INFORME FINAL — Estudio Actuarial del
Plan de Retiro Anticipado Autofinanciable —
PRAA, sobre las bases de cifras

actualizadas al 31 de diciembre de 2016 y al
31 de diciembre de 2017.




Panama, 16 de octubre de 2019

Lic. Marta Zeballos
Administracion del PRAA
CAJA DE SEGURO SOCIAL

E. S. M.

Estimada Lic. Zeballos,

Se adjuntan las modificaciones al Entregable No.4 Informe Final de Resultados,
segun lo indicado en la nota enviada con la revision realizada por el Departamento
Actuarial de la CSS, conforme a lo establecido en nuestro contrato de Consultoria
Externa para el Desarrollo del Estudio Actuarial del Plan de Retiro Anticipado
Autofinanciable - PRAA, sobre las bases de cifras actualizadas al 31 de diciembre
de 2016 y al 31 de diciembre de 2017.

Quedamos a sus Ordenes para cualquier consulta.

Atentamente,

Lineth K. Rodriguez
8-719-2244
Consultor
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ESTUDIO ACTUARIAL DEL PLAN DE RETIRO ANTICIPADO
AUTOFINANCIABLE - PRAA, SOBRE LAS BASES DE CIFRAS

ACTUALIZADAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1. Resumen Ejecutivo

De acuerdo a lo solicitado en el contrato se procedi6 a realizar la revision actuarial
por Régimen de Capitales de Cobertura del Plan de Retiro Anticipado Autofinanciable
sobre la base de cifras actualizadas al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de diciembre
de 2017, administrado por la Caja de Seguro Social, considerando en esta la
realizacion de la valuacién actuarial, revision de su consistencia y apego a principios
actuariales generalmente aceptados.

En este informe se presentan los resultados de las proyecciones financieras y
actuariales que fueron calculadas de acuerdo a las alternativas indicadas en la
contratacion del Estudio Actuarial para las cifras actualizadas al 31 de diciembre de
2016 y al 31 de diciembre de 2017.

Se inicia con la revision de las bases de datos requeridas para el Estudio Actuarial
donde dejamos evidenciados que actualmente las instituciones responsables
MEDUCA vy el IPHE no cuentan con la estructura requerida para realizar el estudio
por lo que hace la recomendacion de iniciar un proceso de revision para que cuenten
con la informacion adecuada de manera expedita para ser generada anualmente y a
solicitud, cuando se requiera para realizar los analisis actuariales.

De lo anterior se observé en los resultados que hay una tendencia decreciente en los
cotizantes del PRAA, por lo que recomendamos una revisiéon de la situaciéon por las
Instituciones responsables para evitar cualquier impacto en los resultados a futuro.

En cuanto a los resultados del estudio se muestran a continuacién para la prima
media general.

ACTIVOS PASIVOS
Reserva Matematica - 2017 239.6 | Valor Actual de la Pensiones - 2017 4.4
Valor Actuarial de las cuotas 589.7| Valuar Actual Futuro a pagar 794.4
Superavit Actuarial 30.4
Total Activos 798.9 | Total Pasivos 798.9
PRIMA MEDIA GENERAL | 7.21%] | |
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La PMG en este caso, para el periodo asciende 7.21%, aplicando un nivel de significancia
del 95%, 97%, respectivamente los resultados obtenidos de la PMG corresponden a
7.41%, 7.34%, respectivamente.

Conrespecto a las cuatro alternativas analizadas tanto la Reserva Técnica General como
la reserva de las pensiones en curso tienden a disminuir en las proyecciones efectuadas,
lo cual significa que para otorgarse dichas alternativas que implica modificacion de los
beneficios tendria que buscar una fuente de ingresos sustitutivos.

Por lo anterior no se recomiendan cambios en la ley a corto y mediano plazo, para evitar
un impacto significativo en los resultados del Plan que pueda afectar su sostenibilidad en
el tiempo.

No obstante, recomendamos la revision completa de este informe en conjunto con
las instituciones responsables para tomar decisiones en funcién de cualquier
codificaciéon alos pardmetros actuales del Plan.
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El presente estudio esta cimentado en la contratacién de la consultoria externa para la
realizacion del Estudio Actuarial del Plan de Retiro Anticipado Autofinanciable (PRAA),
con informacion disponible al 31 de diciembre de los afios 2016 y 2017.

La Caja de Seguro Social es la responsable de la contratacién formal de este servicio,
En el pliego de cargo se incluyeron como base de la consultoria:

Objetivos Principales:
e Emitir opinion sobre la base de datos del PRAA.
e Emitir opinion sobre la base de datos de del MEDUCA y del IPHE.

e Evaluar la situacion financiera actual del régimen de capitales de cobertura o
capitales constitutivos y su proyeccion.

e Evaluar la sostenibilidad financiera a largo plazo del régimen, su contribucion
actual, los beneficios y requisitos.

e Aportar recomendaciones para garantizar la sostenibilidad del Régimen.

e |dentificar las causas que pueden originar desequilibrios actuariales y financieros
presentes o futuros.

e Presentar resultados al Director General de la Caja de Seguro Social, Ministerio
de Educaciéon, Comision del PRAA vy las asociaciones de maestros y profesores
organizados que participan en el PRAA.

El estudio presentado se basa en las normas establecidas en la Ley No. 54 del 27 de
diciembre de 2000. Dicha ley define claramente los beneficios que otorga el plan,
establece los requisitos basicos para tener acceso a dichos beneficios, ademas
contempla el modelo de financiamiento, la administracion y otros aspectos necesarios
para el correcto funcionamiento del PRAA.

El articulo No. 23 de la mencionada ley contempla lo siguiente:

“Los recursos del PRAA seran administrados, a través de un fideicomiso, por
la Caja de Seguro Social en calidad de fiduciario.”

Dentro de la ley también se contempla que la tasa técnica de interés utilizada en el
estudio actuarial, para calcular el valor presente de todos los capitales de cobertura de
las pensiones de retiro anticipado, debe ser del 6%.
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Para la evaluacion del Plan, se tom6 en consideracion que esta configurado de forma
solidario definido y ademas el sistema de financiamiento se da por medio de una
cotizacion al Plan de:

o 4.40% Aporte del Estado (representado en un aumento anual de su salario)
+ 3.50% por parte de los educadores activos
7.90% Aporte Total
e 1% por parte de los pensionados durante el periodo que reciben la renta temporal.

Por otra parte, la misma ley en su articulo No. 2 numeral 26, establece el Sistema
Financiero de Capitales de Cobertura, sistema tipico de los sistemas solidarios.

Esto juntamente con lo solicitado en el pliego de cargo, obliga a que se realice una
proyecciéon durante un periodo no menor a veinte afios.

El presente informe desarrolla las diferentes alternativas solicitadas en la evaluaciéon y
plantea nuestras recomendaciones basadas en los resultados obtenidos para cada una.

En el anexo se incluyen las salidas del modelo segun establece el contrato.
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De acuerdo a lo establecido en las Directrices sobre el Trabajo Actuarial para la Seguridad
Social producidas conjuntamente por la Asociacion Internacional de la Seguridad Social y
la Organizacion Internacional del Trabajo bajo la Directriz No.2 Datos, se resalta la
importancia de utilizar bases de datos suficientes y fiables para el desarrollo de cualquier
trabajo actuarial, ademas de contar con datos actualizados sobre el régimen evaluado
incluyendo los datos demogréaficos y macroeconémicos necesarios para el analisis

solicitado.

Las bases de datos recibidas de partes de las Instituciones responsables para cumplir
con el requerimiento solicitado para el Estudio Actuarial fueron las siguientes:
- MEDUCA:

O
O
O

]
T O 0O O0OO0OO0O OO0
I
m

O O O O O O OO0 0O o0 oo

DOCENTE_2007 AL DOCENTE_2016 (Estudio anterior)
DOCENTES_PRAA del 2007 al 2016 (Estudio anterior)
Entradas_Doc_20XX / Salidas_Doc_20XX / Vigencia_20XX del 2007 al 2016
(Estudio anterior)

DATOS PRAA CON SALXMESES para los afios 2013 a 2017;
EXCEL de PRAA XXXX por afo;

reporte de personal jubilado praa 2013 al 2017;

REPORTE JUBILXXXX CORREGIDO por afio 2013 al 2017;
DOCENTES CON LICENCIAS 2013-2017;

RESUMEN DOCENTES CON LICENCIAS 2013-2017.
Cuadro Resumen (Validar Informacion de Informatica)(2)

DBF docentes pagan PRAA 2007 al 2017 (1);
DBF Planilla PRAA 2013-2017 IPHE

CUADRO RESUMEN 2019

Numero de salidas

CUADRO ENTRADA Y SALIDAS DEL PRAA (ACT))
BASE DE DATOS ENTRADA Y SALIDA
PRAA-ENTRADA Y SALIDAS segun lo solicitado
PRAA-entrada al 2017 y pensionados

SALIDAS 2017

Pensionados

certificaciones de PRAA

- OFICINA DEL PRAA:

o PENSIONES VIGENTES

MURAL 31-12-12 al 31-12-2017

BD XXXX por afio;

DETALLE DE ARTICULO 15 PAGADO 2013-2017;
DETALLE DE INDEM (ART.12) PAGADAS 2013-2017,;
DETALLE DE INDEM (ART.20) PAGADAS 2013-2017;
DETALLE DE PENSIONADOS 2013-2017

O O O O O O
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En esta seccidn presentaremos un resumen de los principales indicadores obtenidos de
la revision de las bases de datos suministradas, luego de realizar un extenso proceso de
revision y verificacion de la informacion.

a) Indicadores MEDUCA

Se solicito a MEDUCA la informacion requerida considerando una serie de variables
necesarias para el Estudio Actuarial, sin embargo, MEDUCA no entreg0 la Base de datos
con la informacién indicada debido a que no cuentan con una estructura que contenga
todos los campos solicitados. En su lugar nos entregaron dos (2) bases de datos, la
primera con las variables generales del educador (Base 1) y la segunda con los Salarios
por mes de cada educador (Base 2) para cada afo. Por lo anterior, se hizo necesario
hacer una consolidacion de las bases de datos entregadas para obtener la informacion
como se requiere para el Estudio Actuarial. Esta situacion ocasiond que se necesitara un
tiempo adicional de nuestra parte para la obtencion de la informacién requerida que
impacto considerablemente los tiempos estimados para el desarrollo del Estudio.

A continuacién presentamos los principales indicadores obtenidos de las bases de
datos entregadas por la Institucion:

Ano N° Promedio Promedio Promedio
EDAD ANT_MESES SALARIO
2013 42,878 44 190 10,687
2014 43,403 45 198 11,292
2015 44,465 45 205 14,536
2016 45,469 46 214 14,525
2017 46,686 46 222 16,800

De acuerdo a las bases de datos entregadas por MEDUCA para el Total de educadores,
hay un crecimiento promedio del 2% en el nimero de educadores; con respecto a la edad
promedio el aumento anual es estable en un 1% y un 4% para el promedio de la
antigledad en meses; finalmente, para el salario promedio si hay variaciones
significativas de un afio al otro, como se observa en la variacion de 16% del 2016 al
2017.
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2013
2014
2015
2016
2017

NO

12,915
12,980
13,351
13,659
13,955

Promedio
EDAD

45
45
46
46
47

Hombres

Promedio
ANT_MESES

203
211
218
227
234

Promedio
SALARIO

11,045
11,701
14,880
14,812
17,102

NO

29,963
30,423
31,114
31,810
32,731

Mujeres

Promedio
EDAD

44
44
45
45
46

Promedio Promedio
ANT_MESES SALARIO

184
192
200
209
217

10,532
11,117
14,388
14,402
16,670

La distribucién muestra que la poblacion de educadores de MEDUCA estad compuesta
por un 30% de educadores del sexo masculino y 70% del sexo femenino. El % de
educadoras mujeres ha crecido mas que los hombres; la edad promedio varia de manera
similar en ambos sexos; en cuanto a la antigiiedad promedio el incremento es mayor en
las mujeres y para los salarios promedios varian de manera similar para ambos sexos.

En el siguiente cuadro se muestra la distribucion de los educadores de MEDUCA por

ano.

Rango de
Edad

Hasta 30

31-40
41-50
51-60
61-70

Mayor 70

Total

b) Indicadores MEDUCA — EDUCADORES QUE COTIZAN AL PRAA

2013 2014 2015 2016 2017

M F M F F M F M F
1,470 3,322 1,339 3,117 1,183 2,700 1,103 2,394 912 2,024
3,079 8,092 3,026 7,759 3,145 7,814 3,247 7,909 3,337 7,993
3,943 10,054 4,010 10,488 4,127 10,857 4,213 11,165 4,258 11,399
3,732 7,741 3,730 8,025 3,738 8292 3,674 8421 3,644 8552
669 732 843 994 1,117 1,403 1,360 1,867 1,703 2,685

22 22 32 40 41 48 62 54 101 78
12,915 29,963 12,980 30,423 13,351 31,114 13,659 31,810 13,955 32,731

De la Base de datos con el TOTAL de educadores de MEDUCA se realiz6 una
segregacion de los registros para obtener los educadores que cotizan al PRAA.

Sin embargo, el campo “IND_PRAA” de la BASE1 presenta inconsistencias, ya que al
realizar la segregacién utilizando este campo presenta cifras diferentes a lo incluido en
la base de datos de la Administracion del PRAA. EI MEDUCA debera realizar la
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correccion para este indicador, ya que es importante para el desarrollo de los analisis.
Por lo anterior se requirié hacer una validacion adicional para realizar la segmentaciéon
de la informacion de la manera mas adecuada.

Utilizando el campo “IND_PRAA” incluido en la Basel y realizando una validacién con el
campo “ESTATUS” de la base de datos de la Administracion del PRAA, se segmentaron
los educadores de MEDUCA que cotizan al PRAA para el periodo de analisis.

Otra informacién suministrada por MEDUCA fue el reporte del personal pensionado
correspondiente a los afios 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017, el cual no cuadraba con la
informacion suministrada por la Administracion del PRAA. No obstante, por ser la
Administracion del PRAA el agente pagador, se optd por considerar la informacion de
pensionados suministrada por la Administracion del plan.

De igual forma, el MEDUCA suministro la Escala salarial de los educadores.

A continuacién presentamos los principales indicadores obtenidos para esta poblacion

Ano N° Promedio Promedio Promedio
EDAD ANT_MESES SALARIO
2013 17,411 42 219 11,608
2014 18,307 42 227 12,281
2015 18,920 43 236 15,706
2016 19,553 43 245 15,744
2017 19,769 44 255 18,028

Los resultados obtenidos para los educadores de MEDUCA que cotizan al PRAA
muestran una disminucién significativa en los ultimos afios, lo cual es importante
considerar para la sostenibilidad del plan tomando en cuenta que la poblacion TOTAL de
MEDUCA muestra un crecimiento. Con respecto a la edad promedio la tendencia es
similar en cada afio; para el promedio de la antigiiedad en meses el crecimiento es del
4%; finalmente, para el salario promedio se mantienen las variaciones significativas de
un afo al otro, como se observa en la variacién para el afio 2016 al 2017 que fue del
14%.
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2013
2014
2015
2016
2017

6,911
7,325
7,658
7,950
8,055

43
43
44
44
45

221
229
237
246
256

11,828 10,500
12,491 10,982
15,917 11,262
15,904 11,603
18,219 11,714

41
41
42
43
44

217
226
235
244
255

11,464
12,142
15,563
15,634
17,897

La distribucion muestra que la poblacion de educadores de MEDUCA que cotizan al
PRAA es diferente a la poblacion TOTAL, ya que estd compuesta por un 40% de
educadores del sexo masculino y 70% del sexo femenino. El % de educadoras mujeres
ha crecido mas que los hombres; la edad promedio varia de manera similar en ambos
sexos; en cuanto a la antigiiedad promedio el incremento es mayor en las mujeres y para
los salarios promedios varian de manera similar para ambos sexos.

En el siguiente cuadro se muestra la distribucion de los educadores de MEDUCA que
cotizan al PRAA por afio y Rango de Edad.
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Hasta 30

31-40
41-50
51-60
61-70

Mayor 70

Total

911
2,060
2,084
1,665

191

6,911

2,009
3,690
2,600
2,085

116

10,500

912
2,122
2,256
1,739

295

1
7,325

1,860
3,696
3,014
2,199
212

1
10,982

810 1,
2,289 3,
2,339 3,
1,780 2,

438

2
7,658 11,

626 769
729 2,393
303 2,412
232 1,778
371 595

1 3
262 7,950

1,389
3,875
3,566
2,171
601

1
11,603

542 1,033
2,446 3,883
2,471 3,796
1,735 2,047

851 951

10 4

8,055 11,714

Se revisaron los resultados al analizar la distribucion porcentual de los educadores que
cotizan al PRAA versus el TOTAL de educadores de MEDUCA. Es importante considerar
gue el % total muestra una tendencia decreciente.
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Ano M F Total

2013 54% 35% 41%
2014 56% 36% 42%
2015 57% 36% 43%
2016 58% 36% 43%
2017 58% 36% 42%

¢) Indicadores IPHE

Se realiz6 la revision de los archivos con las bases de datos remitidas por el IPHE, para
cumplir con lo solicitado en el Memo entregado al IPHE con los requerimientos de
informacion, los cuales incluian una serie de variables necesarias para el Estudio
Actuarial. El primer archivo entregado por la Institucion presentaba inconsistencias, por
lo que el IPHE mando un segundo archivo donde realizaron algunas de las correcciones
solicitadas. Los archivos entregados no contaban con la descripcién de los campos
solicitada reiteradamente.

Esta situacion ocasiond que se necesitara un tiempo adicional de nuestra parte para la
obtencion de la informacion requerida que impacto considerablemente los tiempos
estimados para el desarrollo del Estudio.

Las salidas del IPHE abarcaron fallecimientos, retiros voluntarios, renuncias y licencias

otorgadas, mas no asi de aquellos educadoras y educadores que cotizaron al PRAA y
gue salieron del sistema por una de estas causales. Por lo tanto, la informacion
suministrada por el IPHE presenta fragilidad en el movimiento de entradas y salidas de
sus afiliados al PRAA. Por otra parte, a finales de septiembre una nota de parte del IPHE
con un cuadro que contiene la informacion correspondiente a los Pensionados. Se le
solicita enviar por medio electronico esta informacion, de ahi que no fue posible utilizar
los mismos, en los calculos.

A pesar de haberse excluido de los calculos, el peso del nimero y monto de los
educadores del IPHE es poco significativo sobre el gran total de educadores.

Al revisar las Bases de Datos proporcionadas por el IPHE se encontré que el afio 2017
presenta aproximadamente el 50% menos en el nimero de educadores con respecto al
resto de los afios, lo que sugiere que la informacién esta incompleta. A continuacion,
presentamos los principales indicadores obtenidos:
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Ao

2013
2014
2015
2016
2017

N° Promedio
EDAD ANT_MESES

859
860
901
989
452

45
45
46
45
41

Promed

io

149
157
164
156
163

Promedio

SALARIO
13,702
14,905
18,542
18,554
21,194

De acuerdo a las bases de datos entregadas por el IPHE para el Total de educadores,
se observa una tendencia creciente para el nimero de educadores; con respecto a la
edad promedio se muestra una disminucion en los ultimos afios; para el promedio de la
antigiiedad en meses se muestra una disminucién del 5% en el 2016, el resto de los afios
muestra incrementos de un 5%; finalmente, para el salario promedio se presentan
variaciones significativas de un afio al otro, excepto el afio 2016.

2013
2014
2015
2016
2017

No

73
74
80
89
54

Promedio
EDAD

45
46
46
45
42

Hombres

Promedio
ANT_MESES

147
158
164
155
143

Promedio
SALARIO

13,673
14,783
18,342
18,302
20,704

No

786
786
821
900
398

Promedio

Mujeres

Promedio

Promedio

EDAD ANT_MESES SALARIO

45
45
46
45
41

150
157
164
156
166

13,705
14,916
18,562
18,579
21,261

La composicién de los educadores del IPHE resulta en 9% para el sexo masculinoy 91%
del sexo femenino. La edad promedio varia de manera similar en ambos sexos; en cuanto
a la antigiedad promedio muestra disminucion para los Hombres y para los salarios
promedios varian de manera similar en ambos sexos.

En el siguiente cuadro se muestra la distribucion de los educadores del IPHE por afio.
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Rango de
Edad

Hasta 30
31-40
41-50
51-60
61-70
Mayor 70
Total

De la Base de datos con el TOTAL de educadores de IPHE se realizo una segregacion

2013

12
15
21
20

73

71
169
303
235

786

2014
F

10 73
17 157
17 285
24 258
5 13
1

74 786

2015

11
19
18
24

80

65
169
283
286

18

821

2016

16
24
15
24

89

de los registros para obtener los educadores que cotizan al PRAA.

Utilizando el campo “Paga PRAA” incluido en la Base de datos y realizando una
validacion con el campo “ESTATUS” de la base de datos de la Administracion del PRAA,
se segmentaron los educadores del IPHE que cotizan al PRAA para el periodo de

analisis.

91
192
285
295

37

900

d) Indicadores IPHE - EDUCADORES QUE COTIZAN AL PRAA

2017

11
22

54

A continuacion presentamos los principales indicadores obtenidos para esta poblacién

Los resultados obtenidos para los educadores del IPHE que cotizan al PRAA muestran
crecimiento en los ultimos afos. Con respecto a la edad promedio se muestra una ligera
disminucién; para el promedio de la antigiedad se observa una disminucién en los
tltimos afios; finalmente, para el salario promedio las variaciones no muestran una

Ano

2013
2014
2015
2016
2017

NO

328
355
358
398
433

Promedio
EDAD

42

41

42

42

41

Promedio
ANT_MESES

tendencia clara, pero generalmente son incrementos.
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179
175
186
182
163

Promedio

SALARIO
14,537
15,413
19,181
19,350
21,370

96
127
63
93
19

398
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2013 14,441 14,550
2014 44 42 161 15,185 311 41 177 15,446
2015 47 42 161 18,782 311 42 190 19,242
2016 52 42 158 18,894 346 42 186 19,419
2017 53 41 146 20,734 380 41 165 21,459

La distribuciéon de educadores del IPHE que cotizan al PRAA varia ligeramente con
respecto a la poblacion TOTAL, ya que esta compuesta por un 13% de educadores del
sexo masculino y 87% del sexo femenino. El % de los educadores hombres viene
disminuyendo; la edad promedio disminuye ligeramente en ambos sexos; en cuanto a la
antigledad promedio muestra una disminucion en ambos sexos para los ultimos afios y
los salarios promedios varian de manera similar para ambos sexos.

En el siguiente cuadro se muestra la distribucion de los educadores del IPHE que cotizan
al PRAA por afio y Rango de Edad.

Hasta 30

31-40 14 93 15 101 17 107 21 119 22 122
41-50 4 70 3 64 4 64 4 65 7 61
51-60 12 73 14 82 12 90 10 92 8 86
61-70 1 2 1 3 3 3 5 8 4 18
Mayor 70 1 1 1 1 1

Total 41 287 44 311 47 311 52 346 53 380

Se revisaron los resultados al analizar la distribucion porcentual de los educadores que
cotizan al PRAA versus el TOTAL de educadores del IPHE. Es importante considerar
gue el % total muestra una tendencia decreciente.
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Ano M F Total

2013 56% 37% 38%
2014 59% 40% 41%
2015 59% 38% 40%
2016 58% 38% 40%
2017 98% 95% 96%

e) Indicadores ADMINISTRACION DEL PRAA

Se analizaron las Bases de datos proporcionadas por la Administracion del PRAA, donde
se encontraron algunos campos con falta de informacion que recibieron un tratamiento
estadistico para continuar con los célculos.

A continuacién se muestran los principales indicadores generados de la informacion
recibida:

Ano N° Promedio Promedio Promedio
EDAD ANT_MESES SALARIO
2013 20,914 42 230 11,285
2014 20,799 43 238 12,792
2015 20,976 43 234 15,112
2016 21,207 43 241 15,456
2017 21,085 44 250 17,738

Los resultados obtenidos para cotizantes del PRAA muestran una disminucion para el
ultimo afo, que seria recomendable revisar ya que para estos planes es importante llevar
un crecimiento estable. Con respecto a la edad promedio se muestra un ligero aumento
para los ultimos afios; con respecto a la antigledad promedio se observa una leve
tendencia creciente; finalmente, para el salario promedio las variaciones presentan
crecimientos importantes a excepcion del afio 2016.
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Hombres Mujeres

Ano N° Promedio Promedio Promedio N° Promedio Promedio Promedio

EDAD ANT_MESES SALARIO EDAD ANT_MESES SALARIO
2013 8,648 44 235 11,572 12,266 41 227 11,082
2014 8,658 44 243 13,015 12,141 42 234 12,633
2015 8,759 44 236 15,359 12,217 42 233 14,934
2016 8,856 45 241 15,699 12,351 43 240 15,282
2017 8,790 45 251 18,025 12,295 43 250 17,532

La distribucion de los cotizantes del PRAA se compone de un 42% de cotizantes del sexo
masculino y un 58% del sexo femenino. Los cotizantes hombres muestran una
disminucién para el ultimo afio; la edad promedio, la antigliedad promedio y los salarios
promedios muestran un crecimiento similar en ambos sexos.

En el siguiente cuadro se muestra la distribucién de los cotizantes del PRAA por afio y
Rango de Edad.

Rango de 2013 2014 2015 2016 2017

Edad M F M F M F M F M F
Hasta 30 999 2,252 81 1,851 969 1,993 838 1,636 576 1,226
31-40 2,390 4,042 2,277 3,971 2,550 3,945 2,611 4,067 2,622 4,102
41-50 2,683 3,038 2,981 3,406 2,584 3,306 2,662 3,618 2,702 3,829
51-60 2,287 2,818 2,178 2,698 2,072 2,589 1,962 2,360 1,893 2,142
61-70 289 116 400 213 581 382 774 670 982 996
Mayor 70 1 2 3 2 9 15
Total 8,648 12,266 8,658 12,141 8,759 12,217 8,856 12,351 8,790 12,295

f) ANALISIS COMPARATIVO DE LAS BASES DE DATOS

La utilizacion de informacion consistente y confiables es imperativo para obtener
resultados adecuados para la administracion del plan y la toma de decisiones a futuro.

A continuacion presentamos el analisis comparativo de las bases de datos revisadas en
esta etapa, de acuerdo a la informacién entregada por cada una de las instituciones
responsables de la informacién — MEDUCA, IPHE y ADMINISTRACION DEL PRAA:
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2013 20,914 17,411 328 17,739 3,175
2014 20,799 18,307 355 18,662 2,137
2015 20,976 18,920 358 19,278 1,698
2016 21,207 19,553 398 19,951 1,256
2017 21,085 19,769 433 20,202 883

Los resultados muestran que hay diferencias en la informacién proporcionada por las
instituciones responsables al compararlas con la informacién de la Administracion del
PRAA, por lo que se mantiene nuestra recomendacion de revisar exhaustivamente las
bases de datos de MEDUCA y el PRAA para poder obtener a futuro informacion
consistente para los analisis.

Procedemos a mostrar los comparativos por sexo de la informacion de los cotizantes al
PRAA recopilada en las bases de datos.

2013 8,648 6,911 41 6,952 1,696
2014 8,658 7,325 44 7,369 1,289
2015 8,759 7,658 47 7,705 1,054
2016 8,856 7,950 52 8,002 854
2017 8,790 8,055 53 8,108 682

2013 12,266 10,500 287 10,787 1,479
2014 12,141 10,982 311 11,293 848
2015 12,217 11,262 311 11,573 644
2016 12,351 11,603 346 11,949 402
2017 12,295 11,714 380 12,094 201

Las diferencias mas grandes se presentan en los cotizantes al PRAA hombres.
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g) Resumen de revisiéon

e Las bases de datos recibidas de las instituciones generadoras de la informacién
requerida para el Estudio Actuarial, se encuentran incompletas y con muchas
inconsistencias, por lo gue MEDUCA vy el IPHE deben trabajar en el desarrollo de
estructuras de informacion adecuadas para este tipo de analisis.

e Se realizaron varias reuniones con el personal de MEDUCA para poder obtener
la informacion, por aproximadamente quince (15) dias se sostuvieron reuniones
con el Departamento de Informética en la sede de Ciudad del Saber, para obtener
la informacion solicitada, sin embargo, lamentablemente no se pudo obtener en la
estructura indicada lo que ocasiono que se dilatara el desarrollo del Estudio.

e Con respecto a la entrega de la informacion por parte del IPHE, la misma fue muy
dilatada a pesar del seguimiento constante para la entrega de la misma. Al recibir
cada uno de los archivos enviados por el IPHE se revisaba de inmediato y se
enviaban las observaciones para que fueran corregidos a la mayor brevedad, sin
embargo, los tiempos de respuesta del IPHE fueron muy demorados.

e Los cotizantes al PRAA muestran una tendencia decreciente que también se

refleja en las Nuevas entradas, que a la larga podrian tener un impacto
significativo en los ingresos del plan.

Ante tal situacion, se opt6 por trabajar con la informacién solicitada y suministrada por
la Administracion del PRAA, tales como

e Base de datos de los afiliados cotizantes del PRAA vigentes en los ultimos tres
(3) afos, distribuidas por sexo, edad especifica, salario promedio devengado y
aportacion acumulada al PRAA y afios de servicios (posteriormente se solicitd
para los ultimos cinco afios).

e Pensionados vigentes del PRAA, clasificados por sexo, edad especifica, monto
de pension de la pension puente y promedio de afios que le resta de pension.

e Numero de educadores que solicitaron prestaciones del Articulo No.15 en los
ultimos cinco (5) afios, clasificados por sexo y edad especifica.

e Numero de nuevas entradas y reintegros de educadores al PRAA por sexo, edad
especifica y salarios promedio.

¢ Numero de salidas de educadores del PRAA por sexo, edad especifica y
salarios promedio.

e Egresos incurridos por las prestaciones otorgadas por el PRAA en los ultimos
cinco (5) afos.

Estas ultimas informaciones inicialmente presentaron cierto nivel de fragilidad, pero
luego fueron superadas con la coordinacion de la administracion del PRAA.
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Los ingresos del PRAA por concepto de aportes provenientes tanto de los educadores
afiliados al plan, como del aporte del Estado y de los pensionados en el periodo 2012
al 2017, alcanzé una tasa promedio anual de crecimiento de 7.4%. Al incluirse los
rendimientos de las inversiones financieras realizadas en el mismo periodo la tasa
promedio anual desciende muy levemente a 7.3%.

- APORTES APORTES APORTES DEL 1%

ANO TOTAL DEL 7.9% DEL 0.3% (PENSIONADOS)
(ESTADO)

2012 20,559,585 | 19,713,635 632,101 213,849
2013 20,885,243 | 20,035,571 572,000 277,672
2014 22,662,245 | 21,868,727 720,629 72,889
2015 28,535,435 | 27,427,566 | 1,044,101 63,767
2016 29,296,222 | 28,251,252 993,990 50,980
2017 29,421,505 | 28,249,810 | 1,129,864 41,830

Fuente: Administracion del PRAA.

Los egresos por concepto de las prestaciones otorgadas por el PRAA estan conformados
por el pago a las pensiones anticipadas temporales y pagos por concepto de los
beneficios otorgados en los articulos No.12,15,19 y 20. En el cuadro siguiente se observa
gue el total de estos egresos han descendido en el periodo 2012 — 2017 en dos puntos
porcentuales, al pasar B/. 21.9 a B/. 20.1 millones de balboas.
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ANO TOTAL PENSIONADOS | ARTICULO 15 | ARTICULO 20 | INDEMNIZACION | DEVOLUCIONES

2012 21,924,798 8,271,596 13,260,402 282,543 30,979 79,278
2013 25,334,224 8,167,770 16,508,869 541,487 55,322 60,776
2014 27,855,734 7,245,930 20,199,958 297,137 66,383 46,327
2015 26,564,640 6,097,964 19,772,786 522,116 68,945 102,830
2016 24,020,619 5,046,435 18,467,700 422,015 52,156 32,312
2017 20,073,619 4,071,049 15,426,113 435,912 104,885 35,659

Fuente: Administracion del PRAA.

Lo primordial para garantizar el pago de los beneficios es alcanzar la meta de que los
recursos financieros rindan al menos el 6%, tal y como esté indica la Ley No 54.

Cabe recalcar que los recursos financieros del PRAA son administrados a través de
fideicomiso a cargo de la Caja de Seguro Social, el costo por la gerencia el fideicomiso
es de un 0.75% anual del saldo de la Reserva Técnica General y la Reserva para
Pensiones en Curso de Pago, ademas los recursos soélo pueden ser invertidos en:

1.

2.

5.

Depositos a plazo en bancos nacionales e internacionales con Grado de Inversion.
Valores emitidos y garantizados por el Estado panamefio.

Bonos con garantia hipotecaria de vivienda, con hipotecas maduras sobre bienes
con valor equivalente a una cobertura de no menos del 125%, y plazo no menor
de cinco (5) afios en distintos proyectos.

Titulos de deuda o valores de renta fija del mercado secundario del capital
nacional o internacional, los cuales deberan ser instrumentos elegibles para
inversion, contar con cotizaciones publicas periddicas y con un mercado activo de
compraventa. En el caso de bonos o cualquier otro titulo valor nacional de renta
fija, la inversion en un titulo de valor dado no sera mayor que el 5% del total de
los valores emitidos por una sola empresa, ni mayor que el 10% de una sola
emision.

Bonos o titulos de deuda emitidos por la Autoridad del Canal de Panama.

La totalidad de las inversiones realizadas en los numerales No. 1, 3 y 4 queda
condicionada a un maximo de 50% del capital primario de riesgo tangible de un solo
intermediario o conjunto financiero.
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Salvo lo indicado en los numerales No. 1y 2, s6lo se podra invertir hasta el 20% de los
activos liquidos del fondo en cada uno de los rubros distinguidos en los demas
numerales.

Sobre los fondos, inversiones y bienes del PRAA no podran constituirse embargos, ni
gravamenes prendarios o hipotecarios.

Las utilidades promedias anuales del PRAA no se sujetan exclusivamente al rendimiento
efectivo de los recursos invertidos, esto es asi por el hecho de que el mismo muestra
una cadena de movimientos durante el afio, que dependiendo de la oportunidad de
colocar los recursos que ingresan lo antes posible, asi mismo puede generar una
afectacion de los resultados financieros en todo el afio. Es por ello, que una buena
apreciacion para obtener el rendimiento promedio del plan, es utilizar la metodologia de
calcular la tasa de rendimiento promedio en funcién de dos (2) veces el rendimiento
ganado durante el afo, dividido entre la suma de los fondos al inicio y final del afo
descontando el rendimiento ganado en el afio.

De tal manera que, si obtenemos las tasas de rendimientos de los udltimos afios,
observamos que en el periodo 2012 — 2017 con certeza se evidencia que no se cumple
con la norma vigente de alcanzar la tasa minima de rendimiento del 6%, establecida en
la Ley N° 54. Esto quizas es producto de la contraccion econdmica presentada en ese
periodo.

Al observar la composicion interna del patrimonio del PRAA vemos que, del monto total
del patrimonio, la Reserva Técnica General (RTG), ha ido disminuyendo paulatinamente
su participacion porcentual en el monto total, mientras que la Reserva en Curso de Pago
(RCP), ha ido ascendiendo pausadamente, salvo el caso del afio 2015 en donde
desciende a B/. 0.5 millones con respecto al afio anterior, para luego ascender
abruptamente en los afios 2016 y 2017. El poco dinamismo evidenciado en la RTG a
nuestro juicio, se debe al bajo nivel de rendimiento que se ha obtenido en el periodo
2012-2017.

Patrimonio de los afiliados 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Total de patrimonio de los afiliados Total 208,596,872 196,181,885 201,101,658 205,552,872 220,424,645 239,579,728
Reserva Técnica General 143,164,731 134,145,351 130,402,698 129,897,286 123,608,942 115,425,469
Reserva para pensiones en curso de pago 19,317,283 20,228,747 20,302,283 19,787,877 30,445,479 46,352,140
Reserva de indemnizacién para financiar Articulo 12 6,830,267 10,156,502 13,353,429 16,496,444 20,395,450 21,704,959
Cambios netos en valores disponibles para la venta 17,407,976 7,850,644 11,950,894 9,662,049 - -

Ganacia no realizada - - - - 9,108,262 12,416,409
Rendimiento acumulado 21,876,615 23,800,641 25,092,354 29,709,216 36,866,512 43,680,750

Fuente: Informes financiero del PRAA
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Al 31 de diciembre del 2017 el portafolio de inversiones de la RTG del PRAA se concentra
mayoritariamente en depdsitos a plazos fijos con un 59.0% en diversos Bancos de la

localidad y un 26.8% en Deuda Externa del gobierno de Panama, (Bonos Globales de la
Republica de Panama 2020, 2026 y 2036).

Por su parte la RCP se agrupa en un 90.0 % en depdsito a plazos fijos y el resto en
depdsitos overnight.

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LARTG
31 DE DICIEMBRE DE 2017

5.4% 3.0%

= Bonos Corporativos Privados

= Dep6sitos Overnight

= Deposito a Plazo Fijo *
Bonos del Tesoro

PORTAFOLIO DE INVERSIONES DE LA RCP
31 DE DICIEMBRE DE 2017

= Deposito a Plazo Fijo* = Dep6sito Overnight

El reporte de la administradora de inversiones al 31 de diciembre de 2017 indica que el
valor presente de la reserva técnica asciende a B/. 206.9 millones, mientras que el valor

presente de la reserva en curso de pago es de B/. 38.5 millones, totalizando entre ambas
245.5 millones.
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Reserva Valor presente
Instrumentos Financieros Valor Nominal Tasa de interés WABITITD G FORCTIER
Balboas de Reserva
Bonos Corporativos Privados 9,467,574.77 3.71% 10,021,852.36 5.4%
Dep6sitos Overnight 5,525,834.64 0.27% 5,525,875.51 3.0%
Dep6sito a Plazo Fijo * 108,575,000.00 4.14% 109,348,291.02 59.0%
Bonos del Tesoro 9,345,000.00 5.44% 10,632,134.39 5.7%
Deuda Externa (Bonos Globales de Rep. de Pma) 37,881,000.00 6.76% 49,654,518.25 26.8%
Total 170,794,409.41 185,182,671.53 100%
Cuenta por Cobrar (Rendimientos Anticipados) 47,817.65
Cuenta Corriente 21,777,197.51
Patrimonio Neto de Reserva Técnica 170,794,409.41 206,912,051.39

Reserva para Pensiones en Curso de Pago

Cuenta por Cobrar (Rendimientos Anticipados)
Cuenta Corriente

Patrimonio Neto Reserva Curso de Pago

TOTAL PATRIMONIO ADMINISTRADO

33,110,368.08

203,904,777.49

Reserva Valor presente
Instrumentos Financieros Valor Nominal Tasa de interés Monto en FOEETIEE
Balboas de Reserva
Deposito a Plazo Fijo * 30,000,000.00 2.57% 30,077,894.25 90.6%
Deposito Overnight 3,110,368.08 0.27% 3,110,391.09 9.4%
Total 33,110,368.08 33,188,285.34 100%

5,362,554.67
38,550,840.01

245,462,891.40

* Banco Nacional de Panam4, Banco General, Global Bank, Banco Internacional de Costa Rica (BICSA), Multibank, Caja de Ahorros, Credicorp Bank,
BAC Internacional Bank, The Bank Of Nova Scotia (Sucursal Panamd), MetroBank, Tower Bank, Credicorp Bank y Banvivienda.

Fuente: C.S.S. Administradora de inversiones,

El cociente patrimonial de los afiliados sirve como un indicador para valorar la suficiencia
del Plan. Si tomamos el patrimonio al inicio del afio y la dividimos sobre el monto total
por concepto de pago de pensiones durante ese mismo afio, éste nos indica la cantidad
de afios que podria pagar el Plan bajo condiciones normales. En el caso del PRAA el
patrimonio a inicio del 2017 es de B/. 220.4 millones, mientras que el costo escenificado
para el 2017 fue de B/. 20.0 millones aproximadamente, la reserva se agotaria en 11.0
afnos, bajo el supuesto de que el costo aumenta a una tasa igual que los rendimientos,
€S0 en caso, claro esta, bajo el supuesto hipotético de que no existira ingresos por

cotizacion.
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Se llama balance general o estado de la situacion financiera o situacién patrimonial a
una herramienta de evaluacion financiera disefiada para reflejar la totalidad de los
activos, pasivos y el patrimonio total de una empresa u organizacidon en un momento
dado. Es decir, se trata de un resumen de lo que una empresa u organizacion posee,
debe o le deben.

Este tipo de documentos son de particular importancia para la administracién y gerencia
de las empresas u organizaciones, ya que la toma de decisiones de la direccién se
sustenta antes que nada en el momento mismo de la organizacion: sus prioridades, sus
debilidades, sus objetivos mas inmediatos, etc. De alli que la fidelidad de un balance
general sea clave para su aprovechamiento.

Un balance general esta normalmente compuesto del conjunto de bienes y objetos de la
empresa que tienen valor o que aportardn valor a futuro, como dinero en cuentas,
propiedades, deudas a cobrar, vehiculos y maquinaria, terrenos, materias primas, etc.
(denominado activos), por el conjunto de deudas de la empresa, obligaciones bancarias
(créditos bancarios y préstamos), cuentas por pagar a proveedores (deudas contraidas
por compras a crédito), impuestos por pagar, prestaciones y cesantias, bonos, salarios,
alquileres, (denominados pasivos) y por Patrimonio el cual se entiende como el resultado
de los bienes activos totales una vez saldados los pasivos, es decir:

Patrimonio = Activos — Pasivos

En el caso particular que nos ocupa observamos que entre el periodo 2012 a 2017 los
activos del PRAA reflejaron una tasa de crecimiento medio anual de 2.9%; mientras que
los pasivos un 7.6%. En términos absoluto el patrimonio del PRAA, segun los informes
realizados por los auditores independientes, se desplazé de B/. 208.6 millones en el 2012
a B/. 239.6 millones en el 2017.
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Elementos del balance general 2,017 2016 2,015 2014 2,013 2012

ACTIVOS 246,684,260 226,079,248 215,453,428 209,903,773 204,148,013 213,525,807
Depositos a la Vista en Bancos 28,085,024 41,063,839 23,803,763 31,115,317 11,793,906 14,780,965
Depositos a Plazo en Bancos 147,211,267 120,401,006 118,291,000 98,291,000 117,821,000 115,227,456
Inversiones en Valores 69,033,946 62,313,338 70,986,040 78,624,894 72,668,644 81,625,976
Cuentas por Cobrar al Estado 125,280 103,691 336,605 112,410 28,745 135,057
Cuentas por Cobrar CSS - Bonificacion 53,900 45,340 51,920 44,340 72,060 58,860
Cuentas por Cobrar Aumento 49,100 28,920 89,150 - - -

Otras cuentas por cobrar - - - - 8,340 31,316
Intereses Acum. Por Cobrar 2,125,744 2,123,114 1,894,950 1,715,812 1,755,318 1,666,177
PASIVOS 7,104,533 5,654,604 10,410,562 8,802,115 7,966,128 4,928,935
Pensiones pendientes de pago 2,906 2,906 2,906 14,900 14,900 9,089
Devoluciones por Pagar 2,004,836 1,861,565 1,650,842 1,516,948 1,341,724 1,211,519
Cuenta por Pagar -Tesoro Nacional 9,921 9,921 9,921 9,921 9,921 9,921
Cuenta por Pagar - Educadores acogidos 4,880,524 3,525,489 8,526,685 7,048,903 6,468,236 3,453,326
Cuentas por Pagar Otros 47,818 109,508 82,013 76,659 - 107,659
Comision por Pagar 158,528 145,215 138,196 134,784 131,347 137,421
PATRIMONIO 239,579,728 220,424,644 205,042,866 201,101,658 196,181,885 208,596,872
Reserva Técnica General 115,425,469 123,608,942 129,987,289 130,402,698 134,145,351 143,164,731
Reserva para Pensiones Curso de Pago 46,352,140 30,445,479 19,787,877 20,302,283 20,228,747 19,317,283
Reserva de Indemnizacion para Financiar Art. 12 21,704,959 20,395,450 16,496,444 13,353,429 10,156,502 6,830,267
Ganancia no Realizada en Inversiones 12,416,409 9,108,262 9,062,040 - - -

Cambios netos en valores disponibles para la venta 11,950,894 7,850,644 17,407,976
Fondo de Rendimiento 43,680,750 36,866,512 29,709,216 25,092,354 23,800,641 21,876,615

Fuente: Informe de los Auditores Independientes y Estados Financieros del PRAA.

AL 31 de diciembre del 2017 existian 335 educadores con una pension puente de los
cuales el 86.6% corresponden al sexo masculino. La anualizacion del monto del pago
de las pensiones puente, segun la informacion suministrada por la administracion del
PRAA, fue para el mismo afio de B/. 3.261,210, de los cual los educadores del sexo
masculino absorbian el 86.0 % del monto anual.

En el siguiente cuadro se observa como tanto el nimero y el monto anual de las
pensiones puentes se ha ido reduciendo, (en periodo 2013 — 2017 el numero de
pensiones puentes y por lo tanto su monto anual se redujeron en 65.1% y en 59.6%
respectivamente), esta tendencia a la baja corresponde al hecho que cada afo que
pasa, son mas los educadores que optan por el beneficio que otorga el articulo No.15.

Es decir, que prefieren continuar laborando y al alcanzar la edad normal de retiro de
la C.S.S. para luego solicitar su beneficio acumulado que otorga el articulo en
referencia.
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Diciembre 2013 Diciembre 2014 Diciembre 2015 Diciembre 2016 Diciembre 2017

a MONTO . MONTO . MONTO . MONTO . MONTO

SEXO EDAD |NUMERO ANUAL NUMERO ANUAL NUMERO ANUAL NUMERO ANUAL NUMERO ANUAL
TOTAL GENERAL 961| 8,070,192 705 5,661,869 574 5211,978 478| 4,009,301 335| 3,261,210
MASCULINO 403 3,497,134 425 3,430,579 449 4,074,615 410 3,462,535 290 2,799,884
56 22 208,501 3 11,400 4 34,451 5 13,598 0 0
57 58 526,053 47 334,596 23 229,595 14 78,229 8 87,901
58 91 801,318 81 645,822 7 723,624 35 299,749 14 156,407
59 83 720,243 108 886,719 113| 1,036,844 92 787,794 40 418,847
60 84 724,131 98 801,571 127 1,132,980 124 1,086,306 98 935,687
61 65 516,888 88 750,470 105 917,120 140 1,196,859 130 1,201,042
FEMENINO 558| 4,573,058 280 2,231,290 125 1,137,363 68 546,766 45 461,327
52 1 7,863 0 0 0 0 0 0 0 0
53 10 89,780 9 48,616 6 62,334 8 28,865 2 21,074
54 59 510,033 18 128,683 13 135,598 8 71,716 10 108,910
55 172 1,422,272 68 560,887 29 258,074 20 173,744 12 122,765
56 316 2,543,110 185 1,493,104 7 681,357 32 272,441 21 208,577

Fuente: Base de Datos suministrada por la Administracion del PRAA.

Aplicando la tasa de interés que establece la Ley N°54 de 27 de diciembre de 2000,
los compromisos adquiridos con los educadores que han optado por la pensién
puente al 31 de diciembre del 2017, representan un total de B/. 4,421,887 de los
cuales casi un 90% es destinado al sexo masculino.

Al aplicar la tasa de rendimiento promedio recomendada por la administradora de
inversiones para el mismo afio (4.10%), los compromisos adquiridos totalizan B/
4,513,837, Manteniéndose la proporcionalidad de los hombres y las mujeres con
respecto al total de compromisos.
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A TASA DEL 6.0% SEGUN ART. 8 DE LA LEY N°54 DEL 27 DE DICIEMBRE DE 2000, Y A LA TASA DE RENDIMIENTO PROMEDIO RECOMENDADA POR LA ADMINISTRACI
DE INVERSIONES -SIACAP-CSS

TASA DE INTERES DE 6.0%

Sexo 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
TOTAL 5,878,403 7,722,254| 10,318,837| 11,662,793 11,612,323 15,194,017 14,016,843| 13,757,803 | 10,654,424| 9,240,871| 7,384,365| 4,421,887
HOMBRES | 2,139,673 2,482,450\ 2,551,171 3,012,660| 3,137,658| 4,795997| 6,352,272| 8,796,698 8,241,511 7,976,669 6,484,406| 3,829,581
MUJERES | 3,738,730 5,239,804 7,767,666| 8,650,133| 8,474,665| 10,398,020 7,664,571 4,961,105 2,412,913| 1,264,202| 899,959 592,306
TASA DE RENDIMIENTO PROMEDIO RECOMENDADA POR LA ADMINISTRACION DE INVERSIONES -SIACAP-CSS
Sexo/tasa 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
6.67% 6.64% 6.57% 5.57% 5.60% 6.00% 6.00% 6.00% 4.50% 4.50% 4.00% 4.10%
TOTAL 5,816,917| 7,645,297| 10,234,306/ 11,732,859 | 11,672,276/ 15,350,695| 14,016,843| 13,757,803 | 10,875,694 9,425,785| 7,572,950| 4,513,837
HOMBRES | 2,113,456 2,453,903| 2,528,170| 3,034,589| 3,158293| 4,862,613| 6,352,272 8,796,698 8,431,354 8,143,597| 6,653,457| 3,910,291
MUJERES | 3,703,461 5,191,394 7,706,136| 8,698,270| 8513,983| 10,488,082| 7,664,571 4,961,105 2,444,340\ 1,282,188| 919,493 603,546

Fuente: C.S.S. Departamento Actuarial.
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La poblacion de los trabajadores activos que participan en el PRAA esta compuesta por
los educadores del Ministerio de Educacién (MEDUCA) y el Instituto Panamefio de
Habitacion Especial (IPHE). Para el afio 2017_esta poblacion es de 21,085 personas, de
las cuales el 58.3% (12,295), son mujeres y el resto 41.7% (8,790), son hombres.

La edad promedio de las mujeres es de cuarenta y dos punto ocho (42.8) afios y en el
caso de los hombres es de cuarenta y cinco (45) afios. Al observar su composicion por
grupo etario, se ve en la siguiente grafica que el 17.6% de la poblacién de las mujeres
se encuentra entre los 45 y 52 afos, lo cual, significa que este grupo va a comenzar a
incidir en generar presion econémica en la estructura de los costos del Plan.
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En el caso de los hombres la distribucion también es aiipica, pues entre las edades de
los veinte (20) y treinta y nueve (39) afios se encuentra un 32.1%, mientras que entre las
edades de los cincuenta (50) y cincuenta y siete (57) afios se encuentra un 17.0%; o sea,
gue en los grupos etarios de presion se ubican entre ambos sexos aproximadamente el
34.6% del total de la poblacién de los trabajadores.
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En cuanto al salario promedio por sexo, se observa que el de hombres es tenuemente
superior al salario promedio del sexo femenino, situacion que pareciera universal. A
continuacion se presenta una tabla resumen de lo sefialado anteriormente.

. Edad Antigliedad | Salario promedio | Salario anual segin
Sexo Cantidad . . .
promedio promedio mensual planilla
Mujeres 12,295 42.8 20.8 1,461.01 215,557,123.50
Hombres 8,790 45.0 21.0 1,502.10 158,441,170.91
Total 21,085 43.7 20.9 1,478.14 373,998,294.41

Fuente: base de datos del los cotizantes afiliados al PRAA al 31 de diciembre 2017

El comportamiento en los salarios, tanto de los hombres como el de las mujeres, se
presenta a continuacion:
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Como se observa de la gréfica anterior, la distribucion salarial en las mujeres presenta
una irregularidad en el tramo de edades de treinta (32) a treinta y ocho (38) afios y a
partir de la edad de cuarenta (43) aflos comienzan los salarios a descender como
producto de la disminucion del nimero de educadoras en las edades subsiguientes.
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En el caso de los educadores la curva de los salarios se ve un poco mas consistente en
las primeras edades, donde al igual que en las mujeres se percibe claramente el ascenso
acumulado de salarios; a partir de la edad treinta y tres (33) no hay una tendencia clara
ya que se muestran muchas variaciones en los salarios acumulados, llegando a
presentar varios picos importantes como se muestra en la edad sesenta (60), donde se
observa que los salarios empiezan a decrecer.
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Un adecuado manejo de las técnicas de financiamiento requiere del manejo del calculo
de probabilidades que permitan conocer algunas tasas y probabilidades, como la de que
el trabajador activo se invalide, se pensione o fallezca; la probabilidad de que al morir
deje viuda e hijos; etc. La mayoria de estas cifras son dependientes entre si y se ordenan
en lo que se denomina bases biométricas que contienen las tasas que indican la entrada
0 permanencia, salidas de un trabajador activo o retirado, entre otras. Estas bases son
requeridas para efectuar las proyecciones que permiten establecer la suficiencia o
insuficiencia de recursos para mantener en equilibrio el sistema de financiamiento, definir
la prima de financiamiento y la reserva del sistema financiero utilizado.

La probabilidad de fallecer es la probabilidad de que una persona, (hombre o mujer),
fallezca a una edad determinada. Constituye una funcidén basica en la construccion
de un modelo tedrico (tabla de mortalidad), que describe del comportamiento de una
poblacién hipotética de personas, nacidos simultdneamente, hasta que se extinga
totalmente el grupo. Se representa como

gx = probabilidad de morir para hombres entre las edades “x” y “x+1”.
gy = probabilidad de morir para mujeres entre las edades “y” y “y+1”.

Esta probabilidad fue suministrada por el Departamento Actuarial de la C.S.S; vy las
mismas corresponden a la Tabla de Mortalidad de la poblacién urbana de la Panama
2010-2015, de ahi que fueron ajustadas levemente.
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X 9y 9x X Gy 9x X 9y 9x X Ay 9x

15 0.000191| 0.000435 36 0.000651| 0.001483 57 0.002868| 0.004951 78 0.023132| 0.032701
16 0.000206| 0.000531 37 0.000692| 0.001528 58 0.003132| 0.005318 79 0.025853| 0.036304

17 0.00022| 0.000616 38 0.000735| 0.001568 59 0.003416| 0.005696 80 0.028898| 0.040314
18 0.000234| 0.000693 39 0.00078| 0.001602 60 0.00373| 0.006108 81 0.032306| 0.044776
19 0.000249| 0.00077 40 0.000829| 0.00164 61 0.00408| 0.006578 82 0.036117| 0.049734

20 0.000265| 0.000845 41 0.000883| 0.001692 62 0.004475| 0.007129 83 0.040375| 0.055241
21 0.000282| 0.000913 42 0.000943| 0.001767 63 0.004897| 0.007741 84 0.045128| 0.061349
22 0.000299| 0.000974 43 0.001008| 0.001867 64 0.005341| 0.008397 85 0.05043| 0.068116
23 0.000318| 0.001025 44 0.001077| 0.001985 65 0.005833| 0.00913 86 0.056338| 0.075604
24 0.000338| 0.001068 45 0.001152| 0.002119 66 0.006396| 0.009969 87 0.062913| 0.083878
25 0.000358| 0.001105 46 0.001235| 0.002268 67 0.007057| 0.010946 88 0.070221| 0.093005
26 0.000379| 0.001139 47 0.001328| 0.00243 68 0.007764| 0.012018 89 0.078332| 0.103054
27 0.000401| 0.001173 48 0.001428| 0.002602 69 0.0085( 0.013166 90 0.087319| 0.114095
28 0.000422| 0.001204 49 0.001535| 0.002786 70 0.009342| 0.014451 91 0.097259| 0.126199
29 0.000442( 0.00123 50 0.001651| 0.002985 71 0.010367| 0.015938 92 0.108228| 0.139432
30 0.000464| 0.001255 51 0.00178| 0.003202 72 0.01165| 0.01769 93 0.120305| 0.153859
31 0.000487| 0.001282 52 0.001925| 0.003442 73 0.013342| 0.019544 94 0.133568| 0.169537
32 0.000514| 0.001314 53 0.002081| 0.003702 74 0.014879| 0.021633 95 0.148088| 0.186511
33 0.000545| 0.001352 54 0.002246| 0.003978 75 0.016603| 0.023964 96 0.163932| 0.204813
34 0.000577| 0.001393 55 0.002427| 0.004276 76 0.018536| 0.026566 97 0.181155| 0.224458
35 0.000612| 0.001437 56 0.002632| 0.004599 77 0.020703] 0.029467 98 0.199798| 0.245436

Nota: Aprobadas por la Junta Directiva de la C.S.S.,segun resolucién N°45,715-2011-J.D. de 5 mayo de 2011
Fuente: C.S. S. Departamento Actuarial.

Las tasas de invalidez fueron suministradas por el Departamento Actuarial de la C.S.S.
Estas corresponden a tasa de invalidarse de los asegurados cotizantes activos de dicha
institucion, por tal motivo se le aplico un ajuste probabilistico.

X iy iy X iy % X i

15 36 0.000337 0.000406 57 0.004613
16 37 0.000381 0.000457 58 0.005225
17 38 0.000432 0.000514 59 0.005919
18 39 0.000489 0.000578 60 0.006705
19 40 0.000554 0.00065 61 0.007595
20 0.000046 0.000062 41 0.000628 0.000731

21 0.000052 0.00007 42 0.000711 0.000823

22 0.000059 0.000078 43 0.000806 0.000925

23 0.000067 0.000088 44 0.000913 0.001041

24 0.000075 0.000099 45 0.001034 0.001171

25 0.000085 0.000111 46 0.001171 0.001317

26 0.000097 0.000125 47 0.001326 0.001481

27 0.00011 0.000141 48 0.001502 0.001666

28 0.000124 0.000159 49 0.001702 0.001874

29 0.000141 0.000178 50 0.001928 0.002108

30 0.000159 0.000201 51 0.002184 0.002371

31 0.000181 0.000226 52 0.002474 0.002668

32 0.000204 0.000254 53 0.002802 0.003

33 0.000232 0.000285 54 0.003174 0.003375

34 0.000262 0.000321 55 0.003595 0.003796

35 0.000297 0.000361 56 0.004072 0.00427
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Para realizar las proyecciones relativas al Articulo 4 se elaboraron las siguientes tasas
de retiro por edad y sexo.

Edad Mujer Hombre
52 0.001020
53 0.001101
54 0.001189
55 0.001290
56 0.001405 0.01372
57 0.06608
58 0.02562
59 0.06398
60 0.03108
61 0.02191

Para aquellos educadores y educadoras que no se acogen a la pension de retiro
anticipado temporal ya que han optado por continuar laborando, la Ley del PRAA
establece que, a partir del 1 de enero del afio 2015, el monto de su beneficio es del 100%
cuando efectivamente se acojan al retiro o en su defecto lleguen a la edad normal de
retiro que establece la C.S.S.

EDAD 2016 2015 2014
HOMBRES MUIJERES | HOMBRES MUJERES HOMBRES MUIJERES

52 0.00000 0.00000 0.000000
53 0.017667 0.03541 0.032399
54 0.012385 0.01967 0.057341
55 0.034757 0.04013 0.061303
56 0.00552 0.026119 0.000000 0.05257 0.012574 0.073435
57 0.05822 0.769513 0.059618 0.66246 0.110291 0.595773
58 0.05042 0.298152 0.083329 0.31738 0.095403 0.359586
59 0.04449 0.056165 0.083588 0.04398 0.086332 0.059831
60 0.07191 0.024818 0.077909 0.01693 0.108434 0.020910
61 0.08126 0.013605 0.040315 0.02246 0.076595 0.035364
62 0.71965 0.000000 0.572158 0.02497 0.579382 0.026668
63 0.33303 0.347277 0.431956

64 0.03172 0.079840 0.115888

65 0.02172 0.026260 0.041476

Estas tasas fueron promediadas y ajustadas tal y como se presenta a continuacion.
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EDAD 2014-2016 2014-2016 (ajustadas)
HOMBRES | MUJERES | HOMBRES | MUIJERES

52 0.00000 0.00000
53 0.02999 0.02929
54 0.04398 0.04294
55 0.05115 0.04995
56 0.01081 0.06203 0.00000 0.06056
57 0.09007 1.00000 0.09606 0.90000
58 0.08351 0.08906
59 0.07600 0.08105
60 0.08700 0.09278
61 0.07130 0.07604
62 1.00000 0.90000
63
64
65

Las tasas de salidas por otras causas que se van a utilizar, corresponden a las
aplicadas en el estudio actuarial presentado en el periodo 2013 -2015, las cuales
muestran mucha consistencia. Estas tasas, tanto para educadores como para
educadoras, tienen un como limite inferior la edad de veinte dos afios (22); no
obstante, los educadores tienen un limite superior de cincuenta y cinco afios (55) y
las educadoras cincuenta y un afios (51).

X Sx Sy X Sx Sy
22 0.0060 0.0024 40 0.0077 0.0061
23 0.0064 0.0024 41 0.0076 0.0062
24 0.0068 0.0025 42 0.0076 0.0063
25 0.0071 0.0026 43 0.0076 0.0063
26 0.0074 0.0028 44 0.0076 0.0063
27 0.0076 0.003 45 0.0076 0.0062
28 0.0078 0.0032 46 0.0077 0.0061
29 0.0079 0.0035 47 0.0078 0.0059
30 0.0080 0.0037 48 0.0079 0.0057
31 0.0080 0.0040 49 0.0081 0.0054
32 0.0080 0.0043 50 0.0083 0.005
33 0.0080 0.0045 51 0.0086 0.0045
34 0.0080 0.0048 52 0.0090
35 0.0080 0.0051 53 0.0094
36 0.0079 0.0053 54 0.0099
37 0.0078 0.0055 55 0.0104
38 0.0078 0.0057
39 0.0077 0.0059
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En el establecimiento de la distribucion de los nuevos educadores se partio
analizando las bases de datos correspondiente a los afios 2014-2017.

TASAS DE ENTRADAS

——ex2017 ====ey2017 ====ex2016 €y2016 ====ex2015 ====ey2015 ====ex2014 ==—ry2014

Al promediar la secuencia de afios, se obtiene tasas consistentes tendencialmente,
gue tiende a suavizar la curva de entradas de los nuevos educadores y educadoras
gue se utilizara en el modelo de proyeccion.

TASAS DE ENTRADAS PROMEDIO

=== exPROMEDIO === eyPROMEDIO

El siguiente cuadro muestra los valores de la distribucion de entrada de los nuevos
educadores y educadoras que se utilizara en el modelo de proyeccién, con una edad
de entrada a los veinte y tres (23) afios.
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Edad ex ey Edad ex ey

23 0.0141 0.0216 38 0.0085 0.0240
24 0.0358 0.0409 39 0.0143 0.0172
25 0.0684 0.0627 40 0.0171 0.0155
26 0.0795 0.0826 41 0.0226 0.0145
27 0.0772 0.1001 42 0.0204 0.0089
28 0.0756 0.1024 43 0.0176 0.0086
29 0.0741 0.0778 44 0.0211

30 0.0951 0.0839 45 0.0146

31 0.0758 0.0741 46 0.0143

32 0.0773 0.0643 47 0.0066

33 0.0621 0.0580 48 0.0069

34 0.0357 0.0451

35 0.0162 0.0353

36 0.0292 0.0315

37 0.0202 0.0308
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Cuando se instituye un plan o un programa de beneficios, en el desarrollo de un perfil
saludable, los valores esperados de ingresos y egresos en la vida del Sistema deben ser
iguales, o sea:

INGRESOS = EGRESOS

Si los ingresos son mayores que los egresos (ingresos > egresos), entonces el Sistema
tiene una ganancia, también se presenta cuando se cuenta con un perfil de beneficios
bajo: caso contrario si los egresos son mayores gue los ingresos (egresos > ingresos),
entonces el Sistema tiene una pérdida. Tal vez el perfil de beneficios no sea el adecuado
al financiamiento del Fondo, o bien habra que revisar los requisitos.

Como los ingresos vienen de las contribuciones de los salarios y del producto de las
inversiones y los egresos del pago de los beneficios o prestaciones, podemos escribir la
siguiente férmula:

VPFS *I1+ RS = VPFB

Donde:

VPFS = Valor Presente de los Presentes y Futuros Salarios

M = Cuota o Prima

RS = Reservas

VPFB = Valor Presente de los Presentes y Futuros Beneficios

Si el perfil de beneficios esté definido, la ecuacién anterior se resuelve para la CUOTA,
usando la siguiente relacion,

M= (VPB-RS )/ VPS

Cuando un Plan inicia generalmente los fondos de reserva son nulos o se establecen en
una reserva inicial para financiar los pasivos actuariales acumulados, por reconocimiento
de requisitos o contribuciones a los trabajadores con antigiiedad. En el caso del PRAA,
los pasivos se han determinado por medio del reconocimiento de afios de servicio.

En el PRAA todos los trabajadores cotizan el mismo porcentaje de sus salarios, a pesar
de que algunos de ellos tengan riesgos financieros mas altos.
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Los valores presentes utilizados dependen de las bases biométricas aplicadas y de los
supuestos Econdémicos, Demograficos y Financieros, tales como aumentos de salario,
tasa de interés, generacion inicial de cotizantes (sexo, edad, salario inicial), perfil de
beneficios y la tasa técnica de descuento que se utiliza para descontar los valores o
costos futuros a una fecha focal.

Técnicamente el modelo de evaluacion que mejor se ajusta para determinar la condicion
en que se encuentra el PRAA, es el que se conoce como Prima Media General.

Este método determina una prima constante como porcentaje de la némina del personal
activo y pasivo, de modo que los pasivos contingentes se amorticen durante toda la vida
laboral promedio de los trabajadores activos y de los recursos provenientes de los
pensionados durante el disfrute del beneficio.

Este método es el que mejor cumple con el principio contable de que los pasivos deben
registrarse en el periodo en que se generan, pues los pasivos laborales contingentes no
se generan al momento que se hacen exigibles, sino durante la vida activa del trabajador.

En este sistema, con condiciones demograficas y econdmicas aparentemente estaticas,
se tiende a establecer tasas de contribucion constantes para un futuro indefinido en el
tiempo. La tasa es uniforme, igual, tanto para la poblacién o generacion inicial, como
para las generaciones futuras, en un periodo de tiempo ilimitado. No debemos perder de
vista que el beneficio es una renta temporal, de manera que no es necesario esperar
poblaciones relativamente estacionarias, pues esto aplica mas a beneficios de rentas
vitalicias.

La tasa que se determina representa un promedio entre el costo del beneficio,
relativamente alto para la poblacion inicial, y el costo relativamente bajo de las
generaciones futuras, por lo que se da una cierta solidaridad entre generaciones.

Inicialmente, cuando se establece un Plan, se tiene una poblacién activa relativamente
pequefia, la cual debe cubrir la totalidad de los costos en que se incurra al otorgar los
beneficios a la poblacién pasiva, (en un inicio es pequefia pues son pocos los
pensionados), aun asi los pasivos actuariales que provocan las personas de edad
madura, deben ser distribuidas en forma uniforme entre toda la poblacién de cotizantes,
de manera que ellos también puedan recibir el beneficio, pues al iniciar el Plan no
contarian con el tiempo suficiente como para generar l0s recursos necesarios para
acceder al beneficio.
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Con el transcurso de los afios, al incorporarse al Plan nuevas generaciones de activos,
y mantenerse fija la cuota, la cobertura del creciente costo total, se efectuara con los
aportes de una poblacion mayor. Para eliminar el problema de las cuotas absolutas fijas,
se utiliza un porcentaje del salario como cuota, lo que hace que sea variable de acuerdo
con los cambios en el salario.

Bajo estas circunstancias, teéricamente se puede llegar a tener una reserva considerable
gue se logra acumular en los primeros afos, al contarse inicialmente con unos ingresos
mucho mayores que los costos en que se incurre, en el caso del PRAA, se observa que
al inicio, los beneficios se estan reconociendo fundamentados en afios de servicios, lo
gue mas bien obliga a contar con un capital semilla que permita hacer frente a los
compromisos econdémicos.

En este sistema la base es un fondo comun o colectivo, a veces se le llama “olla comun”,
por ello se habla de una Reserva Técnica General o Reserva en Formacion, compuesta
por la acumulacion de las contribuciones y de los rendimientos que éstas generan.

Si bien es cierto, en la Ley No. 54 del 27 de diciembre de 2000, se establece que el
Sistema Financiero adoptado es el de Capitales de Cobertura; sin embargo, por la forma
de operar el método de valuacién que mejor se ajusta es el de prima media general, por
tal razon se utilizard ambos métodos de valuacion.

En todo caso el método utilizado se resume de la siguiente manera:

> Estimacion a Valor Presente de los costos de los beneficios futuros
probables.

» Estimacion a Valor Presente de los probables salarios futuros

» Estimacion y evaluacion del equilibrio financiero.

Se aplicardn en el estudio las formulas previamente indicadas en el Ultimo estudio
elaborado del PRAA.

En estas proyecciones se incluye las proyecciones de las nuevas entradas de
educadores y educadoras, las pensiones de retiro anticipadas temporal, el nimero de
prestaciones que se otorgara por el Articulo No.15, el nimero de indemnizaciones de
invalidez que se otorgaran por Articulo No.12 y aquellas que se otorgaran por muerte del
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Articulo No.12 y Articulo No.20, el nimero de salidas por otras causas, asi como el total
de educadores vigentes.

Las nuevas entradas estén en funcion de la distribucion de entradas y reingreso por edad y sexo, indicadas
en el cuadro N°34.

Exoyy=Entradast+dxoy)

Esta es igual al producto de educadores a la edad (x, y) en el afio t por la tasa de retiro de la pensién puente
del Articulo 4. Las edades de esta prestacion son de 52.5 a 56 afios para las educadoras y de 51 a 61 afios
para los educadores.

LS« oy.t=Lxoyt rPPxoy)

Es el producto de educadores y educadoras a la edad (x,y) del afio t por la tasa de retiro de la prestacion del
Articulo 15.

LP9%o0yt)= Lxoy.t) MP9xoy)

Las edades de las nuevas prestaciones fluctian para las educadoras de cincuenta y tres
(53) a cincuenta y seis (56) afios, en tanto para los educadores va de cincuenta y siete
(57) a sesenta y uno (61) afos, esto tiene su explicacion en la posibilidad que tienen de
continuar laborando:

Es el producto de educadores y educadoras a la edad (x,y) del afiot por la tasa de invalidez correspondiente
a la misma edad de los educadores y educadoras.

L'xoyt) = Lex oyt ixoy)

Es el producto de los educadores y educadoras a la edad (x,y) afio t por la probabilidad de fallecer
correspondiente a la misma edad de los educadores y educadoras.

L™xoyt)= L%xoyt) O xoy)
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Es el producto de los educadores y educadoras que tienen una pension puente a la edad (x o y) del afio (t)
por la probabilidad de fallecer a su correspondiente edad.

L™Poy)= L%xoyt) dxoy)

Es el producto de los de educadores y educadoras a la edad (x o y) del afio (t) por la probabilidad de fallecer
a su correspondiente edad, que habiendo cumplido con el Articulo No.4 para retirarse, no optan por hacerlo.

L™Poy)= LMoyt 0 xoy)

Es el producto de los de educadores y educadoras a la edad (x o0 y) del afio (t) por la probabilidad de salir del
Ministerio de Educacion, hasta la edad de cincuenta y uno (51) y cincuenta y cinco (55) las educadoras y
educadores, respectivamente.

L« oyt=L xoyt  Sxoy)

Es igual a los educadores y educadoras a la edad (x -1) del afio (t-1) descontandole las nuevas pensiones de
retiro anticipado, el pago global del Articulo No.15, las indemnizaciones, las salidas por muertes y
adicionandole las nuevas entradas en la edad (x 0 y) en el tiempo (t).

Le(x oy,t)= Le(x oyl t-1) - Lpp(x oylt) - Lpg(x oyl-t) —Li(x oy,t) - Lme(x oy,t) - meg(x oy, t) - Ls(x oy, tt E(x oy)t)

Estas incluyen las proyecciones de los salarios sometido a cotizacion por parte de los
educadores y educadoras de acuerdo con la tasa de contribucidon que actualmente pagan
y proyecciones del monto de egresos que generan las prestaciones que establece el
Plan de Retiro Anticipado Autofinanciable.

Gxoy.i)= Gxoyit t-1) + SSxoy.t) + € I1SB x oy,

La sumatoria total de salarios sera igual al producto de los de educadores y educadoras
a la edad (x o y) del afio (t) por el salario en la edad (x 0 y) en el tiempo t mas el
incremento salarial pactado para el afio 2020.

SM(y=Lix 0y,) “Goy 1)
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Corresponde al producto del nimero de educadores y educadoras que optan por la pension puente en la edad (x
oY) en el tiempo t, por el salario promedio de los siete (7) mejores afios del educador por 85%.

EPP(X oy,t)= LPP(X oyl-, t-1) *(ZG (xo y,t)/7 * .85)

Corresponde al producto del nimero de educadores y educadoras que optan por la retirarse con la prestacion
gue otorga el Articulo No.15 con edad (x 0 y) en el tiempo t, por el salario promedio de los sietes (7) mejores
afios del educador por 85%, por los afios que tienen derecho a la pensién puente, el cual corresponde a un pago
Unico.

EPUxoy.t)= L™ 0y1.0 *(>G xoy.n/7 * .85*Afios de la Pensién Puente)

Corresponde al producto del nimero de educadores y educadoras con edad (x o y) en el tiempo t, que se invalidan
por el 50% de los aportes del 7.9% indicado en el Articulo No.7 de la Ley del PRAA, siempre y cuando se invalide
antes de cumplir con los requisitos de edad indicado en el Articulo 4 de dicha Ley.

El Ii(X 0 y‘t)=|—i xoyt) (DG xoyy *.079*.50)

Corresponde al producto del nimero de educadores y educadoras con edad (x 0y) en el tiempo t, que mueren
por el 50% de los aportes del 7.9% indicado en el Articulo No.7 de la Ley del PRAA, siempre y cuando antes de
cumplir con los requisitos de edad indicado en el Articulo 4 de dicha Ley.

EMxoy.=L™ xoy.t)*(XG oy *.0079*.50)

Corresponde al producto del nimero de educadores y educadoras con edad (x 0 y) en el tiempo t que mueren
estando pensionados por el monto de la pensién puente por los afios que falta de cobro de la pension.
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EIMPP0y,0= L™ (xoy.0*( Xy ooty EPP (xoy.0)

Corresponde al producto del nimero de educadores y educadoras con edad (x 0 y) en el tiempo t que mueren
cumpliendo con los requisitos para pensionarse y no lo hacen por el monto de la pension puente que le hubiese
correspondido por el tiempo de cuatro afios y medio (4.5) o seis afios (6) para las educadoras y educadores,
respectivamente.

EIM (x t) L’(’jfg* (EPP(xs) *6.0)

EIM 8= L7P%% (EPP(y 4 *4.5)

W, t)

Corresponde a la adicién de todos los egresos que se presentan por concepto de pension puente, Articulo
No.12, Articulo No.15 y 20.

E(t) - EPPxoy1t1)+ EPU(xoyt + E”(xoyt + EIMxoyt) +EIM + EIM

(xoyt) (xoyt)

Corresponde al producto de las pensiones vigentes del afio 2017 por la renta temporal a la edad (x o y) del
afio 2017.

CEPPx 0 y,2017)= EPP(x 0 y1-t, 2017) * Q(x 0 )

Corresponde al producto de las pensiones puentes por la renta temporal a la edad (x 0 y) en el tiempo t.

CN EPPxoyt= EPPxoy1t)* Qixoy)
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Es la adicion de los capitales constitutivos de pensiones puentes vigentes en las edades (xo y) en el tiempo
t mas los capitales constitutivos de las nuevas pensiones en las edades (x 0 y) en el tiempo t, mas los egresos
por indemnizaciones.

CVEPP (x0y,2017) = CEPPxoyt-1) + CNEPPoyy + Ell oy, 1

PMGt = VP (SCNEPP oy +5 EPUjoyo + 5 Ell oy, 5+3 EIMyoyo +5 EIMPP oy +5 EIMPI, o4 ) SMe
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El resumen de la proyeccion demogréfica se presenta a continuacion. En el cuadro se
observa que en el periodo 2018 — 2047 el numero de educadores vigentes evoluciona
lentamente, desplazandose de 20,233 educadores y educadoras existente en el afo
2017 a 22,137 para el afio 2047.

Indem. por
Nuevos (s (o muerte de
Afios Educadores Salida de Educadores Invalidos Fallecidos Total pensionados Indemnizacion muerte de - Total Salidas por
Nuevos Educadores Vigentes (articulo 12) (articulo 12) |(articulo 12) N (articulo 15) Pensionado N (articulo 20) | otras causas

(articulo 4) (articulo 20) Pensionado

(articulo 20)
2018 909 909 20,233 1 26 28 80 577 4 4 8 216
2019 910 801 20,342 1 22 24 71 460 3 10 236
2020 912 714 20,540 1 22 23 63 424 6 3 9 194
2021 913 630 20,824 1 23 24 64 365 7 3 9 167
2022 914 591 21,147 1 23 24 70 329 7 2 9 158
2023 915 607 21,455 1 24 25 77 343 7 2 10 152
2024 917 639 21,734 1 24 25 85 377 9 3 11 141
2025 918 669 21,982 1 25 26 92 389 9 3 12 150
2026 919 725 22,176 1 25 26 101 430 10 3 13 155
2027 921 797 22,300 1 26 27 113 490 11 3 14 152
2028 922 823 22,399 1 26 27 120 504 12 3 16 157
2029 923 882 22,440 1 26 27 122 566 13 3 17 149
2030 924 901 22,463 1 26 27 118 595 14 4 17 143
2031 926 913 22,476 1 26 27 109 628 13 4 17 131
2032 927 896 22,507 1 26 27 102 636 12 4 16 115
2033 928 882 22,554 1 26 27 98 630 11 4 15 111
2034 930 845 22,639 1 26 28 102 579 11 4 14 122
2035 931 826 22,743 1 27 28 109 542 11 4 15 133
2036 932 844 22,832 1 27 28 115 543 12 3 16 142
2037 934 840 22,925 1 27 29 123 520 13 4 17 152
2038 935 958 22,902 1 28 29 132 634 14 4 17 146
2039 936 963 22,875 1 28 29 140 624 15 4 18 152
2040 937 1,000 22,812 1 28 29 147 653 16 4 20 151
2041 939 1,054 22,697 1 28 29 148 709 16 4 20 147
2042 940 1,078 22,559 1 28 29 147 741 17 4 21 141
2043 941 1,080 22,421 1 27 28 141 765 17 4 21 125
2044 943 1,059 22,305 1 27 28 133 758 16 5 20 119
2045 944 1,047 22,201 1 27 28 126 766 15 5 19 108
2046 945 1,015 22,132 1 26 28 122 742 14 5 18 105
2047 946 942 22,137 1 26 27 120 661 14 4 18 115

Esta incluye la proyeccion de la masa salarial anual de los educadores, egresos
de los Articulos No.15, 12 y 20 como también los Capitales Constitutivos de las
nuevas pensiones concedidas por afio. A lo largo del periodo de proyeccion se
observa que los niveles de mayor crecimiento promedio anual de los egresos se
presentan en las nuevas pensiones y en los egresos del Articulo No.20.
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Capital
. o Indem. por Indem. por
Salario anual . . Constitutivos R

Afios de los Invalidos Fallecidos Total de los nuevos Indemnizacion muerte de muerte de No Total

(articulo 12) | (articulo 12) | (articulo 12) R (articulo 15) Pensionado Pensionado | (articulo 20)

Educadores Pensionados . .
N (articulo 20) (articulo 20)
(articulo 4)

2018 346,589,358 2,492 105,495 107,986 2,765,188 40,913,775 163,433 267,059 430,491
2019 352,222,259 2,576 89,991 92,567 2,571,275 32,958,467 276,177 247,353 523,530
2020 427,153,883 3,015 106,633 109,648 2,399,890 28,657,848 321,244 193,731 514,975
2021 433,822,146 3,063 107,932 110,994 2,495,576 24,310,994 357,660 185,188 542,848
2022 441,651,977 3,169 110,493 113,662 2,812,308 21,222,407 365,905 152,103 518,009
2023 449,235,084 3,300 113,587 116,887 3,057,899 21,718,193 387,140 160,218 547,358
2024 456,126,149 3,425 116,443 119,868 3,315,738 24,232,145 449,367 172,521 621,888
2025 462,349,036 3,553 119,367 122,920 3,563,232 24,570,956 482,884 168,566 651,450
2026 468,100,700 3,679 122,352 126,031 3,939,889 26,988,064 524,358 175,175 699,533
2027 472,174,146 3,777 124,676 128,452 4,432,360 30,940,009 574,971 190,820 765,791
2028 475,571,723 3,861 126,647 130,508 4,587,076 31,417,064 624,203 197,389 821,592
2029 477,595,142 3,907 127,827 131,734 4,580,932 35,803,241 680,508 216,449 896,957
2030 479,259,907 3,934 128,619 132,553 4,335,791 37,873,167 690,909 231,984 922,893
2031 480,663,235 3,945 129,098 133,043 3,928,622 40,676,052 661,475 251,700 913,175
2032 482,478,058 3,946 129,281 133,227 3,708,624 42,119,126 616,211 276,430 892,640
2033 484,843,360 3,961 129,725 133,686 3,658,229 42,087,379 568,925 271,847 840,773
2034 488,055,967 4,018 130,945 134,963 3,940,087 38,283,629 551,508 255,527 807,035
2035 491,848,237 4,099 132,574 136,673 4,194,177 35,424,847 589,155 244,675 833,830
2036 495,253,990 4,192 134,463 138,655 4,331,530 35,170,492 640,839 231,455 872,294
2037 498,867,967 4,295 136,551 140,846 4,617,815 33,123,998 673,883 232,355 906,238
2038 499,536,282 4,351 137,767 142,117 5,055,309 40,767,308 704,525 239,250 943,775
2039 500,106,437 4,407 138,912 143,319 5,245,737 39,681,810 755,919 238,458 994,377
2040 499,743,478 4,439 139,559 143,998 5,464,963 41,498,200 817,395 247,974 1,065,369
2041 498,031,250 4,435 139,518 143,953 5,509,380 45,069,349 829,426 255,972 1,085,398
2042 495,666,145 4,408 139,018 143,425 5,372,440 47,286,476 846,450 269,289 1,115,739
2043 493,270,562 4,351 137,832 142,183 5,108,388 49,537,659 846,814 292,108 1,138,922
2044 491,371,799 4,292 136,631 140,923 4,819,626 49,241,750 793,836 296,881 1,090,718
2045 489,736,884 4,222 135,197 139,419 4,648,927 50,344,539 755,570 309,956 1,065,526
2046 488,897,352 4,165 133,974 138,140 4,514,393 49,085,075 734,619 308,177 1,042,796
2047 489,921,480 4,149 133,576 137,725 4,405,010 43,541,715 723,480 298,430 1,021,910

Las proyecciones Actuariales abarcan tanto el del valor presente de los salarios de los
educadores y educadoras como el valor presente de los capitales constitutivos de las
pensiones puente, asi como de los egresos que se generan a través de los Articulos
No0.12, 15y 20 de la Ley del PRAA.

Del cuadro que se presenta a continuacion, se observa que la prima legal asciende a
8.2%; mientras que la Prima total calculada, sin considerar las Reservas del fondo,
asciende aproximadamente a 9.72%.
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V.P. V.P. V.P. Indem. por| V.P. Indem. por
. V.P. Salario anual | V.P. Invalidos |V.P. Fallecidos| V.P. Total . . muerte de muerte de No V.P. Total .
Afos N N N Pensionados | Indemnizacion N N N Prima Anual
de los Educadores| (articulo 12) | (articulo 12) | (articulo 12) N N Pensionado Pensionado (articulo 20)
(articulo 4) (articulo 15) N N
(articulo 20) (articulo 20)
2018 332,459,816 2,421 102,522 104,943 2,687,258 39,760,714 158,827 259,532 418,359 12.9%
2019 324,089,283 2,433 84,990 87,423 2,428,386 31,126,927 260,829 233,607 494,436 10.5%
2020 377,012,863 2,767 97,869 100,636 2,202,649 26,302,526 294,842 177,809 472,650 7.7%
2021 367,288,612 2,732 96,269 99,001 2,225,919 21,684,091 319,014 165,178 484,191 6.7%
2022 358,673,970 2,747 95,776 98,523 2,437,732 18,395,761 317,170 131,844 449,014 6.0%
2023 349,959,095 2,780 95,683 98,463 2,575,911 18,294,959 326,119 134,964 461,083 6.1%
2024 340,841,545 2,804 95,325 98,128 2,714,392 19,837,377 367,869 141,232 509,102 6.8%
2025 331,406,824 2,827 94,964 97,791 2,834,792 19,547,853 384,167 134,106 518,272 6.9%
2026 321,850,893 2,844 94,596 97,440 3,046,110 20,865,719 405,405 135,436 540,842 7.6%
2027 311,416,462 2,838 93,676 96,514 3,330,284 23,246,988 432,009 143,374 575,382 8.8%
2028 300,870,303 2,819 92,475 95,294 3,349,399 22,940,162 455,782 144,130 599,911 9.0%
2029 289,832,536 2,773 90,706 93,479 3,250,643 25,406,091 482,891 153,593 636,483 10.1%
2030 278,985,911 2,713 88,696 91,409 2,989,981 26,117,509 476,454 159,977 636,431 10.7%
2031 268,395,985 2,644 86,518 89,161 2,632,843 27,259,856 443,301 168,682 611,982 11.4%
2032 258,426,242 2,570 84,198 86,768 2,415,362 27,431,448 401,327 180,034 581,361 11.8%
2033 249,106,141 2,507 82,107 84,614 2,315,394 26,638,262 360,089 172,060 532,148 11.9%
2034 240,534,039 2,472 80,543 83,014 2,423,508 23,547,875 339,227 157,172 496,399 11.0%
2035 232,520,888 2,450 79,247 81,697 2,507,091 21,175,381 352,170 146,256 498,426 10.4%
2036 224,586,048 2,435 78,111 80,546 2,516,223 20,430,845 372,269 134,454 506,723 10.5%
2037 217,002,304 2,425 77,088 79,513 2,606,928 18,699,727 380,432 131,173 511,605 10.1%
2038 208,434,546 2,387 75,583 77,969 2,773,479 22,366,043 386,521 131,259 517,780 12.3%
2039 200,165,417 2,350 74,063 76,413 2,796,844 21,156,958 403,030 127,138 530,167 12.3%
2040 191,865,845 2,300 72,311 74,611 2,831,611 21,501,841 423,524 128,485 552,009 13.0%
2041 183,413,402 2,233 70,252 72,486 2,774,174 22,694,065 417,646 128,891 546,537 14.2%
2042 175,100,613 2,157 68,028 70,185 2,628,979 23,139,426 414,207 131,775 545,982 15.1%
2043 167,150,447 2,069 65,547 67,616 2,429,317 23,557,854 402,706 138,913 541,620 15.9%
2044 159,718,973 1,983 63,144 65,128 2,227,400 22,757,176 366,873 137,204 504,077 16.0%
2045 152,697,888 1,896 60,720 62,617 2,087,960 22,611,110 339,347 139,210 478,557 16.5%
2046 146,221,703 1,818 58,476 60,294 1,970,396 21,424,149 320,639 134,510 455,149 16.4%
2047 140,554,441 1,760 56,659 58,419 1,868,468 18,469,039 306,878 126,585 433,462 14.8%
Suma 7,700,583,038 2,530,094| 77,879,435 698,387,729 15,640,144
0.03% 0.92% 8.56% 0.20%
[PRIMA LEGAL cALCULADA [ 9.715%|
[PRIMA LEGAL [ 8.20%|

El balance actuarial ademas de comparar el valor actual de los activos con el valor
actual de los pasivos y definir la situacion financiera a una fecha dada; también permite,
considerando el valor actual de las expectativas que resultaria a lo largo del periodo de
estimacion, establecer la prima Media General (PMG), bajo el supuesto de que la tasa
de cotizacion se fijara uniforme a un porcentaje determinado de los salarios y se
adicionara esta cantidad al patrimonio, para posteriormente establecer el equilibrio

colectivo.

Reserva Matematica - 2017 239.6| Valor Actual de la Pensiones - 2017 4.4
Walor Actuarial de las cuotas 589.7 | Valuar Actual Futuro a pagar 794.4
Superavit Actuarial 304

Total Activos 798.9 | Total Pasivos 798.9
PRIMA MEDIA GENERAL | 7.21%] | |

50 Entregable No.4 - Estudio Actuarial del PRAA 2019



La PMG en este caso, para el periodo asciende 7.21%, aplicando un nivel de
significancia del 95%, 97%, respectivamente los resultados obtenidos de la PMG

corresponden a 7.41%, 7.34%, respectivamente.

El flujo de caja mide la liquidez que tiene una empresa o institucién para la toma de
decision, en el mismo se presenta las proyecciones de los ingresos y egresos en un
periodo determinado. En el caso particular del PRAA, el siguiente cuadro muestra que
la reserva total se desplaza en el afio 2017 de B/. 239.6 millones a B/. 304.4 millones
para el 2047.

Aportaciones | Aportes de Pago a Pago de Pago de Pago de Comision Diferencia
- N o Aportes Total de B L. L .. Total de
Afos al Fondo Pensionados |Rendimientos del Estado| Ingresos | " | fi fi por Adm. Egresos (Ingresos- Reserva
(Afiliados) y Articulo 15 (Articulo 4) | (Articulo 15) | (Articulo 12) | (Articulo 20) | (Articulo 8) Egresos)
2018 27,380,559 436,790 6,922,215| 1,039,768| 35,779,332 3,286,462 40,913,775 107,986 430,491 1,796,848| 46,535,563| -10,756,230| 228,823,497
2019 27,825,558 355,297 6,724,309| 1,056,667| 35,961,832 3,306,492| 32,958,467 92,567 523,530 1,716,176| 38,597,232 -2,635,400| 226,188,097
2020 33,745,157 310,577 6,800,339| 1,281,462| 42,137,535 3,378,571| 28,657,848 109,648 514,975 1,696,411| 34,357,453 7,780,082 233,968,180
2021 34,271,950 268,066 7,103,111| 1,301,466| 42,944,593 3,517,507| 24,310,994 110,994 542,848 1,754,761| 30,237,105 12,707,488 246,675,668
2022 34,890,506 240,347 7,534,308| 1,324,956| 43,990,117 3,815,794 21,222,407 113,662 518,009 1,850,068| 27,519,939| 16,470,178 263,145,845
2023 35,489,572 247,761 8,023,535| 1,347,705| 45,108,573 4,118,355 21,718,193 116,887 547,358 1,973,594| 28,474,387| 16,634,186 279,780,031
2024 36,033,966 275,479 8,485,472| 1,368,378| 46,163,295 4,467,524| 24,232,145 119,868 621,888 2,098,350| 31,539,775 14,623,519 294,403,550
2025 36,525,574 281,342 8,917,977| 1,387,047| 47,111,940 4,915,883| 24,570,956 122,920 651,450 2,208,027 32,469,235| 14,642,705| 309,046,255
2026 36,979,955 309,280 9,319,351| 1,404,302| 48,012,888 5,364,528| 26,988,064 126,031 699,533 2,317,847| 35,496,003| 12,516,885| 321,563,140
2027 37,301,758 353,724 9,632,052| 1,416,522| 48,704,056 5,815,490| 30,940,009 128,452 765,791 2,411,724| 40,061,466 8,642,590| 330,205,730
2028 37,570,166 360,041 9,878,117| 1,426,715| 49,235,040 6,381,536 31,417,064 130,508 821,592 2,476,543| 41,227,243 8,007,797| 338,213,527
2029 37,730,016 403,842 10,048,415| 1,432,785| 49,615,059 6,730,805| 35,803,241 131,734 896,957 2,536,601| 46,099,339 3,515,720| 341,729,247
2030 37,861,533 422,090 10,122,041| 1,437,780| 49,843,442 6,885,614 37,873,167 132,553 922,893 2,562,969| 48,377,195 1,466,247 343,195,494
2031 37,972,396 446,047 10,128,958| 1,441,990 49,989,390 6,691,307| 40,676,052 133,043 913,175 2,573,966| 50,987,543 -998,153 342,197,342
2032 38,115,767 458,277 10,085,747| 1,447,434| 50,107,226 6,321,531 42,119,126 133,227 892,640 2,566,480 52,033,003| -1,925,777| 340,271,564
2033 38,302,625 457,456 10,039,257| 1,454,530| 50,253,869 5,860,066 42,087,379 133,686 840,773 2,552,037 51,473,940| -1,220,071| 339,051,493
2034 38,556,421 422,237 10,065,956| 1,464,168| 50,508,783 5,713,562| 38,283,629 134,963 807,035 2,542,886| 47,482,075 3,026,708| 342,078,200
2035 38,856,011 396,190 10,200,502| 1,475,545| 50,928,248 5,889,744 35,424,847 136,673 833,830 2,565,587| 44,850,680 6,077,568| 348,155,768
2036 39,125,065 395,020 10,385,350| 1,485,762| 51,391,197 6,168,118| 35,170,492 138,655 872,294 2,611,168| 44,960,728 6,430,469| 354,586,237
2037 39,410,569 377,418 10,603,248| 1,496,604| 51,887,839 6,743,399| 33,123,998 140,846 906,238 2,659,397| 43,573,878 8,313,961 362,900,199
2038 39,463,366 458,226 10,735,117 1,498,609 52,155,319 6,971,153 40,767,308 142,117 943,775 2,721,751| 51,546,104 609,215| 363,509,413
2039 39,508,409 449,275 10,762,697| 1,500,319| 52,220,700 7,417,893| 39,681,810 143,319 994,377 2,726,321| 50,963,719 1,256,981| 364,766,394
2040 39,479,735 469,632 10,764,518| 1,499,230| 52,213,115 7,903,553| 41,498,200 143,998 1,065,369 2,735,748| 53,346,869 -1,133,754| 363,632,640
2041 39,344,469 505,787 10,670,982 1,494,094| 52,015,331 8,184,912 45,069,349 143,953 1,085,398 2,727,245 57,210,857| -5,195,526| 358,437,114
2042 39,157,625 526,589 10,477,865| 1,486,998| 51,649,078 8,287,163| 47,286,476 143,425 1,115,739 2,688,278 59,521,082| -7,872,003| 350,565,111
2043 38,968,374 546,460 10,207,324| 1,479,812| 51,201,970 8,188,623 49,537,659 142,183 1,138,922 2,629,238| 61,636,625| -10,434,655 340,130,456
2044 38,818,372 540,614 9,901,775| 1,474,115| 50,734,876 7,951,328| 49,241,750 140,923 1,090,718 2,550,978| 60,975,697 -10,240,821 329,889,635
2045 38,689,214 549,935 9,583,853| 1,469,211| 50,292,212 7,540,468| 50,344,539 139,419 1,065,526 2,474,172| 61,564,124| -11,271,912| 318,617,722
2046 38,622,891 535,995 9,270,983| 1,466,692| 49,896,560 7,139,848| 49,085,075 138,140 1,042,796 2,389,633 59,795,492| -9,898,931| 308,718,791
2047 38,703,797 479,467 9,060,127| 1,469,764| 49,713,156 7,065,404 43,541,715 137,725 1,021,910 2,315,391 54,082,145 -4,368,989 304,349,802
, - . ~
Por su parte, segun los Estados Financieros de los afos 2016-2017 del PRAA, la

Reserva Técnica General para el afio 2017 alcanzaba el nivel de B/215.8 millones y de
acuerdo a las proyecciones realizadas, la misma va descendiendo paulatinamente
hasta alcanzar el nivel de B/. 130.8 millones en el afio 2047.
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Aportaciones | Aportes de U eIED .| Beneficio s Diferencia
Aflos al Fondo Pensionados| Rendimientos Aportes Total de nue.vas 6% sobre | Transferenci R Comision | Total de (g Reserva Tec.
- N del Estado | Ingresos pensiones | saldo RPCP | aala RPCP N por Adm. Egresos General
(Afiliados) |y Articulo 15 N (Articulo 20) Egresos)
(Articulo 4)
2018 27,380,559 436,790 9,267,236 103,977| 37,188,562 4,138,519 324,000| 40,913,775 430,491| 1,796,848| 47,603,633| -10,415,072| 205,364,656
2019 27,825,558 355,297 8,982,356 105,667| 37,268,879 4,303,240 298,580| 32,958,467 523,530| 1,716,176| 39,799,993| -2,531,114| 202,833,541
2020 33,745,157 310,577 9,086,024 128,146| 43,269,904 4,885,005 273,454| 28,657,848 514,975| 1,696,411| 36,027,693 7,242,211 210,075,752
2021 34,271,950 268,066 9,506,225 130,147| 44,176,387 5,276,554 240,745| 24,507,872 542,848| 1,754,761| 32,322,781| 11,853,605| 221,929,358
2022 34,890,506 240,347 10,084,432 132,496| 45,347,781 5,803,844 214,867 22,538,317 518,009| 1,850,068| 30,925,104| 14,422,677| 236,352,034
2023 35,489,572 247,761 10,723,974 134,771| 46,596,077 6,229,668 237,313 22,967,160 547,358| 1,973,594| 31,955,093| 14,640,985| 250,993,019
2024 36,033,966 275,479 11,321,221 136,838 47,767,504 6,696,212 254,420 25,596,056 621,888| 2,098,350| 35,266,926| 12,500,578| 263,493,597
2025 36,525,574 281,342 11,867,191 138,705 48,812,811 7,207,616 270,895 26,164,116 651,450| 2,208,027| 36,502,103| 12,310,708 275,804,305
2026 36,979,955 309,280 12,358,243 140,430 49,787,908 7,780,275 292,288| 28,693,073 699,533| 2,317,847| 39,783,016| 10,004,892| 285,809,197
2027 37,301,758 353,724 12,701,214 141,652| 50,498,347 8,598,374 318,992 32,822,246 765,791| 2,411,724| 44,917,127| 5,581,220| 291,390,418
2028 37,570,166 360,041 12,928,712 142,672| 51,001,591 9,166,513 346,551| 33,433,111 821,592| 2,476,543| 46,244,310 4,757,280| 296,147,698
2029 37,730,016 403,842 13,033,045 143,279| 51,310,182 9,552,956 364,121 37,975,436 896,957| 2,536,601| 51,326,071 -15,889| 296,131,809
2030 37,861,533 422,090 12,988,183 143,778| 51,415,584 9,541,264 372,512 40,038,785 922,893| 2,562,969| 53,438,423| -2,022,839| 294,108,970
2031 37,972,396 446,047 12,850,655 144,199 51,413,297 9,127,861 367,196 42,658,138 913,175| 2,573,966| 55,640,337| -4,227,040| 289,881,929
2032 38,115,767 458,277 12,640,752 144,743 51,359,540 8,804,073 351,963 44,056,281 892,640| 2,566,480| 56,671,437| -5,311,898| 284,570,032
2033 38,302,625 457,456 12,413,886 145,453 51,319,420 8,719,694 346,642 43,858,194 840,773| 2,552,037| 56,317,340| -4,997,920| 279,572,112
2034 38,556,421 422,237 12,268,080 146,417| 51,393,156 9,166,978 352,483 40,151,904 807,035/ 2,542,886| 53,021,286| -1,628,131| 277,943,981
2035 38,856,011 396,190 12,252,252 147,554| 51,652,008 9,695,160 374,364| 37,274,231 833,830/ 2,565,587| 50,743,171 908,836 278,852,817
2036 39,125,065 395,020 12,292,322 148,576| 51,960,983 10,126,749 394,959 37,043,710 872,294 2,611,168| 51,048,880 912,103| 279,764,921
2037 39,410,569 377,418 12,362,958 149,660 52,300,606 10,657,118 407,878 35,372,074 906,238| 2,659,397| 50,002,704| 2,297,902 282,062,822
2038 39,463,366 458,226 12,276,323 149,861 52,347,777 11,445,586 436,464 43,035,155 943,775| 2,721,751| 58,582,731| -6,234,954| 275,827,868
2039 39,508,409 449,275 12,005,429 150,032| 52,113,145 12,029,867 466,178 41,972,069 994,377| 2,726,321| 58,188,811| -6,075,665| 269,752,203
2040 39,479,735 469,632 11,666,877 149,923 51,766,167 12,683,890 486,476 44,104,338 1,065,369| 2,735,748| 61,075,822| -9,309,655| 260,442,548
2041 39,344,469 505,787 11,146,986 149,409| 51,146,652 13,294,758 510,576 47,845,174 1,085,398| 2,727,245| 65,463,150| -14,316,499| 246,126,049
2042 39,157,625 526,589 10,445,992 148,700| 50,278,906 13,554,126 532,683 49,927,884 1,115,739| 2,688,278| 67,818,711| -17,539,804| 228,586,245
2043 38,968,374 546,460 9,609,382 147,981| 49,272,198 13,459,877 540,630 51,983,014 1,138,922| 2,629,238| 69,751,682| -20,479,484| 208,106,761
2044 38,818,372 540,614 8,707,963 147,412| 48,214,360 13,072,036 535,231 51,450,380 1,090,718 2,550,978| 68,699,343 | -20,484,983| 187,621,778
2045 38,689,214 549,935 7,780,300 146,921| 47,166,369 12,567,391 523,182 52,208,253 1,065,526 2,474,172| 68,838,524| -21,672,155| 165,949,623
2046 38,622,891 535,995 6,854,315 146,669 46,159,870 11,996,509 506,460 50,633,188 1,042,796| 2,389,633| 66,568,585| -20,408,716| 145,540,907
2047 38,703,797 479,467 6,080,731 146,976 45,410,971 11,307,232 479,984| 45,032,848 1,021,910| 2,315,391| 60,157,365| -14,746,394| 130,794,513

Para el aflo 2017 la reserva estimada, asciende a B/. 7.2 millones, la cual se va
incrementando a través de la proyeccion hasta alcanzar la cifra de B/13,6 millones en
el afio 2043, para posteriormente iniciar un lento descenso. Al finalizar la proyeccién,
afio 2047, su valor es de B/. 11,3 millones.

. AEpsedis Transferencia de UhblEs Total de Pa.go 2 Pago f’?l Total de Bl Valor Mat. | Valor del

Afios saldo de la Nuevas Pensionados Beneficio (Ingresos- RPCP N

la RTG N Ingresos N R Egresos de Pens. Vig.|Benf. Art. 15

RPCP Pensiones (Articulo 4) (Articulo 15) Egresos)

2018 324,000 40,913,775 2,765,188 44,002,963 3,286,462 40,913,775 44,200,237 -197,274 7,002,726 4,138,519| 40,913,775
2019 298,580 32,958,467 2,571,275 35,828,322 3,306,492 32,958,467 36,264,959 -436,637 6,566,089 4,303,240| 32,958,467
2020 273,454 28,657,848 2,399,890 31,331,192 3,378,571 28,657,848 32,036,419 -705,227 5,860,862 4,885,005 28,657,848
2021 240,745 24,507,872 2,495,576 27,244,194 3,517,507 24,310,994 27,828,501 -584,307 5,276,554 5,276,554| 24,310,994
2022 214,867 22,538,317 2,812,308 25,565,491 3,815,794 21,222,407 25,038,201 527,290 5,803,844 5,803,844| 21,222,407
2023 237,313 22,967,160 3,057,899 26,262,372 4,118,355 21,718,193 25,836,548 425,823 6,229,668 6,229,668| 21,718,193
2024 254,420 25,596,056 3,315,738 29,166,214 4,467,524 24,232,145 28,699,670 466,544 6,696,212 6,696,212 24,232,145
2025 270,895 26,164,116 3,563,232 29,998,243 4,915,883 24,570,956 29,486,839 511,404 7,207,616 7,207,616| 24,570,956
2026 292,288 28,693,073 3,939,889 32,925,250 5,364,528 26,988,064 32,352,592 572,659 7,780,275 7,780,275| 26,988,064
2027 318,992 32,822,246 4,432,360 37,573,598 5,815,490 30,940,009 36,755,499 818,100 8,598,374 8,598,374 30,940,009
2028 346,551 33,433,111 4,587,076 38,366,739 6,381,536 31,417,064 37,798,601 568,138 9,166,513 9,166,513| 31,417,064
2029 364,121 37,975,436 4,580,932 42,920,489 6,730,805 35,803,241 42,534,046 386,443 9,552,956 9,552,956| 35,803,241
2030 372,512 40,038,785 4,335,791 44,747,088 6,885,614 37,873,167 44,758,780 -11,692 9,541,264 9,541,264| 37,873,167
2031 367,196 42,658,138 3,928,622 46,953,957 6,691,307 40,676,052 47,367,359 -413,403 9,127,861 9,127,861| 40,676,052
2032 351,963 44,056,281 3,708,624 48,116,868 6,321,531 42,119,126 48,440,656 -323,788 8,804,073 8,804,073| 42,119,126
2033 346,642 43,858,194 3,658,229 47,863,066 5,860,066 42,087,379 47,947,444 -84,379 8,719,694 8,719,694| 42,087,379
2034 352,483 40,151,904 3,940,087 44,444,475 5,713,562 38,283,629 43,997,191 447,284 9,166,978 9,166,978 38,283,629
2035 374,364 37,274,231 4,194,177 41,842,773 5,889,744 35,424,847 41,314,591 528,182 9,695,160 9,695,160( 35,424,847
2036 394,959 37,043,710 4,331,530 41,770,199 6,168,118 35,170,492 41,338,610 431,589 10,126,749 10,126,749| 35,170,492
2037 407,878 35,372,074 4,617,815 40,397,767 6,743,399 33,123,998 39,867,398 530,369 10,657,118 10,657,118 33,123,998
2038 436,464 43,035,155 5,055,309 48,526,928 6,971,153 40,767,308 47,738,460 788,468 11,445,586| 11,445,586| 40,767,308
2039 466,178 41,972,069 5,245,737 47,683,984 7,417,893 39,681,810 47,099,703 584,281 12,029,867 12,029,867| 39,681,810
2040 486,476 44,104,338 5,464,963 50,055,777 7,903,553 41,498,200 49,401,754 654,024 12,683,890 12,683,890| 41,498,200
2041 510,576 47,845,174 5,509,380 53,865,130 8,184,912 45,069,349 53,254,262 610,868 13,294,758 13,294,758| 45,069,349
2042 532,683 49,927,884 5,372,440 55,833,007 8,287,163 47,286,476 55,573,639 259,368 13,554,126| 13,554,126 47,286,476
2043 540,630 51,983,014 5,108,388 57,632,033 8,188,623 49,537,659 57,726,282 -94,249 13,459,877 13,459,877 49,537,659
2044 535,231 51,450,380 4,819,626 56,805,237 7,951,328 49,241,750 57,193,078 -387,841 13,072,036 13,072,036| 49,241,750
2045 523,182 52,208,253 4,648,927 57,380,362 7,540,468 50,344,539 57,885,007 -504,645 12,567,391| 12,567,391 50,344,539
2046 506,460 50,633,188 4,514,393 55,654,040 7,139,848 49,085,075 56,224,923 -570,882 11,996,509| 11,996,509| 49,085,075
2047 479,984 45,032,848 4,405,010 49,917,842 7,065,404 43,541,715 50,607,119 -689,277 11,307,232| 11,307,232 43,541,715
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La reserva estimada para el articulo No.12 en el afio 2017, ascendié a B/. 16.0 millones,
la cual disminuye paulatinamente a todo lo largo del umbral de la proyeccion hasta
alcanzar la cifra de B/. 12.7 millones en el afio 2047.

Invalidos Fallecidos Total de Reserva

Afios (articulo 12) (articulo 12) Egresos (articulo 12)

2018 2,492 105,495 107,986 16,492,014
2019 2,576 89,991 92,567 16,399,447
2020 3,015 106,633 109,648 16,289,799
2021 3,063 107,932 110,994 16,178,805
2022 3,169 110,493 113,662 16,065,143
2023 3,300 113,587 116,887 15,948,256
2024 3,425 116,443 119,868 15,828,388
2025 3,553 119,367 122,920 15,705,468
2026 3,679 122,352 126,031 15,579,438
2027 3,777 124,676 128,452 15,450,985
2028 3,861 126,647 130,508 15,320,478
2029 3,907 127,827 131,734 15,188,743
2030 3,934 128,619 132,553 15,056,191
2031 3,945 129,098 133,043 14,923,148
2032 3,946 129,281 133,227 14,789,921
2033 3,961 129,725 133,686 14,656,235
2034 4,018 130,945 134,963 14,521,272
2035 4,099 132,574 136,673 14,384,599
2036 4,192 134,463 138,655 14,245,944
2037 4,295 136,551 140,846 14,105,098
2038 4,351 137,767 142,117 13,962,980
2039 4,407 138,912 143,319 13,819,662
2040 4,439 139,559 143,998 13,675,663
2041 4,435 139,518 143,953 13,531,710
2042 4,408 139,018 143,425 13,388,285
2043 4,351 137,832 142,183 13,246,102
2044 4,292 136,631 140,923 13,105,179
2045 4,222 135,197 139,419 12,965,760
2046 4,165 133,974 138,140 12,827,621
2047 4,149 133,576 137,725 12,689,896

En funciéon de lo establecido en el contrato 201812-08-92-D.C. se solicitd analizar las
siguientes alternativas.

a) Si el Articulo No.12 puede cambiar a 100% de indemnizacion.

b) La posibilidad de suspender el descuento a los docentes que llegan a la edad de
vejez y contintan trabajando.

c) La derogatoria del Articulo No.22 de la ley 54 de diciembre del afio 2000 y cual
seria el impacto al derogarlo.

d) Aquellos docentes que continta laborando después de la edad de vejez si hay
posibilidad de que se le devuelva la aportacion de 3.50% y el resto se quede en
el fondo como solidario.
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La primera alternativa sobre la posibilidad de cambiar el Articulo No. 12 de 50% a
100% de indemnizacion no es viable financieramente ya que elevaria la PMG de 7.21
a 7.24. Si se toma como margen de error en las proyecciones a un 5% esta prima
pudiera alcanzar los niveles de un 7.6% de los salarios.

La segunda alternativa sobre la posibilidad de suspender el descuento a los docentes
gue llegan a la edad de vejez y contintan laborando no es viable financieramente ya
gue elevaria la PMG de 7.21 a 8.10. Si se toma como margen de error en las
proyecciones a un 5% esta prima pudiera alcanzar los niveles de un 8.5% de los
salarios.

La tercera alternativa vinculada a la derogatoria del Articulo 22 de la ley 54 de
diciembre de 2000 su impacto se proyectaria en un incremento de la PMG, la cual
pasaria de 7.21 a 10.0. Si se toma como margen de error en las proyecciones a un 5%
esta prima pudiera alcanzar los niveles de un 10.5% de los salarios.

La cuarta alternativa solicitada vinculada a aquellos docentes que continta laborando
después de la edad de vejez si hay posibilidad de que se le devuelva la aportacion de
3.50% vy el resto se quede en el fondo como solidario, esto se reflejaria inmediatamente
en el nivel de la PMG, la cual pasaria de 7.21 a 8.00. Si se toma como margen de error
en las proyecciones a un 5% esta prima pudiera alcanzar los niveles de un 8.4% de los
salarios.

En las cuatro alternativas tanto la Reserva Técnica General como la reserva de las
pensiones en curso tienden a disminuir en las proyecciones efectuadas, lo cual significa
gue para otorgarse dichas alternativas que implica modificacion de los beneficios tendria
gue buscar una fuente de ingresos sustitutivos.
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En cuanto al manejo de los recursos financieros via el fideicomiso, se puede observar
gue los resultados de rendimientos de las reservas no se ajustan a los requisitos minimos
de tasas de rendimiento, por lo que en este sentido, lo mas saludable es que se haga el
esfuerzo de llegar a la tasa de rendimiento establecida en la Ley del PRAA.

Sobre el modelo de financiamiento conocido como prima media general, la misma
permite fortalecer financieramente al Plan, pues los pasivos actuariales generados al
inicio, han sido cubierto en términos actuariales de forma relativa. Por otro lado, en el
sistema de reparto con capitales de cobertura, el flujo presentado permite observar como
los pasivos actuariales generados al inicio afectan en forma importante los costos e
ingresos del Plan, esta situacion tendera a estabilizarse conforme pase el tiempo y de
hecho sera cuando el Plan alcance una relativa madurez. En todo caso la prima actual
del 7.90% se ajusta a la prima que se obtuvo utilizando una valuacion de prima media.

En los escenarios presentados, se puede observar que es importante que el Plan se
nutra de nuevos educadoras y educadores, pues en caso contrario el Plan se convertiria
en un Plan para un grupo cerrado, lo que provocaria que las nuevas generaciones verian
en forma importante reducidos sus beneficios, pues detras de ellos no habra personas
gue fortalezcan financieramente el Plan. Y por lo tanto, Unicamente quedaria la
posibilidad de aumentar los requisitos o el aumento de la prima.

Por ultimo, de acuerdo con los resultados obtenidos los requisitos y beneficios que otorga
el PRAA, hacen que el Plan se encuentre actuarialmente estable, bajo la modalidad que
viene funcionando. Por el momento, no se requiere de hacer ajustes en requisitos o perfil
de beneficios y mucho menos liberar los beneficios o las disposiciones previamente
establecidas. Por lo tanto, no es recomendable hacer modificaciones a corto y mediano
plazo hasta que se realicen nuevos estudios futuros que asi lo indiquen, toda vez que el
otorgar nuevos beneficios implicaria poseer un ingreso sustituto diferente a la actual tasa
de contribucion definida por ley.

Por ultimo, se debe tener en consideracion que las valuaciones actuariales estan
basadas en hipétesis y supuestos probabilisticos de variables aleatorias que pueden o
no ocurrir, en tal sentido las proyecciones presentadas van a reflejar una inmediacion de
la evolucion del plan.
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1. Depurar las tres bases de datos (IPHE, MEDUCA y la proveniente de la

Administracion del PRAA), de manera que en la proxima valuacion actuarial se
cuente con una informacion de mejor calidad y que sea consistente, eficiente y
oportuna, sobre todo la procedente de las dos primeras instituciones, las cuales
no contaban al momento de la solicitud de informacion con una base de datos
actualizada y estable. En tanto la administracion del PRAA deberia generar un
archivo historico que facilite el establecimiento de bases biométricas de los
beneficios que otorga el PRAA.

Ligado a lo expuesto en el punto anterior se requiere determinar las necesidades
informaticas del Plan, con el objeto de contar con informacién confiable y oportuna
gue ayuden a una gestion mucho mas sana del Plan y que facilite la realizacion
de las valuaciones actuariales.

No modificar la prima de cotizacion, al menos por los proximos quince (15) afios.

Establecer los procesos que garanticen tener la base de datos de los educadores
y educadoras cotizantes activos con niveles 6ptimos de calidad.

Realizar un analisis dentro de las instituciones para determinar las razones por la
cuales estan disminuyendo el nimero de cotizantes al PRAA y realizar un plan de
accion para subsanar esta situacion.
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A continuacion se adjuntan las salidas del modelo segun se establece el contrato.
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