ® Curvaal31/12/24
""""" Polinémica (Curva al 31/12/23) -+-+--+-- Polinémica (Curva al 31/12/24)

Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
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3.4. Producto Interno Bruto

El crecimiento de la economia, medido con el Producto Interno Bruto (PIB), muestra una desaceleracion
la cual se ha mantenido desde el 2008. En el periodo 2000-2024 la tasa promedio de variacion del PIB fue
de 10,6%, con una tasa real de variacién promedio de 4,5%. En el 2024 el crecimiento nominal del PIB fue
4,21% y 3,34% la real, o cual muestra una reduccién en comparacion con el crecimiento de los tres afios
anteriores, luego de la caida del PIB del afio 2020 debido a la pandemia del Covid-19.

Grafico N° 7: PIB y tasa de variacion 2000-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR. Los datos del PIB estdn en millones de colones.

3.5. Tipo de cambio

El tipo de cambio del coldn en relacion con el ddlar se rigié desde el 17 de octubre de 2006 y hasta el 1
de febrero de 2015 por un sistema de bandas controladas por el BCCR para mantener su estabilidad. A
partir del 2 de febrero de 2015 dicha variable se rige por el sistema de flotacién administrada, donde “la
tendencia del tipo de cambio estaria basicamente determinada por la oferta y demanda de divisas, pero
el banco intervendria con el propdésito de moderar la volatilidad de este macro precio”.

Observamos como a partir del afio 2007 el crecimiento del tipo de cambio se desacelerd, alcanzando un
valor de CRC563 por ddlar en 2009, luego se redujo hasta CRC494 por ddlar en 2013, para continuar con
la tendencia creciente en los siguientes afios hasta el afio 2021, donde alcanzé un valor de CRC635. En
los afios 2022 y 2024 el tipo de cambio decrecid, alcanzando un valor promedio de CRC503 en diciembre
de 2024, similar a los valores observados en 2010y 2011.

1 Tomado del articulo “El BCCR y el mercado cambiario”, San José, 20 de junio de 2016, Eduardo Prado Zufiga,
Gerente del BCCR en “Discursos y Presentaciones (bccr.fi.cr)”
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Grafico N° 8: Tipo de cambio colén-délar y Reservas monetarias del BCCR 2000-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: El tipo de cambio es el promedio del mes de diciembre de cada afio.

En el grafico anterior también se muestran las reservas monetarias del BCCR, cuyo nivel impacta el tipo
de cambio. Se observa como en los afios 2013, 2015, 2019, 2023 y 2024 las reservas monetarias tuvieron
importantes aumentos. En los afios 2020 y 2021 los niveles disminuyeron lo que se asocia con tipos de
cambio mas elevados para posteriormente incrementarse nuevamente, aumentando un 55% en 2023y
6,5% en 2024, lo cual podria explicar una buena parte de la reduccién del tipo de cambio observado en
esos afios; el coeficiente de correlacidon de ambas variables durante el periodo 2000-2024 es 0,58.

3.6. Poblacién Econémicamente Activa

La Poblacién Econdmicamente Activa tuvo un importante aumento en el afio 2018 y a partir de ese afio
el promedio de la PEA ha rondado los 2,42 millones de personas. El crecimiento promedio anual de la
PEA en el perfodo 2011-2024 fue de 0,65%; en 2024 se observa un decrecimiento de 0,65%.

Por otra parte, la Poblacién Econémicamente Activa Ocupada (PEAO) ha tenido un comportamiento
bastante similar al de la PEA, no obstante, a partir del 2018 la PEAO ha tenido un menor aumento que la
PEA; es decir, aument¢ el desempleo. El crecimiento promedio anual de la PEAO en el periodo 2011-2024
fue de 0,82%; en 2024 se observa un crecimiento de 0,2%.
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Grafico N° 9: PEA y tasa de variacion 2010-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del 2024 estdn actualizados al final del tercer trimestre del 2024.
Gréfico N° 10: PEAO y tasa de variacion 2010-2024
2.250.000 10,00%
2.200.000
2.150.000 5,00%
2.100.000 5
‘S
2.050.000 000% &
Q 2.000.000 ©
< >
& 1.950.000 ., 2
1.900.000 ->00% ©
1.850.000 AL
1.800.000 -10,00%
1.750.000
1.700.000 -15,00%
O — N M < 1 O ™~ 00 OO0 O «— N N <t
ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ N NN
O O O O O O O O O o o o o o o
N AN AN AN AN AN AN NN o

B PEAQ  ===Tasa de variacion

Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del 2024 estdn actualizados al final del tercer trimestre del 2024.

La tasa de desempleo abierto promedio, en los Ultimos 15 afios, corresponde a 10,7%, su valor minimo
en dicho periodo fue 7,3% en 2024 y su valor maximo fue 20% en 2020, influenciado por la pandemia del
COVID-19, no obstante, ya la tasa habia sufrido un incremento importante en 2018.
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Grafico N° 11: Desempleados y tasa de desempleo abierto 2010-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR

3.7. Déficit del gobierno

El déficit del gobierno a diciembre de cada afio muestra una tendencia de aumento desde el 2009 hasta
2020 donde llegd hasta un 7,96% del PIB afectado por la pandemia y como este déficit se financia por
medio de endeudamiento interno y externo, se ejerce presion sobre las tasas de interés. Luego se redujo
hasta 2,5% del PIB en 2022 y crecié hasta 3,3% del PIB en 2023. A mayo de 2024 el déficit acumulado fue
1,3% sobre el PIB.

Gréfico N° 12: Déficit del Sector Publico como porcentaje del PIB 2006-2024
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR?. Datos a diciembre de cada afio, excepto 2024 que son a mayo.

2 https://gee.bccr.fi.cr/indicadoreseconomicos/Cuadros/frmVerCatCuadro.aspx?idioma=1&CodCuadro=%201179
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3.8. Expectativas del Banco Central

Las principales expectativas del BCCR, contenidas en el Informe de Politica Monetaria con corte al 29 de
octubre de 2024, son las siguientes:

1. Lametadeinflacion de mediano plazo se mantiene en 3% con una tolerancia de + 1 punto porcentual,
no obstante, en los Ultimos dos afios los valores observados han estado por debajo del piso inferior;
para el afio 2025 se espera que la inflacion se ubique dentro del rango inferior de la meta inflacionaria.

2. Crecimiento de la economia de 4,9% para 2025.
3. El déficit financiero del Gobierno Central se estima en 3,2% sobre el PIB para 2025.

4. Se espera que la regla fiscal siga aplicandose hasta el afio 2026, pues la deuda sobre el PIB se
mantendria por encima del 60%.

5. Los riesgos al alza en las proyecciones del BCCR apuntan hacia los conflictos geopoliticos actuales y
a condiciones climaticas extremas.
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4. Contexto demografico nacional

El crecimiento de la poblacion nacional acompafiado de un buen desempefio de la economia y una
estrategia de mercadeo en el Banco, podrian favorecer una mayor demanda de servicios, aumentando la
planilla'y, por ende, los ingresos del Fondo. Sin embargo, por otro lado, hay que tomar en cuenta que la
automatizacion de los procesos, las facilidades que generan las nuevas tecnologias, la descentralizacion
de la economia y las nuevas cripto-economias, podrian generar un cambio en la demanda de servicios
personales que podria acelerar la disminucion de la planilla del BNCR.

La evolucion de la esperanza de vida a nivel nacional tiene un impacto mas directo sobre los gastos que
se estiman para el Fondo, pues aumenta el monto del pasivo por pago de beneficios. Por estas razones,
es importante analizar las variables nacionales relacionadas con la poblacion.

4.1. Poblacién nacional

En el periodo 2012-2024 la tasa de crecimiento anual compuesta de la poblacion nacional fue de 1,12%,
no obstante, la tasa de incremento anual ha disminuido de forma consistente durante los Ultimos 10 afios
y, de acuerdo con las proyecciones poblacionales del INEC, se espera que el crecimiento de la poblacion
continte disminuyendo hasta alcanzar una tasa anual de crecimiento de solo 0,2% en el 2050.

Grafico N° 13: Poblacién total 2012-2050
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Fuente: Elaborado con datos del INEC.

De acuerdo con estadisticas del INEC, al finalizar el 2024, la poblacién de personas mayores de 60 afios
de edad equivale a un 15,24% de la poblacidn total lo que corresponde a 809.318 personas. Segun las
proyecciones poblacionales, se espera que para el 2050 esta proporcion llegue al 27,6%, es decir,
aproximadamente 1,7 millones de personas mayores de 60 afios de edad.
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4.2. Esperanza de vida

En esta seccidn se incluye la esperanza de vida que se obtiene a partir de la tabla de mortalidad SP-2015
publicada por la SUPEN, calculada para personas al nacery a los 70 afios, como referente. Tal y como se
aprecia en los siguientes graficos, la esperanza de vida ha venido creciendo y se espera que continue
incrementandose. Para el 2024 |a esperanza de vida al nacer, de acuerdo con las tablas de vida de SUPEN
es de 86,8 afios para los hombres y 92,0 afios para las mujeres. A la edad de 70 afios estos valores son
16,8 afios y 19,2 afios, respectivamente.

Grafico N° 14: Esperanza de vida al nacer por quinquenios 2000-2035
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Fuente: Elaborado a partir de la tabla de mortalidad SP-2015 de la SUPEN.

Gréfico N° 15: Esperanza de vida a la edad de 70 afios por quinquenios 2000-2035
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Fuente: Elaborado a partir de la tabla de mortalidad SP-2015 de la SUPEN.
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5. Analisis de la situacion actual del Fondo

5.1. Marco legal

El marco normativo que rige al Fondo se establece en el Articulo 55 de la Ley Organica del Sistema
Bancario Nacional N°1644 y en el Reglamento del Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados
del Banco Nacional de Costa Rica vigente en la fecha de corte de este estudio actuarial.

La siguiente tabla muestra las principales caracteristicas que son de especial interés para los efectos del

presente estudio.

Tabla N° 3: Perfil de beneficios y requisitos del Fondo
(Vigente al 31/12/2024)

Rubro Resumen Articulo
Administracién | Un Organo de Direccién con representacién del Banco, de los trabajadores, de los | Art. 30
pensionados y dos miembros independientes.
Tipo de De Tipo 3 (establecido mediante el Articulo 55 de la Ley Organica del Sistema Bancario | Arts. 3, 4
régimen Nacional como un plan complementario al régimen de pension basico), de afiliacion
obligatoria y automatica, beneficio definido, capitalizacién colectiva y prima media
nivelada
Cobertura Todos los empleados del Banco Nacional de Costa Rica Art. 4
Financiamiento a) Aportes: BNCR como patrono aporta un 10% y el trabajador un 5%, para un | Arts. 6 y
aporte total del 15% sobre los salarios de los trabajadores, desde julio de 2022. | 8
b) Los rendimientos de las reservas para pensiones en curso de pago y reservas
para beneficios en formacion.
Gastos de De los rendimientos mensuales que generen la Reserva en Formacion, se liquidaran | Art. 8.b
administracion | los costos de operacion del Fondo.
Contingencias | Invalidez, jubilacion y muerte (viudez, orfandad y ascendencia) y beneficio de | Arts. 10,
cubiertas separacion. 15, 16,
18y 26.
Requisitos Al'menos 20 afios cotizados al Fondo y ser declarado incapacitado por la CCSS para los | Arts. 18
para pension efectos del IVM y otro régimen sustituto.
por invalidez
Requisitos Haber adquirido el derecho de jubilacién por el IVM u otro régimen sustituto con al | Arts. 11
para pension menos 20 afios cotizados al Fondo. El Articulo 20 corresponde a un transitorio que | y Art. 20
por jubilacion beneficia a un grupo (cerrado) de trabajadores que, al 24 de abril del afio 2003, haya
cotizado al menos 10 afios y no alcance los 20 afios de servicio cotizado al fondo,
tendra derecho a jubilarse con base en lo normado en los articulos 13y 14 de este
Reglamento cuando alcance la edad minima indicada adelante y 30 afios de servicio
cotizados.
Requisitos En caso de muerte del cotizante que ingreso al Fondo antes del 18 de febrero del 2000, | Art. 15
para pension y tenga mas de 20 afios continuos de cotizacidn, se aplicara lo estipulado en el registro
por muerte de beneficiarios.
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Rubro Resumen Articulo
En el caso del cotizante que ingresd con posterioridad al 18 de febrero del afio 2000 y
tenga menos de 20 afios de cotizar al Fondo, los Fondos acumulados en su cuenta
individual deberan trasladarse a su cuenta individual del ROP.
En el caso del cotizante que ingres¢ a cotizar con posterioridad al 18 de febrero del
afio 2000y tenga mas de 20 afios de cotizar al Fondo, procede otorgar el beneficio de
pension por sucesion.
Requisitos Coényuge o conviviente en unién de hecho reconocida por el Juzgado de Familia. Art. 16
para pension
por viudez
Requisitos Los hijos menores de edad, o entre 18 y 25 afios que sean solteros, estudien y no | Art. 16
para pension | laboren y/o hijos mayores de edad que fueron declarados incapacitados fisica o
por orfandad mentalmente antes de la muerte del causante, siempre que dicho derecho sea
reconocido por el Régimen del Primer Pilar, al cual cotizaba o recibia beneficio el
fallecido.
Requisitos En caso de no existir cényuge o conviviente, hijos menores de edad o entre 18 y 25 | Art. 16
para pension afios que sean solteros, estudien y no labores y/o mayores de edad que fueron
por declarados incapacitados fisica 0 mentalmente antes de la muerte del causante que le
ascendencia sobrevivan al fallecido, tendran derecho al beneficio los padres del causante, siempre
gue vivan en estado de dependencia total del cotizante, el jubilado o el pensionado por
invalidez, y reciban el beneficio por este mismo motivo por parte del Régimen del
Primer Pilar, para el cual cotizaba el fallecido.
Salario El salario de referencia es igual al promedio aritmético del valor actual de los salarios | Art. 13
promedio de cotizados, en los Ultimos 25 afios o el equivalente a los afios cotizados en los casos de
referencia invalidez o muerte. La tasa de actualizacién comprende la inflacién desde el mes que
(SPR) corresponde el pago del salario hasta la fecha en que se hace el respectivo calculo de
la pension.
Formula de 25% del SPR por los primeros 20 afios cotizados y una mejora de 0,125% del SPR por | Arts. 14
calculo cada mes en exceso de 20 afios. y 18
pension de
invalidez El cotizante que sea declarado invalido sin haber alcanzado los 20 afios de cotizar y
haya ingresado después del 18 de febrero del 2000, los recursos de su cuenta
individual seran trasladados a la operadora de pensiones de su eleccién.
Formula de 25% del SPR por los primeros 20 afios cotizados y una mejora de 0,125% del SPR por | Art. 14
calculo cada mes en exceso de 20 afios. En adicién una mejora de 0,125% por cada mes de
pension de postergacion.
jubilaciéon
Beneficio de Los empleados que dejaren de prestar sus servicios al Banco, por renuncia, despido, | Art. 26
separacion pension o jubilacion bajo el régimen del primer pilar, antes de haber adquirido el

derecho a una jubilaciéon con el FGJ-BN (20 afios de cotizacion al FGJ-BN) y que hayan
ingresado a cotizar antes del 18 de febrero del afio 2000, podran retirar la totalidad de
los fondos a su haber en la cuenta individualizada. En el caso de los integrantes que
ingresaron después de la fecha indicada, si dejaren de prestar sus servicios al Banco,
por renuncia o despido, pension o jubilacion bajo el régimen del primer pilar, antes de
haber adquirido el derecho a una jubilacion con el FGJ-BN (20 afios de cotizacion al
FGJ-BN) los recursos de su cuenta individual seran trasladados a la operadora de
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Rubro

Resumen

Articulo

pensiones de su eleccion, como lo establece la Ley de Proteccion al Trabajador. El retiro
o traslado de los fondos del cotizante, dara por cancelados todos los demas beneficios
que pudieren derivar de la aplicacién de este Reglamento. En caso de que se realice
algiin proceso de movilidad laboral en el que se liquide el FGJ-BN y se recontrate al
colaborador en la institucién, una vez finalizada nuevamente la relacién laboral, los
nuevos aportes se trasladaran al ROP y no aplica el articulo 27 del Reglamento.

Topes minimos
y maximos

La pension de los cotizantes directos, no podra ser inferior al monto de la pension
minima establecido por el Organo de Direccién del Fondo de conformidad con el
estudio técnico correspondiente, excepto en los casos de las pensiones que son
prorrateadas entre varios beneficiarios, por orfandad y exconyuges titular de una
pension alimentaria. EIl monto maximo inicial de la pension al 31/12/2024 es de
(4.778.152 y el de la pensién minima ¢142.160 (ambos ajustables al 100% de la
inflacion anual, en caso de que la inflacion sea positiva).

Art. 21

Revalorizacién
de los montos
de las
pensiones

La revaloracion de los montos de las pensiones en curso de pago sera revisada
mediante informe técnico actuarial semestralmente en los meses de enero y julio,
tomando en consideracion el indice de inflacidon del semestre anterior vy la situacion
financiera del Fondo, de acuerdo con el porcentaje que apruebe el Organo de
Direccion. Todos los cotizantes que se jubilen con la tasa de reemplazo del Articulo 14,
recibiran como ajuste el 100% de la inflacion del semestre anterior. Se incluyen en
este grupo a los pensionados que en la base de datos se indica Articulo 14 o Articulo
18; también a los que indican Articulo 19 o 20, pero con el Reglamento de 2016, 2020
0 2022. Al resto de pensionados histéricamente se les realiza un ajuste del 25% de la
tasa de inflacién del semestre anterior, con base en recomendacién del estudio
actuarial, ya que ellos se pensionaron con condiciones mas favorables.

Art. 22

Formula de
calculo
pensioén por
muerte

Proporcional al beneficio que hubiera recibido el asegurado directo. Si es solamente
conyuge o compafiera es un 50%. En caso de conyuge y un hijo: 35% y 15%
respectivamente. Sies cényuge y mas de un hijo: 30% y 20% entre los hijos. Sélo hijos:
50% distribuidos entre los hijos y finalmente si hay solamente padres: 50% entre ellos.
En todo caso, se tiene que el beneficio es un 50% del beneficio que le hubiera
correspondido al asegurado directo.

Art. 17

Beneficios
adicionales

Las pensiones otorgadas, se pagaran en cuotas quincenales naturales vencidas,
realizando el depdsito correspondiente el dia 15y 30 de cada mes o en su defecto, el
ultimo dfa habil de cada quincena, excepto en el mes de diciembre que el dia 15 (o el
ultimo dia habil de la quincena) se depositara lo correspondiente al mes completo.
Ademas, se pagara en el mes de diciembre de cada afio el aguinaldo.

Art. 23

Fuente: Reglamento publicado en La Gaceta No 132, Alcance N° 142 del 12/07/2022 y andlisis propio.

En el caso de retiro anticipado en el IVM, la CCSS le cobra al trabajador el costo del anticipo; sin embargo,
el FGJ-BN no le realiza ninglin cobro al trabajador.
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5.2. Situacién demografica

5.2.1. Activos cotizantes

Al 31 de diciembre de 2024 hay un total de 5.516 trabajadores activos del Banco Nacional de Costa Rica,
cuya distribucion por sexo es la siguiente: 2.922 mujeres (53%) y 2.594 hombres (47%). De los datos
suministrados, el 82% corresponde a trabajadores en propiedad vy el restante 18% son trabajadores
ocasionales. El salario medio del grupo de trabajadores bajo el régimen de salario de mercado es
aproximadamente un 9,1% menor respecto del salario medio mensual del grupo de trabajadores bajo el
régimen de pluses. En los Anexos se muestra el salario medio mensual por edad simple, segln sexo y
régimen salarial.

La edad promedio del grupo de afiliados activos es de 39 afios, en tanto, la antigiedad media se ubica en
11,2 afios. La siguiente grafica muestra una distribucion de la poblacion por grupos de edad y en los
anexos se presenta una tabla con una distribucién por edad simple segln sexo.

Gréfico N° 16: Distribucion de la poblacion activa por grupos de edad
(A diciembre 2024)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la planilla de diciembre 2024

La siguiente tabla muestra una distribucion por régimen salarial:

Tabla N° 4: Distribucion de la poblacion de activos y su salario medio,
por régimen salarial y segiin sexo (Al 31/12/2024)

el sl Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio
Base + Pluses 615 1.394.266 618 1.208.303 1.233 1.301.058
Salario de mercado 1.979 1.348.209 2.304 1.040.645 4,283 1.182.758
Total 2.594 1.359.129 2.922 1.076.104 5.516 1.209.202

Fuente: Elaboracion propia a partir de la planilla de diciembre 2024
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De lo anterior se concluye que alrededor de 7,7 de cada 10 trabajadores del BNCR se encuentran dentro
del régimen de salario de mercado.

Al 31 de diciembre de 2024 el salario promedio mensual global de los trabajadores activos es de
CRC1.209.202, siendo que el salario medio de los hombres es un 26,3% mayor que el salario medio del
grupo de las mujeres. Esimportante anotar que esa cifra se calcula a partir de la planilla de diciembre de
2024 y no considera el salario escolar ni los distintos movimientos (al alza o a la baja) que puedan tener
los salarios a lo largo del afio 2024. Para los efectos propiamente de las proyecciones, se parte de un
salario promedio por edad y sexo que si considera tales aspectos, es decir, se parte de un valor que se
considera mas robusto y representativo de la realidad del Fondo para los efectos de las proyecciones
futuras y valoracion de la solvencia actuarial. Este salario promedio utilizado en las proyecciones es un
18% superior al salario promedio de diciembre de 2024, lo que significa el equivalente a 2,16 salarios
adicionales pagados por afio (salario escolar y otros pluses, como horas extra, bonificaciones, etc.). En los
anexos se presentan, tanto la planilla con los salarios de diciembre de 2024 como la planilla con los
salarios utilizados en las proyecciones.

En el presente estudio se utilizan edades redondeadas al entero mas préximo en lugar de la edad entera,
por considerar que asf se muestran los resultados de una manera mas precisa; tanto en las estadisticas
como en las proyecciones de trabajadores activos y pensionados.

Dado que el Reglamento vigente estipula una diferenciacion entre aquellos trabajadores que ya han
alcanzado al menos 20 afios cotizados, segln se observa del Resumen del perfil de beneficios y requisitos,
resulta de interés conocer la poblaciéon en dos grandes grupos: aquellos que a la fecha de corte del
estudio no han alcanzado los 20 afios de antigledad y los que ya han superado dicha antigliedad. El
84,0% de la poblacién no alcanza los 20 afios de pertenencia al Fondo, lo cual es un dato de particular
interés al momento de establecer el juego de hipdtesis actuariales en el esquema de valoracién actuarial
bajo beneficios devengados.

5.2.2. Pensionados en curso de pago

La segunda poblacion de interés es la poblacién de beneficiarios en curso de pago al 31 de diciembre de
2024 de la cual interesa su distribuciéon por edad, sexo, riesgo, asi como el monto del beneficio medio
mensual. En general, el Unico riesgo que enfrentan los integrantes de ese grupo es la muerte, excepto en
el caso de los huérfanos que también salen del grupo una vez que cumplan la mayoria de edad o bien,
alcanzados los 18 afios y dejen de estudiar, segln esta establecido en el Reglamento.

La siguiente tabla muestra una distribucion de los 1.638 beneficiarios en curso de pago al 31 de diciembre
de 2024, asi como la pension promedio mensual y edad promedio, por riesgo y seglin sexo.
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Tabla N° 5: Distribucién de la poblacién de pensionados y pension promedio
(por riesgo, segun sexo al 31/12/2024)

Hombres Mujeres Ambos sexos
- Cantidad ptgrr:;%?o pr(E ri]ae(jzlio Cantidad pprirr]nsei:(;ri]o pr(E r?]ae(:zlio Cantidad pprce)rr::;i]o pr(E riae(jzlio
Invalidez 96 375.057 71,8 21 310.640 63,1 117 363.490 70,2
Orfandad 8 214.805 32,6 1M 175.063 23,0 19 191.796 271
Progenitor - - - 4 246.079 91,0 4 246.079 91,0
Vejez 1.011 1.051.498 71,3 137 1.009.938 67,0 1.148 | 1.046.538 70,8
Viudez 6 313.088 62,3 344 350.153 76,3 350 349.518 76,0
Total 1.121 983.645 71,0 517 518.854 72,2 1.638 836.944 71,4

Fuente: Elaboracidn propia con base en la planilla de diciembre 2024

Se tiene que el 70,1% de los pensionados corresponden al riesgo de jubilacién, seguido de un 22,8% que
cubre el riesgo de muertey el restante 7,1% al riesgo de invalidez. Se observa, por ejemplo, que el monto
de la pension media mensual por vejez de los hombres resulta ser 4,17% mayor que el de las mujeres. El
grupo de jubilados en curso de pago tiene una edad promedio de 67 afios en el caso de las mujeres y de
71,3 en el caso de los hombres.

En el establecimiento de las bases biométricas que actlan en la proyeccion demografica es importante
considerar la experiencia propia del Fondo. En ese sentido, la siguiente tabla muestra las pensiones
nuevas otorgadas en el quinquenio 2018-2024, segln riesgo, donde destaca la reducciéon de las
pensiones nuevas de vejez debido a la reforma de IVM con vigencia en enero de 2024.

Tabla N° 6: Cantidad de pensiones nuevas otorgadas durante el periodo 2018-2024

Afio Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total
2018 63 1 18 1 83
2019 46 2 18 0 66
2020 46 3 23 2 74
2021 32 2 25 2 61
2022 42 1 20 0 63
2023 57 1 16 2 76
2024 10 0 15 0 25
Total 296 10 135 7 448
Promedio 423 14 19,3 1,0 64,0

Fuente: Elaboracion propia con base en datos suministrados por el Cliente.

Un punto importante para tomar en cuenta es que se tiene una politica de revalorizacion de los montos
de las pensiones dependiendo del articulo aplicado para acceder al beneficio. Si la tasa de reemplazo del
pensionado se calculé por medio de la aplicacion del Articulo 14 o del Articulo 18, o bien, si se pensiono
por aplicacion del Articulo 19 o del Articulo 20 del Reglamento vigente al 2016, 2020 0 2022, entonces se
acoge a la politica de revalorizacion de los montos de las pensiones de un 100% de la inflacion; caso
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contrario la revalorizacion depende de las recomendaciones del estudio actuarial, asi como de la situacion
financiera del Fondo. Las siguientes tablas muestran como se distribuye la poblacién de pensionados en
curso de pago al 31 de diciembre de 2024 segln la politica de revalorizacién de los montos de las
pensiones:

Tabla N° 7: Pensionados en curso de pago y pension promedio
(por sexo y politica aplicada en la revalorizacion de los montos de las pensiones, al 31/12/2024)

Cantidad de casos

Sexo/Politica Aplicada Vejez Invalidez Viudez Orfandad | Progenitor Total
Masculino 1.011 96 6 8 0 1.121
Segln estudio actuarial 798 79 3 4 0 884
Revalorizacion al 100% 213 17 3 4 0 237
Femenino 137 21 344 11 4 517
Segln estudio actuarial 96 17 319 5 2 439
Revalorizacion al 100% 47 4 25 6 2 78
Total 1.148 117 350 19 4 1.638
Promedio de pensién al 31/12/2024
Sexo/Politica Aplicada Vejez Invalidez Viudez Orfandad | Progenitor Total
Masculino 1.051.498 375.057 313.088 214.805 - 983.645
Segun estudio actuarial 1.044.809 329.099 409.745 97.027 - 974.405
Revalorizacion al 100% 1.076.556 588.592 216.430 332.583 - 1.018.110
Femenino 1.009.938 310.640 350.153 175.063 246.079 518.854
Segun estudio actuarial 1.043.241 304.025 350.596 178.251 266.331 497.912
Revalorizacion al 100% 931.961 338.754 344.505 172.405 225.827 636.720
Total 1.046.538 363.490 349.518 191.796 246.079 836.944

Fuente: Elaboracidn propia con base en la planilla de diciembre 2024.

De la tabla anterior lo mas relevante es que, de la poblacién de pensionados en curso de pago al 31 de
diciembre de 2024, se aplica la politica de revalorizacién de los montos de las pensiones segln estudio
actuarial, al 80,8% del total de pensionados y al restante 19,2% se les revaloriza la totalidad de la inflacion.
Es de esperar que estas proporciones vayan cambiando a través de los afios dado que la poblacion a la
cual se le aplica la revalorizacion segun recomendaciones del estudio actuarial es un grupo cerrado que
se ira extinguiendo con el tiempo.

En los Anexos se muestra una distribucion por edad simple de la poblacién, asi como la pension promedio
para cada uno de los riesgos cubiertos, conforme se utilizan en las proyecciones.

5.3. Situacién financiera

De acuerdo con los Estados Financieros suministrados por el Fondo, la relacion entre el pasivo y los
activos financieros a precios de mercado es estable y se mantiene entre 0,38 y 0,47 para el quinquenio
2018-2024; sin embargo, el 98,6% de dicho pasivo corresponde a la reserva de pensiones en curso de
pago, la cual, como veremos, tiene un déficit actuarial del 66% sobre el pasivo requerido para estas
pensiones bajo beneficios devengados. Por su parte, el flujo de gastos presenta un comportamiento
bastante variable. Se resalta el incremento observado en los gastos a partir de 2022, asociados
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principalmente con las pérdidas por diferencial cambiario debido a la apreciacion del colén con respecto
al ddlar.

Tabla N° 8: Evolucién de los activos, pasivos, ingresos y gastos (cifras en millones de colones)

Afio Activo Pasivo Ingresos Gastos Inﬁgie(s):s Pasivos/Activos Gastos/Ingresos
2018 | 175.104 72.132 15.577 1.033 14.544 0,41 0,07
2019 189.283 74.975 18.320 4121 14.199 0,40 0,22
2020 172.881 81.255 22.455 5.659 16.796 0,47 0,25
2021 188.487 81.415 25.968 6.729 19.239 043 0,26
2022 | 175.700 79.717 33.543 23.559 9.984 0,45 0,70
2023 | 183.461 79.293 33.647 21.508 12.139 043 0,64
2024 191.083 73.163 29.353 17.289 12.065 0,38 0,59

Fuente: Elaboracion propia a partir de los Estados Financieros del Cliente.

El activo total de CRC191.083 millones de 2024 se distribuye como CRC72.814 millones para la reserva
de pensiones en curso de pago, CRC114.172 millones para la provision de beneficios futuros, CRC349
millones de pasivos de corto plazo, CRC 1.307 millones de rendimientos acumulados y CRC2.442 millones
de ajuste por deterioro y valuacion de instrumentos financieros al valor razonable con cambios en otro
resultado integral. La siguiente grafica muestra los ingresos netos para el periodo 2018-2024:

Grafico N° 17: Ingresos netos del Fondo, periodo 2018-2024
(montos en millones de colones)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los Estados Financieros del Fondo.

La cartera total de inversiones del Fondo al 31 de diciembre de 2024, excluyendo las participaciones en
fondos de inversion, asciende en su valor facial a CRC178.097 millones, con un rendimiento anual nominal
global ponderado por el monto facial del 8,05%. El 74% de las colocaciones son en colones y el restante
26% en ddlares. La siguiente tabla muestra la distribuciéon por emisor donde destaca que la mayor
concentracion es en el Gobierno con un 63,45% del total de la cartera:
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Tabla N° 9: Distribucion de la cartera de inversiones por emisor (Al 31 de diciembre 2024)

Emisor Colones Délares (*) Total Total % rend-:—ransi:nc‘lc(e) (%)
BDAVI 1.000.000.000 12.159.840.000 13.159.840.000 7,39% 6,89%
BIMPR 0 759.990.000 759.990.000 0,43% 7,35%
BS) 1.300.000.000 7.093.240.000 8.393.240.000 4,71% 7,46%
CFLUZ 3.109.000.000 0 3.109.000.000 1,75% 7,62%
FIFCO 15.714.000.000 0 15.714.000.000 8,82% 6,90%
G 86.712.835.000 26.286.027.460 112.998.862.460 63,45% 8,25%
ICE 289.000.000 0 289.000.000 0,16% 6,37%
MADAP 10.500.000.000 0 10.500.000.000 5,90% 6,95%
MUCAP 1.000.000.000 0 1.000.000.000 0,56% 6,99%
NACIO 1.116.000.000 0 1.116.000.000 0,63% 8,00%
RECOP 5.557.000.000 0 5.557.000.000 3,12% 10,35%
SCOTI 5.500.000.000 0 5.500.000.000 3,09% 7,25%
Total 131.797.835.000 46.299.097.460 178.096.932.460 | 100,00% 8,05%

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion suministrada por el Fondo.
Nota (*): Los montos en ddlares se encuentran colonizados al 31/12/2024.

Nota (**): Corresponde a la tasa facial ponderada usando valor facial y plazo segtin calculo que se presenta en los anexos.
No incluye fondos de inversion.

El indice de Herfindalh Hirshman (IHH) resulta ser 4,46, por lo que se tiene una posicién de “"Apetito” en

cuanto al riesgo de concentracion.

La siguiente tabla muestra la evolucion de los activos a precios de mercado y sin valoracion, ingresos y
gastos por tipo. Destaca que en el 2020 el monto por liquidacién de cuentas individuales fue de CRC30
mil millones. El monto de intereses tuvo un importante aumento a partir de 2022 en comparacion con
afios previos; sin embargo, se vieron mermados de manera importante por los “Gastos financieros”,
principalmente por la reduccion en el tipo de cambio, aunque en los Ultimos dos afios se tuvo una
ganancia por valoraciéon en lugar de la importante pérdida que hubo en 2022. Gracias a esto se tuvo un
resultado positivo y el activo ya esta por encima del nivel que tenfa en el afio 2019.

Tabla N° 10: Evolucion de los activos totales del Fondo
(en millones de colones)

Rendimiento | Aportes del | Ajuste Gastos Gastos Pagode | Liquidacién Otros Reserva Ajuste por | Pasivos Re::va
Afio de las patronoy por X pensiones | de cuentas | ingresos o | final (Activos | valuacién | de corto ”

: . . .. | financieros | de adm. ; o valuaciéon

inversiones | trabajadores | valuacién y aguinaldo | individuales | egresos totales) acumulado plazo e
2013 130.802 3.908 1.179 125.715
2014 11.629 11.732 (2.680) (216) (345) (10.497) (1.306) (76) 139.043 1.228 116 137.699
2015 13.334 12.240 5.400 (115) (335) (11.210) (1.638) 276 156.995 6.628 379 149.988
2016 16.431 12.355 (2.702) (132) (386) (12.059) (1.625) (150) 168.728 3.926 230 164.572
2017 14.937 12.447 (8.415) (192) (355) (12.933) (2.709) 26 171.534 (4.489) 247 175.776
2018 15.577 11.934 (4.468) (605) (428) (14.056) (4.414) 29 175.104 (8.956) 278 183.782
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Rendimiento | Aportesdel | Ajuste Pago de | Liquidacién Otros Reserva Ajuste por | Pasivos Res_erva
~ Gastos Gastos : ; . 0 sin
Afio de las patronoy por . pensiones | de cuentas | ingresos o | final (Activos | valuacién | de corto .

; . ; .. | financieros | de adm. : o valuacién

inversiones | trabajadores | valuacién y aguinaldo | individuales | egresos totales) acumulado plazo .
2019 18.320 11.920 12.370 (3.640) (481) (14.808) (9.473) (28) 189.283 3.414 251 185.618
2020 22454 12.109 (521) (5.231) (428) (15.275) (30.099) 589 172.881 2.893 4.535 165.453
2021 25.965 15.061 8.115 (6.037) (692) (15.790) (11.037) 22 188.487 11.008 630 176.849
2022 33.488 13.570 (16.106) (22.825) (734) (16.552) (3.293) (335) 175.700 (5.099) 247 180.552
2023 33.611 14.066 4.593 (20.834) (673) (17.235) (5.989) 224 183.461 (506) 434 183.532
2024 29.350 14.198 2.947 (16.621) (667) (17.861) (3.642) (82) 191.083 2442 349 188.293

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacién financiera aportada por el Fondo.
Nota: La reserva final (Activos totales) es el monto contabilizado y coincide con la suma de la reserva del afio anterior y los
datos de todas las otras ocho columnas del afio actual. La reserva sin valuacidn neta es la reserva final menos el ajuste por
valuacién, menos los pasivos de corto plazo.

La siguiente tabla muestra un histérico de los rendimientos estimados del Fondo de los ultimos diez afios.
En términos reales, se tiene un promedio de 6,89% anual.

(montos en millones de colones)

Tabla N° 11: Histérico de rendimientos netos estimados de las inversiones

ARG Intereses de | Gastode | Intereses | Reservasin | Tasa nominal | Tasade Tasa de
inversiones | inversiones | netos valoracién de interés inflacién interés real
2013 125.715
2014 11.629 (216) 11.413 137.699 9,06% 513% 3,74%
2015 13.334 (115) 13.219 149.988 9,63% -0,81% 10,52%
2016 16.431 (132) 16.299 164.572 10,93% 0,77% 10,09%
2017 14.937 (192) 14.745 175.776 9,06% 2,57% 6,32%
2018 15.577 (605) 14.972 183.782 8,69% 2,03% 6,53%
2019 18.320 (3.640) 14.680 185.618 8,28% 1,52% 6,65%
2020 22.454 (5.231) 17.223 165.453 10,32% 0,89% 9,34%
2021 25.965 (6.037) 19.927 176.849 12,36% 3,30% 8,77%
2022 33.488 (22.825) 10.663 180.552 6,15% 7,88% -1,60%
2023 33.611 (20.834) 12.777 183.532 7.27% -1,77% 9,20%
2024 29.350 (16.621) 12.729 188.293 7,09% 0,84% 6,20%
Media 8,99% 2,03% 6,89%

Fuente: Elaboracion propia a partir de los estados financieros del Fondo.

La tasa nominal de interés, que denotamos como Tn, de la tabla anterior se calculd usando la siguiente
formula:

Donde:

I: es el monto de intereses netos,

Tn

2]

TA+B-1
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A: es la reserva del afio anterior,
B: es la reserva del afio actual.

La siguiente tabla muestra la evolucion de la tasa real de rendimiento anual de las inversiones del Fondo
para el periodo 2011-2024, segln el método de valor cuota que utiliza el Fondo:

Tabla N° 12: Tasa nominal y real de las inversiones del Fondo

Ao nor;:iar?:I de Tasa de Tasa real
interés inflacién de interés
2011 10,09% 4,74% 511%
2012 10,10% 4,55% 531%
2013 11,50% 3,68% 7,54%
2014 9,91% 513% 4,55%
2015 10,179% -0,81% 11,09%
2016 10,19% 0,77% 9,35%
2017 9,60% 2,57% 6,85%
2018 8,41% 2,03% 6,25%
2019 8,08% 1,52% 6,46%
2020 8,87% 0,89% 7,90%
2021 10,63% 3,30% 7,10%
2022 9,86% 7,88% 1,83%
2023 3,14% -1,77% 4,99%
2024 7,09% 0,84% 6,19%
Valor minimo 3,14% -1,77% 1,83%
Media 9,12% 2,52% 6,47%
Mediana 9,88% 2,30% 6,36%
Valor maximo 11,50% 7,88% 11,09%
Media 2014-2024 8,72% 2,03% 6,60%

Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion aportada por el Fondo

Considerando los datos sobre tasas nominales de rendimiento de las inversiones sin valoracién a precios
de mercado, el rendimiento real promedio de los Ultimos 14 afios se ubica en 6,47% anual, como se
observa en la Tabla N°12. Dicha tasa es levemente inferior a la obtenida en la Tabla N°11 (6,89%) y se
considera positiva dada la estrechez en materia del mercado bursatil de Costa Rica.

Para efectos de las proyecciones actuariales se adopta un supuesto mas conservador en cuanto al
rendimiento de las inversiones.
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6. Metodologia

La presente valuacion actuarial utiliza dos metodologias: la primera consiste en proyectar anualmente las
poblaciones de trabajadores activos y de pensionados del plan (proyecciones demograficas) asi como
proyecciones del flujo de ingresos, gastos y reservas (proyecciones financieras). Bajo esa metodologia es
posible conocer si el plan se mantiene solvente o, por el contrario, muestra un comportamiento a la baja
y de ser asi, en qué afio empezarian a darse desequilibrios financieros (momentos criticos). Esta
metodologfa de valoracion es aplicable para cualquier plan de pensiones y tiene la ventaja de que su
lectura e interpretacion resulta ser bastante comprensible para los tomadores de decisiones.

En el método de proyecciones demograficas y financieras, cada poblacién esta expuesta a una serie de
fuerzas que actian sobre ella. Por ejemplo, la poblacién de trabajadores activos afronta las causas de
decremento de fallecimiento, jubilacion, invalidez y separacion. La poblacion de pensionados afronta la
causa de decremento por fallecimiento, excepto en el caso de los huérfanos que también afrontan el
riesgo de abandono de estudios y alcanzar el limite maximo de edad. Matematicamente, dichas “fuerzas”
se traducen en “tasas de decremento”. En el caso de la poblacion de trabajadores activos, dado que son
varias las fuerzas que actlan, estamos en presencia de un “modelo de decremento multiple”. Por su parte,
las proyecciones financieras se realizan adoptando un supuesto respecto a como se espera que creceran
los salarios y los montos de pension en el futuro. Bajo esta metodologia de analisis actuarial, se definen
dos momentos que evidencian desequilibrios financieros: el Momento Critico 1, se refiere al afio en el
cual los gastos totales superan a los ingresos totales (excedente total negativo) y como corolario, Ia
reserva empieza a decrecer; y el Momento Critico 2, cuando la reserva se acaba.

Al considerar que el plan de pensiones del FGJ-BN se rige bajo un modelo de financiamiento de
capitalizacion colectiva y prima media nivelada, también se realiza una valoracion actuarial bajo el método
de valores presentes. Los resultados mostrados con ayuda de un “Balance Actuarial” consisten en “valores
presentes actuariales” (VPA”s) que se obtienen de las proyecciones obtenidas bajo la metodologia antes
mencionada y suponiendo una determinada tasa de descuento. En otras palabras, los resultados de las
proyecciones actuariales y los resultados del Balance Actuarial muestran el mismo fendmeno (situacién
futura del Fondo) pero en distintos formatos o presentaciones. La ventaja de la metodologia de VPAs es
que se puede conocer la situacion futura probable del Fondo mediante indicadores, como, por ejemplo:
la prima media tedrica, la razén de solvencia, el nivel de superavit o déficit. Sin embargo, tiene como
desventajas que no indica los momentos en que se presentan desequilibrios financieros, ni cuando el
Fondo podria llegar a la bancarrota, lo cual si muestra el modelo de proyecciones demograficas y
financieras.

6.1. Fbrmulas generales
En general, para calcular el VPA de los flujos esperados futuros, se utiliza la siguiente férmula matemética:

(2)
v @) k+1/2 — 17250k
VPAGy = Xpeo TV = v (1)

3 Corresponde a la tradicional férmula de una anualidad de vida generalizada prepagable (Bowers and Others, 1997), descontada
con la tasa de interés anual efectiva y multiplicada por v*/2.
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donde:

VPA,: es el valor presente actuarial de los flujos k(z).

(2): es el tipo de flujo, ejemplo, beneficios de vejez, masa salarial, etc.

fk(z): es el flujo del afio k del tipo (z). En el caso de los beneficios estas sumas incluyen el treceavo mes.
v: es el factor de descuento, calculado como v = 1/(1 + i), donde i es la tasa efectiva de interés anual.
k: es el nimero de afio proyectado, iniciando en 2024,k = 0,1,2,3, ...,n¢,;) — 1.

n(,: es el primer numero de afo a partir del cual el flujo del tipo (z) es nulo.

(2)

dé‘)_n(_)l: es una anualidad de vida generalizada para el tipo (2).

Los flujos de ingresos y gastos cumplen la siguiente relacién:
I +A,— G =R, — Ry, t=12,..,n0
donde:
I;: es el ingreso de las inversiones en el afio ¢,
A.: es el ingreso de los aportes del 15% sobre los salarios en el afio ¢,
G,: es el gasto en pensiones, liquidaciones y de administracion en el afio t,
R;.: es la reserva sin valoracién del afio t,
R,_4: es la reserva sin valoracion a precios de mercado del afio t-1,

La férmula anterior también opera para el afio de inicio o de corte y afios anteriores (t = 0,—1,-2,...) y
es equivalente a la siguiente:

I =R, — Ry — Ay + Gy, t=2,-2,—1,0,1,2,...,n(

En particular, la férmula anterior para t = 0,—1, -2, ..., Nos permite conocer el monto del ingreso de las
inversiones sin valoracién, neto del gasto de las inversiones. Para los afios futuros
los ingresos de las inversiones se calculan usando la siguiente férmula:

It =1ix* Rt—l + (At - Gt)[(l + i)o's - 1], t= 1,2, ...,n(z).

En la valuacién actuarial bajo grupo abierto se incorpora en los flujos demograficos las poblaciones de
pensionados actuales, activos actuales y nuevas generaciones, que vienen a sustituir a los trabajadores
que van saliendo del grupo de afiliados activos. Las nuevas generaciones tienen un impacto diferido en
los gastos, dado que un nuevo ingresante de hoy puede jubilarse en 30 afios. Esa es la razon por la cual
la valoracion actuarial bajo grupo abierto tiende a dar resultados mas favorables respecto a otros
esquemas gue no contemplan nuevas generaciones.
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La valuacion actuarial bajo grupo cerrado considera los mismos grupos de poblacion del modelo abierto,
excepto las nuevas generaciones, por lo que, en particular, las poblaciones de trabajadores activos
muestran un comportamiento decreciente hasta que se extinga en su totalidad.

Bajo el modelo de prima media nivelada con poblacién abierta y cerrada, para que este tipo de fondo
complementario esté en equilibrio actuarial, los ingresos de aportes en valor presente actuarial mas las
reservas totales existentes, deben ser igual a los gastos y beneficios en valor presente actuarial; tendria
un superavit actuarial si los primeros son mayores a los segundos y estaria en desequilibrio actuarial si
sucede lo contrario. En las dos primeras situaciones también se dice que el Fondo es solvente®. Por lo
tanto, la relacion de equilibrio actuarial es R + - VPAS = VPABF. Dicha relacion nos da la prima media
nivelada siguiente:

_ VPABF —R
= ""Vvpas

donde:
m: es la prima requerida para mantener al Fondo en equilibrio actuarial.

VPABF: es el valor presente actuarial de los beneficios futuros provenientes de los pensionados en curso
de pago, los pensionados provenientes de las generaciones actuales y los pensionados provenientes de
las generaciones de futuros trabajadores, cuando procede, incluyendo los gastos de administracion. Se
calcula ya sea usando la formula (1) aplicada al flujo de gasto total o bien a cada tipo de flujo y luego
sumando todos los valores presentes.

R: es el monto de la reserva total disponible en la fecha de corte sin valoracion a precios de mercado, que
se desglosa como R = RBCP + RBF, donde RBCP es la reserva de beneficios para las pensiones en curso
de pago incluyendo sucesiones y RBF es la reserva para beneficios en formacion.

VPAS: es el valor presente actuarial de los salarios provenientes de las generaciones actuales y de las
generaciones futuras.

El modelo utilizado para realizar las proyecciones es individual en el sentido de que estas se hacen para
cada individuo activo o pensionado y luego se suman los resultados demograficos y financieros.

En el célculo del VPA de los flujos financieros (ingresos y costos futuros) se usa el supuesto de una
distribucién uniforme durante el afio, lo cual es consistente con el hecho de que los pagos de beneficios
y las contribuciones se hacen de forma regular durante todo el afio, con excepcién de diciembre donde
hay un pago doble debido al aguinaldo.

Las férmulas anteriores se utilizan en los tres tipos de valuacion: valuacion abierta, valuacion cerrada y
valuacion bajo beneficios devengados, en este Ultimo caso con la modificaciéon que se indica en la seccién
siguiente, para el caso de los activos actuales.

4En la definicién de solvencia del Reglamento Actuarial no se mencionan los gastos de administracién; sin embargo, en este informe,
se interpreta en sentido amplio que estos son parte de los beneficios que ofrece el Fondo.
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6.2. Férmulas para beneficios devengados

La valuacién actuarial bajo beneficios devengados es similar a la del grupo cerrado en cuanto a que no
considera nuevas generaciones. La diferencia yace en el hecho de que deja de lado las contribuciones
futuras provenientes de la poblacién de trabajadores activos (lo que disminuye el activo actuarial) y no
aplica el concepto de prima media nivelada; sino que el costo de los beneficios asociados con las
pensiones futuras provenientes de ese mismo grupo se valora de forma proporcional, de acuerdo con el
tiempo que haya cotizado al Fondo (lo que disminuye el pasivo actuarial), utilizando el método de la
Unidad de Crédito Proyectada. Esimportante mencionar que la normativa vigente de la SUPEN exige que
el estudio actuarial muestre los resultados bajo grupo cerrado y bajo el marco de Beneficios Devengados.

Para el calculo de la reserva actuarial requerida por el Fondo bajo el modelo de beneficios devengados
(Winklevoss, 1977), se procede de la siguiente manera, usando la férmula (1), de la misma manera que en
el caso cerrado; pero con una tasa de interés generalmente diferente:

v' Se calcula el valor presente actuarial de las pensiones en curso de pago (VPABFCP), incluyendo
las sucesiones.

v"Usando la féormula (1) se calcula el valor presente actuarial de los beneficios futuros del grupo de
personas de edad actual x, se denota por VPABF,. Entonces la reserva actuarial requerida para
el grupo de edad actual x, se estima con la siguiente férmulas:

v, = (;f — :) « VPAVE,

donde e es la edad de entrada del grupo de afiliados de edad x y r es la edad esperada de retiro del
mismo grupo. Luego se suman para ambos sexos (x = hombres; y = mujeres) los valores anteriores,

desde la edad inicial hasta la edad final y se denota por VPABFN:
100

VPABFNT = z (Ve+V,)+G
x,y=17
v" Elmonto G es el gasto de administracion que corresponde. Finalmente, el monto del pasivo o
reserva actuarial (V) que el Fondo debe disponer a la fecha de corte, se calcula como la suma
de los valores anteriores, es decir:

V = VPABFCP + VPABFNT 2)

v" Bajo la metodologia de costos devengados el Fondo es solvente si las reservas totales
disponibles (R) son mayores o iguales al monto V obtenido usando (2); esto es, Si R = V.

> Corresponde a la férmula (5.6b) de (Winklevoss, 1977), aplicada a cada individuo.
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7. Bases de datos y supuestos

En esta seccion es importante considerar lo establecido en el Articulo 6 del Reglamento Actuarial, el cual
hace énfasis en la responsabilidad que tiene el actuario para proponer las hipdtesis demograficas y
financieras a utilizar en la valuacion actuarial, que no estén definidas en la normativa, las cuales deben
ser consistentes entre si y reflejar la realidad, tomando en cuenta un andlisis retrospectivo y prospectivo.

Indica, ademas, que en el informe actuarial se deben detallar y justificar adecuadamente Ias hipotesis
demograficas y financieras y que la SUPEN puede solicitar cambios en los valores asignados a dichas
hipdtesis cuando detecte inconsistencias y, en Ultima instancia, determinar si los supuestos son
razonables y apropiados.

7.1. Fuentes de informacién

La informacién requerida para efectuar la valuacién actuarial fue provista por los siguientes funcionarios
del BNCR: Lic. Carlos Chavarria Rodriguez, Licda. Andrea Villalobos Villalobos y Lic. Alfonso Boggero
Rosales. La informacion fue suministrada mediante archivos con formato pdf y xIs, segin se detalla a
continuacion:

e Base de datos de los pensionados, al 31 de diciembre de 2024, que incluye: NUmero de cédula, fecha
de nacimiento, sexo, tipo de pension (riesgo cubierto), articulo y reglamento con el cual se pensiond,
monto de la pension mensual actual, monto de la pension inicial y fecha de pension. Es importante
mencionar que el marco legal con el cual se pensiond el afiliado determina el porcentaje de
revalorizacion del monto que recibe el beneficiario, ya sea segln estudio actuarial o 100% respecto
de la inflacion. Esta base de datos alimenta el modelo de valoracion actuarial en la parte de los
pensionados en curso de pago. Ver conciliacion en Anexos.

e Base de datos de los trabajadores activos al 31 de diciembre de 2024 que incluye: NUmero de
empleado, cédula, fecha de nacimiento, fecha de ingreso al fondo, sexo, el saldo individual, régimen
salarial, tipo de nombramiento, salario base, salario mensual, fecha proyectada por el FGJ-BN, fecha
de pensidn segun las condiciones de la CCSS y nimero de cuotas semanales. Esta base de datos
alimenta el modelo de valoracién actuarial con la distribuciéon de la poblacién por edad simple. Ver
conciliacién en Anexos.

e Base de datos de las inversiones al 31 de diciembre de 2024 que incluye: emisor, tipo de moneda,
valor facial, fecha de vencimiento, valor de mercado, tasa facial, entre otros. Provee informacion
descriptiva de la cartera de inversiones y permite calcular el riesgo de concentracion.

e Estados Financieros anuales, para el periodo 2014 a 2024. Provee una vision de la situacion financiera
actual y provee el monto de las reservas y otra informacion relevante para el estudio.

e Histérico de rendimientos mensuales desde enero 2011 hasta diciembre 2024. Se utiliza como
informacion de soporte en el establecimiento de los supuestos sobre rendimiento de la cartera de
inversion.

e Base de datos de nuevos pensionados y pensiones terminadas que se dieron en el quinquenio 2018-
2024 que incluye: numero de cédula, fecha de nacimiento, fecha de inicio de pensién, riesgo cubierto,
monto del beneficio otorgado, sexo, entre otros. Este insumo se considera para calibrar las tasas de
decremento que actlan sobre la poblacion de activos.
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e Marco legal vigente a la fecha de corte, en el que se define el perfil de beneficios y requisitos vigente.
En particular se parte del supuesto de que ese marco legal se aplica para el calculo de los futuros
beneficios.

e Matriz de salarios histéricos que incluye el nimero de cédula del trabajador activo al 31/12/2024, la
fecha de pago del salario y el monto del salario pagado, desde el 1/1/2004 hasta el 31/12/2024. Este
archivo permite estimar los salarios promedio que se usan para realizar las proyecciones de salarios.
En adicion, permite el calculo del salario promedio de referencia (SPR) dado que se deben tomar en
cuenta 25 afios de salarios cotizados actualizados con la inflacion; para lo cual se realiza una
estimacion retrospectiva de los salarios para completar cuatro de los 25 afios requeridos en el primer
afio de proyeccion. A medida que transcurren los afios se va dejando un salario estimado que se
reemplaza por un salario real, hasta que en 2028 se usan los 25 salarios reales (de 2004 a 2028) y asf
sucesivamente.

e Archivos de valor cuota que contienen la metodologia de calculo del valor cuota utilizada por el Fondo
y de las tasas de rendimiento.

7.2. Hipotesis demograficas

7.2.1. Tasas de mortalidad

Con base en lo establecido en el Reglamento de Tablas de Mortalidad se utilizan las tasas de mortalidad
dindmicas establecidas por la SUPEN a todas las poblaciones de afiliados activos y pensionados. En el
caso de afiliados activos dichas tasas se aplican a las personas que cuentan con 20 o mas afios cotizados,
lo cual produce el grupo de fallecidos activos que dejaran beneficiarios en caso de muerte. Si el afiliado
activo tiene menos de 20 afios cotizados también se le aplica dicha tasa; pero se incluye en el grupo de
separacién por muerte o finalizacion de contrato, que recibe como beneficio el saldo acumulado en la
cuenta individual.

7.2.2. Tasas de separacién
La tasa o probabilidad de separacién que produce el decremento de beneficio de devolucién del saldo
acumulado en la cuenta individual se divide en dos tasas de la siguiente manera:

e Tasa de separacion por despido o renuncia: que como su nombre lo indica, produce los afiliados que
se separany reciben los saldos acumulados en sus cuentas individuales debido a que son despedidos
con o sin responsabilidad patronal o bien renuncian.

e Oftras tasas de separacion: producen los afiliados que se separan y reciben los saldos acumulados en
sus cuentas individuales debido a que finalizan sus contratos de trabajo o se invalidan con menos de
20 afios cotizados. Se aplica a los afiliados que tienen menos de 20 afios cotizados. Esta tasa es igual
a 1 en el caso de las mujeres que llegan a la edad de 63 afios con menos de 20 afios cotizados y en
el caso de los hombres que llegan a los 65 afios de edad con menos de 20 afios cotizados. A este
grupo se agregan de manera separada los afiliados activos que fallecen con menos de 20 afios
cotizados.

En estos célculos por separacion no se diferencia a los afiliados que reciben el saldo personalmente o se
les deposita en el ROP, ya que para el Fondo desde el punto de vista financiero actuarial no tiene un
impacto, pues lo importante es que los recursos salen del Fondo, sin importar la forma de entrega.
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Estas tasas de separacion se presentan en los anexos y se dividen en dos tipos debido a que las
poblaciones tienen importantes diferencias en cuanto a los afios cotizados y los saldos acumulados en
las cuentas individuales, segln se aprecia en los datos de empleados liquidados entre 2018 y 2024, que
también se presentan en los anexos. Estas tasas son las mismas utilizadas en el estudio actuarial con
corte al 31 de diciembre de 2023.

Por dltimo, estas tasas de separacion también se aplican a aquellos que renunciaron en afios anteriores
y reingresaron usando la nueva antigliedad que tienen.

7.2.3. Tasas de entrada a la invalidez

Utilizando los datos sobre nuevas pensiones en caso de invalidez de los Ultimos cinco afios del Fondo, se
ajustaron tasas de retiro por invalidez, a partir de datos del estudio actuarial del seguro IVM con corte al
31 de diciembre de 2015, elaborado por la Universidad de Costa Rica®. En el anexo se adjunta la tabla de
entrada a la invalidez que se utiliza, la cual es la usada en 2022 multiplicada por el factor 0,76 en ambos
sexos, segln backtesting enviado al Fondo en el afio 2023 a solicitud de SUPEN (Oficio DAL-001-2023 del
27 de julio de 2023).

7.2.4. Tasas de entrada a la jubilacién

Salvo lo indicado en el Articulo 20 del Reglamento, a partir del afio 2024 las tasas de jubilacidon son iguales
a 1 alos 63 afios de edad de las mujeres y a los 65 afios de edad de los hombres y cumplen los requisitos
de cotizacion en el Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, siempre que sean 20 o mas los afios cotizados al
Fondo. A los trabajadores que llegan a esas edades con menos de 20 afios cotizados, se les aplica el
decremento de separacién con tasa 1y se les da como beneficio el monto acumulado en sus cuentas
individuales, el cual no se incluye como beneficio de jubilacién, sino de separacion. Esto implica que se
usa como hipdtesis conservadora que la tasa de postergacion es nula.

En adicion, el Articulo 20 del Reglamento del Fondo corresponde a un transitorio que habilita a un grupo
de trabajadores a jubilarse con edades mas bajas (ver Tabla en Anexos), seglin se cita a continuacion:

Articulo N°20. -Aumento en edad de jubilacién y reduccién monto de pensién. El cotizante que, al 24 de abril
del afio 2003, haya cotizado al menos 10 afios y no alcance los 20 afios de servicio cotizado al fondo, tendrd
derecho a jubilarse con base en lo normado en los articulos 13 y 14 de este Reglamento cuando alcance la edad
minima indicada adelante y 30 afios de servicio cotizados. La edad minima de retiro dependerd del nimero de
afios cotizados a la fecha indicada, de acuerdo con lo que establece la siguiente tabla:

Afios cotizados al 24 de abril 2003 Hombres Mujeres
19 57,5 55,5
18 58,0 56,0
17 58,5 56,5
16 59,0 57,0
15 59,5 57,5
14 60,0 58,0
13 60,5 58,5
12 61,0 59,0
11 61,5 59,5
10 62,0 60,0

5 https://www.supen.fi.cr/estudios-actuariales/-/document_library/hBu9ka9Y2IN9/view_file/51093
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Para el grupo de trabajadores que se ven beneficiados por la aplicacion del articulo antes mencionado,
se supone que se jubilan cuando alcanzan la edad descrita en Ia tabla anterior y cumplen el requisito de
cotizacion. Al 31 de diciembre de 2024, hay 168 afiliados activos cubiertos por el Articulo 20 del
Reglamento del Fondo de los cuales 48 corresponde a mujeres y 120 son hombres.

7.2.5. Distribucién de nuevas generaciones

Es importante aclarar que el BNCR ha estado experimentando en los Ultimos afios algunos procesos de
movilidad laboral, en los cuales los trabajadores han migrado del régimen salarial de salario mas pluses a
salario de mercado. Por lo tanto, se observa que, en los ultimos afios, afiliados con una antigledad
considerable han salido del Fondo y luego reingresan como nuevos trabajadores.

Utilizando los datos de ingreso de nuevos trabajadores en los Ultimos tres afios, se construyd® una
distribucion de ingreso de nuevas generaciones de afiliados por edad simple y sexo, que comprende el
tramo de edades 18-50. Los resultados muestran que las edades medias de ingreso son 28 afios para los
hombres y 27 para las mujeres, las cuales se consideran aun altas, particularmente para el caso de los
hombres, sin embargo, sigue explicado por la cantidad de liquidaciones por separacién del Fondo con
reingreso inmediato, con antigledad cero.

Con base en los datos de trabajadores activos de los Ultimos nueve afios (ver Tabla N° 46), que muestran
que la planilla ha decrecido un 0,1% anual en promedio durante los Ultimos diez afios; pero que en los
dltimos cuatro afios ha crecido en promedio un 1,9% anual, se asume conservadoramente que la
poblacion decrecera durante los proximos 40 afios hasta alcanzar un nivel de aproximadamente 80% de
la cantidad actual, del afio 2066 a afio 2121. Después de los primeros 100 afios de la proyeccién ya no se
incluyen nuevas generaciones; pero los ingresos y los gastos se valoran hasta que todas las poblaciones
de activos y pasivos se extinguen.

A partir de las estadisticas de nuevas generaciones de los Ultimos tres afios, se tiene que un 43% de estas
corresponden a hombres y un 57% a mujeres, lo cual se asume como hipétesis en las proyecciones. Se
asume que en el primer afio de proyeccion ingresan 330 nuevos trabajadores, cantidad que se reduce
durante los siguientes cinco afios, dejandose un valor constante de 315 nuevos ingresos durante 95 afios.

En el anexo se presenta la tabla con la distribuciéon de nuevas generaciones por edad, segin sexo y
periodo de aplicacion.

7.2.6. Parametros para nuevos beneficiarios en caso de muerte

Con los datos sobre nuevas pensiones en caso de muerte de los Ultimos seis afios del Fondo, se ajustaron
probabilidades de dejar viudas(os), huérfanos (as), padres y madres beneficiaros, a partir de datos del
estudio actuarial del seguro IVM antes citado, elaborado por la Universidad de Costa Rica. En el caso de
muerte de afiliados activos dichas probabilidades se aplican si el fallecido(a) tiene 20 o mas afios
cotizados. En el caso de que al fallecer la persona activa o pensionada deje pensién de orfandad o de
padres y madres, estas se distribuyen como un 47% a hombres y un 53% a mujeres en caso de orfandad
y un 14% a hombres y 86% a mujeres en caso de padres y madres. En cada uno de estos tres riesgos
(viudez, orfandad y progenitores) las probabilidades son de dejar un beneficiario en promedio.

En el caso de orfandad de utilizan las tasas de abandono de estudios del afio 2014 publicadas por el
Centro Centroamericano de Poblacion (CCP), multiplicadas por 1/7 = 0,14. Esto debido a que en los
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ultimos afios las cancelaciones de pensiones de orfandad observadas en el Fondo se asocian con alcanzar
los 25 afios de edad, mientras que las tasas del CCP por abandono de estudios producen siete bajas en
el primer afio de la proyeccion.

En el anexo se presentan las siguientes tablas:

—_

Probabilidad de dejar viuda(o) beneficiario

)

2) Probabilidad de dejar huérfano(a) beneficiario

3) Probabilidad de dejar padre o madre beneficiario

4) Edades de nuevos beneficiarios en caso de viudez

5) Edades de nuevos beneficiarios en caso de orfandad

6) Edades de nuevos beneficiarios en caso de padres y madres
)

7) Probabilidad de terminar el beneficio de pensién de orfandad por abandono de estudios

7.2.7. Densidad de cotizacién

La densidad de cotizacion se define como la cantidad de cuotas aportadas por el cotizante en relacion
con la cantidad total que hubiese podido aportar desde su afiliacion. Esta variable es importante
especialmente en la proyeccién de los aportes futuros, asi como en la cuantificacién de los beneficios ya
qgue los mismos dependen de la cantidad de cuotas aportadas por el cotizante al momento del retiro.
Dadas las caracteristicas de la poblacion cubierta por el plan del FGJ-BN y debido a que, segln los datos
de cuotas proporcionados por el Fondo (se aporta en los anexos), las densidades de cotizacién son
superiores a 0,99; es razonable considerar que la densidad de cotizacién sea 1, que es la que se aplica.

7.3. Hipétesis financieras

7.3.1. Tasa de inflacién
Para establecer la hipdtesis de tasa de inflacion a utilizar en las proyecciones, se adopta el siguiente
procedimiento de dos pasos:

Paso 1. Se calcula la tasa promedio de inflacidn anual de la serie de tasas de inflacion anual de los Ultimos
13 afos, a la cual se le agregan los datos de inflacién estimada por el BCCR para los préoximos dos afios,
para completar un total de 15 afios de datos. Esto es, se calcula la inflacién promedio ry:

1 15

=1

donde r; es la tasa de inflacion del afio i, i=1,...,13; 14 = ;s = tasa de inflacién esperada por el BCCR.

Paso 2. Como margen de seguridad el resultado anterior se multiplica por 1,2 y se redondea al multiplo
mas cercano de 0,01%, esto es, la hipdtesis de tasa de inflacion r se calcula como:

r = REDOND.MULT(1,21; 0,01%)

donde REDOND.MULT() es la férmula de Excel para redondear al multiplo mas cercano.
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Segln se observd en secciones anteriores, el BCCR tiene una hipdtesis de inflacion de 3%, por lo cual,
usando el procedimiento anterior, se obtiene una hipdtesis de inflacion r = 2,93% = REDOND.MULT (1,2 *
2,44%; 0,01%).

7.3.2. Tasa de revalorizacién de las pensiones

Para efectos del presente estudio se considera que las pensiones futuras se revalorizan con base en la
tasa de inflacidon (2,93%), lo que permite a los pensionados mantener el poder adquisitivo a lo largo de
los diferentes afios de proyeccion. Dicha regla se aplica al grupo de pensionados en curso de pago a
quienes, de acuerdo con el Reglamento del Fondo se les debe aplicar una revalorizaciéon del 100% de la
inflacion, segun lo descrito en la Tabla N° 7 de este estudio. Al otro grupo de pensionados en curso de
pago, de acuerdo con el Articulo 22 del Reglamento del Fondo, la tasa de revalorizacién de las pensiones
se calcula tomando como base las recomendaciones del estudio actuarial, por lo tanto, se asume una
revalorizacion de los montos de las pensiones en un 25% de la tasa de inflacion (0,73%) ya que
histéricamente se les ha otorgado este porcentaje.

7.3.3. Tasa de crecimiento de los salarios

Una de las principales fuentes de ingresos del Fondo lo constituye las contribuciones bipartitas de los
trabajadores y del patrono (BNCR) calculadas como un 15% del total de salarios devengados por los
trabajadores, de tal forma que una variable de mucho peso en la valuaciéon actuarial es la hipdtesis
adoptada en cuanto al crecimiento futuro de los salarios.

Para establecer la hipdtesis de tasa de crecimiento de los salarios, se usa el promedio de Ia tasa real de
crecimiento observada en los Ultimos 10 afios, la cual es f* = 1,87%, segln se muestra en los Anexos.

La tasa de crecimiento nominal de los salarios f, considerando el supuesto de inflacion del 2,93%,
corresponde a 4,85%.

Esta hipdtesis se aplica sin hacer diferencia en la modalidad de contratacién, ya que las estadisticas que
se presentan en los anexos no muestran diferencias significativas entre una y otra modalidad, ademas de
que el grupo que esta bajo el esquema de base mas pluses es proporcionalmente mas pequefio y se
reducird aun mas en el mediano plazo. En los anexos se muestra la escala salarial y datos sobre el
crecimiento de los salarios.

7.3.4 Salario de ingreso de nuevas generaciones

Utilizando los datos de nuevas generaciones de los Ultimos tres afios se construyd un salario inicial de
ingreso de las nuevas generaciones. En los afios siguientes ingresan con dicho salario ajustado con la tasa
de inflacion r 4+ 0,5%. En afios posteriores al afio de ingreso los salarios se incrementan igual que el resto
de los salarios de trabajadores activos actuales. Ver en anexos el salario inicial de nuevas generaciones.

Para estimar el salario inicial de las nuevas generaciones se ajusté al salario promedio de las nuevas
generaciones de ambos sexos segln edad de los Ultimos tres afios, la funcién exponencial s(x) =
608.749,1486717¢%02766864(x~17) sando Excel, donde x es la edad. Luego como salario de los hombres
se usoO la formula sy (x) = 1,13 s(x) y sy (x) = 0,91 s(x) para el de las mujeres. Los valores 1,13y 0,91 son
la relacion del salario promedio de los hombres y de las mujeres, respectivamente, con el salario
promedio de las nuevas generaciones de ambos sexaos de los Ultimos tres afios.
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7.3.5. Tasa de rendimiento de las inversiones
Para establecer la hipdtesis de la tasa de rendimiento real a utilizar en las proyecciones financieras se
utiliza el siguiente procedimiento:

Paso 1. Se considera la serie de tasas de rendimiento real de la reserva de los Ultimos 10 afios obtenidas
segln se muestra en la Tabla “Histérico de rendimientos netos estimados de las inversiones” de este
informe. Se denotan como iy, ..., i1o.

Paso 2. A la serie del paso anterior se le agregan N afios de la tasa de rendimiento real del portafolio de
inversiones de la fecha de corte. El valor de N se calcula como el promedio de los plazos de vencimiento
de la cartera, usando los montos faciales como ponderadores. La tasa nominal de rendimiento i, de la
cartera de inversiones se calcula como el promedio ponderado de las tasas faciales de interés, usando
como ponderador el monto facial y el plazo remanente; es decir:

- k=1 M Ty
0T N My

donde,

n es el numero de titulos de la cartera de inversiones,
iy, 1a tasa facial del k-ésimo titulo,

M, el monto facial del k-ésimo titulo y

Ty, el plazo restante a la redencion del k-ésimo titulo.

. / . . fo—1
Luego se calcula la tasa real de interés como iy =+ = ijgqen = v

Paso 3. Se calcula el promedio i, de la serie obtenida en los dos pasos anteriores, esto es:

1 10+N
PET0+N ; e

Paso 4. La tasa de interés real i* se establece como el 85% de la tasa i, del paso anterior, esto es, i* =
0,85i,. El 15% de penalizacidn es para considerar el riesgo de que la situacion del Fondo empeore, en el
caso de que en el futuro los rendimientos de las inversiones sean inferiores a la tasa i, estimada en el
paso 3 anterior.

Paso 5. La tasa i de rendimiento nominal de las inversiones a utilizar, se calcula como i = (1 + r)i* + .

En la tabla siguiente se presentan los datos iy, en la que se observa que la tasa real promedio es igual a
6,57% y es similar a la mediana, lo que significa que el promedio es aproximadamente el percentil 50%
de la distribuciéon empirica. Se ajusté una distribucidon normal a dicha serie de datos, obteniéndose los
parametros p = 6,56% y o = 2,98%, de donde se deduce que el factor 0,85 usado en el paso 4 anterior,
es similar a utilizar el percentil 38% de la distribucion normal antes indicada, en lugar de usar el promedio
que es el percentil 50% de los datos observados.

Por lo tanto, la tasa técnica de interés real actuarial que se utilizara en el presente estudio es i* = 5,60%,
que determina una tasa nominal técnica actuarial i = 8,69%. Esta tasa real es superior a la usada en 2023
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y se explica principalmente por el uso de una tasa de inflacion inferior a la usada en 2023. La tasa nominal
de interés, en cambio, es levemente inferior a la usada en 2023.

Tabla N° 13: Seleccién de la tasa técnica de interés actuarial

k ik
1 10,52%
2 10,09%
3 6,32%
4 6,53%
5 6,65%
6 9,34%
7 8,77%
8 -1,60%
9 9,20%
10 6,20%
11 4,97%
12 4,97%
13 4,97%
14 4,97%
Desviacién estandar 3,10%
Mediana 6,43%
Promedio 6,57%
Factor de ajuste 85,00%
Tasa real i* 5,60%
Tasa nominal i 8,69%

Fuente: Elaboracién propia.

En el modelo de valoracion de beneficios devengados se requiere utilizar una hipdtesis de tasa de interés
segun la vida media residual de las obligaciones contraidas a la fecha de corte de informacién, es decir, al
31 de diciembre de 2024. En el caso del FGJ-BN, dicha vida media resulta ser 14,87 afios. Al considerar la
curva soberana en colones, se tiene que la tasa de interés que corresponde a dicha duracién es de 7,13%.

La vida media se calcula después de realizar las proyecciones de gasto en beneficios anuales del escenario
cerrado, cuyos montos se traen a valor presente usando la curva soberana anterior, los cuales se utilizan
para ponderar los plazos en que esos gastos se devengaran.

La formula utilizada para calcular la vida media de los pagos anuales futuros, denotada como K, es la
siguiente:

107

1
K= (5) Z(k + 0,505 G, = 14,87

k=0
Donde G es el valor presente de la serie de gastos anuales en beneficios Gy:

107

_ k+0,5
G= Z k05 G,
k=0
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1 . . 7 . .
y v, es la tasa de descuento, v, = oo ees la tasa de interés obtenida mediante la curva soberana,
k

i, = y(K). Laféormula de y se muestra en el grafico anterior. Asi, la tasa de interés usada en el modelo de
beneficios devengados es y(K) = y(14,87) = 7,13%.

Grafico N° 18: Curva de rendimiento soberana en colones
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Fuente: Elaboracion propia con datos al 31/12/2024 de https.//ticker.bnvalores.com/CurvasPublicas
Nota: Para la interpolacion se usaron los datos a plazos de 12 meses 0 mds, a fin de lograr un mejor ajuste.

7.3.6 Gastos administrativos

Para establecer una hipdtesis relacionada con los gastos administrativos futuros, se desglosa el gasto
administrativo del periodo 2022-2024 y se toman los cocientes respecto a la reserva sin valoracion y los
gastos en beneficios, seglin se aprecia en la siguiente tabla:

Tabla N° 14: Gasto de administracion, periodo 2020-2024
(Millones de colones)

Concepto 2022 2023 2024 Total

Comision de 0,25% (1) 431 438 546 1.416
Otros gastos (2) 304 235 121 660
Total de gastos (3) 734 673 667 2.075
Reserva sin valoracion (4) 176.849 180.552 183.532 540.933
Gasto en beneficios (5) 19.844 23.224 21.502 64.571
Relacion (1)/(4) 0,24% 0,24% 0,30% 0,26%
Relacion (2)/(5) 1,53% 1,01% 0,56% 1,02%
Relacién (3)/(5) 3,70% 2,90% 3,10% 3.21%

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion suministrada por el Fondo. Notas (1): Se refiere a la comisién cobrada
por BN-Vital para la administracidn de la cartera de inversiones que inicid en abril 2021. (4): Es la reserva de inicio de afio.
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Usando los datos del cuadro anterior se decide calcular el gasto de administracién en las proyecciones,
como un 3,2% de los beneficios. Esto corrige la deficiencia que tiene usar un porcentaje de las reservas
(como en el estudio actuarial del afio pasado), pues cuando esta se hace negativa no se calculan gastos
de administracion.

7.3.7 Reservas iniciales

Para los escenarios bajo grupo abierto y grupo cerrado, se parte de una reserva inicial de CRC 188.293
millones, que es la reserva valorada a precios de mercado (CRC 191.083 millones) menos el “Ajuste por
deterioro y valuacion de instrumentos financieros al valor razonable con cambios en otro resultado
integral" (CRC 2.442 millones) y menos los pasivos de corto plazo (CRC 349 millones). Esta reserva inicial
se desglosa como CRC 72.814 millones de reserva para pensiones en curso de pago y CRC 115.479
millones que se usan como reserva para beneficios futuros bajo el modelo de continuidad del negocio.

Para los escenarios bajo beneficios devengados, se usa la misma reserva para pensiones en curso de
pago (CRC 72.814 millones), pero para la reserva de beneficios en formacién se considera un monto de
CRC 117.920,41 que es la reserva de continuidad del negocio (CRC 115.479 millones) mas el ajuste por
deterioro y valuacion de CRC 2.442 millones. Es decir, en este caso la reserva total inicial es la reserva
valorada a precios de mercado (CRC 191.083 millones) menos el pasivo de corto plazo (CRC 349 millones)
lo que corresponde a CRC 190.734.

Las principales hipétesis financieras se resumen en la siguiente tabla:

Tabla N° 15: Principales hipétesis financieras

Variable Valor nominal Valor en términos reales
Inflacion 2,93% -
Ajuste de las pensiones 2,93%/0,73% 0%/-2,13%
Incremento de los salarios 4,85% 1,87%
Tasa de rendimiento en los escenarios 8,69% 5,60%
abierto y cerrado
Tasa de rendimiento en los escenarios 7,13% 4,08%
bajo beneficios devengados

Fuente: Elaboracién propia.
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8. Resultados del Escenario Base

8.1. Grupo Abierto

La siguiente tabla muestra el Balance Actuarial que resulta del modelo abierto, es decir, considerando el
ingreso de nuevas generaciones. Como primera observacion, nétese que el Activo actuarial estimado
resulta ser mayor al Pasivo Actuarial, generando un superavit de CRC1.772 millones, una prima tedrica de
14,88%, que es menor a la prima vigente (15,00%) y una Razén de Solvencia igual a 1,004, que ubican al
Fondo en el nivel de "Apetito” de acuerdo con su politica de solvencia y como actuarialmente solvente
segun el Reglamento Actuarial.

Tabla N° 16: Balance Actuarial Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)

Activo actuarial 413.210 Pasivo actuarial 411.439
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 180.296
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 147.762
Invalidez 5.117
Muerte 13.713
Sucesiones 13.704
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 176.748
Provisién para beneficios en formacién 115.479 Vejez 111.416
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 3.483
Muerte de activos 2.003
Sucesiones de vejez e invalidez 5.573
Beneficio de separacion 54.274
Activos nuevas generaciones 91.061 Beneficios futuros de nuevas generaciones 41.637
Nuevas generaciones de cotizantes 91.061 Vejez 16.468
Invalidez 572
Muerte de activos 204
Sucesiones de vejez e invalidez 557
Beneficio de separacion 23.836
Superavit/(Déficit) Actuarial 1.772 Gastos administrativos 12.758
Masa salarial total 1.499.449 Prima media nivelada 14,88%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razdén de solvencia 1,004
Masa salarial nuevas generaciones 607.077 Momento critico 1 No hay
Momento critico 2 No hay

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de valuacion.

En la siguiente tabla se desglosa la prima media y la razén de solvencia por generacion. Se observa que
las generaciones actuales y futuras son superavitarias al grado de que la prima tedrica es igual 0 menos
de la mitad de la prima vigente, lo que evidencia una fuerte dependencia entre el grupo de pensionados
respecto del grupo de activos, es decir, una fuerte dependencia intergeneracional.
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Tabla N° 17: Razo6n de solvencia y prima tedrica por generacion, Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)

L Cotizacién . Gastos Masa Razén de Prima
Generacion | Reserva Pasivo . A - Balance
esperada adm. salarial  solvencia  tedrica
Inicial 72.814 - 180.296 5769 No aplica 0,391 Noaplica (113.251)
Actual 115.479 133.856 176.748 5.656  892.372 1,367 7,50% 66.931
Futura - 91.061 41.637 1.332 607.077 2,119 7,08% 48.092
Total 188.293 224917 398.681 12.758 1.499.449 1,004 14,88% 1.772

Fuente: Elaboracidn propia a partir del modelo de valuacion.

En relacién con la valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023, se observa una desmejora en
la solvencia de la poblacién de pensionados en curso de pago ya que la razén pasé de 0,415 a 0,391; en
el caso de la poblacion activa la solvencia desmejoré levemente, pasando de 1,375 a 1,367. La solvencia
de las nuevas generaciones aumenta al pasar de 2,009 a 2,119.

A continuacion, se presentan varios graficos de poblaciones, ingresos y gastos, asi como algunos
indicadores. Debido a que en los afios en los cuales ya quedan muy pocos trabajadores activos o
pensionados los graficos no se ven bien si se muestra en ellos toda la serie, se omiten los datos de los
afios finales de la proyeccion. En los anexos se presentan las tablas con Ias series completas.

Grafico N° 19: Proyecciones demograficas, Escenario Base, Grupo Abierto
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Fuente: Elaboracién propia a partir de las proyecciones.
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Gréfico N° 20: Proyeccion del gasto en beneficios por riesgo. Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones

Gréfico N° 21: Proyeccion de ingresos y razén de ingresos. Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)

700.000

v 0,68
(]
S 600.000 063
S ,
£ 500.000 0,58 4
c 0N
o o
» 400000 053 5o
g <
= 048 @
% 300.000 ©
b 043 G
200.000 T
8 038 &
@
£ 100.000 033
c
0 0,28
<t 00N O O 0o WO OoONOWOS SN OO SN W Oo
NN N T T T DD O O OSSNSO O OO «— «—
O O O O O O O 0O 0O 00000000000 v v« v«
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN e e ey ey oY
Afo

= |ngresos de aportes = ===|ngresos de inversiones  ===Razdn de ingresos

Fuente: Elaboracién propia a partir de las proyecciones
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Gréfico N° 22: Proyeccion de la reserva y la razén de contingencias. Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones

Como conclusién general a partir de las proyecciones financieras que resultan del Escenario Base bajo la
modalidad de Grupo Abierto, se tiene una situacion de solvencia de largo plazo, no evidenciandose
desequilibrios financieros. Como indicador se tiene la Razén del fondo para contingencias que, para el
caso de dicho escenario, es siempre positiva, ubicandose por encima de 8 veces el gasto anual.

El indicador de razdn de gasto sobre salarios es poco variable y se ubica alrededor de una media de
353%. A pesar de aplicar una hipdtesis donde la poblacion total decrece hasta alcanzar,
aproximadamente, un 80% respecto a la poblacién observada al 2024, no se evidencian desequilibrios
financieros, es decir, no se presentan momentos criticos dentro del periodo de proyeccién. Debido a la
fuerte dependencia intergeneracional, si las futuras poblaciones de activos decrecieran por debajo de
este 80% el Fondo tendria una razén de solvencia inferior a 1.

8.2. Grupo Cerrado

En la tabla siguiente se muestra el Balance Actuarial que resulta del modelo cerrado, es decir, sin
considerar el ingreso de nuevas generaciones. En este caso el Activo Actuarial estimado resulta ser menor
al Pasivo Actuarial, generando un déficit de CRC46.321 millones, una prima media tedrica de 20,19% sobre
los salarios, que es superior a la prima vigente, y una Razén de Solvencia de 0,874; por lo cual, la solvencia
del Fondo se ubica en el nivel de “Tolerancia”, segin la politica de solvencia y como actuarialmente no
solvente, segln el Reglamento Actuarial.

En este caso como la valoracion es sin considerar nuevas generaciones de trabajadores, el Fondo tendria
el Momento critico 1 en el afio 2043 y el Momento critico 2 en el afio 2056.
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Tabla N° 18: Balance Actuarial Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)

Activo actuarial 322.149 Pasivo actuarial 368.469
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 180.296
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 147.762
Invalidez 5117
Muerte 13.713
Sucesiones 13.704
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 176.748
Provision para beneficios en formacion 115.479 Vejez 111.416
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 3.483
Muerte de activos 2.003
Sucesiones de vejez e invalidez 5.573
Beneficio de separacion 54.274
Superavit/(Déficit) Actuarial (46.321) Gastos administrativos 11.425
Masa salarial total 892.372 Prima media nivelada 20,19%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razdn de solvencia 0,874
Momento critico 1 2043 Momento critico 2 2056

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de valuacion.

A continuacion, se presentan varios graficos de poblaciones, ingresos y gastos, asi como algunos
indicadores. Debido a que en los afios en los cuales ya quedan muy pocos trabajadores activos o
pensionados, los graficos no se ven bien si se muestra en ellos toda la serie, se omiten los datos de los
afios finales de la proyeccién. En los anexos se presentan las tablas con las series completas.

Gréfico N° 23: Proyeccion de los activos cotizantes, beneficiarios y Radio de Soporte
(Escenario Base-Grupo Cerrado)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de las proyecciones.
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Grafico N° 24: Proyeccion del gasto por riesgo. Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones.
Gréfico N° 25: Proyeccion de ingresos. Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de las proyecciones.
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Gréfico N° 26: Proyeccion de la reserva y la razén de contingencias. Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones.

8.3. Beneficios Devengados

En esta seccion se presenta el balance actuarial del escenario base cerrado bajo beneficios devengados.
En este caso se presenta un déficit de CRC136.423 millones y una solvencia de 0,583, que ubican al Fondo
en el nivel de “Tolerancia” de su politica de solvencia y como actuarialmente no solvente segin el

Reglamento Actuarial.

Tabla N° 19: Balance Actuarial bajo Beneficios Devengados
(montos en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 327.158

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 206.669

Provision para curso de pago 72.814 Vejez 166.983
Invalidez 5.804
Muerte 15.406
Sucesiones 18.476

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 110.344

Provisién para beneficios en formacion 117920 Vejez 70.607
Invalidez 2.200
Muerte de activos 1.295
Sucesiones de vejez e invalidez 3.710
Beneficio de separacion 32.531

Superavit/(Déficit) Actuarial (136.423) Gastos administrativos 10.144

Solvencia general 0,583

Solvencia curso de pago 0,341

Solvencia activos actuales 1,036

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones.
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En comparacion con la solvencia del afio anterior se observa una leve mejora, pues esta pasa de 0,572
en 2023 a 0,583 en 2024. La solvencia actuarial de los pensionados en curso de pago desmejora al pasar
de 0,37 a 0,34, debido a la baja importante de la reserva de curso de pago; pero se ve compensada con
una mejora en la solvencia de los trabajadores actuales que aumentdé de 0,95 a 1,036, debido al aumento
de la reserva de esta poblacion y a las nuevas hipdtesis que se utilizan en el presente estudio.

La siguiente tabla muestra un resumen comparativo de indicadores actuariales del escenario base bajo
las tres modalidades: abierto, cerrado y beneficios devengados. Como es de esperar, conforme la
valoracion transita del Grupo Abierto al Cerrado y luego al de Beneficios Devengados, los indicadores
muestran valores menos positivos, lo cual evidencia que la solvencia actuarial depende de forma
importante del aporte intergeneracional.

Tabla N° 20: Resumen de indicadores actuariales. Escenarios Base

Indicador Grupo Abierto | Grupo Cerrado | Beneficios devengados
Prima media tedrica 14,88% 20,19% n.a.
Razén de solvencia 1,004 0,874 0,583
Superavit/déficit @ 1772 (46.321) (136.423)
Momento critico 1 No hay 2043 n.a.
Momento critico 2 No hay 2056 n.a.

Fuente: Elaboracion propia a partir de los respectivos balances actuariales. (*) Montos en millones de CRC. n.a.=no aplica

Al considerar los limites para riesgo de solvencia resulta que en la valoracion bajo poblacién abierta el
plan se ubica en la categoria “Apetito”. En el caso de la valoraciéon bajo poblacién cerrada y beneficios
devengados, el plan se ubica en el nivel “Tolerancia”, segun las definiciones de la Politica de Solvencia.

8.4. Conciliacién de resultados

Parte del andlisis actuarial incluye una comparacion de los resultados obtenidos en el presente estudio
en relacion con los resultados de la Ultima valuacion actuarial, en este caso, con el informe titulado
“Informe Estudio Actuarial del Fondo de Garantias y Jubilaciones de los empleados del Banco Nacional de Costa
Rica al 31 de diciembre de 2023”. Este objetivo se alcanza con la comparacion de algunos indicadores
actuariales, seglin se muestra en la siguiente tabla:

Tabla N° 21: Comparacion con el estudio actuarial anterior

Escenario Indicador Estudio Actuarial con Estudio Actuarial con
corte al 31/12/2023 corte al 31/12/2024
Grupo abierto Prima media tedrica 14,97% 14,88%
Razoén de solvencia 1,001 1,004
Superavit/(Déficit) (V 415 1.772
Afio en el que Reserva =0 No hay No hay
Grupo cerrado Prima media tedrica 20,33% 20,19%
Razoén de solvencia 0,873 0,874
Superavit/(Déficit) (! (45.555) (46.321)
Afio en el que Reserva =0 2054 2056
Beneficios Razén de solvencia 0,572 0,583
devengados Superavit/(Déficit) (! (136.973) (136.423)

Fuente: Elaboracién propia. Nota: (1) montos en millones de colones.
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Como puede verse en el cuadro anterior, los resultados de la valuacién actual son bastante similares a
los del afio anterior, siendo los actuales levemente mejores a los del afio pasado.

Se observa que la brecha entre la razén de solvencia del escenario abierto y la razén de solvencia del
escenario cerrado, que para este estudio es de 0,13 puntos, se mantiene con respecto a la brecha en
es0s mismos escenarios en el estudio actuarial anterior.

Un factor que explica las pequefias diferencias en los resultados de ambos estudios es el uso de distintos
valores asignados a hipdtesis relevantes, asi como los valores que adoptan algunas variables iniciales. En
ese sentido, en la siguiente tabla se comparan esos valores.

Tabla N° 22: Comparacion de las principales hip6tesis, segun valuacién actuarial

Variable Estudio Actuarial Estudio Actuarial
con corte al con corte al
31/12/2023 31/12/2024
Tasa de inflacién 3,20% 2,93%
Rendimiento real de las inversiones 5,40% 5,60%
Incremento real de los salarios 1,67% 1,87%

Fuente: Elaboracion propia usando estudio actuarial con corte al 31/12/2023 y este informe.

Otras variables que explican el cambio de los resultados de ambos estudios actuariales, son el ingreso de
una mayor cantidad de nuevas generaciones de trabajadores en el presente estudio en comparacion con
el afio anterior; asi como el uso de un modelo individual, el cual permite estimaciones mas precisas que
el modelo colectivo que se utilizé el afio anterior.

Se realiza el ejercicio de conciliar tanto el pasivo, como el activo actuarial que resulta en cada uno de los
estudios actuariales con corte 2023y 2024, seglin se muestra a continuacion:

Tabla N° 23: Conciliacion del pasivo actuarial
(Millones de colones)

Escenario con

Escenario Escenario

Concepto abierto cerrado beneficios
devengados
Pasivo al 31 de diciembre de 2023 406.825 357.296 320.000
Costo de servicio - - 14.180
Costo por intereses 34.706 30.363 27.092
Pasivo de los nuevos ingresos 2.651
Beneficios pagados (*) (22.170) (22.170) (22.170)
(Ganancias)/pérdidas actuariales (7.924) 329 (11.945)
Pasivo al 31 de diciembre de 2024 411.439 368.469 327.158

Fuente: Elaboracion propia. (*) Incluye gastos administrativos.

Se observa que, para el modelo bajo la metodologia de Grupo Abierto, se tiene una ganancia actuarial en
el pasivo de CRC 7.924 millones, que se explica principalmente por la reducciéon en la tasa de crecimiento
nominal de los salarios, lo cual ocasiona menos gastos, ademas del incremento en la tasa de descuento
real y que las nuevas generaciones ingresan a edades mas bajas con salarios iniciales creciendo menos.
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También influye el uso de un modelo individual y el redondeo de las edades a la edad entera mas cercana
en lugar de a la mds cercana inferior. Para el modelo cerrado hay una peqguefia pérdida actuarial de
CRC329 millones, que se debe principalmente a la eliminacién de las nuevas generaciones. Finalmente,
en el caso de beneficios devengados el pasivo se incrementa; pero se observa una ganancia actuarial de
CRC11.965 millones relacionada con la disminucion en la cantidad de pensiones en curso de pago y
menos cantidad de pensiones en los primeros afios de la proyeccion por el uso de un modelo individual.

Tabla N° 24: Conciliacion del activo actuarial
(Millones de colones)

Escenario con

Concepto Escaebr;:rrtiz Esgeerrlzgg beneficios devenga?*is)
Activo al 31 de diciembre de 2023 407.241 311.741 183.027
Intereses ganados (netos de gastos financieros) 31.931 23.555 12.729
Activo de los nuevos ingresos (aportes futuros) - 5.578 -
Aportes del perfodo 14.198 14.198 14.198
Beneficios pagados (*) (22.170) (22.170) (22.170)
Ganancias/(pérdidas) actuariales (17.990) (10.754) 3
Ganancias/(pérdidas) por valoracién - - 2.947
Activo al 31 de diciembre de 2024 413.210 322.149 190.734

Fuente: Elaboracidn propia a partir del estudio actuarial con corte al 31/12/2023 y los resultados de las proyecciones
actuariales del presente estudio. (*) Incluye gastos de administracion. (**) Los montos iniciales y finales corresponden a los
saldos contables de los activos netos de pasivos de corto plazo.

En cuanto a la conciliacién de los activos actuariales, se tiene una pérdida actuarial de CRC17.990 millones
para el caso de grupo abierto, explicada por el mismo motivo que genera una ganancia en el pasivo ya
que, una disminucién en el crecimiento salarial disminuye los activos relacionados con los aportes futuros.
Adicionalmente, dentro de esta pérdida actuarial se encuentra la desviacion por experiencia. En el caso
del modelo cerrado se produce una pérdida actuarial de CRC10.754 millones que se asocia también con
la reduccién de la tasa de crecimiento de los salarios y con la experiencia del afio. Finalmente, en el caso
de beneficios devengados se tiene una ganancia por valoraciéon de CRC2.947 millones, mientras que hubo
una ganancia por experiencia de CRC3 millones.

Tabla N° 25: Conciliacion del superavit actuarial
(Millones de colones)

Camzapie Escer?ario Escenario cerrado Escenario con beneficios

abierto devengados
Superavit (déficit) al 31 de diciembre de 2023 415 (45.555) (136.973)
Costo de servicio (14.180)
Costo por intereses (2.776) (6.807) (14.363)
Nuevos ingresos - 2.927 -
Aportes del perfodo 14.198 14.198 14.198
Ganancias/(pérdidas) actuariales (10.066) (11.084) 11.948
Ganancias/(pérdidas) por valoraciéon 2.947
Superavit (déficit) al 31 de diciembre de 2024 1.772 (46.321) (136.423)

Fuente: Elaboracion propia usando las dos tablas previas.
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Al analizar el efecto combinado de ganancias y pérdidas actuariales en los pasivos y activos del Fondo, se
determina que hubo una pérdida actuarial de CRC 10.066 millones en el balance actuarial bajo poblacion
abierta, que al sumarle las otras variaciones produce una leve mejora en la solvencia actuarial, la cual
pasé de 1,001 a 1,004. Por otra parte, bajo poblacion cerrada el efecto combinado es una pérdida
actuarial de CRC 11.084 millones que al sumarle los otros componentes producen una leve mejora en la
razén de solvencia, que pasé de 0,873 en 2023 a 0,874 en 2024.

Finalmente, bajo la metodologia de beneficios devengados hay una ganancia actuarial de CRC 11.948
millones, mientras que la ganancia por valoracion es de CRC 2.947, lo que resulta en un cambio en la
razén de solvencia la cual pasa de 0,572 a 0,583.

Por su parte, la siguiente tabla presenta una conciliacion demografica entre lo estimado en la valuacion
actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023y lo observado durante el 2024. La comparacion se hizo
tomando los resultados del escenario abierto. En 2024 no hay pensiones en proceso de liquidacion.

Tabla N° 26: Conciliacion demografica respecto al estudio anterior

Estimacién del Dato Desviacion Desviacion relativa
Variable estudio anterior (1) | observado (2) absoluta @=03)/2
B=0)-3
Cantidad de activos 5.334 5.516 (182) -3,30%
Cantidad de pensionados 1.654 1.638 16 0,98%
Invalidez 116 117 Mm -0,85%
Vejez 1.162 1.148 14 1,22%
Muerte 376 373 3 0,80%
Cantidad de separados 303 282 21 7,45%

Fuente: Elaborado a partir de la Valuacion Actuarial del Fondo, corte 2023 y los datos del Cliente.

En el caso de los activos se tenia como hipdtesis conservadora que decrecerian; pero crecieron
levemente, lo que explica la desviacion de un -3,3%. En pensiones de vejez se tiene una desviacion de 14
casos o un 1,22%, explicado principalmente por la hipdtesis conservadora de que las personas se retiran
al cumplir los requisitos; no obstante, algunas se esperan un tiempo mas. Ademas, por el uso de un
modelo agregado, el cual utiliza una tasa de retiro a un colectivo de personas; en adicién, por la
incertidumbre que ocasiond la reforma de IVM del afio 2024. Esta desviacion en caso de vejez es la que
explica la desviacion relativa de un 84,8% en el cuadro siguiente. No obstante, en términos absolutos se
trata de valores observados bajos y se espera que el uso de un modelo individual mejore las estimaciones.

Tabla N° 27: Conciliacién de pensiones nuevas

Estimacién del Dato Desviacion Desviacion relativa
Riesgo estudio anterior (1) | observado (2) absoluta @D=03)/@2)
Q=) -2
Invalidez 1 - 1,0 Indefinida
Vejez 26 10 16,0 160,00%
Viudez 18 15 3,0 20,00%
Orfandad 1 - 1,0 Indefinida
Progenitores 0,2 - 0,2 Indefinida
Total 46,2 25 21,2 84,80%

Fuente: Elaborado a partir de la Valuacion Actuarial del Fondo, corte 2023 y los datos del Cliente. n.a. no aplica
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En cuanto a las pensiones terminadas, sobresale la desviacion en caso de orfandad, la cual se espera
corregir con la reduccion en las tasas de abandono de estudios que se aplica en el presente estudio. En
caso de muerte, que afecta a todos los otros riesgos, la sobre estimacion de los casos persiste al ver los
datos separados segun riesgo, no asi al verlos agregados; no obstante, las desviaciones son menores a
las observadas en los dos afios anteriores a 2024. Segun lo indicado por SUPEN, la tabla de mortalidad
no puede ajustarse por los actuarios.

Tabla N° 28: Conciliacion de pensiones terminadas

R Estimacién del Dato Desviacién absoluta | Desviacién relativa
estudio anterior (1) | observado (2) BR)=0 -2 @=03)/12)
Invalidez 3 1 2,0 200,00%
Vejez 31 29 2,0 6,90%
Viudez 14 19 -5,0 -26,32%
Orfandad 9 3 6,0 200,00%
Progenitores 0,5 0 0,5 Indefinida
Total 57,5 52 55 10,58%

Fuente: Elaborado a partir de la Valuacién Actuarial del Fondo, corte 2023 y los datos del Cliente.
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9. Identificacion y evaluacidn de riesgos detectados

El Articulo 3 del Reglamento Actuarial define el concepto de Evaluacidon Propia de Riesgos y Solvencia
(ORSA, por sus siglas en inglés) como:

“La totalidad de los procesos y procedimientos empleados para identificar, evaluar, monitorear, gestionar e
informar y reportar los riesgos de corto y largo plazo a los que se enfrenta o puede enfrentarse un Fondo de
Pensiones, con lo que se logra determinar la reserva y flujos de caja necesarios para asegurar gue las
necesidades globales de solvencia de la entidad se alcancen siempre.”

Por lo tanto, el estudio actuarial tiene como uno de sus objetivos cumplir con lo establecido en el Articulo
5 del Reglamento Actuarial que establece que la presente valuacién actuarial debe proporcionar
retroalimentacion a los Administradores del Fondo en la identificacién y evaluacion de riesgos detectados,
siguiendo los principios ORSA.

Los siguientes son algunos de los procedimientos llevados a cabo:

e Andlisis de las Declaraciones de Apetito de Riesgo del Fondo.

e FEvaluacion de la posicion de solvencia del Fondo y su comportamiento a lo largo del tiempo.

e Modelacién de escenarios de stress (pesimista, revalorizacion de las pensiones en curso de pago
considerando el 100% de la inflacién y andlisis del riesgo de longevidad, bajo diferentes
metodologfas).

e FEvaluacion de indicadores de solvencia de corto plazo como la determinacién de Momentos
Criticos, asf como el calculo de la Razén de ingresos y la Razén de contingencias.

e Planteamiento de un escenario de posible reforma para mitigar los riesgos observados en los
escenarios bajo poblacion cerrada y de beneficios devengados.

9.1. Politica de gestién del riesgo y de inversiones

Mediante sesién N°1229 del 23 de noviembre de 2023 el Organo Director del Fondo aprobé el
instrumento “Declaracién de apetito por Riesgo”, cédigo ANO9-CGFGO1, cuyo propdsito es “Contar con un
documento de la declaracion del apetito de riesgo que el Organo de Direccion esta dispuesto a asumir
en la busqueda de lograr los objetivos propuestos. Y a la vez dar cumplimiento al Reglamento de Riesgos
de la SUPEN".

La siguiente tabla muestra los limites para al riesgo de mercado, liquidez y operativo:

Tabla N° 29: Limites y umbrales de seguimiento aplicables al Fondo

Apetito Tolerancia

VaR Total Precio y Tasas Valor en Riesgo 10 dias X < 4% 4% < x < 6% X > 6%
Cambiario Posicién en doélares X <45% 45% < x < 50% X > 50%
Minimo de Liquidez Coeficiente de liquidez x> 115% 115% > x > 100% X < 100%
Méximo de Liquidez Coeficiente de liquidez x < 2500% 2500% < x <3500% | x> 3500%
Emisor Pérdida Esperada NIIF 9 (Colones) x < 1,0% 1,0% < x <2,0% x> 2,0%

Pérdida Esperada NIIF 9 (Ddlares) x < 2,0% 2,0% < x <5,0% x> 5,0%

: . SEVRI - IAR (en millones) X < 44.000 64.500 > x >44.000 | x> 64.500

Riesgo operativo o

BaR (Beneficio/Riesgo) x > 0,25v 0,175v < x < 0,25v x <0,15v
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Apetito Tolerancia Capacidad
IRO
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X > 85,0% 80% < x <85% X < 80%
| |
Riesgo Indicador . . -
Apetito Tolerancia Capacidad
Concentracién IHH x <5.000 5.000 <x <7.000 x> 7.000
Cambiario VaR Cambiario X <2,5% 2,5% <x<3,5% x> 3,5%

Fuente: Elaborado a partir de las tablas 1y 2, pdgina 7 de la “Declaracion de apetito por Riesgo”.
En la tabla anterior, se debe considerar la siguiente simbologia:

= X" se refiere al valor que toma el respectivo indicador, segun las definiciones establecidas en el
documento “Declaracién de apetito por Riesgo”, cddigo AN09- CGFGOT;

= V' es el nimero de veces que la suma de la utilidad de los Ultimos doce meses cubre los riesgos
que se administran;

= VaR: Value-at-Risk o Valor en riesgo;

= BaR: Benefit-at-Risk o Beneficio Ajustado por riesgo;

= |RO: Indicador de Riesgo Operativo;

= NIIF 9: Norma Internacional de Informacién Financiera N°9;

* |HH: indice de Herfindalh-Hirshman, que ayuda a medir la concentraciéon de una cartera de
inversiones;

= SEVRI-IAR: Siglas de “Sistema Especifico de Valoracién del Riesgo Institucional”; y

= JAR: Consiste en una matriz de calor que combina una valoracién cualitativa (eje horizontal) con
una valoracién cuantitativa (eje vertical).

Es importante mencionar que durante el afio 2023 se efectud una modificacién hacia la baja en los limites
definidos para los diferentes niveles de riesgo para la variable de Posicidon en ddlares. Especificamente, el
nivel de apetito contempla una posicion en ddlares menor a 45%, diferente a la de 2023 que era de 55%.

En adicion, el marco regulatorio en materia de gestién de riesgos contempla las Politicas de inversion del
Fondo de Garantias y Jubilaciones de Empleados del BNCR, de las que se extraen los siguientes puntos
relevantes:

e Elobjetivo general es buscar un adecuado equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo de los fondos
administrados, respetando la normativa y cumplir con los requisitos de los clientes (obligaciones)

e Funciona de forma interrelacionada con otros instrumentos: Reglamento de Riesgo, Reglamento
Actuarial, Reglamento de Gestién de Activos, etc. (instrumentos externos) asi como la normativa
que rige los procesos de cartera activa (instrumento interno)

e El objetivo estratégico se mide por medio del indicador de rentabilidad del portafolio contra la
rentabilidad del “portafolio objetivo” con una periodicidad mensual.

e (Comprende la gestion de riesgos legal y operativo.

e Eneltema deliquidez, los plazos de los titulos valores de la cartera de inversiones deben guardar
compatibilidad con la madurez del fondo y con el flujo de caja.

e FElobjetivo de rentabilidad es el establecido en la asignacion estratégica de activos y corresponde
a las caracteristicas del fondo y se encuentra en concordancia con el perfil de riesgo y las politicas
de inversion.
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e Se podra participar en operaciones de derivados financieros, lo que ofrece una oportunidad de
diversificacion.

9.2. Politica de solvencia

En el documento “Actualizacion de Riesgo de Solvencia para el Fondo de Garantias y Jubilaciones del
BNCR", DMM-16-2021, se establecen los limites de solvencia seglin la metodologfa de valoracion actuarial
considerada y los cuales se muestran a continuacion.

Tabla N° 30: Limites y umbrales de seguimiento aplicables al Fondo

Metodologia de valoracién actuarial Apetito Tolerancia
Razén con poblacion abierta x> 1,00 0,90 <x < 1,00 x < 0,90
Razén con poblacién cerrada x> 0,95 0,85 <x<0,95 x<0,85
Razén con beneficios devengados x> 0,65 0,55 <x<0,65 x<0,55

Fuente: Actualizacion de Riesgo de Solvencia para el Fondo de Garantias y Jubilaciones del BNCR.
En la Politica de Solvencia se incluye, ademas, la interpretacion de cada uno de estos niveles de riesgo.

e Apetito: El Fondo tiene un perfil de solvencia adecuado.

e Tolerancia: El Fondo tiene un perfil de solvencia deficitario, con oportunidades de mejora que
debe implementar.

e (Capacidad: ElI Fondo tiene un déficit actuarial considerable, requiere implementar cambios
inmediatos en el reglamento para mejorar su solvencia.

Con base en los resultados del presente estudio actuarial, las siguientes son las razones de solvencia
obtenidas segun las diferentes metodologias de valoracién actuarial.

Tabla N° 31: Razones de solvencia al 31 de diciembre de 2024

Metodologfa de valoracién actuarial Razdén de solvencia Nivel de riesgo
Razdén con poblacién abierta 1,004 Apetito
Razdén con poblacién cerrada 0874 Tolerancia
Razén con beneficios devengados 0,583 Tolerancia

Fuente: Actualizacion de Riesgo de Solvencia para el Fondo de Garantias y Jubilaciones del BNCR y andlisis de DAL.

Considerando la metodologia de poblacidn abierta, el nivel de riesgo se ubica en Apetito, que, con base
en la Politica de Solvencia, se interpreta como que el Fondo tiene un perfil de solvencia adecuado. No
obstante, si se analizan los resultados bajo la metodologia de poblacién cerrada y beneficios devengados,
el nivel de riesgo es de Tolerancia que se interpreta como un perfil de solvencia deficitario y que por lo
tanto hay oportunidades de mejora que se deben implementar en el Fondo.
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Tabla N° 32: Evolucién de las razones de solvencia

Periodo Poblacién abierta Poblacién cerrada Beneficios devengados
Al 31 de diciembre de 2017 1,05 0,94 0,54

Al 31 de diciembre de 2018 0,95 0,89 0,53

Al 31 de diciembre de 2019 0,94 0,88 0,59

Al 31 de diciembre de 2020 0,97 0,93 0,69

Al 31 de diciembre de 2021 1,09 1,03 0,69

Al 31 de diciembre de 2022 1,01 0,84 0,69

Al 31 de diciembre de 2023 1,00 0,87 0,57

Al 31 de diciembre de 2024 1,00 0,87 0,58
Promedio 1,00 0,91 0,61

Fuente: Actualizacion de Riesgo de Solvencia para el Fondo de Garantias y Jubilaciones del BNCR y andlisis de DAL.

Tabla N° 33: Evolucion de los niveles de riesgo de solvencia

Periodo Poblacién abierta Poblacién cerrada Beneficios devengados
Al 31 de diciembre de 2017 Apetito Apetito Apetito

Al 31 de diciembre de 2018 Apetito Apetito Apetito

Al 31 de diciembre de 2019 Tolerancia Apetito Apetito

Al 31 de diciembre de 2020 Apetito Apetito Apetito

Al 31 de diciembre de 2021* Apetito Apetito Apetito

Al 31 de diciembre de 2022 Apetito Apetito

Al 31 de diciembre de 2023 Apetito Tolerancia Tolerancia

Al 31 de diciembre de 2024 Apetito Tolerancia Tolerancia

Fuente: Actualizacidn de Riesgo de Solvencia para el Fondo de Garantias y Jubilaciones del BNCR y andlisis de DAL.
Nota (*): En el afio 2021 se actualizaron al alza los limites de la Politica de Solvencia.

Analizando la evolucién de las razones de solvencia a lo largo de los Ultimos afios, se observa que, en el
caso especifico de la metodologia de beneficios devengados, la razdn de solvencia ha variado alrededor
de la constante 0,61, ubicandose en el nivel de tolerancia en los Ultimos dos afios. Bajo la metodologia de
poblacién cerrada se observa una mejoria, pues muestra pasé del nivel de capacidad en 2022 a tolerancia
en 2023y 2024. Sus valores oscilan alrededor de la constante 0,91. Finalmente, en el caso del modelo de
poblacion abierta la solvencia oscila alrededor de 1y siempre ha estado en el valor de apetito, salvo en el
afio 2019 que bajo al nivel de tolerancia.

9.3. Politica de revalorizacion de pensiones
En la Politica de Revalorizacién de Pensiones (PO03-CGFGO1) se establece la siguiente férmula para el
calculo de la variable de pérdida de poder adquisitivo de las pensiones.

IPC i
- ()
IPCy, Dtg i

P; es la pérdida de poder adquisitivo de la pensién i-ésima

Donde:

IPC,, eselvalor del indice de precios al consumidor en la fecha en la que se otorgé la pension i-ésima
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IPC,,  es elvalor del indice de precios al consumidor para la fecha de corte del estudio actuarial
Dt i es el monto de la pension i-ésima en la fecha de corte del estudio actuarial
Pe,i €S elmonto inicial de la pension i-ésima

Por otra parte, para los pensionados con una tasa de reemplazo distinta a la del Articulo 14, se debe
calcular la pension proyectada al 30 de junio de 2023, para ubicarla en un grupo segun el monto de
pension obtenido mediante la siguiente formula:

IPC,,
Peyi = Pryi X IPC,,

donde:

pe, i  €slaproyeccion del monto de la pension j-esima al 30 de junio de 2023

Pt,i €S elmontoinicial de la pension j-ésima

IPC,,  eselvalor del indice de precios al consumidor al 30 de junio de 2023

IPC,, eselvalor del indice de precios al consumidor en la fecha en la que se otorgd la pension i-ésima

Una vez calculados los grupos junto con la pérdida de poder adquisitivo de cada una de las pensiones al
31 de diciembre de 2024, se procede a ubicar las pensiones en un nivel segln los siguientes cuadros:

Tabla N° 34: Pensionados directos con tasa de reemplazo distinta a la del Articulo 14

Grupo Monto de la pensién inicial proyectado Apetito Tolerancia Tolerancia Capacidad

al 30 de junio de 2023 Maximo Minimo Méximo Minimo

1 Entre 0 y 250.000 colones 43% 43,1% 48% 48,1%

2 Entre 250.000 y 500.000 colones 72% 72,1% 77% 77.1%

3 Entre 500.000 y 1.000.000 colones 86% 86,1% 91% 91,1%

4 Entre 1.000.000 y 2.000.000 colones 93% 93,1% 98% 98,1%

5 Entre 2.000.000 y 4.000.000 colones 96% 96,1% 99,9% 100%

6 Entre 4.000.000 y 8.000.000 colones 98% 98,1% 99,9% 100%

7 Entre 8.000.000 y 12.000.000 colones 99% 99,1% 99,9% 100%

Fuente: PO03-CGFGO1.

Tabla N° 35: Pensionados por sucesion con tasa de reemplazo distinta a la del Articulo 14

Grupo Monto de la pension inicial proyectado Apetito Tolerancia Tolerancia Capacidad

al 30 de junio de 2023 Maximo Minimo Maximo Mfnimo

1 Entre 0 y 125.000 colones 43% 43,1% 48% 48,1%

2 Entre 125.000 y 250.000 colones 72% 72,1% 77% 77,1%

3 Entre 250.000 y 500.000 colones 86% 86,1% 91% 91,1%

4 Entre 500.000 y 1.000.000 colones 93% 93,1% 98% 98,1%

5 Entre 1.000.000 y 2.000.000 colones 96% 96,1% 99,9% 100%

6 Entre 2.000.000 y 4.000.000 colones 98% 98,1% 99,9% 100%

7 Entre 4.000.000 y 6.000.000 colones 99% 99,1% 99,9% 100%

Fuente: PO03-CGFGO1T.
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Tabla N° 36: Pensionados con tasa de reemplazo del Articulo 14
Grupo Monto de la pensién inicial proyectado Apetito Tolerancia Tolerancia Capacidad
al 30 de junio de 2023 Maximo Minimo Maximo Minimo
8 Todos 5% 5,1% 10% 10,1%

Fuente: PO03-CGFGOT.

Los siguientes son los resultados obtenidos al 31 de diciembre de 2024.

Tabla N° 37: Pensionados directos con tasa de reemplazo distinta Articulo 14 por grupo segun nivel
Grupo Monto de la pensién inicial proyectado

al 30 de junio de 2023 Apetito Tolerancia Capacidad
1 Entre 0 y 250.000 colones 25 -
2 Entre 250.000 y 500.000 colones 38 -
3 Entre 500.000 y 1.000.000 colones 305 -
4 Entre 1.000.000 y 2.000.000 colones 443 -
5 Entre 2.000.000 y 4.000.000 colones 161 -
6 Entre 4.000.000 y 8.000.000 colones 16 -
7 Entre 8.000.000 y 12.000.000 colones 2 - -
Total 990 - -

Fuente: PO03-CGFGOT y andlisis de DAL.

Tabla N° 38: Pensionados sucesion con tasa de reemplazo distinta Articulo 14 por grupo segun nivel
Grupo Monto de la pensién inicial proyectado

al 30 de junio de 2023 Apetito Tolerancia Capacidad
1 Entre 0y 125.000 colones 20 -
2 Entre 125.000 y 250.000 colones 123 - -
3 Entre 250.000 y 500.000 colones 109 - -
4 Entre 500.000 y 1.000.000 colones 59 - -
5 Entre 1.000.000 y 2.000.000 colones 20 - -
6 Entre 2.000.000 y 4.000.000 colones 1 - -
7 Entre 4.000.000 y 6.000.000 colones 1 - -
Total 333 - -

Fuente: PO03-CGFGO1 y andlisis de DAL.

Tabla N° 39: Pensionados con tasa de reemplazo del Articulo 14 segun nivel
Grupo Monto de la pensién inicial proyectado
al 30 de junio de 2023
8 Todos 315 - -
Fuente: PO03-CGFGOT y andlisis de DAL.

Apetito Tolerancia Capacidad

Se observa del andlisis efectuado que todas las pensiones al 31 de diciembre de 2024 se encuentran en
el nivel de apetito segln los limites establecidos en la Politica de Revalorizacién de Pensiones (PO03-
CGFGO1).

9.4. Planes de recuperacion
El Articulo 12 del Reglamento Actuarial establece una lista de eventos, ante los cuales el Organo de
Direccion del Fondo debe preparar un plan de recuperacién y enviarlo a SUPEN.
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Los eventos que generan la necesidad de un Plan de Recuperacion son los siguientes:

a) La provision de pensiones en curso de pago del régimen no esta constituida al 100%.

b) El régimen ha superado la tolerancia al riesgo de solvencia declarado en su politica de solvencia.

C) El régimen no alcance el apetito de riesgo de solvencia declarado en su politica de solvencia
durante cinco afios consecutivos.

d) La pérdida de poder adquisitivo supera la tolerancia al riesgo de revalorizacién declarado en su
politica de revalorizacion.

Con el fin de informar a SUPEN sobre las acciones realizadas para el cumplimiento de las
recomendaciones del estudio actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023, la Administracion del Fondo
remitio el oficio FGJ-BN-254-2024 del 14 de noviembre de 2024, con el “Anexo N°1 Requerimientos SP-
1192-2024", que contiene documentos y acuerdos relacionados con dichas recomendaciones. Con esta
y otra informacion aportada por el Cliente, se verifica el cumplimiento de las recomendaciones 3 a la 8,
estando en proceso las otras tres que tienen una mayor relacién con la solvencia del Fondo,
principalmente bajo los modelos de grupo cerrado y beneficios devengados.

9.5. Analisis de sensibilidad

En esta seccién se valora el Fondo modificando alguna variable econémica (como la tasa de interés) o
demografica del Escenario Base, Grupo Abierto, Grupo Cerrado y de Beneficios Devengados, para
determinar su impacto actuarial.

Los escenarios evaluados son los siguientes, los cuales se valoran bajo los modelos de Grupo Abierto,
Grupo Cerrado y Beneficios Devengados:

Escenario Descripcién
Escenario 1 Se valora el Fondo utilizando una tasa real de rendimiento de Ias inversiones un punto
porcentual menor que la tasa real del escenario base, por lo que es un escenario
pesimista.

Escenario 2 Se valora el Fondo utilizando una tasa real de rendimiento de las inversiones un punto
porcentual mayor que la tasa real del escenario base, por lo que es un escenario
optimista.

Escenario 3 Para evaluar el riesgo de longevidad, se valora el Fondo con tasas de mortalidad
multiplicadas por 1,2 en el caso de los activos actuales y por 0,80 en caso de los nuevos
pensionados y los pensionados en curso de pago.

Escenario 4 Para evaluar el riesgo de revalorizacion, se valora el Fondo con revalorizacion de todas
las pensiones actuales y futuras al 100% de la tasa de inflacién. Bajo esta hipdtesis
también se determina la tasa anual real de rendimiento de las inversiones requerida
para que el Fondo esté en equilibrio.

Escenarios 5 | Se investiga la revalorizacién que se tendria que aplicar a los montos de las pensiones
en curso de pago y futuras pensiones de activos actuales, para que bajo el modelo de
grupo cerrado se tenga solvencia actuarial, si solo esta medida se aplicara. Como
resultado se presenta el balance actuarial con revalorizacién de 3,5% de la tasa de IPC
a todas las pensiones que hoy se revalorizan al 25% de la tasa de IPCy revalorizacion de
14% de la tasa de IPC a todas las pensiones actuales y futuras que se revalorizan en la
actualidad al 100% de la tasa de IPC.
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Escenario

Descripcion

Escenario 6

Con el fin de investigar otras alternativas para reducir el pasivo del Fondo, en este
escenario todas las pensiones en caso de viudez, actuales y futuras, se conceden a lo
sumo durante cinco afios. En el caso de las pensiones actuales no se toma en cuenta el
tiempo de disfrute que ya tuvieron; es decir, los cinco afios se aplican a partir de la fecha
de corte.

Nota: Los escenarios 5 y 6 corresponden a escenarios tedricos modificando solo una variable, por lo que,
durante el proceso de disefio de una reforma, se pueden realizar cambios a estos escenarios y agregar otras
variables.

Los balances actuariales de estos escenarios de sensibilidad se incluyen en los anexos y en el cuadro
siguiente se comparan sus principales resultados con los del Escenario Base:

Tabla N° 40: Comparacion de escenarios de sensibilidad con el Escenario Base

. . . Escenario 6
. : Escenario 3 | Escenario 4 Escenario 5 :
Marco de , Escenario 1 | Escenario 2 ; . , - cambio en
L Indicador Base . . -riesgode | -riesgode | -cambioenla ;
valoracién - pesimista | - optimista . iy ... | el beneficio
longevidad | revalorizacién | revalorizacién ;
de viudez
Prima media tedrica | 14,88% 17,37% 12,50% 15,59% 16,80% 11,51% 13,58%
Razén de solvencia 1,004 0915 1,093 0,979 0,939 1,145 1,054
acijri:f“)t% Superavit/(Déficit)™ 1.772 (42.095) 32.502 (8.893) (26.933) 52.374 21.297
Momento critico 1 No hay 2048 No hay 2057 2047 No hay No hay
Momento critico 2 No hay 2063 No hay 2078 2063 No hay No hay
Prima media tedrica | 20,19% 24,88% 16,16% 21,36% 23,41% 14,98% 18,05%
Razén de solvencia 0,874 0,778 0,970 0,850 0,811 1,000 0,922
gfapdoo Superavit/(Déficit) ® | 46321) | (95123) | (9610) | (56.604) (75.025) 136 (27.241)
Momento critico 1 2043 2034 2051 2041 2034 2053 2046
Momento critico 2 2056 2051 2067 2054 2050 No hay 2061
Beneficios | Razén de solvencia 0,583 0,512 0,655 0,565 0,525 0,659 0,623
devengados | superavit/(Déficit) ) | (136.423) | (181.704) | (100.298) | (146.977) | (172.390) (98.679) (115.203)

Fuente: Elaboracidn propia a partir de los balances actuariales de este informe. (*) Montos en millones de colones.

Del cuadro anterior se observa que, la tasa de rendimiento tiene un efecto significativo en los resultados
del estudio ya que, los escenarios pesimista y optimista que consideran una variacién de un punto
porcentual en la tasa de rendimiento real muestran cambios importantes en los valores del déficit y
superavit en relacion con el escenario base.

Por otra parte, se observa que al aumentar la mortalidad de los afiliados activos y disminuir la mortalidad
de los pensionados en un 20%, el superavit del escenario bajo grupo abierto de CRC 1.772 pasa a
convertirse en un déficit de CRC 8.893. El mismo efecto se observa bajo las metodologias de grupo
cerrado y beneficios devengados.
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En cuanto al andlisis del riesgo de revalorizacion, se observa que el efecto de revalorizar todas las
pensiones al 100% de la inflacion representa un aumento de 192 puntos base en la prima bajo la
metodologfa de grupo abierto. Ademas, en el escenario cerrado, el primer momento critico se adelanta
en nueve afios, mientras que el segundo momento critico de adelanta en seis afios, es decir, bajo esta
metodologfa, la reserva se agotarfa en el 2050 en lugar del 2056 observado en el escenario base.

En los escenarios que consideran una revalorizacion de las pensiones considerando el 100% de la
inflacién para toda la poblacién, se obtiene ademas que, bajo la metodologia de grupo cerrado se requiere
una tasa de rendimiento real del 7,73% para alcanzar el equilibrio actuarial, mientras que bajo la
metodologfa de grupo abierto se requiere un 6,36% real y finalmente bajo beneficios devengados la tasa
real de rendimiento requerida es de 10,91%.

Finalmente, dado que el escenario base bajo las metodologias de grupo cerrado y beneficios devengados
presentan un déficit actuarial, se procedio a analizar dos escenarios de reforma. Es importante resaltar el
hecho de que, la poblacién cuya razén de solvencia es mas baja corresponde a los pensionados en curso
de pago, ademas como se ha sefialado a lo largo del estudio, existe una fuerte dependencia
intergeneracional. Por esta razén, y dado que los pensionados en curso de pago no efectlan aportes al
Fondo, se busca analizar cambios que disminuyan el pasivo de dicha poblacion los cuales, solamente
pueden ir por la via de una disminuciéon en la revalorizaciéon que se aplica o en la limitacion de los
beneficios de sucesion.

El primer escenario de reforma se construy¢ analizando, qué tanto se tendria que limitar la revalorizacion
de las pensiones para lograr el equilibrio actuarial en el escenario bajo la metodologia de grupo cerrado
y como resultado se obtiene que habria que aplicar un 14% de la inflacién a los pensionados que
actualmente se les revaloriza al 100% y un 3,5% de la inflacion al resto.

El segundo escenario que considera un limite en el beneficio de sucesion convirtiéndolo en una anualidad
de vida temporal a cinco afios, da como resultado una disminucién de 214 puntos base en la prima media
del escenario bajo grupo cerrado y disminuyendo de forma importante el déficit el cual se ubicaria en
CRC 27.241 millones.
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10. Conclusiones y recomendaciones

10.1. Conclusiones
A partir del analisis de la situacion al 31 de diciembre de 2024 y de los resultados obtenidos, se llega a las
siguientes conclusiones:

1. Las proyecciones y balances actuariales muestran una situacion de solvencia mientras no ocurran
cambios drasticos de la situacion legal del Fondo bajo el escenario base abierto; no asf en el escenario
base cerrado y en el de beneficios devengados. En términos generales existe adecuacion vy
congruencia de los perfiles de requisitos y beneficios vigentes, salvo las diferencias que existen en
cuanto a los beneficios y condiciones entre diferentes poblaciones de activos y pensionados, entre
ellas la ausencia de cotizacion de los pensionados e inequidad en los aportes de trabajadores activos
y futuras generaciones respecto a quienes se pensionaron con mayores beneficios.

2. Bajolas condiciones actuales y si las hipotesis actuariales se cumplen, se tiene un balance positivo de
CRC1.772 millones para el caso de la valoracion actuarial bajo Grupo Abierto del escenario base,
evidenciado por una razén de solvencia de 1,004 y una prima media tedrica de 14,88%, que es menor
a la prima media vigente del 15,00%. No se evidencia que durante el periodo de proyeccién surjan los
Momentos Criticos, esto es, el afio cuando la reserva empieza a decrecer y el aflo cuando se acaba.
El Fondo se ubica en el nivel de “Apetito” de su politica de solvencia y es actuarialmente solvente.

3. Bajo una valoracién como Grupo Cerrado, el escenario base resulta en una Razén de Solvencia de
0,874, es decir, de cumplirse las hipdtesis actuariales, en el largo plazo se tendria que el Fondo puede
cubrir un 87,4% del total de las obligaciones con los jubilados y pensionados en curso de pago vy los
nuevos beneficiarios provenientes de la generacion actual de trabajadores. La prima media tedrica
resultd ser 20,19%, que es mayor a la prima vigente. Se tendria un déficit actuarial de CRC46.321
millones, lo que, comparado con la reserva actual sin valoracion a precios de mercado, equivale a un
24,6%. La reserva se acabaria en el afio 2056. El Fondo se ubica en el nivel de “Tolerancia” de su
politica de solvencia y es actuarialmente no solvente.

4. En el marco de valoraciéon bajo Beneficios Devengados, el escenario base resulta en una Razén de
Solvencia de 0,583; es decir, en un caso hipotético donde se tuviera que liquidar el plan
complementario, entonces el Fondo podria hacer frente a un 58,3% del total de las obligaciones. El
déficit actuarial asciende a CRC136.423 millones, lo que, en términos de la reserva total con valoracién
a precios de mercado, equivale a un 71,5%. El Fondo se ubica en el nivel de “Tolerancia” de su politica
de solvencia y es actuarialmente no solvente.

5. Del analisis efectuado se concluye que todas las pensiones al 31 de diciembre de 2024 se encuentran
en el nivel de apetito segln los limites establecidos en la Politica de Revalorizacién de Pensiones
(PO03-CGFGOT).

6. Se concluye que las variables principales que originaron variaciones actuariales en los pasivos y
activos del Fondo respecto a la valuaciéon con corte al 31 de diciembre de 2023, son: i) reduccién de
la tasa de inflacion que se utiliza en las proyecciones, i) reduccion en la tasa de crecimiento nominal
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de los salarios que se usa en las proyecciones, iii) aumento de la tasa real de rendimiento de las
inversiones que se usa en las proyecciones, iv) reduccion en la planilla de pensiones en curso de pago
debido al aumento de las exclusiones por fallecimiento y menos pensiones nuevas en caso de vejez
debido ala reforma de IVM de 2024; v) reduccién en las tasas de rendimiento de las curvas soberanas,
vi) reduccion en los gastos financieros, vii) redondeo de las edades de activos y pensionados al entero
mas cercano, viii) aumento de la cantidad de nuevas generaciones de activos en las proyecciones, ix)
el uso de un modelo individual de calculo.

En la tabla siguiente se presentan los principales resultados del Escenario Base del presente estudio
actuarial, comparados con los resultados del Escenario Base del estudio del afio anterior:

Escenario

Indicador

Estudio Actuarial con
corte al 31/12/2023

Estudio Actuarial con
corte al 31/12/2024

Grupo abierto Prima media tedrica 14,97% 14,88%
Razén de solvencia 1,001 1,004
Superavit/(Déficit) (" 415 1772
Afio en el que Reserva =0 No hay No hay
Grupo cerrado | Prima media tedrica 20,33% 20,19%
Razén de solvencia 0,873 0,874
Superavit/(Déficit)) (45.555) (46.321)
Afio en el que Reserva =0 2054 2056
Beneficios Razén de solvencia 0,572 0,583
devengados Superavit/(Déficit)) (136.973) (136.423)

Fuente: Elaboracion propia. (1): Montos en millones de colones.

7. Como parte de un andlisis de sensibilidad se valoraron los siguientes escenarios de sensibilidad bajo
los modelos de grupo cerrado, grupo abierto y beneficios devengados:
. . : Escenario 6
. . Escenario 3 | Escenario 4 Escenario 5 :
Marco de , Escenario 1 | Escenario 2 : . ) - cambio en
L Indicador Base . - -riesgode | -riesgode |- cambioenla ,
valoracién - pesimista | - optimista . o ... | el beneficio
longevidad | revalorizacién | revalorizacién ;
de viudez
Prima media 14,88% 17,37% 12,50% 15,59% 16,80% 11,51% 13,58%
G Razdn de solvencia 1,004 0,915 1,093 0,979 0,939 1,145 1,054
ab::ft% Superdvit/(Défici)” | 1772 | (42.095) | 32502 (8.893) (26.933) 52.374 21.297
Momento critico 1 No hay 2048 No hay 2057 2047 No hay No hay
Momento critico 2 No hay 2063 No hay 2078 2063 No hay No hay
Prima media 20,19% 24,88% 16,16% 21,36% 23,41% 14,98% 18,05%
G Razdn de solvencia 0,874 0,778 0,970 0,850 0,811 1,000 0,922
Ce:fapdoo Superavit/(Défici) ™ | 46.321) | (95.123) | (9.610) | (56.604) (75.025) 136 (27.241)
Momento critico 1 2043 2034 2051 2041 2034 2053 2046
Momento critico 2 2056 2051 2067 2054 2050 No hay 2067
Beneficios | Razén de solvencia 0,583 0,512 0,655 0,565 0,525 0,659 0,623
devengados | Superavit/(Déficit) ™ | (136.423) | (181.704) (100.298) (146.977) (172.390) (98.679) (115.203)

Fuente: Elaboracion propia.
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Como puede observarse, los seis escenarios de sensibilidad tienen un impacto significativo en la
solvencia actuarial del Fondo en comparaciéon con la solvencia del Escenario Base, en sus tres
modalidades de valuacion: abierto, cerrado y beneficios devengados.

8. Se determind que, el Fondo mantiene un sistema de informacion del cual se pueden obtener los
datos adecuados para realizar los estudios actuariales, en particular, el médulo actuarial es una
herramienta de centralizaciéon de la informacion en el cual se eliminan los procesos manuales
mitigando asf los riesgos relacionados con errores en los datos.

9. Conforme a lainformacién suministrada por el Cliente sobre criterio emitido por SUPEN, se determina
que via reglamento no se puede obligar a cotizar a los pensionados. Por lo tanto, se deben considerar
otras alternativas para mejorar la solvencia del Fondo bajo los modelos de grupo cerrado y beneficios
devengados, los cuales llevan tres y dos afios, respectivamente, en niveles de solvencia diferentes al
de apetito.

10. Segun la informacién suministrada por el Cliente se logré verificar que se agregd a los datos de las
pensiones de orfandad la variable “Clasificacion”, la cual permite identificar las que son por el riesgo
de orfandad en caso de invalidez, las cuales son vitalicias.

11. Con los datos de exclusiones de pensiones por fallecimiento de los Ultimos cuatro afios se logré
determinar que, en caso de vejez y beneficiarios sobrevivientes, las tablas de mortalidad requieren
de un ajuste hacia la baja de 12% a 20% segun se incluyan o no los casos del afio 2021 afectados por
el COVID 19. En caso de invalidez el ajuste requerido seria de un 9% a un 66% hacia arriba, seguin se
excluyan o no los casos de 2021. Al respecto, el Regulador indica que el Actuario no puede modificar
las tablas de mortalidad regulatorias.

10.2. Recomendaciones
A partir de los resultados vy las conclusiones obtenidas, se plantean las siguientes recomendaciones
tendientes a mejorar la solvencia financiera y actuarial del Fondo:

1. Que los gestores del Fondo valoren posibles reformas al perfil de beneficios y requisitos a fin de
equilibrar los ingresos vy los gastos futuros, para mejorar la solvencia actuarial del fondo bajo los
modelos de grupo cerrado y de beneficios devengados y para afrontar una posible disminucién en el
tamafio de la planilla institucional en el mediano y largo plazo inferior al 80% de la planilla actual, de
cara a los posibles efectos de las nuevas tecnologias y del viraje a la cripto economia, asi como a los
proyectos de ley (actuales y/o futuros) dirigidos a cerrar los planes de pensiones complementarios
como el FGJ-BNCR, dado que la solvencia actuarial en el modelo de grupo abierto esta determinada
de forma importante en los aportes de los futuros trabajadores (solidaridad intergeneracional).

2. Serecomienda ala Administracién del Cliente que continUe con el andlisis de estrategias de reduccion
del déficit actuarial del Fondo, procurando reducir el pasivo actuarial asociado con las pensiones en
curso de pago. Dado que, las pensiones en curso de pago no efectlan aportes al Fondo, se podria
analizar disminuir las tasas de revalorizacién de las pensiones, asi como posibles mejoras en los
rendimientos de las inversiones y disminucion de la temporalidad de las pensiones en caso de viudez,
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entre otras, que combinadas mejoren la solvencia actuarial en las modalidades de grupo cerrado y
de beneficios devengados. Esto esimportante para alcanzar el nivel de riesgo de solvencia de apetito
con ambas metodologias, dado que el Articulo 12 del Reglamento Actuarial requiere que se
establezca un plan de recuperacion si no se logra este nivel durante cinco afios consecutivos y el FGJ-
BN tiene tres afios consecutivos de ubicarse en niveles diferentes a apetito bajo grupo cerradoy dos
afios consecutivos en el modelo de beneficios devengados.

3. Considerando la dependencia intergeneracional existente en el Fondo, se recomienda analizar la
posibilidad de establecer una politica que permita evaluar y monitorear a través del tiempo, los niveles
de solvencia del Fondo, para cada una de las poblaciones por separado.

4. Valorar una mayor diversificacion de la cartera de inversiones de tal forma que se reduzca la alta
concentracion en titulos de Gobierno. En todo caso, se fijarfa como meta una rentabilidad no menor
a la hipotesis utilizada en los estudios actuariales, no obstante que dicha meta debe considerar, para
su calculo, al menos, los Ultimos 10 afios, para eliminar distorsiones coyunturales de corto plazo.

5. Para contribuir y eventualmente mejorar el equilibrio actuarial del Fondo en el mediano y largo plazo,
se recomienda que la Administracion del Fondo mantenga en el portafolio de inversiones una
estrategia que genere al menos un 5,60% de rendimiento real anual antes de impuestos y sin
valoracion a precios de mercado, promoviendo el manejo adecuado de riesgos y el cumplimiento de
las metas financieras.

6. Se recomienda a la Administracion del Cliente mantener los esfuerzos que ha venido realizando en
temas de gestion de datos que le han permitido al Fondo contar con informacion histérica y actual,
suficiente y adecuada para la elaboracién de los estudios actuariales.
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11. Opinién del Actuario

En el largo plazo, la adecuacion del FGJ-BN se ha medido a través del balance actuarial, bajo tres modalidades
de valoracion: grupo abierto, grupo cerrado y beneficios devengados, tomando en consideracion un plazo
de proyeccién de 197 afios.

Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo presenta un superavit de CRC1.772 millones bajo la modalidad de
valoracion a Grupo Abierto, un déficit de CRC46.321 millones bajo la modalidad de valoracion a Grupo
Cerrado y un déficit de CRC136.423 millones bajo Beneficios Devengados. Lo anterior evidencia que la
solvencia actuarial de largo plazo del FGJ-BN esta fuertemente correlacionada con un tema de solidaridad
intergeneracional, lo que podria verse negativamente influenciado por las nuevas tecnologias y la insercion
de la cripto economia en las generaciones futuras.

En términos de la Razdn de Solvencia, los escenarios base resultan en: 1,004 en el caso de Grupo Abierto,
0,874 para Grupo Cerrado y 0,583 para Beneficios Devengados. Es decir, solamente en el caso de Grupo
Abierto se tiene una situacion actuarial positiva, no obstante, tal como vimos en los Escenarios de
Sensibilidad, con una reduccién de la tasa de rendimiento o un aumento en la longevidad, se estaria ante
una situacion adversa.

Considerando la posibilidad de que la Asamblea Legislativa apruebe el proyecto de Ley con Expediente N°
21.824, el escenario que tomaria mayor relevancia es el de Beneficios Devengados, el cual, como ya se
menciond, resulta en una situacion deficitaria dado que el Fondo tiene, bajo las condiciones actuales, un
58% de capacidad para hacer frente a sus obligaciones futuras.

Por lo anterior, se puede concluir que en el corto plazo el Fondo se encuentra en un aceptable estado de
adecuacion financiera. En cuanto a una posicion de largo plazo, de acuerdo con los resultados obtenidos
bajo Grupo Abierto, se puede concluir que el Fondo también se encuentra en un aceptable estado de
adecuacion actuarial en tanto el tamafio de la planilla del BNCR no se vea fuertemente afectada por las
nuevas tecnologias, las nuevas condiciones econdmicas u otros motivos. En este sentido, un hecho
importante es que a partir de 2021 la cantidad de trabajadores del Banco ha venido creciendo, luego de
haber decrecido durante seis afios.

En cuanto a las metodologias aplicadas para las distintas valoraciones, es criterio del actuario que satisfacen
los requerimientos normativos y técnicos que rigen la materia. En adicién, que la informacién utilizada es de
calidad, que los supuestos demograficos y financieros son suficientes y debidamente justificados y que los
resultados guardan consistencia entre siy con el estudio anterior.
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12. Anexos

12.1. Poblaciones iniciales del modelo

Tabla N° 41: Poblacién de trabajadores activos y salarios promedio al 31/12/2024

Hombres Mujeres Ambos sexos
Fdad Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio
19 1 696.644 4 696.644 5 696.644
20 11 662.195 20 656.169 31 658.307
21 23 671.194 24 692.978 47 682.318
22 23 692.157 42 664.333 65 674.178
23 25 691.677 35 691.667 60 691.672
24 31 714.457 59 696.942 90 702.975
25 45 764.826 73 695.823 118 722138
26 47 819.479 73 728310 120 764.018
27 50 790.776 76 759.096 126 771.668
28 65 809.852 93 748.016 158 773.455
29 55 835.072 95 811.466 150 820.122
30 66 850.167 115 797.887 181 816.951
31 50 903.751 101 851.153 151 868.570
32 67 990.817 119 850.168 186 900.832
33 51 1.150.629 112 878.819 163 963.864
34 79 1.093.329 131 924.457 210 987.985
35 77 1.021.261 123 990.122 200 1.002.111
36 106 1.142.242 135 1.124.903 241 1.132.529
37 112 1.113.616 141 1.084.565 253 1.097.425
38 101 1.233.087 143 1.043.425 244 1.121.933
39 94 1.291.234 132 1.103.635 226 1.181.663
40 %6 1.334.873 147 1.100.321 243 1.192.983
41 84 1.331.629 97 1.232.451 181 1.278.478
42 66 1.389.527 89 1.246.455 155 1.307.376
43 76 1.486.818 74 1.192.698 150 1.341.719
44 91 1.515.932 82 1.228.325 173 1.379.609
45 110 1.459.758 74 1.398.515 184 1.435.128
46 82 1.615.317 88 1.484.519 170 1.547.610
47 90 1.701.482 74 1.537.352 164 1.627.423
48 89 1.669.751 48 1.414.360 137 1.580.271
49 71 1.519.669 44 1.514.913 115 1.517.850
50 67 1.656.479 48 1.252.560 115 1.487.887
51 56 1.697.960 29 1.313.082 85 1.566.649
52 52 1.917.773 32 1.394.192 84 1.718.313
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Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio

53 47 1.888.928 23 1.650.666 70 1.810.642
54 55 1.767.560 26 1.848.217 81 1.793.450
55 53 1.977.167 22 1.938.476 75 1.965.818
56 55 1.669.498 24 2.048.687 79 1.784.695
57 42 2.152.882 19 1.843.239 61 2.056.436
58 54 2.262.061 7 1.578.501 61 2.183.619
59 37 2.013.958 10 1.685.167 47 1.944.002
60 16 1.996.953 7 2.050.625 23 2.013.288
61 10 1.903.322 7 2.649.149 17 2.210.427
62 1M1 2.345.775 3 2.110.194 14 2.295.293
63 1 2.135.682 1 1.021.094 2 1.578.388
64 1 1.571.217 1 2.940.719 2 2.255.968
65 1 2.042.208 0 0 1 2.042.208
68 1 3.231.207 0 0 1 3.231.207
75 1 6.077.623 0 0 1 6.077.623

Total | 2.594 1.359.129 2922 1.076.104 5.516 1.209.202

Fuente: Elaboracion propia a partir de la planilla de trabajadores al 31/12/2024.
Nota: El salario promedio es el salario pagado en planilla del 31/12/2024 y no se usa en las proyecciones.

Tabla N° 42: Poblacion de trabajadores activos y salarios promedio anualizados al 31/12/2024

Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio
19 1 693.374 4 524.466 5 558.248
20 23 660.170 20 676.602 31 670.772
21 26 704.861 24 701.747 47 703.271
22 34 743.073 42 695.560 65 712.372
23 45 738.353 35 750.560 60 745474
24 67 820.553 59 790.808 90 801.054
25 65 822.417 73 782.092 118 797.470
26 76 893.411 73 839.196 120 860.430
27 89 880.889 76 869.688 126 874.133
28 99 918.237 93 873.273 158 891.771
29 107 952.275 95 939.050 150 943.899
30 97 1.008.415 115 952.030 181 972.591
31 110 1.089.754 101 1.021.442 151 1.044.062
32 132 1.218.540 119 1.024.845 186 1.094.617
33 116 1.373.427 112 1.074.544 163 1.168.060
34 139 1.390.252 131 1.139.984 210 1.234.132
35 135 1.322.200 123 1.215.142 200 1.256.359
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Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio | Cantidad | Salario medio
36 150 1.417.869 135 1.376.751 241 1.394.836
37 120 1.317.287 141 1.309.372 253 1.312.876
38 151 1.525.027 143 1.313.807 244 1.401.238
39 127 1.684.008 132 1.330.179 226 1.477.347
40 87 1.782.789 147 1.321.101 243 1.503.496
41 81 1.613.302 97 1.461.474 181 1.531.936
42 78 1.683.210 89 1.476.897 155 1.564.746
43 86 1.835.325 74 1.399.875 150 1.620.503
44 75 1.742.599 82 1.552.461 173 1.652.476
45 91 1.643.206 74 1.669.166 184 1.653.646
46 59 1.871.539 88 1.702.235 170 1.783.900
47 53 1.888.063 74 1.777.866 164 1.838.340
48 42 1.926.628 48 1.632.094 137 1.823.434
49 43 1.808.173 44 1.710.718 115 1.770.886
50 32 1.926.740 48 1.463.306 115 1.733.307
51 31 1.983.145 29 1.631.639 85 1.863.220
52 19 2.160.062 32 1.618.356 84 1.953.698
53 30 2.089.880 23 1.895.416 70 2.025.985
54 21 2.063.620 26 2.077.014 81 2.067.919
55 23 2.209.191 22 2.155.054 75 2.193.311
56 15 1.892.557 24 2.312.526 79 2.020.143
57 8 2.391.394 19 2.143.437 61 2.314.162
58 8 2.528.101 7 1.774.738 61 2.441.649
59 8 2.305.329 10 1.859.358 47 2.210.441
60 7 2.247.149 7 2.242.640 23 2.245.777
61 3 2.080.545 7 2.897.014 17 2.416.738
62 2 2.714.936 3 2.340.906 14 2.634.787
63 0 2.339.379 1 1.112.872 2 1.726.125
64 0 1.717.666 1 3.185.498 2 2.451.582
65 1 2241974 0 0 1 2.241.974
68 2 3.227.660 0 0 1 3.227.660
75 3 6.779.591 0 0 1 6.779.591
Total | 2.594 1.597.976 2922 1.274.082 5.516 1.426.399

Fuente: Elaboracion propia a partir de la planilla de trabajadores al 31/12/2024.
Nota: Se muestran los salarios promedio mensuales durante todo el afio 2024, por lo que contienen el salario escolar,
horas extra, bonificaciones, etc.; por lo cual estos son los salarios que se utilizan en las proyecciones.
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Tabla N° 43: Trabajadores cubiertos por el articulo 20 del Reglamento del Fondo

Hombres Mujeres Ambos sexos

Fdad Cantidad Salar-io Cantidad Salar.io Cantidad Salar.io

medio medio medio
51 4 1.800.513 1 2.276.202 5 1.895.650
52 5 3.388.784 1 1.182.650 6 3.021.095
53 6 4.055.846 1 2.300.708 7 3.805.112
54 9 1.689.876 7 2.811.613 16 2.180.636
55 10 1.506.570 4 2.161.517 14 1.693.698
56 19 1.696.827 6 2.004.270 25 1.770.613
57 24 2.285.220 11 2.081.620 35 2.221.231
58 16 2.340.019 4 2.166.160 20 2.305.247
59 18 2.292.081 5 2.085.779 23 2.247.232
60 5 2.774.942 2 2.699.167 7 2.753.292
61 1 3.160.785 2 1.225.992 3 1.870.923
62 3 1.737.534 2 2.005.084 5 1.844.554
63 0 0 1 1.021.094 1 1.021.094
64 0 0 1 2.940.719 1 2.940.719
Total 120 2.223.221 48 2.165.129 168 2.206.623

Fuente: Elaboracién propia a partir de la planilla de trabajadores al 31/12/2024.
Nota: Los trabajadores de esta tabla estdn incluidos en la tabla que le antecede.

Tabla N° 44: Conciliacion de trabajadores activos al 31/12/2024

ftem Hombres Mujeres Total
Activos 2023 2.533 2.824 5357
Nuevos 190 261 451
Cancelados 129 163 292
Saldo 2.594 2.922 5.516
Activos 2024 2.594 2922 5516
Diferencia - -

Diferencia % 0,00% 0,00% 0,00%

Fuente: Elaboracion propia usando datos del Cliente.

82



Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del BNCR
Informe de valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023

WAl DINAMICA
St ACTUARIAL
arial y Financiero Dindmico

Anilisis Actua

Tabla N° 45: Analisis de las tasas de variacion de los salarios promedio mensuales

Ao Salario promedio Variacién nominal Tasa' dg IPC Variacién real
Base + Plus | Mercado Total Base + Plus | Mercado | Total Bl JUntie Base + Plus | Mercado | Total
2005 | 447.738 476.734 452.307
2006 507.629 516.362 509.231 13,38% 8,31% 12,59% 12,42% 0,85% -3,65% 0,175%
2007 562.601 472.462 539.671 10,83% -8,50% 5,98% 8,75% 1,91% -15,86% | -2,55%
2008 652.558 519.799 610.790 15,99% 10,02% | 13,18% 12,82% 2,81% -2,48% 0,32%
2009 758.609 594.458 700.818 16,25% 14,36% | 14,74% 8,20% 7,45% 5,70% 6,05%
2010 | 794.996 645.604 | 735.606 4,80% 8,60% 4,96% 6,31% -1,43% 2,16% | -1,27%
2011 | 868.494 722.542 | 803.928 9,25% 11,92% | 9,29% 5,18% 3,87% 6,41% 3,91%
2012 | 875.138 719.295 | 800.625 0,77% -045% | -0,41% 4,61% -3,68% -4,84% | -4,80%
2013 | 1.061.188 | 896.222 | 976.170 21,26% 24,60% | 21,93% 5,14% 15,33% 18,51% | 1597%
2014 | 1.109.506 | 924.880 | 1.011.688 4,55% 3,20% 3,64% 4,59% -0,03% -1,33% | -091%
2015 1.188.773 | 960.520 | 1.062.537 7,14% 3,85% 5,03% 1,02% 6,06% 2,80% 3,97%
2016 | 1.235.682 | 979.956 | 1.089.898 3,95% 2,02% 2,58% -0,88% 4,87% 2,93% 3,48%
2017 | 1.274.609 | 981.887 | 1.100.597 3,15% 0,20% 0,98% 1,77% 1,35% -1,55% | -0,78%
2018 | 1.245.125 | 945813 | 1.061.221 -2,31% -3,67% | -3,58% 2,13% -4,35% -5,69% | -5,59%
2019 | 1.280.240 | 977.938 | 1.085.866 2,82% 3,40% 2,32% 2,42% 0,39% 095% | -0,10%
2020 | 1.300.833 | 1.161.106 | 1.202.079 1,61% 18,73% | 10,70% 0,31% 1,29% 18,36% | 10,36%
2021 | 1.463.204 | 1.251.501 | 1.309.332 12,48% 7,79% 8,92% 1,91% 10,38% 5.77% 6,88%
2022 | 1.504.056 | 1.301.431 | 1.352.955 2,79% 3,99% 3,33% 10,06% -6,60% -551% | -6,11%
2023 | 1.565.309 | 1.373.181 | 1.419.251 4,07% 551% 4,90% -1,04% 5,16% 6,62% 6,00%
2024 | 1.599.419 | 1.376.590 | 1.426.399 2,18% 0,25% 0,50% -0,03% 2,21% 0,28% 0,54%
Media 7,10% 6,01% 6,40% 4,51% 2,52% 1,56% 1,87%
Media Gltimos 10 afios 3,79% 4,21% 3,57% 1,77% 2,08% 2,50% 1,87%

Fuente: Elaboracion propia a partir de la planilla de trabajadores al 31/12/2024.

Nota: Las columnas “Base + Plus” y “Mercado” se refieren a la condicion del trabajador al 31/12/2024, no en el afio
respectivo, ya que no se cuenta con esa variable en cada afio y mes. Por tal motivo dichas columnas no deben
usarse para decidir la tasa de crecimiento salarial a utilizar, sino solo los resultados de la columna “Total”.

Tabla N° 46: Variacion de la planilla de afiliados activos del Fondo

Afio 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Media
Empleados 5.590 5518 5.475 5.451 5312 5.229 5117 5.170 5316 5357 5516 5369
Variacion (72) (43) (24) (139) (83) (112) 53 146 41 159 (7)

Variacion % -1,29%  -078% -044% -255% -1,56% -2,14% 1,04%  282% 0,77% 297% -0,1%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos suministrados por el Fondo.
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Tabla N° 47: Datos de liguidaciones de cuentas individuales
Causa/Afio Cantidad de casos Antigliedad media Promedio liquidado Total liquidado
Otras causas 660 1.4 2.326.599 1.535.555.424
2018 100 1,2 1.375.817 137.581.700
2019 101 1.2 1.595.484 161.143.884
2020 60 1.4 2.736.564 164.193.840
2021 30 1,7 1.849.719 55.491.570
2022 116 15 2.053.008 238.148.928
2023 111 1,0 1.887.584 209.521.785
2024 142 1,7 4.010.378 569.473.717
Renuncia o despido 2084 18,0 29.269.206 60.997.025.257
2018 218 14,1 19.521.321 4.255.647.978
2019 307 18,9 30.761.320 9.259.157.320
2020 864 211 34.403.157 29.724.327.648
2021 241 16,8 25.353.444 6.110.180.004
2022 129 13,8 22.355.873 2.883.907.617
2023 197 1514 29.634.862 5.660.258.729
2024 140 12,55 22.168.185 3.103.545.962
Total 2.744 14,0 22.788.841 62.532.580.681
2018 318 10,04 13.815.188 4.393.229.678
2019 402 14,45 23.433.585 9.420.301.204
2020 924 19,82 32.346.885 29.888.521.488
2021 271 15,13 22.751.556 6.165.671.574
2022 245 7,98 12.743.088 3.122.056.545
2023 302 9,95 19.436.359 5.869.780.514
2024 282 7,09 13.024.892 3.673.019.679

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos suministrados por el Fondo.
Nota: No incluye retiro por pension, ni muerte con 20 0 mds afios cotizados. Estas tasas no incluyen muerte con menos
de 20 afios cotizados, las cuales se agregan de manera independiente.

Tabla N° 48: Distribucion de los invalidos y beneficio medio mensual al 31/12/2024

Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensidn
46 1 261.663 0 0 1 261.663
48 0 1 261.663 1 261.663
50 0 2 280.472 2 280.472
51 1 227.738 1 414,554 2 321.146
52 1 575.128 0 0 1 575.128
54 1 443158 0 0 1 443158
55 0 0 1 261.663 1 261.663
56 0 0 2 280.472 2 280.472
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Edad Hombres Mujeres Ambos sexos

Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién

57 1 261.663 0 0 1 261.663
58 2 299.281 0 0 2 299.281
59 1 299.281 0 0 1 299.281
60 2 602.910 0 0 2 602.910
61 5 587.872 1 261.663 6 533.504
62 3 742.644 2 301.783 5 566.300
63 3 281.866 1 261.663 4 276.815
64 1 299.281 1 261.663 2 280.472
65 5 559.186 2 261.663 7 474180
66 1 261.663 0 0 1 261.663
67 3 281.988 0 0 3 281.988
68 3 318.210 0 0 3 318.210
69 8 313.640 1 261.663 9 307.865
70 3 294.096 1 261.663 4 285.988
71 1 261.663 0 0 1 261.663
72 7 305.946 3 353.050 10 320.077
73 2 348.719 0 0 2 348.719
74 3 415.835 0 0 3 415.835
75 2 346.500 0 0 2 346.500
76 3 313.763 0 0 3 313.763
77 4 472.380 0 0 4 472.380
78 1 261.663 1 261.663 2 261.663
79 7 329.279 0 0 7 329.279
80 3 345.687 0 0 3 345.687
81 4 311.408 0 0 4 311.408
82 2 463.700 0 0 2 463.700
83 1 454,962 0 0 1 454,962
84 1 506.389 0 0 1 506.389
85 2 404.996 1 707.657 3 505.883
86 1 261.663 0 0 1 261.663
87 2 261.663 0 0 2 261.663
88 1 266.651 0 0 1 266.651
90 2 261.663 0 0 2 261.663
91 1 313.378 0 0 1 313.378
92 1 261.663 0 0 1 261.663
Total 96 375.051 21 310.640 117 363.490

Fuente: Base de datos del Cliente.
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Tabla N° 49: Distribucion de los jubilados y beneficio medio mensual al 31/12/2024

Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién
57 0 0 1 1.821.644 1 1.821.644
58 0 0 1 747.601 1 747.601
59 7 1.043.350 5 893.036 12 980.719
60 23 1.261.203 10 1.024.320 33 1.189.420
61 33 1.319.003 9 1.204.695 42 1.294.508
62 42 1.213.444 8 1.389.798 50 1.241.661
63 63 1.140.598 13 966.737 76 1.110.859
64 54 1.280.512 13 951.456 67 1.216.665
65 57 1.189.960 7 857.664 64 1.153.615
66 59 1.259.206 10 1.163.503 69 1.245.336
67 83 1.338.633 38 1.007.656 91 1.309.536
68 57 1.085.090 7 1.602.715 64 1.141.705
69 42 1.412.073 7 1.259.454 49 1.390.270
70 56 1.430.994 7 905.902 63 1.372.650
71 36 1.571.327 8 1.021.577 44 1.471.373
72 34 1.103.121 5 743.180 39 1.056.975
73 28 1.103.340 1 515.908 29 1.083.083
74 31 1.035.380 1 365.633 32 1.014.450
75 28 898.686 1 524.849 29 885.795
76 33 780.605 2 755.139 35 779.150
77 20 605.609 1 582.136 21 604.491
78 24 885.751 3 443,545 27 836.617
79 22 571.618 1 497.118 23 568.379
80 20 615.930 2 1.228.954 22 671.659
81 16 458.616 1 263.109 17 447116
82 24 461.607 1 573.580 25 466.086
83 14 466.758 1 316.344 15 456.730
84 13 486.496 0 0 13 486.496
85 12 516.472 0 0 12 516.472
86 12 419.776 0 0 12 419.776
87 12 407.701 0 0 12 407.701
88 18 413,120 1 281.908 19 406.214
89 8 383.578 1 267.885 9 370.724
90 4 444213 0 0 4 444213
91 8 575.412 0 0 8 575.412
92 3 362.501 1 734.543 4 455,511
93 5 312.308 0 0 5 312.308
94 4 395,925 0 4 395.925
95 1 413,156 0 1 413.156
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Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién
97 1 261.663 0 0 1 261.663
98 1 261.663 0 0 1 261.663
99 1 261.663 0 0 1 261.663
100 1 343.872 0 0 1 343.872
105 1 421.525 0 0 1 421.525
Total | 1.011 1.051.498 137 1.009.938 1.148 1.046.538

Fuente: Base de datos del Cliente.

Tabla N° 50: Distribucion de viudez y beneficio medio mensual al 31/12/2024

Edad Hombres Muijeres Ambos sexos

Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensidn
40 0 0] 1 235.080 1 235.080
41 1 207.409 0 0 1 207.409
45 0 0 1 204.369 1 204.369
46 0 0] 1 204.369 1 204.369
47 0 0 1 235.080 1 235.080
49 0 0 1 1.040.321 1 1.040.321
50 0 0 4 240.801 4 240.801
52 0] 0] 1 204.369 1 204.369
53 1 209.496 4 334,737 5 309.689
55 0 0 3 326.763 3 326.763
56 0 0 4 348.047 4 348.047
57 0 0 1 183.164 1 183.164
58 0 0 2 264.692 2 264.692
59 0 0 3 354.666 3 354.666
60 0 0 3 370.685 3 370.685
61 0 0 5 292.842 5 292.842
62 0 0 3 278.697 3 278.697
63 0 0 5 359.900 5 359.900
64 0 0 6 533.398 6 533.398
65 1 232.386 10 593.535 11 560.703
66 0 0 9 355,962 9 355,962
67 1 283.687 8 502.996 9 478.629
68 0 0 11 410.558 11 410.558
69 0 0 12 343.371 12 343.371
70 0 0 11 756.603 11 756.603
71 0 0 12 255.118 12 255118
72 0 0 12 402.030 12 402.030
73 1 651.255 10 827.772 11 811.725
74 0 0 10 250.676 10 250.676
75 1 294.293 12 354,223 13 349.613
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Edad Hombres Muijeres Ambos sexos
Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién
76 0 0 6 462.506 6 462.506
77 0 0 7 216.903 7 216.903
78 0 0 13 270.827 13 270.827
79 0 0 9 338.897 9 338.897
80 0 0 13 360.511 13 360.511
81 0 0 7 336.416 7 336.416
82 0 0 11 304.963 11 304.963
83 0 0 4 305.521 4 305.521
84 0 0 9 329.589 9 329.589
85 0 0 12 298.418 12 298.418
86 0 0 11 197.426 11 197.426
87 0 0 7 333.792 7 333.792
88 0 0 11 259.630 11 259.630
89 0 0 6 387.154 6 387.154
90 0 0 7 199.253 7 199.253
91 0 0 15 232.233 15 232.233
92 0 0 7 207.051 7 207.051
93 0 0 7 207.341 7 207.341
94 0] 0] 4 215.103 4 215.103
95 0 0 3 281.245 3 281.245
96 0 0 5 242.079 5 242.079
98 0 0 1 295374 1 295.374
99 0 0 2 246.036 2 246.036
100 0 0 1 224.760 1 224.760
Total 6 313.088 344 350.153 350 349.518

Fuente: Base de datos del Cliente.

Tabla N° 51: Distribucién de orfandad y beneficio medio mensual al 31/12/2024

Edad Hombres Mujeres Ambos sexos

Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién
15 0 0 1 149.640 1 149.640
16 0 0 1 102.610 1 102.610
17 0 0 1 204.701 1 204.701
19 0 0 1 386.608 1 386.608
20 0 0 1 390.121 1 390.121
21 0 0 1 102.610 1 102.610
22 1 576.941 0 0 1 576.941
23 1 105.653 2 144,726 3 131.702
24 2 173.955 2 58.391 4 116.173
25 1 390.121 0 0 1 390.121
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Edad Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién
28 1 102.922 0 0 1 102.922
49 1 58.523 0 0 1 58.523
51 0 0 1 183.164 1 183.164
66 1 136.370 0 0 1 136.370
Total 8 214.805 11 175.063 19 191.796

Fuente: Base de datos del Cliente.

Tabla N° 52: Distribucion de padres/madres y beneficio medio mensual al 31/12/2024

s Hombres Mujeres Ambos sexos
Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién | Cantidad | Pensién
84 - - 1 216.575 1 216.575
87 - - 1 235.080 1 235.080
95 - - 1 294.671 1 294.671
98 - - 1 237.992 1 237.992
Total - - 4 246.079 4 246.079

Fuente: Base de datos del Cliente.

Tabla N° 53: Conciliacion de pensiones en curso de pago

item Hombres Mujeres Ambos
Pensiones 2023 1.145 520 1.665
Invalidez 97 21 118
Orfandad 10 12 22
Progenitor 0 4 4
Vejez 1.032 135 1.167
Viudez 6 348 354
Canceladas 31 21 52
Invalidez 1 0 1
Orfandad 2 1 3
Progenitor 0 0 0
Vejez 28 1 29
Viudez 0 19 19
Nuevas 7 18 25
Invalidez 0 0 0
Orfandad 0 0 0
Progenitor 0 0 0
Vejez 7 3 10
Viudez 0 15 15
Pensiones 2024 1.121 517 1.638
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ftem Hombres Mujeres Ambos
Invalidez 96 21 117
Orfandad 8 11 19
Progenitor 0 4 4
Vejez 1.011 137 1.148
Viudez 6 344 350

Fuente: Elaboracidn propia con datos del Cliente.

12.2. Bases biométricas utilizadas en el estudio

Tabla N° 54: Distribucion de nuevas generaciones de afiliados

Edad | Hombres Mujeres
18 3,255% 3,255%
19 4,884% 4,884%
20 5,825% 5,825%
21 6,466% 6,466%
22 6,846% 6,846%
23 7,005% 7,005%
24 6,977% 6,977%
25 6,795% 6,795%
26 6,490% 6,490%
27 6,090% 6,090%
28 5,620% 5,620%
29 5,104% 5,104%
30 4,564% 4,564%
31 4,017% 4,017%
32 3,480% 3,480%
33 2,967% 2,967%
34 2,489% 2,489%
35 2,055% 2,055%
36 1,673% 1,673%
37 1,345% 1,345%
38 1,074% 1,074%
39 0,860% 0,860%
40 0,700% 0,700%
41 0,587% 0,587%
42 0,516% 0,516%
43 0,475% 0,475%
44 0,452% 0,452%
45 0,433% 0,433%
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Tabla N° 55: Probabilidad de dejar viuda(o

Edad | Hombres Mujeres
46 0,400% 0,400%
47 0,333% 0,333%
48 0,210% 0,210%
49 0,008% 0,008%
50 0,004% 0,004%

Total | 100,000% 100,000%

Fuente: Elaboracidn propia con datos del Cliente.

Nota: Se usa la misma distribucion para ambos sexos.

beneficiaria(o)

Probabilidad de que Probabilidad de que o Probabilidad de que
Edad del un hombre al fallecer | una mujer al fallecer Edad del oEIlIeEEl e una muijer al fallecer
fallecido(a) deje viuda deje viudo fallecido(a) un. hgmbre el falle_?celr deje viudo
o o deje viuda beneficiaria o
beneficiaria beneficiario beneficiario

18 0,00529 0,13991 64 0,67766 047732
19 0,01579 0,15125 65 0,66643 0,46056
20 0,13846 0,16220 66 0,65520 0,44388
21 0,15759 0,17279 67 0,64398 0,42726
22 0,17626 0,18300 68 0,63274 0,41070
23 0,19446 0,19283 69 0,62151 0,39422
24 0,21220 0,20229 70 0,61029 0,37782
25 0,22947 0,21137 71 0,59906 0,36148
26 0,24626 0,22008 72 0,58783 0,34522
27 0,26260 0,22842 73 0,57660 0,32902
28 0,27846 0,23638 74 0,56537 0,31290
29 0,29386 0,24397 75 0,55414 0,29686
30 0,30878 0,25118 76 0,54291 0,28088
31 0,32324 0,25802 77 0,53169 0,26498
32 0,33723 0,26448 78 0,52046 0,24914
33 0,35076 0,27057 79 0,50922 0,23338
34 0,36382 0,27629 80 0,49800 0,21768
35 0,37640 0,28163 81 0,48677 0,20206
36 0,38852 0,28659 82 0,47554 0,18650
37 0,40018 0,29118 83 0,46431 0,17102
38 0,41136 0,29540 84 0,45309 0,15562
39 0,42207 0,29924 85 0,44186 0,14028
40 0,43232 0,30271 86 0,43062 0,12502
41 0,44210 0,30580 87 0,41940 0,10982
42 0,45142 0,30852 88 0,40817 0,09470
43 0,46026 0,31086 89 0,39694 0,07966
44 0,46863 0,31283 90 0,38571 0,06468
45 0,47654 0,31443 91 0,37448 0,04976
46 0,48398 0,31565 92 0,36326 0,03492
47 0,49096 0,31650 93 0,35202 0,02016
48 0,49746 0,31697 94 0,34080 0,01612
49 0,50350 0,31706 95 0,32957 0,01290
50 0,50907 0,31679 96 0,31834 0,01032
51 0,51417 0,34774 97 0,30711 0,00826
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Probabilidad de que

Probabilidad de que

Probabilidad de que

Probabilidad de que

Edad del un hombre al fallecer | una mujer al fallecer Edad del una muijer al fallecer
fallecido(a) deje viuda deje viudo fallecido(a) uq hgmbre el fallelce.r deje viudo
beneficiaria beneficiario deje viuda beneficiaria beneficiario
52 0,51880 0,37813 98 0,29588 0,00826
53 0,52297 0,40782 99 0,28466
54 0,52666 0,43670 100 0,27342
55 0,54666 0,46467 101 0,26219
56 0,56666 049162 102 0,25097
57 0,58666 0,51741 103 0,23974
58 0,60666 0,52146 104 0,22851
59 0,62666 0,53409 105 021728
60 0,64666 0,54508 106 0,20605
61 0,66666 0,52804 107 0,19482
62 0,70012 0,51106 108 0,18359
63 0,68889 049416

Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS y del Cliente.

Tabla N° 56: Probabilidad de dejar huérfano

a) beneficiario(a)

Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que
Edad del un hombre al fallecer | una mujer al fallecer Edad del un hombre al fallecer | una mujer al fallecer
fallecido(a) deje huérfano(a) deje huérfano(a) fallecido(a) deje huérfano(a) deje huérfano(a)
beneficiaria beneficiaria beneficiaria beneficiaria
18 0,27820 0,27820 61 0,08038 0,08038
19 0,27820 0,27820 62 0,07703 0,07703
20 0,27820 0,27820 63 0,07102 0,07102
21 0,27820 0,27820 64 0,06527 0,06527
22 0,27855 0,27855 65 0,05979 0,05979
23 0,27862 0,27862 66 0,05457 0,05457
24 0,27843 0,27843 67 0,04960 0,04960
25 0,27796 0,27796 68 0,04490 0,04490
26 0,27722 0,27722 69 0,04046 0,04046
27 0,27621 0,27621 70 0,03628 0,03628
28 0,27493 0,27493 71 0,03236 0,03236
29 0,27338 0,27338 72 0,02871 0,02871
30 0,27156 0,27156 73 0,02531 0,02531
31 0,26946 0,26946 74 0,02217 0,02217
32 0,26710 0,26710 75 0,01930 0,01930
33 0,26446 0,26446 76 0,01669 0,01669
34 0,26155 0,26155 77 0,01433 0,01433
35 0,25837 0,25837 78 0,01224 0,01224
36 0,25491 0,25491 79 0,01041 0,01041
37 0,25119 0,25119 80 0,00884 0,00884
38 0,24719 0,24719 81 0,00689 0,00689
39 0,24293 0,24293 82 0,00700 0,00700
40 0,23839 0,23839 83 0,00694 0,00694
41 0,23358 0,23358 84 0,00595 0,00595
42 0,22850 0,22850 85 0,00611 0,00611
43 0,22315 0,22315 86 0,00603 0,00603
44 0,21752 0,21752 87 0,00486 0,00486
45 0,21163 0,21163 88 0,00446 0,00446
46 0,20546 0,20546 89 0,00578 0,00578
47 0,19902 0,19902 90 0,00520 0,00520
48 0,19231 0,19231 91 0,00500 0,00500
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Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que
Edad del un hombre al fallecer | una mujer al fallecer Edad del un hombre al fallecer | una mujer al fallecer
fallecido(a) deje huérfano(a) deje huérfano(a) fallecido(a) deje huérfano(a) deje huérfano(a)
beneficiaria beneficiaria beneficiaria beneficiaria
49 0,18533 0,18533 92 0,00554 0,00554
50 0,17808 0,17808 93 0,00648 0,00648
51 0,17055 0,17055 94 0,00465 0,00465
52 0,16276 0,16276 95 0,00465 0,00465
53 0,15469 0,15469 96 0,00465 0,00465
54 0,14635 0,14635 97 0,00465 0,00465
55 0,13774 0,13774 98 0,00465 0,00465
56 0,12886 0,12886 99 0,00465 0,00465
57 0,11971 0,11971 100 0,00465 0,00465
58 0,11029 0,11029 101 0,00465 0,00465
59 0,170059 0,170059
60 0,09062 0,09062

Fuente: Elaboracidn propia con datos de la CCSS y del Cliente.

Tabla N° 57: Probabilidad de dejar padre o madre con pension

Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que

Edad del un hombre al fallecer una mujer al fallecer Edad del un hombre al fallecer una muijer al fallecer

fallecido(a) deje padre o madre deje padre o madre fallecido(a) deje padre o madre deje padre o madre

beneficiaria beneficiaria beneficiaria beneficiaria

18 0,12869 0,12869 63 0,01080 0,01080
19 0,12869 0,12869 64 0,00942 0,00942
20 0,12869 0,12869 65 0,00827 0,00827
21 0,12869 0,12869 66 0,00736 0,00736
22 0,12869 0,12869 67 0,00669 0,00669
23 0,12869 0,12869 68 0,00624 0,00624
24 0,12869 0,12869 69 0,00603 0,00603
25 0,12869 0,12869 70 0,00605 0,00605
26 0,12869 0,12869 71 0,00631 0,00631
27 0,12869 0,12869 72 0,00504 0,00504
28 0,12869 0,12869 73 0,00404 0,00404
29 0,12869 0,12869 74 0,00323 0,00323
30 0,12869 0,12869 75 0,00258 0,00258
31 0,12869 0,12869 76 0,00207 0,00207
32 0,12869 0,12869 77 0,00165 0,00165
33 0,13800 0,13800 78 0,00132 0,00132
34 0,15217 0,15217 79 0,00106 0,00106
35 0,14403 0,14403 80 0,00085 0,00085
36 0,13613 0,13613 81 0,00068 0,00068
37 0,12845 0,12845 82 0,00054 0,00054
38 0,12101 0,12101 83 0,00043 0,00043
39 0,11381 0,11381 84 0,00035 0,00035
40 0,10683 0,10683 85 0,00028 0,00028
41 0,170009 0,170009 86 0,00022 0,00022
42 0,09359 0,09359 87 0,00018 0,00018
43 0,08731 0,08731 88 0,00014 0,00014
44 0,08127 0,08127 89 0,00011 0,00011
45 0,07546 0,07546 90 0,00009 0,00009
46 0,06989 0,06989 91 0,00007 0,00007
47 0,06455 0,06455 92 0,00006 0,00006
48 0,05944 0,05944 93 0,00005 0,00005
49 0,05456 0,05456 94 0,00004 0,00004
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Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que Probabilidad de que

Edad del un hombre al fallecer una mujer al fallecer Edad del un hombre al fallecer una mujer al fallecer

fallecido(a) deje padre o madre deje padre o madre fallecido(a) deje padre o madre deje padre o madre

beneficiaria beneficiaria beneficiaria beneficiaria
50 0,04992 0,04992 95 0,00003 0,00003
51 0,04551 0,04551 96 0,00002 0,00002
52 0,04134 0,04134 97 0,00002 0,00002
53 0,03739 0,03739 98 0,00002 0,00002
54 0,03369 0,03369 99 0,00001 0,00001
55 0,03021 0,03021 100 0,00001 0,00001
56 0,02697 0,02697 101 0,00001 0,00001
57 0,02396 0,02396 102 0,00001 0,00001
58 0,02118 0,02118 103 0,00001 0,00001
59 0,01864 0,01864 104 0,00001 0,00001
60 0,01633 0,01633 105 0,00001 0,00001
67 0,01425 0,01425 106 0,00001 0,00001
62 0,01241 0,01241

Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS y del Cliente.
Nota Incluye orfandad por invalidez de personas con 25 afios o mds edad.

Tabla N° 58: Edades de nuevos beneficiarios en caso de viudez

Edad del Edad de la viuda Edad del viudo Edad del Edad de la viuda Edad del viudo
fallecido(a) beneficiaria beneficiario fallecido(a) beneficiaria beneficiario
18 16 19 63 58 63
19 17 20 64 59 64
20 18 21 65 60 65
21 19 22 66 60 66
22 20 23 67 61 66
23 21 25 68 62 67
24 22 26 69 62 68
25 23 27 70 63 69
26 24 28 71 64 69
27 26 29 72 65 70
28 27 30 73 65 71
29 28 31 74 66 71
30 29 32 75 67 72
31 30 33 76 67 73
32 31 34 77 68 74
33 32 36 78 69 74
34 33 37 79 69 75
35 34 38 80 70 75
36 35 39 81 70 76
37 36 40 82 71 77
38 37 41 83 72 77
39 38 42 84 72 78
40 39 43 85 73 79
41 39 44 86 73 79
42 40 45 87 74 80
43 41 46 88 74 80
44 42 47 89 75 81
45 43 48 90 76 81
46 44 49 91 76 82
47 45 49 92 77 83
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Edad del Edad de la viuda Edad del viudo Edad del Edad de la viuda Edad del viudo
fallecido(a) beneficiaria beneficiario fallecido(a) beneficiaria beneficiario
48 46 50 93 77 83
49 47 51 94 78 84
50 48 52 95 78 84
51 48 53 96 79 85
52 49 54 97 79 85
53 50 55 98 80 86
54 51 56 99 80 86
55 52 57 100 80 87
56 53 57 101 81 87
57 53 58 102 81 88
58 54 59 103 82 88
59 55 60 104 82 88
60 56 61 105 83 89
61 57 62 106 83 89
62 57 62 107 83 90

Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS y del Cliente.

Tabla N° 59: Edades de nuevos beneficiarios en caso de orfandad

Edad del Edad Qel.huérfanol(a) Edad del Edad Qel.huérfano.(a)
fallecido(a) beneficiaria que deja el fallecido(a) beneficiaria que deja el
padre o madre padre o madre
20 3 49 11
21 4 50 11
22 4 51 11
23 4 52 12
24 4 53 12
25 5 54 12
26 5 55 12
27 5 56 12
28 6 57 12
29 6 58 13
30 6 59 13
31 7 60 13
32 7 61 13
33 7 62 13
34 7 63 13
35 8 64 14
36 8 65 14
37 8 66 14
38 8 67 14
39 9 68 14
40 9 69 14
41 9 70 14
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Edad del Edad (_jel_huerfano.(a) Edad del Edad (_jel_huerfano_(a)
. beneficiaria que deja el . beneficiaria que deja el
fallecido(a) fallecido(a)
padre o madre padre o madre

42 9 71 14

43 10 72 15

44 10 73 15

45 10 74 15

46 10 75+ 15

47 10

48 1N

Fuente: Elaboracidn propia con datos de la CCSS y del Cliente.

Tabla N° 60: Edades de nuevos beneficiarios padres y madres

Edad del Edad del padre/madret con Edad del | E9ad del padre/madre con
fallecido(a) | PeEnsionaque deJa el hombre o fallecido@) | PENSIoN aue de.Ja el hombre
mujer O mujer
18 49 49 c3
19 49 50 =3
20 50 51 =3
21 50 5o =
22 51 53 =
23 52 54 =
24 52 55 =
25 52 56 =
26 53 57 =1
27 53 58 =1
28 53 59 o1
29 54 60 o
30 54 61 0
31 54 62 0
32 54 63 0
33 54 64 0
34 55 65 9
35 55 66 9
36 55 67 9
37 55 63 9
38 55 69 9
39 55 70 18
40 55 71 8
41 55 7 8
42 54 73 8
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2] Eda(.j’del padrg/madre(*) con Edad del Edad_(’jel padre/.madre(*) con
fallecido(a) | PEMSion aue deja el hombre o fallecidog) | PeNSIon aue deja el hombre
mujer o mujer
43 54 74 48
“ >4 75+ 48
45 54
46 54
47 54
48 53

Fuente: Elaboracidn propia con datos de la CCSS y del Cliente.
Nota: Incluye orfandad invalidez de 25 afios o mds edad.

Tabla N° 61: Tasa de cancelacion por abandono de estudios y edad huérfanos

Edad Tasa ambos sexos
18 0,05681
19 0,06653
20 0,07440
21 0,07956
22 0,08770
23 0,09429
24 0,09954
25 1,00000

Fuente: INEC y andlisis propio.
Nota: Se multiplicaron las tasas de 2023 por 1/7.

Tabla N° 62: Tasas de separacion del Fondo

Otras tasas de separacion Renuncia o despido
Edad Hombres Mujeres Hombres | Mujeres
18 0,10238 0,21597 0,00402 0,00023
19 0,170215 0,19067 0,00575 0,00025
20 0,09997 0,16696 0,00821 0,00028
21 0,09608 0,14485 0,01173 0,00032
22 0,09073 0,12433 0,01676 0,00035
23 0,08416 0,10541 0,02394 | 0,00039
24 0,07663 0,08808 0,03420 | 0,00612
25 0,06837 0,07234 0,03896 | 0,01160
26 0,05963 0,05820 0,04344 | 0,01684
27 0,05066 0,04565 0,04764 | 0,02183
28 0,04170 0,03470 0,05155 | 0,02656
29 0,03299 0,02534 0,05518 0,03105
30 0,02480 0,01757 0,05852 0,03528
31 0,01984 0,01140 0,06158 0,03927
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Otras tasas de separacién Renuncia o despido
Fdad Hombres Mujeres Hombres | Mujeres
32 0,01587 0,00682 0,06435 | 0,04301
33 0,01270 0,00383 0,06684 | 0,04649
34 0,01016 0,00244 0,06905 | 0,04973
35 0,00813 0,00264 0,07097 | 0,05272
36 0,00650 0,00444 0,07260 | 0,05546
37 0,00520 0,00783 0,07395 | 0,05795
38 0,00416 0,01282 0,07502 | 0,06018
39 0,00333 0,01939 0,07581 0,06217
40 0,00266 0,02757 0,07630 | 0,06392
41 - - 0,07652 | 0,06540
42 - - 0,07645 | 0,06665
43 - - 0,07609 | 0,06764
44 - - 0,07545 | 0,06838
45 - - 0,07453 | 0,06887
46 - - 0,07332 | 0,06911
47 - - 0,07183 | 0,06910
48 - - 0,07005 | 0,06885
49 - - 0,06799 | 0,06834
50 - - 0,06565 | 0,06758
51 - - 0,06302 | 0,06658
52 - - 0,06010 | 0,06532
53 - - 0,05691 0,06382
54 - - 0,05342 | 0,06206
55 - - 0,04965 | 0,06006
56 - - 0,04560 | 0,05780
57 - - 0,04127 0,05530
58 - - 0,03665 0,05254
59 - - 0,03174 0,04954
60 - - 0,02655 0,04629
61 - - 0,02108 0,04279
62 - - 0,01532 0,03903
63* - 1,00000 - -
64* - 1,00000 - -
65* 1,00000 1,00000 - -

Fuente: Base de datos del Cliente y andlisis propio.
Nota *: Aplica a los dfiliados con menos de 20 afios cotizados.
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Tabla N° 63: Tasas de entrada a la invalidez

Edad Hombres Mujeres
38 0,000340 0,000129
39 0,000389 0,000149
40 0,000443 0,000174
41 0,000503 0,000203
42 0,000569 0,000234
43 0,000641 0,000267
44 0,000721 0,000294
45 0,000776 0,000311
46 0,000858 0,000345
47 0,000943 0,000376
48 0,001022 0,000405
49 0,001116 0,000467
50 0,001244 0,000538
57 0,001426 0,000574
52 0,001607 0,000609
53 0,002006 0,000727
54 0,002390 0,000843
55 0,002722 0,000949
56 0,003022 0,001051
57 0,003346 0,001167
58 0,003765 0,001314
59 0,003999 0,001505
60 0,004523 0,001747
61 0,005011 0,002036
62 0,005941 0,002358
63 0,007143 -

64 0,008454 -
65 - -

Fuente: Base de datos del Cliente y andlisis propio.

Tabla N° 64: Densidad de cotizacion de los afiliados activos

Edad | Hombres | Mujeres | Ambos
19 0,98 0,85 0,88
20 0,94 0,99 0,97
21 0,98 097 0,98
22 0,98 0,98 0,98
23 0,99 097 0,98
24 0,99 0,99 0,99
25 0,99 0,99 0,99
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Edad | Hombres | Mujeres | Ambos
26 0,99 0,99 0,99
27 0,98 0,99 0,99
28 0,98 0,99 0,99
29 0,99 0,99 0,99
30 0,99 0,99 0,99
37 0,99 1,00 0,99
32 1,00 0,99 0,99
33 0,99 1,00 1,00
34 0,99 1,00 0,99
35 1,00 0,99 1,00
36 1,00 0,99 1,00
37 1,00 1,00 1,00
38 1,00 0,99 0,99
39 1,00 0,99 0,99
40 1,00 1,00 1,00
41 1,00 1,00 1,00
42 1,00 1,00 1,00
43 1,00 1,00 1,00
44 0,99 0,99 0,99
45 0,99 1,00 0,99
46 1,00 1,00 1,00
47 1,00 1,00 1,00
48 1,00 1,00 1,00
49 1,00 1,00 1,00
50 1,00 1,00 1,00
51 1,00 1,00 1,00
52 0,99 1,00 1,00
53 1,00 1,00 1,00
54 0,99 0,99 0,99
55 0,99 1,00 0,99
56 1,00 1,00 1,00
57 1,00 1,00 1,00
58 1,00 1,00 1,00
59 1,00 0,99 1,00
60 1,00 1,00 1,00
671 1,00 1,00 1,00
62 1,00 1,00 1,00
64 1,00 1,00 1,00

Total 0,99 0,99 0,99

Fuente: Base de datos del Cliente y andlisis propio.
Nota: En las proyecciones se usa una densidad de cotizacion igual a 1.
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Tabla N° 65: Revision de la mortalidad de pensionados

Pensionados por vejez

Mortalidad estimada (1)

Mortalidad observada (2)

Relacion (2)/(1)

Ao Hombres  Mujeres  Total Hombres Mujeres  Total Hombres  Mujeres Total
2021 28,11 1,11 29,22 33,00 1,00 34,00 1,17 090 1,16
2022 30,72 1,31 32,04 26,00 0,00 26,00 0,85 0,00 0,81
2023 29,62 1,39 31,01 17,00 3,00 20,00 0,57 216 0,64
2024 29,70 1,41 31,10 28,00 1,00 29,00 0,94 0,71 0,93
Total 118,15 522 12337 104,00 500 109,00 0,88 096 0,88
Total 2022-2024 90,04 4,11 94,15 71,00 4,00 75,00 0,79 097 0,80
Pensionados por invalidez
Afo Mortalidad estimada (1) Mortalidad observada (2) Relacién (2)/(1)
Hombres Mujeres Total | Hombres Mujeres Total Hombres  Mujeres Total
2021 2,73 0,14 2,87 9,00 1,00 10,00 3,30 7,05 3,49
2022 2,99 017 3,16 5,00 0,00 5,00 1,67 0,00 1,58
2023 2,85 0,17 3,02 4,00 0,00 4,00 1,40 0,00 1,32
2024 2,80 0,18 2,98 1,00 0,00 1,00 0,36 0,00 034
Total 11,37 066 12,03 19,00 1,00 20,00 1,67 1,52 1,66
Total 2022-2024 8,64 0,52 9,16 10,00 0,00 10,00 1,16 0,00 1,09
Pensionados por muerte
Afo Mortalidad estimada (1) Mortalidad observada (2) Relacion (2)/(1)
Hombres Mujeres Total | Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
2021 0,06 12,46 12,52 1,00 13,00 14,00 16,94 1,04 1,12
2022 0,03 12,94 12,98 0,00 10,00 10,00 0,00 0,77 0,77
2023 0,07 14,03 14,10 0,00 5,00 5,00 0,00 036 0,35
2024 0,10 14,54 14,64 0,00 19,00 19,00 0,00 131 1,30
Total 0,26 5398 5424 1,00 47,00 48,00 3,86 087 089
Total 2022-2024 0,20 41,52 4,72 0,00 34,00 34,00 0,00 082 082

Fuente: Elaboracion propia con datos del Cliente.
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12.3. Bases financieras utilizadas en el estudio

Tabla N° 66: Escala salarial ambos sexos

Edad Salario ambos sexos Escala original Escala ajustada Variacién

19 696.644 1,0000 1,00

20 658.307 1,0000 1,02 1,54%
21 682.318 1,0365 1,03 1,52%
22 674.178 1,0241 1,06 2,91%
23 691.672 1,0507 1,09 291%
24 702.975 1,0679 112 2,91%
25 722.138 1,0970 1,16 2,91%
26 764.018 1,1606 1,19 2,91%
27 771.668 1,1722 1,22 2,91%
28 773.455 1,1749 1,26 2,91%
29 820.122 1,2458 1,30 2,91%
30 816.951 1,2410 1,33 2,91%
31 868.570 1,3194 1,37 2,91%
32 900.832 1,3684 1,47 2,91%
33 963.864 1,4642 1,45 2,91%
34 987.985 1,5008 1,50 2,91%
35 1.002.111 1,5223 1,54 2,91%
36 1.132.529 1,7204 1,59 2,91%
37 1.097.425 1,6670 1,63 291%
38 1.121.933 1,7043 1,68 2,91%
39 1.181.663 1,7950 1,73 2,91%
40 1.192.983 1,8122 1,78 2,91%
41 1.278.478 1,9421 1,83 291%
42 1.307.376 1,9860 1,88 2,91%
43 1.341.719 2,0381 1,94 291%
44 1.379.609 2,0957 2,00 2,91%
45 1.435.128 2,1800 2,05 291%
46 1.547.610 2,3509 2,11 2,91%
47 1.627.423 2,4721 2,18 2,91%
48 1.580.271 2,4005 2,24 2,91%
49 1.517.850 2,3057 2,30 2,91%
50 1.487.887 2,2602 2,37 2,91%
51 1.566.649 2,3798 2,44 2,91%
52 1.718.313 2,6102 2,51 2,91%
53 1.810.642 2,7505 2,58 2,91%
54 1.793.450 2,7243 2,66 2,91%
55 1.965.818 2,9862 2,74 2,91%
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Edad Salario ambos sexos Escala original Escala ajustada Variacién

56 1.784.695 2,7110 2,82 2,91%

57 2.056.436 3,1238 2,90 2,91%

58 2.183.619 3,3170 2,98 2,91%

59 1.944.002 2,9530 3,07 2,91%

60 2.013.288 3,0583 3,16 2,91%

61 2.210.427 3,3577 3,25 2,91%

62 2.295.293 3,4867 335 2,91%

63 1.578.388 2,3976 3,44 2,91%

64 2.255.968 3,4269 3,54 2,91%

65 2.042.208 3,1022 3,65 2,91%

Variacién media 2,85%

Fuente: Base de datos del Cliente y andlisis propio.

Nota: Se utiliza una Unica escala salarial para ambos sexos y para las dos modalidades de contratacion. Se
construye a partir de la informacién de los salarios promedio por edad usando la planilla del 31/12/2024.
Luego se calcula la escala original o empirica y se le aplica una linea de tendencia, segiin se muestra en el
siguiente grafico. Con dicha férmula se calcula la escala salarial ajustada de la tabla anterior, que en promedio
crece un 2,85% por afio. Se usa una tendencia exponencial considerando que la reforma de IVM ocasionara
salarios mas altos a edades cercanas a los 65 afios, debido a la permanencia de trabajadores como activos.

Gréfico N° 27: Escala salarial al 31/12/2024
4,0000
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3,0000
2,5000
2,0000
1,5000

Escala salarial

1,0000

y = 0,94363760e002872744x
R?=0,92892559
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Cliente.
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Tabla N° 67: Salario de ingreso de nuevas generaciones

Edad | Hombres Mujeres
18 704.709 567.116
19 724.479 583.026
20 744.804 599.383
21 765.700 616.199
22 787.182 633.486
23 809.266 651.259
24 831.970 669.530
25 855.311 688.313
26 879.306 707.624
27 903.975 727.476
28 929.336 747.886
29 955.409 768.867
30 982.213 790.438
31 1.009.769 812.614
32 1.038.098 835.412
33 1.067.222 858.849
34 1.097.163 882.944
35 1.127.943 907.715
36 1.159.588 933.181
37 1.192.120 959.361
38 1.225.565 986.276
39 1.259.948 | 1.013.946
40 1.295.296 | 1.042.392
41 1.331.635 | 1.071.637
42 1.368.994 | 1.101.701
43 1.407.402 | 1.132.609
44 1.446.886 | 1.164.385
45 1.487.478 | 1.197.052
46 1.529.210 | 1.230.635
47 1.572.112 | 1.265.160
48 1.616.217 | 1.300.654
49 1.661.560 | 1.337.144
50 1.708.175 | 1.374.658

Fuente: Base de datos del Cliente y andlisis propio.
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Tabla N° 68: Tabla de calculo de interés promedio

n n
Emisor z 1M Ty, Z M, T iy
k=1 k=1

BDAVI 3.831.229.285 55.584.570.787 6,89%
BIMPR 107.971.639 1.469.001.889 7,35%
BS) 3.506.535.634 47.022.499.411 7,46%
CFLUZ 1.391.682.604 18.255.230.664 7,62%
FIFCO 231.387.745 3.353.445.585 6,90%
G 51.287.384.931 621.300.996.955 8,25%
ICE 17.640.671 276.933.607 6,37%
MADAP 1.736.200.000 24.997.946.612 6,95%
MUCAP 85.927.721 1.229.295.003 6,99%
NACIO 22.976.920 287.211.499 8,00%
RECOP 405.009.604 3.914.370.979 10,35%
SCOTI 423.586.585 5.842.573.580 7,25%
Total 63.047.533.338 783.534.076.572 8,05%

Fuente: Base de datos del Cliente y andlisis propio.

12.4. Proyecciones actuariales, Escenario Base, Grupo Abierto

Tabla N° 69: Proyecciones demogréficas, Escenario Base, Grupo Abierto

. . Pensiones Pensiones Pensiones Casos de Casos Radio de
Afio | Activos ; : . 4
de invalidez de vejez de muerte  separacion  totales | soporte

2024 | 5516 117 1.148 373 282 1.920 2,87
2025 | 5.551 115 1.152 375 255 1.897 2,93
2026 | 5574 113 1.133 376 286 1.907 2,92
2027 | 5.585 110 1.115 377 293 1.896 2,95
2028 | 5574 108 1.103 381 305 1.898 2,94
2029 | 5.548 106 1.094 386 313 1.899 2,92
2030 | 5.506 104 1.091 390 318 1.904 2,89
2031 5.454 102 1.079 396 334 1.911 2,85
2032 | 5.420 100 1.064 402 316 1.881 2,88
2033 | 5.370 98 1.054 407 322 1.881 2,85
2034 | 5.321 96 1.041 413 321 1.871 2,84
2035 | 5.271 94 1.035 420 314 1.862 2,83
2036 | 5.245 91 1.018 427 300 1.836 2,86
2037 | 5214 90 1.015 434 291 1.829 2,85
2038 | 5.189 88 1.008 441 289 1.825 2,84
2039 | 5.157 86 1.007 448 289 1.829 2,82
2040 | 5.108 84 1.050 455 262 1.850 2,76
2041 | 5.046 83 1.105 463 260 1.910 2,64
2042 | 4994 82 1.148 471 261 1.961 2,55
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2043 | 4.949 81 1.182 478 262 2.004 2,47
2044 | 4.902 80 1.218 486 262 2.046 2,40
2045 | 4.863 79 1.248 493 260 2.080 2,34
2046 | 4.833 78 1.271 500 257 2.105 2,30
2047 | 4.792 76 1.309 506 254 2.145 2,23
2048 | 4.755 75 1.342 512 253 2.182 2,18
2049 | 4.715 74 1.379 517 253 2.223 2,12
2050 | 4.678 73 1.413 522 253 2.261 2,07
2051 | 4.645 72 1.443 526 252 2.293 2,03
2052 | 4.617 71 1.469 529 251 2.320 1,99
2053 | 4.590 70 1.495 531 251 2.347 1,96
2054 | 4576 69 1.509 534 250 2.362 1,94
2055 | 4.560 68 1.526 536 250 2.379 1,92
2056 | 4.553 67 1.534 537 249 2.387 1,91
2057 | 4.538 66 1.550 538 249 2.403 1,89
2058 | 4.530 65 1.560 536 249 2.411 1,88
2059 | 4519 64 1.574 535 249 2.423 1,87
2060 | 4.511 64 1.585 533 248 2.430 1,86
2061 | 4.500 63 1.598 530 248 2.439 1,84
2062 | 4.490 62 1.611 527 248 2.449 1,83
2063 | 4.481 62 1.623 524 248 2.457 1,82
2064 | 4.477 61 1.628 519 248 2.456 1,82
2065 | 4.470 61 1.636 514 248 2.459 1,82
2066 | 4.467 60 1.640 509 248 2.457 1,82
2067 | 4.464 60 1.643 504 248 2.455 1,82
2068 | 4.464 59 1.643 496 248 2.446 1,82
2069 | 4.464 59 1.641 490 248 2.437 1,83
2070 | 4.464 58 1.637 478 248 2422 1,84
2071 | 4.464 58 1.633 469 248 2.408 1,85
2072 | 4.463 57 1.628 457 248 2.390 1,87
2073 | 4.463 57 1.621 441 248 2.367 1,89
2074 | 4.463 56 1.614 430 248 2.348 1,90
2075 | 4.464 56 1.605 418 248 2.327 1,92
2076 | 4.464 56 1.596 407 248 2.307 1,94
2077 | 4.464 55 1.586 394 248 2.283 1,96
2078 | 4.464 55 1.575 385 248 2.263 1,97
2079 | 4.465 55 1.565 376 248 2.243 1,99
2080 | 4.465 54 1.554 368 248 2.224 2,01
2081 | 4.465 54 1.543 364 248 2.209 2,02
2082 | 4.465 54 1.533 360 248 2.194 2,04
2083 | 4.466 53 1.523 356 248 2.180 2,05
2084 | 4.466 53 1.513 353 248 2.167 2,06
2085 | 4.466 53 1.504 350 248 2.155 2,07
2086 | 4.466 53 1.496 346 248 2.143 2,08
2087 | 4.467 53 1.488 343 248 2.131 2,10
2088 | 4.467 53 1.481 339 248 2.120 2,11
2089 | 4.467 53 1.475 334 248 2.109 2,12
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2090 | 4.467 53 1.470 327 248 2.097 2,13
2091 | 4.468 52 1.466 320 248 2.086 2,14
2092 | 4.468 52 1.463 312 248 2.075 2,15
2093 | 4.468 52 1.460 306 248 2.066 2,16
2094 | 4.468 52 1.458 299 248 2.057 2,17
2095 | 4.469 52 1.457 294 247 2.050 2,18
2096 | 4.469 53 1.456 290 247 2.046 2,18
2097 | 4.469 53 1.456 287 247 2.043 2,19
2098 | 4.469 53 1.456 283 247 2.039 2,19
2099 | 4.469 53 1.457 279 247 2.036 2,20
2100 | 4.470 53 1.458 275 247 2.033 2,20
2101 | 4.470 53 1.460 271 247 2.031 2,20
2102 | 4.470 53 1.462 267 247 2.029 2,20
2103 | 4.470 53 1.464 263 247 2.028 2,20
2104 | 4.470 53 1.467 261 247 2.029 2,20
2105 | 4.471 53 1.470 259 247 2.030 2,20
2106 | 4.471 53 1.474 258 247 2.032 2,20
2107 | 4.471 54 1.477 256 247 2.034 2,20
2108 | 4.471 54 1.481 255 247 2.037 2,20
2109 | 4.471 54 1.485 253 247 2.039 2,19
2110 | 4.471 54 1.489 252 247 2.041 2,19
2111 | 4.472 54 1.493 250 247 2.044 2,19
2112 | 4.472 54 1.497 248 247 2.046 2,19
2113 | 4.472 54 1.501 247 247 2.049 2,18
2114 | 4.472 54 1.505 245 247 2.052 2,18
2115 | 4.472 55 1.509 244 247 2.054 2,18
2116 | 4.472 55 1.513 242 247 2.057 2,17
2117 | 4.473 55 1.517 241 247 2.060 2,17
2118 | 4.473 55 1.521 240 247 2.063 2,17
2119 | 4.473 55 1.525 238 247 2.066 2,17
2120 | 4.473 55 1.529 237 247 2.069 2,16
2121 | 4.473 55 1.533 236 247 2.072 2,16
2122 | 4.473 55 1.537 235 247 2.075 2,16
2123 | 4.474 56 1.541 234 247 2.077 2,15
2124 | 4.474 56 1.545 233 247 2.080 2,15
2125 | 4172 56 1.549 232 247 2.083 2,00
2126 | 3.939 56 1.553 230 179 2.018 1,95
2127 | 3.722 56 1.556 229 163 2.005 1,86
2128 | 3.511 56 1.560 228 156 2.001 1,75
2129 | 3.305 56 1.564 227 152 2.000 1,65
2130 | 3.101 57 1.568 226 149 2.000 1,55
2131 | 2.904 57 1.572 225 143 1.996 1,45
2132 | 2.711 57 1.575 224 139 1.995 1,36
2133 | 2.523 57 1.579 223 134 1.993 1,27
2134 | 2.341 57 1.583 222 128 1.990 1,18
2135 | 2.165 57 1.587 221 122 1.986 1,09
2136 | 1.996 57 1.590 220 115 1.982 1,01
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2137 | 1.837 57 1.594 219 105 1.975 0,93
2138 | 1.688 58 1.598 218 95 1.968 0,86
2139 | 1.550 58 1.601 217 83 1.959 0,79
2140 | 1.423 58 1.605 216 73 1.951 0,73
21411 1.302 58 1.608 215 66 1.947 0,67
2142 | 1.186 58 1.612 214 62 1.945 0,61
2143 | 1.075 58 1.616 212 57 1.943 0,55
2144 | 967 58 1.619 211 53 1.942 0,50
2145 | 866 58 1.622 210 438 1.939 0,45
2146 | 771 58 1.624 209 42 1.933 0,40
2147 | 688 58 1.625 208 32 1.923 0,36
2148 | 616 58 1.625 207 21 1.912 0,32
2149 552 58 1.624 206 14 1.903 0,29
2150 | 493 58 1.623 205 10 1.896 0,26
2151 438 57 1.619 204 8 1.889 0,23
2152 | 386 57 1.615 203 6 1.880 0,21
2153 | 337 56 1.608 202 4 1.870 0,18
2154 | 292 55 1.599 201 3 1.858 0,16
2155 | 251 54 1.588 199 2 1.844 0,14
2156 | 212 54 1.574 198 1 1.827 0,12
2157 177 53 1.557 197 1 1.808 0,10
2158 144 52 1.537 196 1 1.786 0,08
2159 116 50 1.514 195 1 1.760 0,07
2160 91 49 1.488 194 0 1.731 0,05
2161 69 48 1.458 192 0 1.699 0,04
2162 51 47 1.425 191 0 1.663 0,03
2163 37 45 1.389 190 0 1.624 0,02
2164 25 44 1.350 189 0 1.582 0,02
2165 16 42 1.308 187 0 1.537 0,01
2166 10 41 1.264 186 0 1.490 0,01
2167 5 39 1.218 184 0 1.441 0,00
2168 2 38 1.170 183 0 1.391 0,00
2169 1 36 1.122 181 0 1.339 0,00
2170 0 34 1.072 180 0 1.286 0,00
2171 0 33 1.023 178 0 1.234 0,00
2172 0 31 974 176 0 1.181 0,00
2173 0 30 925 174 0 1.129 0,00
2174 0 28 877 172 0 1.077 0,00
2175 0 27 829 169 0 1.025 0,00
2176 0 25 781 167 0 974 0,00
2177 0 24 735 164 0 923 0,00
2178 0 22 689 161 0 872 0,00
2179 0 21 644 158 0 823 0,00
2180 0 19 599 155 0 774 0,00
2181 0 18 556 152 0 726 0,00
2182 0 17 514 148 0 679 0,00
2183 0 15 473 144 0 632 0,00
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2184 0 14 433 140 0 587 0,00
2185 0 13 394 136 0 543 0,00
2186 0 12 358 132 0 501 0,00
2187 0 11 322 127 0 460 0,00
2188 0 9 289 122 0 420 0,00
2189 0 8 257 117 0 382 0,00
2190 0 7 227 112 0 346 0,00
2191 0 7 199 106 0 312 0,00
2192 0 6 173 101 0 280 0,00
2193 0 5 149 95 0 249 0,00
2194 0 4 127 89 0 221 0,00
2195 0 4 108 83 0 194 0,00
2196 0 3 90 78 0 170 0,00
2197 0 2 74 72 0 148 0,00
2198 0 2 60 66 0 128 0,00
2199 0 2 43 60 0 110 0,00
2200 0 1 38 55 0 94 0,00
2201 0 1 29 49 0 80 0,00
2202 0 1 22 44 0 67 0,00
2203 0 1 17 39 0 56 0,00
2204 0 0 12 34 0 47 0,00
2205 0 0 9 30 0 39 0,00
2206 0 0 6 26 0 32 0,00
2207 0 0 4 22 0 26 0,00
2208 0 0 3 18 0 21 0,00
2209 0 0 2 15 0 17 0,00
2210 0 0 1 12 0 13 0,00
2211 0 0 1 9 0 10 0,00
2212 0 0 0 7 0 3 0,00
2213 0 0 0 5 0 6 0,00
2214 0 0 0 4 0 4 0,00
2215 0 0 0 3 0 3 0,00
2216 0 0 0 2 0 2 0,00
2217 0 0 0 1 0 1 0,00
2218 0 0 0 1 0 1 0,00
2219 0 0 0 0 0 0 0,00
2220 0 0 0 0 0 0 0,00
2221 0 0 0 0 0 0 0,00

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.
Notas (*): No se incluye muerte con menos de 20 afios cotizados. (**) En el caso del riesgo de separacion, la cifra se refiere al
numero de casos que se dieron durante el afio.
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Tabla N° 70: Proyecciones de los gastos, Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)

Afio | Invalidez Vejez  Muerte  Separacién Administracién Total

2024 556 15.645 1.659 3.642 667 22.170
2025 558 15992  1.694 3.960 711 22915
2026 561 16.280  1.745 4.220 730 23.536
2027 565 16.352  1.800 4.466 742 23.925
2028 570 16485  1.860 4.896 762 24.573
2029 577 16.700 1.928 5.389 787 25.381
2030 585 17.004  2.001 5.939 817 26.345
2031 593 17.250  2.080 7.781 887 28.591
2032 603 17469 2167 6.528 857 27.625
2033 615 17.783  2.260 7.334 896 28.888
2034 628 18.046  2.358 8.058 931 30.022
2035 644 18296 2463 7.839 936 30.177
2036 661 18528 2574 7.277 929 29.969
2037 680 18.807  2.693 7.300 943 30.423
2038 702 19.202 2818 7.805 977 31.504
2039 726 19.684  2.950 8.269 1.012 32.641
2040 753 20.555  3.088 5.867 968 31.232
2041 788 21906  3.235 5.854 1.017 32.799
2042 827 23374  3.397 5.956 1.074 34.623
2043 867 24766 3.556 6.139 1.131 36.459
2044 907 26.096  3.729 6.213 1.182 38.128
2045 947 27.470  3.908 6.157 1.231 39.706
2046 986 28.880  4.092 6.103 1.282 41.343
2047 1.026 30.376 4282 6.097 1.337 43118
2048 1.066 31.995 4479 6.212 1.400 45152
2049 | 1.107 33.819  4.678 6.398 1.472 47475
2050 | 1.147 35782  4.886 6.579 1.549 49.942
2051 1.186 37.743  5.099 6.725 1.624 52.377
2052 1.222 39.576 5.313 6.867 1.695 54.673
2053 1.256 41.319 5.534 7.040 1.765 56.915
2054 1.289 42.877 5.761 7.236 1.829 58.992
2055| 1.320 44278 5991 7.446 1.889 60.924
2056 | 1.350 45610 6224 7.671 1.947 62.802
2057 | 1.378 46934  6.461 7.902 2.006 64.681
2058 1.406 48.223 6.695 8.144 2.063 66.531
2059 1.433 49.462 6.938 8.397 2119 68.349
2060 1.460 50.692 7.175 8.673 2.176 70177
2061 1.486 51.930 7.414 8.952 2.233 72.015
2062 1.512 53.199 7.645 9.247 2.291 73.895
2063 | 1.537 54.466  7.888 9.557 2.350 75.793
2064 |  1.561 55633 8113 9.870 2.406 77.582
2065 1.585 56.748 8.338 10.199 2.460 79.330
2066 1.608 57.840 8.551 10.542 2.513 81.054
2067 1.630 58.874 8.764 10.897 2.565 82.730
2068 | 1.652 59.844  8.958 11.265 2.615 84.336
2069 1.674 60.742 9.126 11.647 2.662 85.852
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2070 1.695 61.609  9.245 12.043 2.707 87.299
2071 1.717 62454  9.399 12.451 2.753 88.773
2072 1.739 63.279  9.541 12.873 2.798 90.230
2073 1.760 64.076  9.592 13.310 2.840 91.578
2074 | 1.782 64.841 9.688 13.763 2.882 92.956
2075 1.804 65.580  9.762 14.230 2.924 94.301

2076 1.827 66.299  9.770 14.713 2.963 95.572
2077 1.851 67.004  9.671 15.213 3.000 96.738
2078 1.876 67.703  9.570 15.730 3.036 97.915
2079 1.903 68.408  9.476 16.265 3.074 99.125
2080 1.931 69.133 9413 16.818 3.113 100.409
2081 1.962 69.894  9.497 17.389 3.160 101.902
2082 1.995 70.704  9.579 17.980 3.208 103.466
2083 | 2.031 71.574  9.692 18.592 3.260 105.150
2084 | 2.070 72522  9.818 19.225 3.316 106.951
2085 | 2112 73563  9.915 19.879 3.375 108.844
2086 | 2.158 74.714  10.005 20.555 3.438 110.869
2087 | 2.208 75986  10.078 21.254 3.505 113.030
2088 | 2.261 77391  10.154 21.978 3.577 115.362
2089 | 2.320 78943  10.213 22.726 3.654 117.856
2090 | 2.382 80.655 10.213 23.499 3.736 120.484
2097 2.450 82.535 10.159 24.298 3.822 123.264
2092 | 2.522 84.590  10.085 25.125 3.914 126.237
2093 | 2.599 86.822  10.033 25.981 4.014 129.448
2094 | 2.681 89.234  9.985 26.866 4.121 132.887
2095 | 2.767 91.830 9.974 27.781 4.235 136.587
2096 | 2.859 94.609 10.015 28.726 4.359 140.569
2097 | 2.956 97.571  10.091 29.705 4.490 144.812
2098 | 3.057 100.712  10.147 30.717 4.628 149.261
2099 | 3.163 104.035 10.147 31.764 4.772 153.881
2100 | 3.274 107.542  10.179 32.846 4.923 158.764
2107 3.391 111.236  10.221 33.964 5.082 163.894
2102 | 3.512 115.117 10.282 35.121 5.249 169.282
2103 | 3.638 119.187 10.353 36.319 5.424 174.921
2104 | 3.770 123.447 10.516 37.557 5.609 180.900
2105| 3.907 127.902  10.696 38.837 5.803 187.145
2106 | 4.050 132.556  10.939 40.160 6.007 193.712
2107 | 4199 137409 11.184 41.529 6.218 200.540
2108 | 4.353 142462 11.474 42.946 6.439 207.674
2109 | 4.513 147.717 11.753 44.410 6.669 215.062
2110 | 4.680 153.180 12.062 45.924 6.907 222.753
2111 4.852 158.857 12.371 47.489 7.154 230.723
2112 5.031 164.749 12.707 49.109 7.411 239.007
2113 5.217 170.860 13.049 50.784 7.677 247.587
2114 | 5.409 177195 13.404 52.517 7.953 256.479
2115| 5.609 183.766  13.779 54.308 8.239 265.701
2116 | 5.815 190.581 14.183 56.160 8.536 275.275
2117 6.030 197.645 14.589 58.076 8.843 285.182
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2118 | 6.252 204.964 15.010 60.059 9.161 295.446
2119 6.482 212549 15452 62.108 9.491 306.082
2120 6.720 220413 15919 64.227 9.833 317.113
2121 6.968 228567 16.397 66.418 10.187 328.536
2122 | 7.224 237.017 16.885 68.684 10.554 340.364
2123 | 7.490 245773 17.388 71.030 10.934 352.613
2124 | 7.765 254.844  17.907 73.454 11.327 365.298
2125| 8.050 264.248 18.443 75.961 11.734 378.437
2126 | 8.345 273.998 18.995 75.179 12.049 388.566
2127 | 8.652 284103 19.565 76.233 12.434 400.985
2128 | 8.969 294.570 20.151 77.912 12.857 414.454
2129 | 9.298 305.414  20.755 79.891 13.297 428.650
2130 | 9.639 316.655 21.378 81.946 13.748 443.365
2131 9.992 328307 22.019 83.312 14.196 457.825
2132 10358  340.381 22.678 85.083 14.672 473172
2133 ] 10.737  352.888 23.358 86.494 15.157 488.628
2134 11130 365.845 24.057 87.389 15.629 504.051
2135| 11.537 379.275 24777 88.018 16.115 519.722
2136 11.959 393196 25519 87.930 16.595 535.198
2137 | 12396  407.620 26.281 86.066 17.036 549.399
2138 | 12.848 422561 27.067 83.876 17.483 563.835
2139 ] 13317  438.039 27.875 79.628 17.884 576.743
2140 | 13.804  454.080 28.708 75.502 18.307 590.400
2141 | 14307  470.705 29.566 72.624 18.790 605.993
2142 | 14.829  487.931 30.448 70.576 19.321 623.105
2143 | 15370 505.772 31.356 68.156 19.861 640.515
21441 15930 524.252 32292 65.311 20.409 658.194
2145] 16.510  543.289 33.255 63.009 20.994 677.056
2146 | 17100  562.793 34.245 57.448 21.491 693.076
2147 | 17.688  582.751 35.261 47.405 21.859 704.964
2148 | 18273  603.148 36.303 35.221 22174 715.120
2149 | 18.852 623970 37.373 25.497 22.582 728.274
2150 | 19424 645176 38.471 20.054 23.140 746.266
2151 ] 19.982  666.573 39.597 16.602 23.768 766.523
2152 | 20.523  688.052 40.759 13.437 24.409 787.179
2153 | 21.042 709475 41.956 10.005 25.039 807.516
2154 | 21534  730.672 43.189 7.356 25.688 828.440
2155| 21.997 751445 44.460 5.342 26.344 849.587
2156 | 22424 771562 45.767 4.158 27.005 870.917
2157 | 22812  790.767 47.110 3.073 27.640 891.403
2158 | 23.156  808.781 48.491 2.481 28.253 911.162
2159 | 23452 825317 49.908 1.781 28.815 929.273
2160 | 23.697 840.086 51.360 1.068 29.319 945.529
2161 | 23.887 852815 52.846 734 29.769 960.052
2162 | 24.021 863.257 54.366 449 30.147 972.240
2163 | 24.098 871.204 55918 316 30.449 981.985
2164 | 24117 876498 57.500 231 30.667 989.012
2165] 24.078  879.040 59.108 163 30.796 993.186
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2166 | 23983 878799 60.742 109 30.836 994.468
2167 | 23.832 875.813 62.395 67 30.787 992.896
2168 | 23.628 870.192 64.066 37 30.654 988.576
2169 | 23373  862.099 65.748 17 30.440 981.677
2170 | 23.070  851.756 67.436 5 30.153 972.420
2171 | 22722  839.419 69.124 0 29.800 961.065
2172 | 22.331 825.267 70.804 0 29.389 947.791
2173 21.900 809.512 72.467 0 28924 932.804
2174 21.430 792.290 74.105 0 28.410 916.234
2175 20.919 773.587 75.706 0 27.847 898.060
2176 | 20369 753403 77.259 0 27.233 878.263
2177 19.780 731.743  78.750 0 26.569 856.842
2178 | 19.151 708.631 80.165 0 25.854 833.801
2179 | 18485  684.100 81.490 0 25.090 809.165
2180 17.782 658.201 82.707 0 24.278 782.968
2181 17.045  631.003 83.799 0 23.419 755.266
2182 16.275 602.591 84.749 0 22.516 726.130
2183 15.476 573.069 85.537 0 21.571 695.653
2184 | 14.651 542563 86.146 0 20.588 663.948
2185 13.804 511.217 86.556 0 19.570 631.148
2186 | 12940  479.195 86.749 0 18.524 597.407
2187 | 12.063  446.680 86.706 0 17.454 562.903
2188 | 11.179  413.875 86.410 0 16.367 527.830
2189 | 10.294  380.997 85.845 0 15.268 492.404
2190 9.415 348.278 84.996 0 14.166 456.855
2191 8.548 315962 83.852 0 13.068 421.429
2192 7.699 284.302 82.400 0 11.981 386.381
2193 6.876 253.551 80.632 0 10914 351.972
2194 6.084 223959 78.543 0 9.875 318.461
2195 5.330 195.769 76.167 0 8.873 286.139
2196 4.620 169.201  73.506 0 7.914 255.242
2197 3.959 144.454  70.570 0 7.007 225.990
2198 3.350 121691 67.367 0 6.157 198.564
2199 2.796 101.036 63911 0 5.368 173.112
2200 2.300 82.571 60.223 0 4,643 149.736
2207 1.862 66.324  56.327 0 3.984 128.498
2202 1.481 52.278  52.259 0 3.393 109.410
2203 1.156 40.363  48.057 0 2.866 92.442

2204 884 30.464  43.768 0 2.404 77.519

2205 660 22425  39.440 0 2.001 64.527

2206 481 16.060 35.127 0 1.653 53.322

2207 341 11.157  30.883 0 1.356 43,738

2208 234 7.495 26.764 0 1.104 35.597

2209 156 4.850 22.822 0 891 28.719

2210 100 3.011 19.110 0 711 22.932

2211 61 1.786 15.669 0 560 18.076

2212 36 1.006 12.536 0 434 14.012

2213 20 536 9.740 0 329 10.625
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Afio | Invalidez Vejez  Muerte  Separacién Administracién Total
2214 11 268 7.302 0 243 7.822
2215 5 125 5.233 0 172 5.535
2216 2 54 3.536 0 115 3.707
2217 1 21 2.202 0 71 2.295
2218 0 8 1.215 0 39 1.262
2219 0 2 548 0 18 568
2220 0 1 161 0 5 167
2221 0 0 4 0 0 5

Tabla N° 71:

Fuente: Elaboracidn propia a partir del modelo actuarial de proyeccién.

Proyecciones de los ingresos, Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)

Afio Tasa de Masa Ingresos de Ingresos de Ingresos Razén de
contribucién salarial aportes inversiones totales ingresos
2024 15,00% 94.653 14.198 12.732 26.930 0,28
2025 15,00% 98.340 14.751 16.023 30.774 0,31
2026 15,00% 100.386 15.058 16.693 31.751 0,32
2027 15,00% 102.919 15.438 17.406 32.844 0,32
2028 15,00% 105.587 15.838 18.171 34.009 0,32
2029 15,00% 107.860 16.179 18.972 35.151 0,33
2030 15,00% 109.674 16.451 19.792 36.243 0,33
2031 15,00% 110.006 16.501 20.559 37.060 0,34
2032 15,00% 111.822 16.773 21.348 38.121 0,34
2033 15,00% 113.098 16.965 22.215 39.180 0,35
2034 15,00% 113.952 17.093 23.067 40.159 0,35
2035 15,00% 115.236 17.285 23.950 41.235 0,36
2036 15,00% 117.169 17.575 24.932 42.508 0,36
2037 15,00% 119.628 17.944 26.019 43.963 0,37
2038 15,00% 121.728 18.259 27.163 45422 0,37
2039 15,00% 123.832 18.575 28.338 46.913 0,38
2040 15,00% 126.968 19.045 29.659 48.704 0,38
2041 15,00% 128.195 19.229 31.119 50.349 0,39
2042 15,00% 128.538 19.281 32.570 51.851 0,40
2043 15,00% 129.351 19.403 33.995 53.397 0,41
2044 15,00% 130.555 19.583 35.404 54.987 0,42
2045 15,00% 132.224 19.834 36.813 56.647 0,43
2046 15,00% 134.022 20.103 38.228 58.331 0,44
2047 15,00% 136.320 20.448 39.644 60.092 0,44
2048 15,00% 138.374 20.756 41.046 61.802 0,45
2049 15,00% 140.496 21.074 42.408 63.483 0,45
2050 15,00% 142.213 21.332 43.706 65.038 0,46
2051 15,00% 144.066 21.610 44927 66.537 0,46
2052 15,00% 146.042 21.906 46.073 67.979 0,47
2053 15,00% 148.830 22.325 47.152 69.476 0,47
2054 15,00% 151.660 22.749 48174 70.923 0,47
2055 15,00% 155.555 23.333 49.154 72.487 0,47
2056 15,00% 159.406 23.911 50.103 74.014 0,46
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2057 15,00% 163.929 24.589 51.027 75.616 0,46
2058 15,00% 168.307 25.246 51.927 77173 0,46
2059 15,00% 173.288 25.993 52.807 78.800 0,45
2060 15,00% 178.323 26.748 53.670 80.418 0,45
2061 15,00% 183.765 27.565 54.517 82.081 0,45
2062 15,00% 189.247 28.387 55.347 83.734 0,44
2063 15,00% 194.997 29.249 56.158 85.408 0,44
2064 15,00% 200.966 30.145 56.956 87.101 0,43
2065 15,00% 207.550 31.132 57.751 88.884 0,43
2066 15,00% 214.216 32.132 58.551 90.683 0,42
2067 15,00% 221.345 33.202 59.362 92.564 042
2068 15,00% 228.712 34.307 60.196 94.503 0,41
2069 15,00% 236.524 35.479 61.065 96.544 0,41
2070 15,00% 244.634 36.695 61.985 98.680 0,40
2071 15,00% 253.037 37.956 62.965 100.921 0,40
2072 15,00% 261.715 39.257 64.015 103.272 0,39
2073 15,00% 270.681 40.602 65.149 105.751 0,39
2074 15,00% 279.965 41.995 66.381 108.376 0,39
2075 15,00% 289.575 43.436 67.726 111.162 0,38
2076 15,00% 299.522 44.928 69.202 114.130 0,38
2077 15,00% 309.815 46.472 70.831 117.303 0,38
2078 15,00% 320.465 48.070 72.637 120.707 0,38
2079 15,00% 331.483 49.722 74.637 124.360 0,38
2080 15,00% 342.881 51.432 76.849 128.282 0,37
2081 15,00% 354.671 53.201 79.284 132.485 0,37
2082 15,00% 366.866 55.030 81.955 136.985 0,37
2083 15,00% 379.481 56.922 84.878 141.800 037
2084 15,00% 392.528 58.879 88.070 146.950 037
2085 15,00% 406.023 60.903 91.554 152.457 0,38
2086 15,00% 419.982 62.997 95.348 158.346 0,38
2087 15,00% 434.421 65.163 99.476 164.639 0,38
2088 15,00% 449.355 67.403 103.959 171.362 0,38
2089 15,00% 464.802 69.720 108.820 178.541 0,38
2090 15,00% 480.779 72117 114.086 186.203 0,39
2091 15,00% 497.306 74.596 119.787 194.383 0,39
2092 15,00% 514.400 77.160 125.953 203.113 0,39
2093 15,00% 532.081 79.812 132.613 212.425 0,40
2094 15,00% 550.369 82.555 139.797 222.353 0,40
2095 15,00% 569.285 85.393 147.539 232.932 0,41
2096 15,00% 588.851 88.328 155.871 244198 0,41
2097 15,00% 609.089 91.363 164.829 256.192 0,42
2098 15,00% 630.021 94.503 174.457 268.960 043
2099 15,00% 651.672 97.751 184.805 282.556 043
2100 15,00% 674.067 101.110 195.927 297.037 0,44
2107 15,00% 697.231 104.585 207.878 312.463 0,45
2102 15,00% 721.190 108.179 220.719 328.897 0,46
2103 15,00% 745.972 111.896 234.514 346.410 0,46
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2104 15,00% 771.605 115.741 249.332 365.073 0,47
2105 15,00% 798117 119.718 265.248 384.966 0,48
2106 15,00% 825.540 123.831 282.342 406.173 0,49
2107 15,00% 853.905 128.086 300.704 428.790 0,50
2108 15,00% 883.244 132.487 320.432 452.919 0,51
2109 15,00% 913.589 137.038 341.633 478.672 0,52
2110 15,00% 944.976 141.746 364.425 506.171 0,54
2111 15,00% 977.442 146.616 388.933 535.550 0,55
2112 15,00% 1.011.022 151.653 415.297 566.950 0,56
2113 15,00% 1.045.755 156.863 443,665 600.528 0,57
2114 15,00% 1.081.680 162.252 474.201 636.453 0,59
2115 15,00% 1.118.838 167.826 507.081 674.907 0,60
2116 15,00% 1.157.272 173.591 542.496 716.087 0,62
2117 15,00% 1.197.026 179.554 580.652 760.206 0,64
2118 15,00% 1.238.144 185.722 621.777 807.499 0,65
2119 15,00% 1.280.673 192.101 666.114 858.215 0,67
2120 15,00% 1.324.662 198.699 713.928 912.628 0,69
2121 15,00% 1.370.162 205.524 765.507 971.031 0,71
2122 15,00% 1.417.225 212.584 821.163 1.033.747 0,73
2123 15,00% 1.465.902 219.885 881.236 1.101.121 0,75
2124 15,00% 1.516.250 227.438 946.093 1.173.531 0,77
2125 15,00% 1.525.556 228.833 1.015.862 1.244.695 0,82
2126 15,00% 1.497.007 224.557 1.090.562 1.315.113 0,88
2127 15,00% 1.475.151 221.273 1.170.448 1.391.721 0,94
2128 15,00% 1.452.628 217.894 1.255.866 1.473.761 1,01
2129 15,00% 1.427.591 214.139 1.347.199 1.561.338 1,09
2130 15,00% 1.399.303 209.896 1.444.869 1.654.765 1,18
2131 15,00% 1.368.093 205.214 1.549.374 1.754.588 1,28
2132 15,00% 1.334.103 200.115 1.661.246 1.861.361 1,40
2133 15,00% 1.297.018 194.553 1.781.041 1.975.594 1,52
2134 15,00% 1.257.226 188.584 1.909.409 2.097.993 1,67
2135 15,00% 1.214.976 182.246 2.047.051 2.229.297 1,83
2136 15,00% 1.170.533 175.580 2.194.740 2.370.320 2,02
2137 15,00% 1.124.975 168.746 2.353.392 2.522.138 2,24
2138 15,00% 1.079.118 161.868 2.523.996 2.685.864 2,49
2139 15,00% 1.033.734 155.060 2.707.648 2.862.708 2,77
2140 15,00% 989.493 148.424 2.905.527 3.053.951 3,09
2141 15,00% 945.105 141.766 3.118.764 3.260.529 3,45
2142 15,00% 899.691 134.954 3.348.533 3.483.486 3,87
2143 15,00% 852.426 127.864 3.596.174 3.724.038 4,37
2144 15,00% 803.240 120.486 3.863.191 3.983.677 4,96
2145 15,00% 751.514 112.727 4151.178 4.263.905 5,67
2146 15,00% 699.607 104.941 4.462.008 4.566.949 6,53
2147 15,00% 650.129 97.519 4.797.984 4.895.504 7,53
2148 15,00% 605.151 90.773 5.161.594 5.252.366 8,68
2149 15,00% 564.360 84.654 5.555.245 5.639.899 9,99
2150 15,00% 525.634 78.845 5.981.253 6.060.098 11,53

116



Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del BNCR
Informe de valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023

DINAMICA
- S ACTUARIAL
narial y Financiero Dinamico

Anilisis Actu

Affo Tasa de Masa Ingresos de Ingresos de Ingresos Razén de
contribucién salarial aportes inversiones totales ingresos
2151 15,00% 487.193 73.079 6.442.134 6.515.213 13,37
2152 15,00% 448,558 67.284 6.940.804 7.008.087 15,62
2153 15,00% 409.976 61.496 7.480.542 7.542.039 18,40
2154 15,00% 371.688 55.753 8.064.912 8.120.665 21,85
2155 15,00% 333.742 50.061 8.697.762 8.747.823 26,21
2156 15,00% 296.222 44.433 9.383.293 9.427.726 31,83
2157 15,00% 259.398 38.910 10.126.122 10.165.031 39,19
2158 15,00% 223.669 33.550 10.931.309 10.964.860 49,02
2159 15,00% 189.493 28.424 11.804.397 11.832.821 62,44
2160 15,00% 157.438 23.616 12.751.463 12.775.079 81,14
2161 15,00% 127.918 19.188 13.779.127 13.798.315 107,87
2162 15,00% 101.254 15.188 14.894.607 14.909.795 147,25
2163 15,00% 77.733 11.660 16.105.784 16.117.444 207,34
2164 15,00% 57.534 8.630 17.421.245 17.429.875 302,95
2165 15,00% 40.742 6.111 18.850.342 18.856.453 462,82
2166 15,00% 27.321 4.098 20.403.249 20.407.347 746,95
2167 15,00% 17.094 2.564 22.091.021 22.093.585 1292,48
2168 15,00% 9.758 1.464 23.925.669 23.927.133 2451,96
2169 15,00% 4.903 735 25.920.228 25.920.964 5286,88
2170 15,00% 2.039 306 28.088.846 28.089.152 1377714
2171 15,00% 599 90 30.446.870 30.446.960 5081941
2172 15,00% 0 0 33.010.959 33.010.959 n.a.
2173 15,00% 0 0 35.799.194 35.799.194 n.a.
2174 15,00% 0 0 38.831.211 38.831.211 n.a.
2175 15,00% 0 0 42.128.343 42.128.343 n.a.
2176 15,00% 0 0 45.713.780 45.713.780 n.a.
2177 15,00% 0 0 49.612.727 49.612.727 n.a.
2178 15,00% 0 0 53.852.583 53.852.583 n.a.
2179 15,00% 0 0 58.463.127 58.463.127 n.a.
2180 15,00% 0 0 63.476.724 63.476.724 n.a.
2181 15,00% 0 0 68.928.548 68.928.548 n.a.
2182 15,00% 0 0 74.856.828 74.856.828 n.a.
2183 15,00% 0 0 81.303.108 81.303.108 n.a.
2184 15,00% 0 0 88.312.534 88.312.534 n.a.
2185 15,00% 0 0 95.934.168 95.934.168 n.a.
2186 15,00% 0 0 104.221.325 104.221.325 n.a.
2187 15,00% 0 0 113.231.940 113.231.940 n.a.
2188 15,00% 0 0 123.028.969 123.028.969 n.a.
2189 15,00% 0 0 133.680.824 133.680.824 n.a.
2190 15,00% 0 0 145.261.845 145.261.845 n.a.
2191 15,00% 0 0 157.852.814 157.852.814 n.a.
2192 15,00% 0 0 171.541.517 171.541.517 n.a.
2193 15,00% 0 0 186.423.346 186.423.346 n.a.
2194 15,00% 0 0 202.601.966 202.601.966 n.a.
2195 15,00% 0 0 220.190.032 220.190.032 n.a.
2196 15,00% 0 0 239.309.967 239.309.967 n.a.
2197 15,00% 0 0 260.094.821 260.094.821 n.a.
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2198 15,00% 0 0 282.689.193 282.689.193 n.a.

2199 15,00% 0 0 307.250.238 307.250.238 n.a.

2200 15,00% 0 0 333.948.763 333.948.763 n.a.

2201 15,00% 0 0 362.970.422 362.970.422 n.a.

2202 15,00% 0 0 394.517.002 394.517.002 n.a.

2203 15,00% 0 0 428.807.835 428.807.835 n.a.

2204 15,00% 0 0 466.081.330 466.081.330 n.a.

2205 15,00% 0 0 506.596.627 506.596.627 n.a.

2206 15,00% 0 0 550.635.410 550.635.410 n.a.

2207 15,00% 0 0 598.503.865 598.503.865 n.a.

2208 15,00% 0 0 650.534.814 650.534.814 n.a.

2209 15,00% 0 0 707.090.029 707.090.029 n.a.

2210 15,00% 0 0 768.562.751 768.562.751 n.a.

2211 15,00% 0 0 835.380.424 835.380.424 n.a.

2212 15,00% 0 0 908.007.668 908.007.668 n.a.

2213 15,00% 0 0 986.949.507 986.949.507 n.a.

2214 15,00% 0 0 1.072.754.883  1.072.754.883 n.a.

2215 15,00% 0 0 1.166.020.468  1.166.020.468 n.a.

2216 15,00% 0 0 1.267.394.817  1.267.394.817 n.a.

2217 15,00% 0 0 1.377.582.874  1.377.582.874 n.a.

2218 15,00% 0 0 1.497.350.875  1.497.350.875 n.a.

2219 15,00% 0 0 1.627.531.678 1.627.531.678 n.a.

2220 15,00% 0 0 1.769.030.552  1.769.030.552 n.a.

2221 15,00% 0 0 1.922.831.475  1.922.831.475 n.a.

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.

Tabla N° 72: Proyeccion de la reserva, Escenario Base, Grupo Abierto
(montos en millones de colones)
Masa Razdn de Ingresos de Excedente Reserva fin Razon de
. . Gastos Aportes . . o . .
Afio salarial 2 gasto @ inversiones total de afio contingencias
M 3 ©) (6) () (8)

2024 | 94.653 22170 23,42% 14.198 12.732 4.760 188.293 8,28
2025 | 98.340 | 22.915 23,30% 14.751 16.023 7.859 196.152 8,22
2026 | 100.386 | 23.536 23,45% 15.058 16.693 8.214 204.366 8,33
2027 | 102.919 | 23.925 23,25% 15.438 17.406 8.919 213.285 8,54
2028 | 105.587 | 24.573 23,27% 15.838 18.171 9.436 222.722 8,68
2029 | 107.860 | 25.381 23,53% 16.179 18.972 9.769 232.491 8,77
2030 | 109.674 | 26.345 24,02% 16.451 19.792 9.898 242.389 8,82
2031 | 110.006 | 28.591 25,99% 16.501 20.559 8.469 250.857 8,48
2032 | 111.822 | 27.625 24,70% 16.773 21.348 10.497 261.354 9,08
2033 | 113.098 | 28.888 25,54% 16.965 22.215 10.291 271.645 9,05
2034 | 113.952 | 30.022 26,35% 17.093 23.067 10.137 281.782 9,05
2035 | 115.236 | 30.177 26,19% 17.285 23.950 11.058 292.840 9,34
2036 | 117.169 | 29.969 25,58% 17.575 24.932 12.538 305.378 9,77
2037 | 119.628 | 30.423 25,43% 17.944 26.019 13.540 318.918 10,04
2038 | 121.728 | 31.504 25,88% 18.259 27.163 13.919 332.837 10,12
2039 | 123.832 | 32.641 26,36% 18.575 28.338 14.272 347.109 10,20
2040 | 126.968 | 31.232 24,60% 19.045 29.659 17.473 364.582 11,17
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2041 | 128.195 | 32.799 25,59% 19.229 31.119 17.550 382.132 11,12
2042 | 128,538 | 34.623 26,94% 19.281 32.570 17.228 399.360 11,04
2043 | 129.351 | 36.459 28,19% 19.403 33.995 16.938 416.298 10,95
2044 | 130.555 | 38.128 29,20% 19.583 35.404 16.859 433.157 10,92
2045 | 132.224 | 39.706 30,03% 19.834 36.813 16.940 450.098 10,91
2046 | 134.022 | 41.343 30,85% 20.103 38.228 16.988 467.085 10,89
2047 | 136.320 | 43.118 31,63% 20.448 39.644 16.974 484.059 10,83
2048 | 138.374 | 45.152 32,63% 20.756 41.046 16.650 500.709 10,72
2049 | 140496 | 47.475 33,79% 21.074 42.408 16.008 516.717 10,55
2050 | 142.213 | 49.942 35,12% 21.332 43.706 15.096 531.813 10,35
2051 | 144.066 | 52.377 36,36% 21.610 44.927 14.160 545.973 10,15
2052 | 146.042 | 54.673 37,44% 21.906 46.073 13.306 559.279 9,99
2053 | 148.830 | 56.915 38,24% 22.325 47.152 12.562 571.840 9,83
2054 | 151.660 | 58.992 38,90% 22.749 48.174 11.931 583.771 9,69
2055 | 155.555 | 60.924 39.17% 23.333 49.154 11.563 595.334 9,58
2056 | 159.406 | 62.802 39,40% 23.911 50.103 11.212 606.547 9,48
2057 | 163.929 | 64.681 39,46% 24.589 51.027 10.935 617.482 9,38
2058 | 168.307 | 66.531 39,53% 25.246 51.927 10.642 628.124 9,28
2059 | 173.288 | 68.349 39,44% 25.993 52.807 10.451 638.574 9,19
2060 | 178.323 | 70177 39,35% 26.748 53.670 10.241 648.816 9,10
2061 | 183.765 | 72.015 39,19% 27.565 54.517 10.066 658.882 9,01
2062 | 189.247 | 73.895 39,05% 28.387 55.347 9.839 668.721 892
2063 | 194.997 | 75.793 38,87% 29.249 56.158 9.615 678.336 8,82
2064 | 200.966 | 77.582 38,60% 30.145 56.956 9.519 687.854 8,74
2065 | 207.550 | 79.330 38,22% 31.132 57.751 9.553 697.408 8,67
2066 | 214216 | 81.054 37,84% 32.132 58.551 9.630 707.037 8,60
2067 | 221.345 | 82.730 37,38% 33.202 59.362 9.834 716.871 8,55
2068 | 228.712 | 84.336 36,87% 34.307 60.196 10.167 727.038 8,50
2069 | 236.524 | 85.852 36,30% 35.479 61.065 10.692 737.730 8,47
2070 | 244.634 | 87.299 35,69% 36.695 61.985 11.381 749.111 8,45
2071 | 253.037 | 88.773 35,08% 37.956 62.965 12.148 761.259 844
2072 | 261.715 | 90.230 34,48% 39.257 64.015 13.043 774.302 844
2073 | 270.681 | 91.578 33,83% 40.602 65.149 14.173 788.475 8,46
2074 | 279.965 | 92.956 33,20% 41.995 66.381 15.420 803.895 8,48
2075 | 289.575 | 94.301 32,57% 43.436 67.726 16.862 820.757 8,52
2076 | 299.522 | 95.572 31,91% 44.928 69.202 18.558 839.314 8,59
2077 | 309.815 | 96.738 31,22% 46.472 70.831 20.565 859.880 8,68
2078 | 320.465 | 97915 30,55% 48.070 72.637 22.792 882.672 8,78
2079 | 331483 | 99.125 29,90% 49,722 74.637 25.235 907.906 8,90
2080 | 342.881 |100.409| 29,28% 51.432 76.849 27.873 935.779 9,04
2081 | 354.671 |101.902| 28,73% 53.201 79.284 30.583 966.362 9,18
2082 | 366.866 |103.466| 28,20% 55.030 81.955 33.518 999.880 9,34
2083 | 379.481 | 105.150 27,71% 56.922 84.878 36.649 1.036.529 9,51
2084 | 392.528 | 106.951 27,25% 58.879 88.070 39.998 1.076.527 9,69
2085 | 406.023 | 108.844 26,81% 60.903 91.554 43.613 1.120.140 9,89
2086 | 419.982 |110.869 26,40% 62.997 95.348 47477 1.167.617 10,10
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2087 | 434.421 |113.030 26,02% 65.163 99.476 51.609 1.219.226 10,33
2088 | 449.355 | 115.362 25,67% 67.403 103.959 56.001 1.275.227 10,57
2089 | 464.802 |117.856 25,36% 69.720 108.820 60.684 1.335911 10,82
2090 | 480.779 |120.484| 25,06% 72117 114.086 65.719 1.401.630 11,09
2091 | 497.306 |123.264 24,79% 74.596 119.787 71.119 1.472.749 11,37
2092 | 514400 |126.237| 24,54% 77.160 125.953 76.876 1.549.626 11,67
2093 | 532.081 |129.448 24,33% 79.812 132.613 82.977 1.632.602 11,97
2094 | 550.369 |132.887 24,15% 82.555 139.797 89.466 1.722.068 12,29
2095 | 569.285 |136.587 23,99% 85.393 147.539 96.344 1.818.413 12,61
2096 | 588.851 |140.569 23,87% 88.328 155.871 103.630 1.922.042 12,94
2097 | 609.089 |144.812 23,78% 91.363 164.829 111.380 2.033.422 13,27
2098 | 630.021 |149.261 23,69% 94.503 174.457 119.698 2.153.121 13,62
2099 | 651.672 | 153.881 23,61% 97.751 184.805 128.675 2.281.796 13,99
2100 | 674.067 |158.764| 23,55% 101.110 195.927 138.273 2.420.068 14,37
2101 | 697.231 |163.894| 2351% 104.585 207.878 148.569 2.568.637 14,77
2102 | 721190 |169.282 23,47% 108.179 220.719 159.616 2.728.253 1517
2103 | 745.972 |174.921 23,45% 111.896 234514 171.489 2.899.742 15,60
2104 | 771.605 |180.900 23,44% 115.741 249.332 184.173 3.083.915 16,03
2105 | 798.117 [187.145 23,45% 119.718 265.248 197.821 3.281.736 16,48
2106 | 825.540 |193.712 23,46% 123.831 282.342 212.461 3.494.197 16,94
2107 | 853.905 |200.540| 23,49% 128.086 300.704 228.250 3.722.447 17,42
2108 | 883.244 | 207.674 23,51% 132.487 320.432 245.245 3.967.692 17,92
2109 | 913.589 |215.062| 23,54% 137.038 341.633 263.610 4.231.302 18,45
2110 | 944976 |222.753 23,57% 141.746 364.425 283.418 4.514.720 19,00
2111 | 977.442 | 230.723 23,60% 146.616 388.933 304.826 4.819.546 19,57
2112 11.011.022 | 239.007 23,64% 151.653 415.297 327.943 5.147.490 20,16
2113 | 1.045.755|247.587 | 23,68% 156.863 443.665 352.941 5.500.431 20,79
2114 11.081.680 | 256.479 23,71% 162.252 474.201 379.974 5.880.405 21,45
2115 11.118.838 | 265.701 23,75% 167.826 507.081 409.206 6.289.612 22,13
2116 | 1.157.272 | 275.275 23,79% 173.591 542.496 440.812 6.730.423 22,85
2117 11.197.026 | 285.182 23,82% 179.554 580.652 475.024 7.205.447 23,60
2118 [1.238.144 | 295.446 23,86% 185.722 621.777 512.053 7.717.500 24,39
2119 11.280.673|306.082| 23,90% 192.101 666.114 552.133 8.269.633 25,21
2120 [1.324.662|317.113| 23,94% 198.699 713.928 595.515 8.865.148 26,08
2121 [1.370.162|328.536| 23,98% 205.524 765.507 642.495 9.507.643 26,98
2122 [1.417.225|340.364 24,02% 212.584 821.163 693.383 10.201.026 27,93
2123 | 1.465.902 | 352.613 24,05% 219.885 881.236 748.508 10.949.534 28,93
2124 11.516.250 | 365.298 24,09% 227.438 946.093 808.233 11.757.767 29,97
2125 | 1.525.556 | 378.437 24,81% 228.833 1.015.862 866.258 12.624.025 31,07
2126 |1.497.007 | 388.566 | 25,96% 224.557 1.090.562 926.546 13.550.572 32,49
2127 [1.475.151 | 400.985 27,18% 221.273 1.170.448 990.736 14.541.307 33,79
2128 | 1.452.628 | 414.454 28,53% 217.894 1.255.866 1.059.307 15.600.614 35,09
2129 [1.427.591 | 428.650 30,03% 214.139 1.347.199 1.132.688 16.733.302 36,39
2130 |1.399.303 | 443.365 31,68% 209.896 1.444.869 1.211.400 17.944.702 37,74
2131 11.368.093 | 457.825 33,46% 205.214 1.549.374 1.296.763 19.241.465 39,20
2132 [1.334.103 |473.172 35,47% 200.115 1.661.246 1.388.189 20.629.654 40,66
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2133 [1.297.018 | 488.628 37,67% 194.553 1.781.041 1.486.966 22.116.620 42,22
2134 11.257.226 | 504.051 40,09% 188.584 1.909.409 1.593.942 23.710.562 43,88
2135 [1.214.976 | 519.722 42,78% 182.246 2.047.051 1.709.575 25.420.137 45,62
2136 | 1.170.533 | 535.198 45,72% 175.580 2.194.740 1.835.122 27.255.259 47,50
2137 | 1.124.975|549.399 | 48,84% 168.746 2.353.392 1.972.739 29.227.999 49,61
2138 | 1.079.118 | 563.835| 52,25% 161.868 2.523.996 2.122.028 31.350.027 51,84
2139 [1.033.734 | 576.743 55,79% 155.060 2.707.648 2.285.964 33.635.991 54,36
2140 | 989.493 |590.400 59,67% 148.424 2.905.527 2.463.551 36.099.543 56,97
2141 | 945.105 |605.993 64,12% 141.766 3.118.764 2.654.536 38.754.079 59,57
2142 | 899.691 |623.105 69,26% 134.954 3.348.533 2.860.381 41.614.460 62,20
2143 | 852.426 |640.515 75,14% 127.864 3.596.174 3.083.522 44.697.982 64,97
2144 | 803.240 |658.194 81,94% 120.486 3.863.191 3.325.483 48.023.466 67,91
2145 | 751.514 | 677.056 90,09% 112.727 4.151.178 3.586.849 51.610.315 70,93
2146 | 699.607 |693.076| 99.07% 104.941 4.462.008 3.873.874 55.484.189 74,47
2147 | 650.129 |704.964| 108,43% 97.519 4.797.984 4.190.540 59.674.729 78,71
2148 | 605.151 715120 11817% 90.773 5.161.594 4.537.246 64.211.975 83,45
2149 | 564.360 |728.274| 129,04% 84.654 5.555.245 4.911.625 69.123.600 88,17
2150 | 525.634 |746.266| 141,97% 78.845 5.981.253 5.313.832 74.437.432 92,63
2151 | 487.193 [766.523| 157,33% 73.079 6.442.134 5.748.690 80.186.122 97,11
2152 | 448.558 |787.179| 17549% 67.284 6.940.804 6.220.908 86.407.030 101,87
2153 | 409.976 |807.516| 196,97% 61.496 7.480.542 6.734.522 93.141.552 107,00
2154 | 371.688 |828.440| 222,89% 55.753 8.064.912 7.292.225 100.433.778 112,43
2155 | 333.742 |849.587| 254,56% 50.061 8.697.762 7.898.236 108.332.014 118,21
2156 | 296.222 |870.917| 294,01% 44 433 9.383.293 8.556.809 116.888.823 124,39
2157 | 259.398 |891.403| 343,64% 38.910 10.126.122 9.273.628 126.162.451 131,13
2158 | 223.669 [911.162| 407,37% 33.550 10.931.309 10.053.697 136.216.149 138,46
2159 | 189.493 |929.273| 490,40% 28.424 11.804.397 10.903.548 147.119.697 146,58
2160 | 157.438 |945.529| 600,57% 23.616 12.751.463 11.829.550 158.949.247 155,60
2161 | 127.918 |960.052 | 750,52% 19.188 13.779.127 12.838.263 171.787.510 165,56
2162 | 101.254 |972.240| 960,20% 15.188 14.894.607 13.937.555 185.725.065 176,69
2163 | 77.733 |981.985| 1263,28% 11.660 16.105.784 15.135.459 200.860.524 189,13
2164 | 57.534 |989.012| 1719,01% 8.630 17.421.245 16.440.863 217.301.386 203,09
2165 | 40.742 |993.186| 2437,73% 6.111 18.850.342 17.863.268 235.164.654 218,79
2166 | 27.321 |994.468| 3639,96% 4.098 20.403.249 19.412.879 254.577.533 236,47
2167 | 17.094 |992.896| 5808,46% 2.564 22.091.021 21.100.690 275.678.223 256,40
2168 | 9.758 |988.576| 10130,56% | 1.464 23.925.669 22.938.557 298.616.780 278,86
2169 4903 |981.677| 20022,44% 735 25.920.228 24.939.287 323.556.066 304,19
2170 2.039 |972.420| 47695,14% 306 28.088.846 27.116.732 350.672.798 332,73
2171 599 961.065 | 160412,68% 90 30.446.870 29.485.895 380.158.693 364,88
2172 0 947.791 n.a. 0 33.010.959 32.063.167 412.221.860 401,10
2173 0 932.804 n.a. 0 35.799.194 34.866.390 447.088.251 441,92
2174 0 916.234 n.a. 0 38.831.211 37.914.977 485.003.227 487,96
2175 0 898.060 n.a. 0 42.128.343 41.230.284 526.233.511 540,06
2176 0 878.263 n.a. 0 45.713.780 44.835.516 571.069.027 599,17
2177 0 856.842 n.a. 0 49.612.727 48.755.885 619.824.912 666,48
2178 0 833.801 n.a. 0 53.852.583 53.018.782 672.843.694 743,37
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2179 0 809.165 n.a. 0 58.463.127 57.653.963 730.497.657 831,53
2180 0 782.968 n.a. 0 63.476.724 62.693.756 793.191.412 932,99
2181 0 755.266 n.a. 0 68.928.548 68.173.283 861.364.695 1050,21
2182 0 726.130 n.a. 0 74.856.828 74.130.698 935.495.393 1186,24
2183 0 695.653 n.a. 0 81.303.108 80.607.454 1.016.102.847 1344,77
2184 0 663.948 n.a. 0 88.312.534 87.648.586 1.103.751.433 1530,39
2185 0 631.148 n.a. 0 95.934.168 95.303.020 1.199.054.453 1748,80
2186 0 597.407 n.a. 0 104.221.325 103.623.918 1.302.678.371 2007,10
2187 0 562.903 n.a. 0 113.231.940 112.669.037 1.415.347.408 2314,22
2188 0 527.830 n.a. 0 123.028.969 122.501.139 1.537.848.547 2681,44
2189 0 492.404 n.a. 0 133.680.824 133.188.420 1.671.036.967 3123,14
2190 0 456.855 n.a. 0 145.261.845 144.804.990 1.815.841.956 3657,69
2191 0 421.429 n.a. 0 157.852.814 157.431.385 1.973.273.341 4308,77
2192 0 386.381 n.a. 0 171.541.517 171.155.135 2.144.428.477 5107,06
2193 0 351.972 n.a. 0 186.423.346 186.071.374 2.330.499.850 6092,61
2194 0 318.461 n.a. 0 202.601.966 202.283.505 2.532.783.355 7318,00
2195 0 286.139 n.a. 0 220.190.032 219.903.893 2.752.687.248 8851,59
2196 0 255.242 n.a. 0 239.309.967 239.054.725 2.991.741.973 10784,61
2197 0 225.990 n.a. 0 260.094.821 259.868.832 3.251.610.805 13238,41
2198 0 198.564 n.a. 0 282.689.193 282.490.629 3.534.101.434 16375,62
2199 0 173.112 n.a. 0 307.250.238 307.077.126 3.841.178.560 2041514
2200 0 149.736 n.a. 0 333.948.763 333.799.027 4.174.977.587 25652,95
2201 0 128.498 n.a. 0 362.970.422 362.841.924 4.537.819.511 32490,67
2202 0 109.410 n.a. 0 394.517.002 394.407.591 4.932.227.102 41475,27
2203 0 92.442 n.a. 0 428.807.835 428.715.393 5.360.942.495 53354,64
2204 0 77.519 n.a. 0 466.081.330 466.003.811 5.826.946.306 69156,61
2205 0 64.527 n.a. 0 506.596.627 506.532.100 6.333.478.406 90302,82
2206 0 53.322 n.a. 0 550.635.410 550.582.088 6.884.060.494 118778,64
2207 0 43.738 n.a. 0 598.503.865 598.460.127 7.482.520.622 157394,42
2208 0 35.597 n.a. 0 650.534.814 650.499.217 8.133.019.839 210203,48
2209 0 28.719 n.a. 0 707.090.029 707.061.310 8.840.081.149 283195,26
2210 0 22.932 n.a. 0 768.562.751 768.539.819 9.608.620.968 385492,48
2211 0 18.076 n.a. 0 835.380.424 835.362.348 10.443.983.316 531566,33
2212 0 14.012 n.a. 0 908.007.668 907.993.656 11.351.976.972 745354,08
2213 0 10.625 n.a. 0 986.949.507 986.938.883 12.338.915.855 1068451,43
2214 0 7.822 n.a. 0 1.072.754.883 | 1.072.747.060 | 13.411.662.915 1577415,61
2215 0 5.535 n.a. 0 1.166.020.468 | 1.166.014.933 | 14.577.677.849 2423266,88
2216 0 3.707 n.a. 0 1.267.394.817 | 1.267.391.110 | 15.845.068.958 3932716,54
2217 0 2.295 n.a. 0 1.377.582.874 | 1.377.580.578 | 17.222.649.536 6902770,56
2218 0 1.262 n.a. 0 1.497.350.875 | 1.497.349.613 | 18.719.999.149 13643613,18
2219 0 568 n.a. 0 1.627.531.678 | 1.627.531.110 | 20.347.530.259 32964093,20
2220 0 167 n.a. 0 1.769.030.552 | 1.769.030.385 | 22.116.560.644 | 121968179,97
2221 0 5 n.a. 0 1.922.831.475 | 1.922.831.471 24.039.392.115 | 4712534777,70
Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.

Notas: (3)=(2)/(1); (6) = (4) + (5) - (2); (7) = (7) afio ant + (6); (8)=[(7) afio ant]/(2).
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12.5. Proyecciones actuariales, Escenario Base, Grupo Cerrado

Tabla N° 73: Proyecciones demograficas, Escenario Base, Grupo Cerrado

~ . Pensiones Pensiones Pensiones Casos de Casos | Radiode
Afio | Activos ; : . i
de invalidez de vejez de muerte  separacion totales | soporte

2024 | 5516 117 1.148 373 282 1.920 2,87
2025| 5221 115 1.152 375 255 1.897 2,75
2026 | 4.992 113 1.133 376 211 1.833 2,72
2027 | 4.771 110 1.115 377 202 1.805 2,64
2028 | 4.537 108 1.103 381 207 1.800 2,52
2029| 4.295 106 1.094 386 212 1.798 2,39
2030| 4.043 104 1.091 390 215 1.800 2,25
2031 | 3.790 102 1.079 396 225 1.802 2,10
2032 | 3.561 100 1.064 402 203 1.768 2,01
2033 | 3.323 98 1.054 407 205 1.764 1,88
2034 | 3.095 96 1.041 413 199 1.749 1,77
2035| 2.871 94 1.035 420 186 1.734 1,66
2036 | 2.679 91 1.018 427 165 1.701 1,57
2037 | 2.492 90 1.015 434 145 1.684 1,48
2038 | 2.321 88 1.008 441 133 1.670 1,39
2039 | 2.156 86 1.007 448 121 1.661 1,30
2040| 1.983 84 1.050 455 84 1.672 1,19
2041| 1.805 83 1.105 463 75 1.726 1,05
2042 | 1.640 82 1.148 471 71 1.772 0,93
2043 | 1.487 81 1.182 478 69 1.811 0,82
2044 1.336 80 1.218 486 65 1.848 0,72
2045 1.198 79 1.247 493 58 1.877 0,64
2046 | 1.077 77 1.268 500 48 1.894 0,57
2047 | 956 76 1.303 506 35 1.920 0,50
2048 852 75 1.334 511 23 1.943 0,44
2049 753 73 1.366 516 16 1.971 0,38
2050 661 72 1.395 520 13 1.999 0,33
2051 577 70 1.418 524 10 2.022 0,29
2052 | 501 68 1.436 525 3 2.038 0,25
2053 | 429 67 1.453 527 5 2.053 0,21
2054 | 374 65 1.456 529 4 2.053 0,18
2055| 319 63 1.459 529 3 2.054 0,16
2056 276 61 1.452 530 2 2.045 0,14
2057 228 59 1.450 529 2 2.040 0,11
2058 191 57 1.439 526 1 2.023 0,09
2059 | 153 55 1.429 523 1 2.009 0,08
2060 | 123 53 1.413 520 1 1.986 0,06
2061 93 51 1.396 515 0 1.962 0,05
2062 67 49 1.376 510 0 1.935 0,03
2063 45 47 1.352 505 0 1.904 0,02
2064 31 45 1.319 497 0 1.862 0,02
2065 17 43 1.287 490 0 1.820 0,01
2066 9 41 1.248 482 0 1.772 0,01
2067 3 39 1.208 474 0 1.721 0,00
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o . Pensiones Pensiones Pensiones Casos de Casos Radio de
Afio | Activos ; : . i
de invalidez de vejez de muerte  separacion totales | soporte

2068 1 37 1.162 464 0 1.663 0,00
2069 0 35 1.115 454 0 1.604 0,00
2070 0 34 1.067 439 0 1.539 0,00
2071 0 32 1.017 426 0 1.475 0,00
2072 0 30 968 411 0 1.408 0,00
2073 0 28 917 391 0 1.336 0,00
2074 0 26 867 375 0 1.268 0,00
2075 0 24 816 359 0 1.200 0,00
2076 0 23 766 344 0 1.132 0,00
2077 0 21 716 326 0 1.062 0,00
2078 0 19 666 312 0 997 0,00
2079 0 18 617 298 0 933 0,00
2080 0 16 569 285 0 870 0,00
2081 0 15 523 275 0 812 0,00
2082 0 14 477 265 0 756 0,00
2083 0 12 434 255 0 702 0,00
2084 0 11 392 246 0 650 0,00
2085 0 10 353 237 0 600 0,00
2086 0 9 315 227 0 551 0,00
2087 0 8 280 217 0 505 0,00
2088 0 7 247 207 0 461 0,00
2089 0 6 217 195 0 418 0,00
2090 0 5 189 182 0 376 0,00
2091 0 5 163 168 0 336 0,00
2092 0 4 140 154 0 298 0,00
2093 0 3 119 141 0 263 0,00
2094 0 3 100 128 0 231 0,00
2095 0 2 83 117 0 202 0,00
2096 0 2 68 107 0 178 0,00
2097 0 2 56 98 0 155 0,00
2098 0 1 45 89 0 135 0,00
2099 0 1 35 79 0 115 0,00
2100 0 1 27 70 0 98 0,00
2101 0 1 21 61 0 82 0,00
2102 0 0 16 53 0 69 0,00
2103 0 0 11 45 0 57 0,00
2104 0 0 8 39 0 47 0,00
2105 0 0 6 33 0 39 0,00
2106 0 0 4 29 0 32 0,00
2107 0 0 2 24 0 27 0,00
2108 0 0 1 21 0 22 0,00
2109 0 0 1 17 0 18 0,00
2110 0 0 0 14 0 14 0,00
2111 0 0 0 11 0 11 0,00
2112 0 0 0 8 0 8 0,00
2113 0 0 0 6 0 6 0,00
2114 0 0 0 4 0 4 0,00
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2115 0 0 0 3 0 3 0,00
2116 0 0 0 2 0 2 0,00
2117 0 0 0 1 0 1 0,00
2118 0 0 0 0 0 0 0,00
2119 0 0 0 0 0 0 0,00

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.

Notas (*): No se incluye muerte con menos de 20 afios cotizados. (**) En el caso del riesgo de separacion, la cifra se refiere al

numero de casos que ocurren durante el afio.

Tabla N° 74: Proyecciones de los gastos, Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)

Afio | Invalidez Vejez  Muerte  Separacién Administracién Total

2024 556 15.645  1.659 3.642 667 22.170
2025 558 15.992 1.694 3.960 711 22.915
2026 561 16.280 1.745 4.093 726 23.406
2027 565 16.352 1.800 4.280 736 23.732
2028 570 16485  1.860 4.670 755 24.340
2029 577 16.700 1.928 5.133 779 25117
2030 585 17.004  2.001 5.657 808 26.048
2031 593 17.250 2.080 7.432 875 28.231
2032 603 17.469 2.167 6.131 844 27.215
2033 615 17.783 2.260 6.872 881 28411
2034 628 18.046  2.358 7.507 913 29.453
2035 644 18296 2463 7.186 915 29.503
2036 661 18528 2574 6.490 904 29.158
2037 680 18.807  2.693 6.310 912 29.401
2038 702 19.202 2.818 6.596 938 30.256
2039 726 19.684 2.950 6.760 964 31.084
2040 753 20.555 3.088 4.061 911 29.368
2041 788 21906 3.235 3.796 951 30.675
2042 827 23.374 3.391 3.675 1.001 32.269
2043 867 24766 3.556 3.612 1.050 33.851
2044 907 26.096 3.729 3.425 1.093 35.250
2045 947 27.466 3.908 3.107 1.134 36.561
2046 986 28.863 4.092 2.679 1.172 37.791
2047 1.024 30.337 4,281 2.119 1.208 38.970
2048 1.062 31.923 4477 1.596 1.250 40.308
2049| 1.100 33.703  4.675 1.238 1.303 42.018
2050 1.136 35607  4.880 1.027 1.365 44.014
2051 1.168 37.491 5.090 851 1.427 46.029
2052 1.198 39.226 5.300 674 1.485 47.883
2053 1.224 40.843 5.517 512 1.539 49.635
2054 1.246 42.240 5.738 394 1.588 51.206
2055| 1.265 43438 5961 307 1.631 52.603
2056 1.281 44518 6.187 256 1.672 53.912
2057 1.293 45.529 6.414 203 1.710 55.149
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Afio | Invalidez Vejez  Muerte  Separacién Administracién Total

2058 1.302 46434  6.638 164 1.745 56.283
2059 1.308 47.209 6.867 120 1.776 57.281
2060 1.311 47.885  7.090 89 1.804 58.180
2061 1.311 48.468 7312 64 1.829 58.984
2062 1.308 48974 7524 46 1.851 59.703
2063 1.300 49362 7744 32 1.870 60.308
2064 | 1.290 49529  7.943 22 1.881 60.665
2065 1.275 49519  8.140 14 1.886 60.835
2066 1.257 49.361 8.320 9 1.886 60.833
2067 1.236 49.021 8.496 4 1.880 60.638
2068 1.212 48498  8.650 1 1.868 60.230
2069 1.185 47.790 8.771 0 1.848 59.594
2070 1.155 46943  8.839 0 1.822 58.759
2071 1.122 45977 8.936 0 1.793 57.828
2072 1.087 44900  9.015 0 1.760 56.762
2073 1.050 43,709  8.996 0 1.720 55.474
2074 1.010 42.404 9.015 0 1.678 54107
2075 969 40989  9.004 0 1.631 52.592
2076 925 39468 8918 0 1.578 50.889
2077 880 37.846 8717 0 1.518 48.962
2078 834 36.131 8.505 0 1.455 46.925
2079 787 34335  8.289 0 1.389 44.800
2080 739 32472  8.094 0 1.322 42.626
2081 690 30.555 8.034 0 1.257 40.537
2082 642 28.600 7.961 0 1.191 38.394
2083 594 26.622 7.906 0 1.124 36.246
2084 546 24.636 7.852 0 1.057 34.091
2085 499 22.662  7.755 0 989 31.905
2086 454 20.715  7.636 0 922 29.727
2087 410 18.811 7.488 0 855 27.563
2088 368 16.965 7.328 0 789 25.449
2089 328 15.190 7.135 0 725 23.378
2090 290 13.502 6.868 0 661 21.322
2097 255 11.911 6.534 0 598 19.298
2092 222 10.424 6.164 0 538 17.347
2093 192 9.046 5.800 0 481 15.518
2094 164 7.780 5.425 0 428 13.798
2095 140 6.628 5.074 0 379 12.220
2096 117 5.587 4.761 0 335 10.800
2097 98 4.655 4.469 0 295 9.517

2098 80 3.828 4145 0 258 8.311

2099 65 3.102 3.753 0 221 7.141

2100 52 2.473 3.381 0 189 6.094

2101 40 1.935 3.007 0 159 5142

2102 31 1.483 2.642 0 133 4.289

2103 23 1.110 2.278 0 109 3.521

2104 17 809 1.998 0 90 2915

2105 12 573 1.727 0 74 2.386
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2106 8 392 1.515 0 61 1.977
2107 6 259 1.300 0 50 1.614
2108 4 163 1.126 0 41 1.334
2109 2 98 940 0 33 1.073
2110 1 56 782 0 27 866
2111 1 30 625 0 21 677
2112 0 15 496 0 16 528
2113 0 7 374 0 12 393
2114 0 3 267 0 9 278
2115 0 1 180 0 6 187
2116 0 0 123 0 4 127
2117 0 0 68 0 2 70
2118 0 0 27 0 1 28
2119 0 0 3 0 0 3
Fuente: Elaboracidn propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.
Tabla N° 75: Proyecciones de los ingresos, Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)
Afio Tasa de Masa Ingresos de Ingresos de Ingresos Razén de
contribucién salarial aportes inversiones totales ingresos
2024 15,00% 94.653 14.198 12.732 26.930 0,28
2025 15,00% 96.734 14.510 16.013 30.523 0,32
2026 15,00% 95.702 14.355 16.647 31.002 0,32
2027 15,00% 95.370 14.306 17.291 31.596 0,33
2028 15,00% 95.109 14.266 17.947 32.213 0,34
2029 15,00% 94.317 14.148 18.593 32.741 0,35
2030 15,00% 92.903 13.935 19.208 33.143 0,36
2031 15,00% 89.856 13.478 19.712 33.191 0,37
2032 15,00% 88.148 13.222 20.176 33.398 0,38
2033 15,00% 85.743 12.861 20.647 33.508 0,39
2034 15,00% 82.773 12.416 21.027 33.443 0,40
2035 15,00% 80.081 12.012 21.354 33.366 0,42
2036 15,00% 77.875 11.681 21.691 33.372 0,43
2037 15,00% 76.072 11.411 22.035 33.446 0,44
2038 15,00% 73.819 11.073 22.336 33.409 0,45
2039 15,00% 71.501 10.725 22.560 33.286 0,47
2040 15,00% 70.162 10.524 22.816 33.341 0,48
2041 15,00% 66.825 10.024 23.085 33.108 0,50
2042 15,00% 62.463 9.369 23.201 32.570 0,52
2043 15,00% 58.364 8.755 23.133 31.888 0,55
2044 15,00% 54.513 8177 22.878 31.055 0,57
2045 15,00% 50.903 7.636 22.435 30.070 0,59
2046 15,00% 47319 7.098 21.795 28.893 0,61
2047 15,00% 44.204 6.631 20.952 27.582 0,62
2048 15,00% 40.882 6.132 19.883 26.016 0,64
2049 15,00% 37.687 5.653 18.548 24.201 0,64
2050 15,00% 34.006 5.101 16.890 21.991 0,65

127



DINAMICA Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del BNCR

el ACTUARIAL
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023
Affo Tasa de Masa Ingresos de Ingresos de Ingresos Razén de
contribucién salarial aportes inversiones totales ingresos
2051 15,00% 30.352 4.553 14.866 19.419 0,64
2052 15,00% 26.661 3.999 12.450 16.449 0,62
2053 15,00% 23.634 3.545 9.623 13.169 0,56
2054 15,00% 20.503 3.075 6.366 9.442 0,46
2055 15,00% 18.285 2.743 2.662 5.404 0,30
2056 15,00% 15.868 2.380 -1.513 867 0,05
2057 15,00% 13.971 2.096 -6.190 -4.094 -0,29
2058 15,00% 11.788 1.768 -11.403 -9.634 -0,82
2059 15,00% 10.079 1.512 -17.187 -15.675 -1,56
2060 15,00% 8.308 1.246 -23.579 -22.333 -2,69
2061 15,00% 6.834 1.025 -30.623 -29.598 -4,33
2062 15,00% 5.294 794 -38.365 -37.571 -7,10
2063 15,00% 3.917 588 -46.856 -46.269 -11,81
2064 15,00% 2.654 398 -56.145 -55.747 -21,00
2065 15,00% 1.891 284 -66.278 -65.995 -34,89
2066 15,00% 1.087 163 -77.310 -77.147 -70,99
2067 15,00% 606 91 -89.307 -89.210 -147,30
2068 15,00% 202 30 -102.314 -102.284 -506,27
2069 15,00% 60 9 -116.417 -116.408 -1952,97
2070 15,00% 4 1 -131.684 -131.683 -30852,68
2071 15,00% 0 0 -148.201 -148.201 n.a.
2072 15,00% 0 0 -166.068 -166.068 n.a.
2073 15,00% 0 0 -185.386 -185.386 n.a.
2074 15,00% 0 0 -206.269 -206.269 n.a.
2075 15,00% 0 0 -228.842 -228.842 n.a.
2076 15,00% 0 0 -253.237 -253.237 n.a.
2077 15,00% 0 0 -279.596 -279.596 n.a.
2078 15,00% 0 0 -308.075 -308.075 n.a.
2079 15,00% 0 0 -338.848 -338.848 n.a.
2080 15,00% 0 0 -372.110 -372.110 n.a.
2081 15,00% 0 0 -408.079 -408.079 n.a.
2082 15,00% 0 0 -446.991 -446.991 n.a.
2083 15,00% 0 0 -489.099 -489.099 n.a.
2084 15,00% 0 0 -534.681 -534.681 n.a.
2085 15,00% 0 0 -584.038 -584.038 n.a.
2086 15,00% 0 0 -637.495 -637.495 n.a.
2087 15,00% 0 0 -695.412 -695.412 n.a.
2088 15,00% 0 0 -758.178 -758.178 n.a.
2089 15,00% 0 0 -826.219 -826.219 n.a.
2090 15,00% 0 0 -899.996 -899.996 n.a.
2091 15,00% 0 0 -980.010 -980.010 n.a.
2092 15,00% 0 0 -1.066.808 -1.066.808 n.a.
2093 15,00% 0 0 -1.160.987 -1.160.987 n.a.
2094 15,00% 0 0 -1.263.200 -1.263.200 n.a.
2095 15,00% 0 0 -1.374.157 -1.374.157 n.a.
2096 15,00% 0 0 -1.494.629 -1.494.629 n.a.
2097 15,00% 0 0 -1.625.457 -1.625.457 n.a.
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Affo Tasa de Masa Ingresos de Ingresos de Ingresos Razén de
contribucién salarial aportes inversiones totales ingresos

2098 15,00% 0 0 -1.767.552 -1.767.552 n.a.

2099 15,00% 0 0 -1.921.897 -1.921.897 n.a.

2100 15,00% 0 0 -2.089.565 -2.089.565 n.a.

2101 15,00% 0 0 -2.271.723 -2.271.723 n.a.

2102 15,00% 0 0 -2.469.639 -2.469.639 n.a.

2103 15,00% 0 0 -2.684.691 -2.684.691 n.a.

2104 15,00% 0 0 -2.918.381 -2.918.381 n.a.

2105 15,00% 0 0 -3.172.338 -3.172.338 n.a.

2106 15,00% 0 0 -3.448.334 -3.448.334 n.a.

2107 15,00% 0 0 -3.748.291 -3.748.291 n.a.

2108 15,00% 0 0 -4.074.299 -4.074.299 n.a.

2109 15,00% 0 0 -4.428.626 -4.428.626 n.a.

2110 15,00% 0 0 -4.813.739 -4.813.739 n.a.

2111 15,00% 0 0 -5.232.317 -5.232.317 n.a.

2112 15,00% 0 0 -5.687.271 -5.687.271 n.a.

2113 15,00% 0 0 -6.181.767 -6.181.767 n.a.

2114 15,00% 0 0 -6.719.244 -6.719.244 n.a.

2115 15,00% 0 0 -7.303.441 -7.303.441 n.a.

2116 15,00% 0 0 -7.938.422 -7.938.422 n.a.

2117 15,00% 0 0 -8.628.603 -8.628.603 n.a.

2118 15,00% 0 0 -9.378.785 -9.378.785 n.a.

2119 15,00% 0 0 -10.194.185  -10.194.185 n.a.

Fuente: Elaboracidn propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.
Tabla N° 76: Proyeccion de la reserva, Escenario Base, Grupo Cerrado
(montos en millones de colones)
: Razén de Ingresos de Excedente Reserva fin Razén de
~ Masa salarial | Gastos Aportes . : ~ . ;
Afio ™ 2 gasto @ inversiones total de afio contingencias
3 &) (6) ) (8)

2024 94.653 22.170 23,42% 14.198 12.732 4.760 188.293 8,28
2025 96.734 22.915 23,69% 14.510 16.013 7.608 195.901 8,22
2026 95.702 23.406 24,46% 14.355 16.647 7.596 203.497 8,37
2027 95.370 23.732 24,88% 14.306 17.291 7.864 211.361 8,57
2028 95.109 24.340 25,59% 14.266 17.947 7.873 219.234 8,68
2029 94.317 25.117 26,63% 14.148 18.593 7.624 226.858 8,73
2030 92.903 26.048 28,04% 13.935 19.208 7.095 233.954 8,71
2031 89.856 28.231 31,42% 13.478 19.712 4.959 238.913 8,29
2032 88.148 27.215 30,87% 13.222 20.176 6.183 245.096 8,78
2033 85.743 28.411 33,13% 12.861 20.647 5.098 250.194 8,63
2034 82.773 29.453 35,58% 12.416 21.027 3.989 254183 8,49
2035 80.081 29.503 36,84% 12.012 21.354 3.863 258.046 8,62
2036 77.875 29.158 37,44% 11.681 21.691 4214 262.260 8,85
2037 76.072 29.401 38,65% 11.411 22.035 4.045 266.305 8,92
2038 73.819 30.256 40,99% 11.073 22.336 3.153 269.458 8,80
2039 71.501 31.084 43,47% 10.725 22.560 2.201 271.660 8,67
2040 70.162 29.368 41,86% 10.524 22.816 3.973 275.632 9,25
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. Razén de Ingresos de Excedente Reserva fin Razén de
~ Masa salarial | Gastos Aportes . ; ~ . ;
Afio ™ 2 gasto @ inversiones total de afio contingencias
3) 5) (6) () (8)

2041 66.825 30.675 45,90% 10.024 23.085 2433 278.065 8,99
2042 62.463 32.269 51,66% 9.369 23.201 301 278.367 8,62
2043 58.364 33.851 58,00% 8.755 23.133 -1.963 276.403 8,22
2044 54.513 35.250 64,66% 8.177 22.878 -4.195 272.208 7,84
2045 50.903 36.561 71,82% 7.636 22.435 -6.491 265.717 745
2046 47.319 37.791 79,86% 7.098 21.795 -8.898 256.819 7,03
2047 44.204 38.970 88,16% 6.631 20.952 -11.388 245432 6,59
2048 40.882 40.308 98,60% 6.132 19.883 -14.293 231.139 6,09
2049 37.687 42.018 111,49% 5.653 18.548 -17.818 213.321 5,50
2050 34.006 44.014 129,43% 5.101 16.890 -22.023 191.297 4,85
2051 30.352 46.029 151,65% 4.553 14.866 -26.610 164.688 4,16
2052 26.661 47.883 179,60% 3.999 12.450 -31.434 133.254 344
2053 23.634 49.635 210,01% 3.545 9.623 -36.466 96.788 2,68
2054 20.503 51.206 249,75% 3.075 6.366 -41.765 55.024 1,89
2055 18.285 52.603 287,69% 2.743 2.662 -47.199 7.825 1,05
2056 15.868 53.912 339,76% 2.380 -1.513 -53.045 -45.220 0,15
2057 13.971 55.149 394,74% 2.096 -6.190 -59.243 -104.463 -0,82
2058 11.788 56.283 477,45% 1.768 -11.403 -65.917 -170.380 -1,86
2059 10.079 57.281 568,31% 1.512 -17.187 -72.956 -243.337 -2,97
2060 8.308 58.180 700,30% 1.246 -23.579 -80.513 -323.850 -4,18
2061 6.834 58.984 863,13% 1.025 -30.623 -88.582 -412.432 -5,49
2062 5.294 59.703 1127,84% 794 -38.365 -97.273 -509.705 -6,91
2063 3.917 60.308 1539,52% 588 -46.856 -106.577 -616.282 -8,45
2064 2.654 60.665 2285,74% 398 -56.145 -116.412 -732.694 -10,16
2065 1.891 60.835 3216,57% 284 -66.278 -126.829 -859.524 -12,04
2066 1.087 60.833 5597,56% 163 -77.310 -137.980 -997.504 -14,13
2067 606 60.638 | 10012,11% 91 -89.301 -149.848 -1.147.352 -16,45
2068 202 60.230 | 29811,85% 30 -102.314 -162.513 -1.309.866 -19,05
2069 60 59.594 | 99980,23% 9 -116.417 -176.002 -1.485.868 -21,98
2070 4 58.759 | 1376701,99% 1 -131.684 -190.442 -1.676.310 -25,29
2071 0 57.828 n.a. 0 -148.201 -206.029 -1.882.339 -28,99
2072 0 56.762 n.a. 0 -166.068 -222.831 -2.105.170 -33,16
2073 0 55.474 n.a. 0 -185.386 -240.861 -2.346.031 -37,95
2074 0 54.107 n.a. 0 -206.269 -260.376 -2.606.407 -43,36
2075 0 52.592 n.a. 0 -228.842 -281.434 -2.887.841 -49,56
2076 0 50.889 n.a. 0 -253.237 -304.127 -3.191.967 -56,75
2077 0 48.962 n.a. 0 -279.596 -328.558 -3.520.525 -65,19
2078 0 46.925 n.a. 0 -308.075 -355.000 -3.875.525 -75,02
2079 0 44,800 n.a. 0 -338.848 -383.649 -4.259.173 -86,51
2080 0 42.626 n.a. 0 -372.110 -414.736 -4.673.910 -99,92
2081 0 40.537 n.a. 0 -408.079 -448.616 -5.122.525 -115,30
2082 0 38.394 n.a. 0 -446.991 -485.384 -5.607.910 -133,42
2083 0 36.246 n.a. 0 -489.099 -525.345 -6.133.255 -154,72
2084 0 34.091 n.a. 0 -534.681 -568.772 -6.702.027 -179,91
2085 0 31.905 n.a. 0 -584.038 -615.942 -7.317.969 -210,06
2086 0 29.727 n.a. 0 -637.495 -667.222 -7.985.191 -246,18
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. Razén de Ingresos de Excedente Reserva fin Razén de
~ Masa salarial | Gastos Aportes . ; ~ . ;
Afio ™ 2 gasto @ inversiones total de afio contingencias

3) 5) (6) () (8)
2087 0 27.563 n.a. 0 -695.412 -722.975 -8.708.166 -289,71
2088 0 25.449 n.a. 0 -758.178 -783.627 -9.491.793 -342,18
2089 0 23.378 n.a. 0 -826.219 -849.597 -10.341.391 -406,01
2090 0 21.322 n.a. 0 -899.996 -921.318 -11.262.709 -485,02
2091 0 19.298 n.a. 0 -980.010 -999.308 -12.262.016 -583,63
2092 0 17.347 n.a. 0 -1.066.808 -1.084.155 -13.346.171 -706,86
2093 0 15.518 n.a. 0 -1.160.987 -1.176.506 -14.522.677 -860,02
2094 0 13.798 n.a. 0 -1.263.200 -1.276.998 -15.799.675 -1052,54
2095 0 12.220 n.a. 0 -1.374.157 -1.386.377 -17.186.052 -1292,90
2096 0 10.800 n.a. 0 -1.494.629 -1.505.429 -18.691.482 -1591,24
2097 0 9.517 n.a. 0 -1.625.457 -1.634.974 -20.326.456 -1964,03
2098 0 8.311 n.a. 0 -1.767.552 -1.775.863 -22.102.319 -2445,70
2099 0 7.141 n.a. 0 -1.921.897 -1.929.039 -24.031.358 -3094,92
2100 0 6.094 n.a. 0 -2.089.565 -2.095.659 -26.127.017 -3943,47
2101 0 5.142 n.a. 0 -2.271.723 -2.276.864 -28.403.881 -5081,31
2102 0 4.289 n.a. 0 -2.469.639 -2.473.927 -30.877.808 -6623,06
2103 0 3.521 n.a. 0 -2.684.691 -2.688.212 -33.566.020 -8770,69
2104 0 2915 n.a. 0 -2.918.381 -2.921.296 -36.487.316 -11515,39
2105 0 2.386 n.a. 0 -3.172.338 -3.174.724 -39.662.040 -15292,10
2106 0 1.977 n.a. 0 -3.448.334 -3.450.310 -43.112.350 -20066,28
2107 0 1.614 n.a. 0 -3.748.291 -3.749.905 -46.862.255 -26712,19
2108 0 1.334 n.a. 0 -4.074.299 -4.075.633 -50.937.888 -35128,26
2109 0 1.073 n.a. 0 -4.428.626 -4.429.700 -55.367.587 -47457,40
2110 0 866 n.a. 0 -4.813.739 -4.814.606 -60.182.193 -63905,32
2111 0 677 n.a. 0 -5.232.317 -5.232.993 -65.415.186 -88938,19
2112 0 528 n.a. 0 -5.687.271 -5.687.799 -71.102.985 -124009,29
2113 0 393 n.a. 0 -6.181.767 -6.182.160 -77.285.145 -180810,31
2114 0 278 n.a. 0 -6.719.244 -6.719.522 -84.004.668 -277820,93
2115 0 187 n.a. 0 -7.303.441 -7.303.628 -91.308.295 -450075,10
2116 0 127 n.a. 0 -7.938.422 -7.938.549 -99.246.844 -718036,90
2117 0 70 n.a. 0 -8.628.603 -8.628.673 -107.875.517 -1414951,85
2118 0 28 n.a. 0 -9.378.785 -9.378.813 -117.254.330 -3895740,61
2119 0 3 n.a. 0 -10.194.185 -10.194.189 | -127.448.519 | -34844382,60

Fuente: Elaboracidn propia a partir del modelo actuarial de proyeccion.

Notas: (3)=(2)/(1), (6) = (4) + (5) - (2); (7) = (7) afio ant + (6); (8)=[(7) afio ant]/(2).
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12.6. Balances actuariales de los escenarios de sensibilidad

Tabla N° 77: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 1, Grupo Cerrado
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 332.698 Pasivo actuarial 427.821
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 196.871
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 159.915
Invalidez 5.550
Muerte 14.783
Sucesiones 16.623
Activos cotizantes actuales 259.884 Beneficios futuros de cotizantes actuales 217.684
Provision para beneficios en formacién 115.479 Vejez 143.861
Contribuciones futuras 144.405 Invalidez 4.409
Muerte de activos 2.572
Sucesiones de vejez e invalidez 8.031
Beneficio de separacién 58.810
Superavit/(Déficit) Actuarial (95.123) Gastos administrativos 13.266
Masa salarial total 962.700 Prima media nivelada 24,88%
Masa salarial activos actuales 962.700 Razdn de solvencia 0,778
Momento critico 1 2034 Momento critico 2 2051

Fuente: Elaboracidn propia a partir de las proyecciones actuariales.

Tabla N° 78: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 1, Grupo Abierto
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 454,797 Pasivo actuarial 496.892
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 196.871
Provisidn para curso de pago 72.814 Vejez 159.915
Invalidez 5.550

Muerte 14.783

Sucesiones 16.623

Activos cotizantes actuales 259.884 Beneficios futuros de cotizantes actuales 217.684
Provisién para beneficios en formacién 115.479 Vejez 143.861
Contribuciones futuras 144.405 Invalidez 4.409
Muerte de activos 2.572

Sucesiones de vejez e invalidez 8.031

Beneficio de separacién 58.810

Activos nuevas generaciones 122.099 Beneficios futuros de nuevas generaciones 66.930
Nuevas generaciones de cotizantes 122.099 Vejez 30.913
Invalidez 1.045

Muerte de activos 363

Sucesiones de vejez e invalidez 1.166

Beneficio de separacion 33.443

Superavit/(Déficit) Actuarial (42.095) Gastos administrativos 15.408
Masa salarial total 1.776.695 Prima media nivelada 17,37%
Masa salarial activos actuales 962.700 Razdn de solvencia 0,915
Masa salarial nuevas generaciones 813.995 Momento critico 1 2048
Momento critico 2 2063

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales.
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Tabla N° 79: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 1, Beneficios Devengados
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 372.439

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 228.292

Provision para curso de pago 72.814 Vejez 182.284
Invalidez 6.359
Muerte 16.761
Sucesiones 22.889

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 132.598

Provision para beneficios en formacién 117.920 Vejez 88.421
Invalidez 2717
Muerte de activos 1.625
Sucesiones de vejez e invalidez 5216
Beneficio de separacion 34.619

Superavit/(Déficit) Actuarial (181.704) Gastos administrativos 11.548

Solvencia general 0,512

Solvencia curso de pago 0,309

Solvencia activos actuales 0,862

Fuente: Elaboracidn propia a partir de las proyecciones actuariales.

Tabla N° 80: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 2, Grupo Cerrado
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 312.947 Pasivo actuarial 322.557
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 166.190
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 137.219
Invalidez 4744
Muerte 12.786
Sucesiones 11.441
Activos cotizantes actuales 240.133 Beneficios futuros de cotizantes actuales 146.365
Provisién para beneficios en formacion 115.479 Vejez 87.755
Contribuciones futuras 124.654 Invalidez 2.794
Muerte de activos 1.591
Sucesiones de vejez e invalidez 3.953
Beneficio de separacion 50.272
Superavit/(Déficit) Actuarial (9.610) Gastos administrativos 10.002
Masa salarial total 831.027 Prima media nivelada 16,16%
Masa salarial activos actuales 831.027 Razdn de solvencia 0,970
Momento critico 1 2051 Momento critico 2 2067

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales.
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Tabla N° 81: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 2, Grupo Abierto
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 383.536 Pasivo actuarial 351.034
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 166.190
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 137.219
Invalidez 4744
Muerte 12.786
Sucesiones 11.441
Activos cotizantes actuales 240.133 Beneficios futuros de cotizantes actuales 146.365
Provisién para beneficios en formacién 115.479 Vejez 87.755
Contribuciones futuras 124.654 Invalidez 2.794
Muerte de activos 1.591
Sucesiones de vejez e invalidez 3.953
Beneficio de separacion 50.272
Activos nuevas generaciones 70.589 Beneficios futuros de nuevas generaciones 27.595
Nuevas generaciones de cotizantes 70.589 Vejez 9.207
Invalidez 329
Muerte de activos 120
Sucesiones de vejez e invalidez 280
Beneficio de separacion 17.659
Superdvit/(Déficit) Actuarial 32.502 Gastos administrativos 10.885
Masa salarial total 1.301.623 Prima media nivelada 12,50%
Masa salarial activos actuales 831.027 Razdn de solvencia 1,093
Masa salarial nuevas generaciones 470.596 Momento critico 1 No hay
Momento critico 2 No hay

Fuente: Elaboracidn propia a partir de las proyecciones actuariales.

Tabla N° 82: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 2, Beneficios Devengados
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 291.032

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 188.552

Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 153.847
Invalidez 5333
Muerte 14.248
Sucesiones 15.123

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 93.456

Provision para beneficios en formacién 117.920 Vejez 57.252
Invalidez 1.806
Muerte de activos 1.051
Sucesiones de vejez e invalidez 2.694
Beneficio de separacion 30.652

Superavit/(Déficit) Actuarial (100.298) Gastos administrativos 9.024

Solvencia general 0,655

Solvencia curso de pago 0,374

Solvencia activos actuales 1,223

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales.
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Tabla N° 83: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 3, Grupo Cerrado
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 321.757 Pasivo actuarial 378.361
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 187.311
Provision para curso de pago 72.814 Vejez 155.261
Invalidez 5.390
Muerte 14.438
Sucesiones 12.223
Activos cotizantes actuales 248,943 Beneficios futuros de cotizantes actuales 179.318
Provisién para beneficios en formacién 115.479 Vejez 113.722
Contribuciones futuras 133.464 Invalidez 3.553
Muerte de activos 2427
Sucesiones de vejez e invalidez 4.844
Beneficio de separacion 54.772
Superavit/(Déficit) Actuarial (56.604) Gastos administrativos 11.732
Masa salarial total 889.762 Prima media nivelada 21,36%
Masa salarial activos actuales 889.762 Razén de solvencia 0,850
Momento critico 1 2041 Momento critico 2 2054
Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales.
Tabla N° 84: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 3, Grupo Abierto
(monto en millones de colones)
Activo actuarial 412.775 Pasivo actuarial 421.668
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 187.311
Provision para curso de pago 72.814 Vejez 155.261
Invalidez 5.390
Muerte 14.438
Sucesiones 12.223
Activos cotizantes actuales 248943 Beneficios futuros de cotizantes actuales 179.318
Provision para beneficios en formacién 115.479 Vejez 113.722
Contribuciones futuras 133.464 Invalidez 3.553
Muerte de activos 2427
Sucesiones de vejez e invalidez 4.844
Beneficio de separacion 54.772
Activos nuevas generaciones 91.018 Beneficios futuros de nuevas generaciones 41.964
Nuevas generaciones de cotizantes 91.018 Vejez 16.759
Invalidez 583
Muerte de activos 246
Sucesiones de vejez e invalidez 479
Beneficio de separacion 23.897
Superavit/(Déficit) Actuarial (8.893) Gastos administrativos 13.075
Masa salarial total 1.496.547 Prima media nivelada 15,59%
Masa salarial activos actuales 889.762 Razon de solvencia 0,979
Masa salarial nuevas generaciones 606.785 Momento critico 1 2057
Momento critico 2 2078

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales.
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Tabla N° 85: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 3, Beneficios Devengados
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 337.711

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 215.482

Provision para curso de pago 72.814 Vejez 176.411
Invalidez 6.144
Muerte 16.287
Sucesiones 16.640

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 111.757

Provision para beneficios en formacién 117.920 Vejez 71.872
Invalidez 2.235
Muerte de activos 1.564
Sucesiones de vejez e invalidez 3.226
Beneficio de separacion 32.861

Superavit/(Déficit) Actuarial (146.977) Gastos administrativos 10.472

Solvencia general 0,565

Solvencia curso de pago 0,327

Solvencia activos actuales 1,022

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales.
Nota: Se usan las tasas de mortalidad ajustadas

Tabla N° 86: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 4, Grupo Cerrado
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 322.149 Pasivo actuarial 397.174
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 208.110
Provision para curso de pago 72.814 Vejez 167.964
Invalidez 5.708
Muerte 15.827
Sucesiones 18.611
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 176.748
Provision para beneficios en formacion 115.479 Vejez 111.416
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 3.483
Muerte de activos 2.003
Sucesiones de vejez e invalidez 5573
Beneficio de separacion 54.274
Superavit/(Déficit) Actuarial (75.025) Gastos administrativos 12.315
Masa salarial total 892.372 Prima media nivelada 23,41%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razén de solvencia 0,811
Momento critico 1 2034 Momento critico 2 2050

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales. Tasa real de interés requerida: 7,73%.

136



-DINAMICA Fondo de Garantias y Jubilaciones de los Empleados del BNCR
ACTUARIAL L, . ..
Informe de valuacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2023

Analisis Actuarial

Tabla N° 87: Balance Actuarial, Escenario de Sensibilidad 4, Grupo Abierto
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 413.210 Pasivo actuarial 440.143
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 208.110
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 167.964
Invalidez 5.708
Muerte 15.827
Sucesiones 18.611
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 176.748
Provisién para beneficios en formacién 115.479 Vejez 111.416
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 3.483
Muerte de activos 2.003
Sucesiones de vejez e invalidez 5.573
Beneficio de separacién 54274
Activos nuevas generaciones 91.061 Beneficios futuros de nuevas generaciones 41.637
Nuevas generaciones de cotizantes 91.061 Vejez 16.468
Invalidez 572
Muerte de activos 204
Sucesiones de vejez e invalidez 557
Beneficio de separacién 23.836
Superavit/(Déficit) Actuarial (26.933) Gastos administrativos 13.648
Masa salarial total 1.499.449 Prima media nivelada 16,80%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razdén de solvencia 0,939
Masa salarial nuevas generaciones 607.077 Momento critico 1 2047
Momento critico 2 2063

Fuente: Elaboracién propia a partir de las proyecciones actuariales. Tasa real de interés requerida; 6,36%.

Tabla N° 88: Balance Actuarial, Escenario 4, Beneficios Devengados
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 363.124

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 241,529

Provision para curso de pago 72.814 Vejez 191.469
Invalidez 6.520
Muerte 17.964
Sucesiones 25.576

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 110.335

Provision para beneficios en formacién 117920 Vejez 70.601
Invalidez 2.200
Muerte de activos 1.295
Sucesiones de vejez e invalidez 3.710
Beneficio de separacion 32.530

Superavit/(Déficit) Actuarial (172.390) Gastos administrativos 11.260

Solvencia general 0,525

Solvencia curso de pago 0,292

Solvencia activos actuales 1,036

Fuente: Elaboracion propia a partir de las proyecciones actuariales. Tasa real de interés requerida: 10,91%.
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Tabla N° 89: Balance Actuarial, Escenario 5, Grupo Cerrado
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 322.149 Pasivo actuarial 322.012
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 162.020
Provision para curso de pago 72.814 Vejez 133.522
Invalidez 4557
Muerte 12.818
Sucesiones 11.123
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 150.007
Provision para beneficios en formacién 115.479 Vejez 88.228
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 2.716
Muerte de activos 1.491
Sucesiones de vejez e invalidez 3.298
Beneficio de separacion 54274
Superdvit/(Déficit) Actuarial 136 Gastos administrativos 9.985
Masa salarial total 892.372 Prima media nivelada 14,98%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razoén de solvencia 1,000
Momento critico 1 2053 Momento critico 2 No hay
Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de proyecciones actuariales.
Tabla N° 90: Balance Actuarial, Escenario 5, Grupo Abierto
(monto en millones de colones)
Activo actuarial 413.210 Pasivo actuarial 360.836
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 162.020
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 133.522
Invalidez 4557
Muerte 12.818
Sucesiones 11.123
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 150.007
Provision para beneficios en formacién 115.479 Vejez 88.228
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 2.716
Muerte de activos 1.491
Sucesiones de vejez e invalidez 3.298
Beneficio de separacién 54.274
Activos nuevas generaciones 91.061 Beneficios futuros de nuevas generaciones 37.620
Nuevas generaciones de cotizantes 91.061 Vejez 12.876
Invalidez 441
Muerte de activos 150
Sucesiones de vejez e invalidez 318
Beneficio de separaciéon 23.836
Superavit/(Déficit) Actuarial 52.374 Gastos administrativos 11.189
Masa salarial total 1.499.449 Prima media nivelada 11,51%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razén de solvencia 1,145
Masa salarial nuevas generaciones 607.077 Momento critico 1 No hay
Momento critico 2 No hay

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de proyecciones actuariales.
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Tabla N° 91: Balance Actuarial, Escenario 5, Beneficios Devengados
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 289.414

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 185.135

Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 150.645
Invalidez 5.150
Muerte 14.421
Sucesiones 14.919

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 95.304

Provision para beneficios en formacién 117.920 Vejez 57.518
Invalidez 1.773
Muerte de activos 1.000
Sucesiones de vejez e invalidez 2.264
Beneficio de separacion 32.749

Superdvit/(Déficit) Actuarial (98.679) Gastos administrativos 8.974

Solvencia general 0,659

Solvencia curso de pago 0,381

Solvencia activos actuales 1,199

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de proyecciones actuariales.

Tabla N° 92: Balance Actuarial, Escenario 6, Grupo Cerrado
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 322.149 Pasivo actuarial 349.390
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 166.088
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 147.762
Invalidez 5117
Muerte 6.444
Sucesiones 6.766
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 172.468
Provision para beneficios en formacién 115.479 Vejez 111.416
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 3.483
Muerte de activos 639
Sucesiones de vejez e invalidez 2.656
Beneficio de separacion 54.274
Superavit/(Déficit) Actuarial (27.241) Gastos administrativos 10.834
Masa salarial total 892.372 Prima media nivelada 18,05%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razdn de solvencia 0,922
Momento critico 1 2046 Momento critico 2 2061

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de proyecciones actuariales.
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Tabla N° 93: Balance Actuarial, Escenario 6, Grupo Abierto
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 413.210 Pasivo actuarial 391.913
Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 166.088
Provisién para curso de pago 72.814 Vejez 147.762
Invalidez 5117
Muerte 6.444
Sucesiones 6.766
Activos cotizantes actuales 249.335 Beneficios futuros de cotizantes actuales 172.468
Provision para beneficios en formacién 115.479 Vejez 111.416
Contribuciones futuras 133.856 Invalidez 3.483
Muerte de activos 639
Sucesiones de vejez e invalidez 2.656
Beneficio de separacion 54274
Activos nuevas generaciones 91.061 Beneficios futuros de nuevas generaciones 41.204
Nuevas generaciones de cotizantes 91.061 Vejez 16.468
Invalidez 572
Muerte de activos 63
Sucesiones de vejez e invalidez 265
Beneficio de separacion 23.836
Superdvit/(Déficit) Actuarial 21.297 Gastos administrativos 12.152
Masa salarial total 1.499.449 Prima media nivelada 13,58%
Masa salarial activos actuales 892.372 Razoén de solvencia 1,054
Masa salarial nuevas generaciones 607.077 Momento critico 1 No hay
Momento critico 2 No hay

Fuente: Elaboracidn propia a partir del modelo de proyecciones actuariales.

Tabla N° 94: Balance Actuarial, Escenario 6, Beneficios Devengados
(monto en millones de colones)

Activo actuarial 190.734 Pasivo actuarial 305.938

Activos curso de pago 72.814 Pensiones en curso de pago 188.590

Provision para curso de pago 72.814 Vejez 166.983
Invalidez 5.804
Muerte 6.684
Sucesiones 9.119

Activos cotizantes actuales 117.920 Beneficios futuros de cotizantes actuales 107.862

Provision para beneficios en formacién 117.920 Vejez 70.890
Invalidez 2.208
Muerte de activos 414
Sucesiones de vejez e invalidez 1.781
Beneficio de separacion 32.568

Superavit/(Déficit) Actuarial (115.203) Gastos administrativos 0.486

Solvencia general 0,623

Solvencia curso de pago 0,374

Solvencia activos actuales 1,059

Fuente: Elaboracion propia a partir del modelo de proyecciones actuariales.
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