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Estimado Ministro Alexander y Lic. de Maduro:

Por medio de la presente les hacemos entrega del informe anual de la Junta Técnica
Actuarial en base a datos de 2020, segun los requerimientos que exige la Ley 51 a través
de los articulos 217, 218 y 219 y los Decretos Ejeccutivos 126 de 2008 y 326 de 2009 que

reglamentan la Junta Técnica Actuarial.

Adjunto nuestro informe.

Por la Junta Técnica Actuarial,
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Eduardo Rodriguez Q. Andrés de la Guardia O.

cc. Dr. Enrique Lau Cortés - Director General Caja de Seguro Social
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1 Marco Legal

La creacion de la Junta Técnica Actuarial surge def mandato contenido en el Titulo |1l de la Ley 51 de 2005,
en el cual se ordena la creacion de un Fideicomiso cuyo Fiduciario sera el Banco Nacional y el cual recibird
anualmente un aporte del Estado, para la sostenibilidad del Régimen de nvalidez, Vejez y Muerte de |a
Caja de Seguro Social, en lo que respecta a los beneficios definidos.

Los articulos 214, 217, 218 y 219 de dicho titulo establecen la creacién de una Junta Técnica Actuarial,
fijando sus funciones y responsabilidades, incluyendo la de presentar anualmente un informe sobre la
situacion de dicho Régimen.

Articulo 214. Desembolsos a la Caja de Sequro Social. La Cajo de Seguro Social solicitard al fiduciario
el monto necesario para cubrir la diferencia negativa entre los ingresos y los gastos corrientes del
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, al cierre del afio fiscal en que tal situacion se produzca.

El occeso a estos fondos requiere de la presentacion del informe anual de la Junta Técnica Actuarial,
de que trata el articulo 219 de la presente Ley, gue sustente la necesidad de dicho acceso.

Articulo 217. junta Técnica Actuarial. Por las responsobilidades que asume el Estado
directamente al establecer el Fondo y su aporte anual al Régimen de invalidez, Vejez y Muerte
en lo que respecta a los beneficios definidos, se crea una Junta Técnica Actuarial, externg e
independiente, designoda por el Organo Ejecutivo de una lista de profesionales presentada
por la Junta Directiva, que realizard auditorias actuariales periddicas del Régimen de
Invalidez, Vejez v Muerte de o Caja de Seguro Social.

La Junta Técnica Actuariol estard conformada por tres actuarios, de comprobada experiencia
en el ramo de vido y/o seguros sociales, cuyo nombramiento serd por un periodo de nueve
ofos.

Para asegurar fa designacion sucesiva de los miembros de esta Junta Técnica Actuarial, en
periodos que venzan en distintas fechas, al entrar en vigencia la presente Ley, fos primeros
miembros serdn designados de la siguiente manera:

1. Un miembro de la Junta Técnica Actuarial, cuyo periodo vencerd el 31 de diciembre
del afio 2008.

2. Un miembro de la Junta Técnica Actuarial, cuyo periodo vencerd el 31 de diciembre
del afio 2011.

3. Un miembro de la Junta Técnica Actuarial, cuyo periodo vencerd el 31 de diciembre
del afio 2014.

Articulo 218. Funciones de la Junta Técnica Actuarial. Lo Junta Técnica Actuarial tendrd
como objeto, investigar, evaluar y analizar lo situacion del Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte de la Caja de Seguro Social, para lo cual deberdn considerar, entre otros aspectos:

1. los foctores econdmicos, sociales y biométricos que condicionan el desarrollo del
régimen.



2. la expectativa de vido de acuerdo con las tablas nacionoles de mortalidad
elaboradas por la Direccion de Estadistica v Censo de la Contralorio General de la
Republica, de conformidad con el Censo de Poblacién y Vivienda.

3. Ef promedio de los rendimientos de las inversiones efectuadas con los fondos de
reserva del riesgo.

4. El promedio del niimero de cuotas aportadas por los nuevos pensionados.

5. Elvalor matematico de las pensiones en curso de pago.

Articulo 219. Resultado de los informes. Sobre la base de estos estudios, la Junta Técnica
Actuarial presentard un informe anual a la Junta Directiva de la Caja de Seguro Social y al
Organo Ejecutivo sobre la situacion actuarial del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, donde
deberdn determinar, con base a su valuacién actuarial y financiera, si en alguno de los diez
afios subsiguientes a la presentacion de dicho informe, los reservas contables resulten
menores de dos punto veinticinco (2.25) veces el gasto anual.

De estimarse esta situacion, en alguno de esos diez aios, la Junta Técnica Actuarial
propondrd a la Junta Directiva las recomendaciones necesarias para equilibrar ef costo de
las obligaciones y el financiamiento del régimen.

La Junta Directiva deberd, en un plazo no mayor de noventa diags calendario, contado
partir de la presentacion del informe de la Junta Técnica Actuarial, ejecutar los medidas
correctivas requeridas, proponer los cambios legales pertinentes o ambos.

(El resaltado es nuestro)

En adicidon a esta normativa, nuestras tareas deben responder a lo establecido en el Decreto Ejecutivo
No. 126 de 16 de abril de 2008, modificado por el Decreto Ejecutivo No. 326 de junio de 2009, por
medio del cual se reglamenta las operaciones de la Junta Técnica Actuarial.

En el mismo, en adicién a lo que sefiala la Ley 51 en los articulos antes citados, se indica que:

“Articulo 1. La Junta Técnica Actuarial tiene como objetivo realizar auditorias actuariales
periddicas al Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte gestionado por la Caja de Seguro Social.

Para estos efectos, se entenderd por auditorias actuariales periodicas ademds de la que
realice la Junta Técnica anualmente, con el propdsito de verificar fos resultados obtenidos
por los actuarios de la Caja de Seguro Social, medignte su valuacion actugarial y financiera;
las que pueda realizar la Junta Técnica ante situaciones que surjan en el ambito nacional y
que a su criterio afecten el desarrollo del Régimen de invalidez, Vejez y Muerte.

Esta junta serd externa e independiente de la Caja de Seguro Social.”

“Articulo 5: Los personas que integren la Junta Técnica Actuarial deberdn regirse por los
siguientes principios de la prdctica actuarial:

1. Responsabilidad en el cumplimiento de sus funciones.
2. Rigor cientifico en lo metodologio aplicada en las proyecciones y consistencia en las
hipétesis adoptadas, al igual que en la utilizacién de datos fiables.



3. Objetividod en los hipdtesis empleadas, de tal forma, que se garanticen que las
mismas se determinen sin influencia politica o factores externos inadecuados.
Transparencia, simplicidad y coherencia en la elaboracion de sus informes.

5. Independencia de criterio e integridad profesional y técnica.”

e

“Articulo 6. La Junta Técnica Actuarial tendrd entre sus responsabilidades:

1. Investigar, evaluar y analizar la situacion del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de la
Caja de Seguro Social, considerando los aspectos previstos en el Articulo 218 de Ia Ley 51
de 27 de diciembre de 2005, teniendo como base los resultados del estudio actuarial anual,
elaborado por esa institucion y los situaciones que surjon periddicamente, que a su criterio
tenga efecto sobre el desarrollo del Régimen, bajo su responsabilidad.

2. Presentar anualmente o la Junta Directiva de la Caja de Seguro Social y al Grgano
Ejecutivo a mds tardar el 30 de noviembre de cado afio y con base a los resultados del
estudio actuarial anual, eloborado por la Institucidn un informe sobre la situacién
actuarial def Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, conforme a los parémetros previstos
en lo Ley 51 de 27 de diciembre de 2005, y considerando los factores econdémicos,
demogrdficos, sociales y biométricos que condicionan el desarrollo def régimen, entre los
cuales, ademas de otras variables que se consideren convenientes, prestard principal
atencion a:

a. El rendimiento de las inversiones efectuadas con los fondos de reserva del
Régimen.

b. Lo expectativa de vida, tanto de activo como de los diversos tipos de pensionados,
analizando fas tablas nocionales de mortalidad elaborada por la Direccién de
Estadistica y Censo de la Contraloria General de la Reptblica, de conformidad con
los Censos Nacionales de Poblacion y Vivienda, comparado con lg propia
experiencia de la Institucion.

c. Efgrado de precision de los datos utilizados.

d. Desarroflo del niimero de asegurados en coda Subsistema del Régimen, ol igual
que el de sus respectivos salarios y nimero de cotizaciones.

e. Caracteristicas que presentan las pensiones concedidas en cuanto g edad de
retiro, cuotas aportadas, monto de la pension y tipo de pension.

3. Proponer alo Junta Directiva de fa Caja de Seguro Social, las recomendaciones necesarias
para equilibrar el costo de las obligaciones y el financiomiento del Régimen de Invalidez,
Vejez y Muerte, en caso de que, dentro de su informe anual determine que en alguno de
los diez (10) ofos subsiguientes a la presentacion de dicho informe, la refacidn entre la
reserva contable y el egreso anual del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte, se estima que
serd menor a dos punto veinticinco (2.25).

4. Las demds establecidas en la Ley.
“Articulo 8. La Cajo de Seguro Social dard acceso a la Junta Técnica Actuarial, a toda la

informacion que ésta requiera para efectuor sus funciones, sin que esto implique una violacién al
deber de confidencialidad.



Los miembros de la Junta Técnica Actuarial tomardn fas previsiones debidas para que toda
informacién que le proporcione la Cajo de Seguro Social se mantenga reservada,
entendiéndose que éstos deberdn guardar, a su vez, la misma confidencialidad sobre lo
informacion que les haya sido suministrada.

El miembro de la Junta Técnica Actuarial que incurra en la violucidn de este precepto, serd
sancionado de conformidad con las disposiciones legales vigentes sobre la material.”

“Articuleo 9. Lo Junta Técnica Actuarial presentard su informe anual antes del treinta (30) de
noviembre de cada afio a la Junta Directiva de la Caja de Sequro Social y al Organo Ejecutivo, a
través del Ministerio de Economias y Finanzas.

Dicho informe deberd estar debidamente firmado por todos sus integrantes. En el evento que
transcurrido dicho plazo, la Caja de Seguro Social no reciba el referido informe anual, los miembros
de la Junta Técnica Actuariol, deberdn explicar por escrito fas razones de esta situacion y, si fas
mismas obedecen a acciones de la Junta Técnica, solicitar a la Junta Directiva de la Caja de seguro
Social, una prérroga dnica de treinta {30) dias calendario para la presentacion del informe.”



2 Antecedentes

El 8 de octubre de 2020 presentamos nuestro informe anual en base a los datos 2018, que hasta esa fecha
eran los que se tenian disponibles. En nuestro informe con datos de 2018 hacemos una serie de
recomendaciones y cbservaciones técnicas en aras a mejorar los futuros informes. Esto aparte de las
recomendaciones a la Junta Directiva para estabilizar el régimen al que se refiere el Art. 219 de la Ley 51.

El 16 de noviembre de 2020 recibimos el informe actuarial de la administracion correspondiente a 2019.
En ese informe no se atendieron las principales recomendaciones de nuestro informe anual con
informacion de 2018. A través de la Nota SDG-N-054-2020 de 10 de diciembre de 2020, el Sub Director
General indicé el compromiso de la Administracion de la CSS de realizar las recomendaciones de nuestro
informe correspondiente a los datos 2018. En base a este compromiso, entregamos nuestro informe
correspondiente a los datos 2019 el 4 de febrero de 2021.

Durante 2021 recibimos distintas entregas de bases de datos de pensionados y cotizantes, y trabajamos
junto con el Departamento Actuarial de la CSS para depurar los datos y sobre todo establecer una
metodologia para la incorporacion de los cotizantes inactivos. El 29 de diciembre de 2021 recibimos los
Estados Financieros de la CSS correspondientes a 2020 y el 5 de abril de 2022 recibimos el Informe
Actuarial Anual de la Institucién para el Afio 2020, que son los insumos indispensables para preparar este
informe.



3 Resumen Ejecutivo

El propésito fundamental de este Informe Actuarial es alertar a la Junta Directiva, al Poder Ejecutivo a
través del Ministerio de Economia y Finanzas de la situacidn actuarial del Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte de la Caja de Seguro Social para cada uno de sus subsistemas.

Tanto en este informe, basado en datos de 2020, como nuestros informes en base a los datos de 2018 y
2019, muestran la fragilidad financiera del Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido de la Caja de Seguro
Social. El tiempo se ha agotado y no se puede dilatar que se tomen las medidas necesarias para equilibrar
el regimen de invalidez, vejez y muerte. Postergar ia decision tendrd graves consecuencias, econdmicas,
politicas y sociales para el pais.

Flujo Financiero del Subistema Exclusivo de Beneficio Definido

Nuestros escenarios de proyeccidn y los del Departamento Actuarial de la €SS, llegan a una conclusion
similar, que es la conclusién mas importante de este informe: las reservas del SEBD, y del Fideicomiseo a
favor del IVM se agotaran entre el dltimo trimestre de 2023 y el primer trimestre de 2024 si no se hace
nada. Este resultado esta en linea con las proyecciones del informe 2019 que incluyen el escenario con
los efectos de la pandemia por COVID19.

Es importante recordar que la fecha de agotamiento de las reservas del SEBD a mediados de la década de
2020’s ha sido advertida multiples veces a la Junta Directiva de la CSS y al Organo Ejecutivo a través del
Ministerio de Economia y Finanzas en los informes actuariales de la Institucion y de esta ITA desde
principios de la década de 2010's.

Acceso 2 fondos del fideicomiso a favor del IVM (Art. 214)

Recomendamos que la €SS solicite al fiduciario del Fideicomiso a favor del IVM {Banco Nacional de
Panamd) los fondos necesarios para cubrir diferencia negativa entre los ingresos y los gastos corrientes
(déficit contable) por B/.517,474,312 ya que anticipamos que el déficit real del SEBD es 13.3% mayor que
el que se reporta en los Estados Financieros.

Adicionalmente recomendamos, como requisite para solicitar el reembolso del resultado negativo 2020,
la entrega del informe de auditoria por parte de la Contraloria Generai de |la Reptblica, ya que es el ente
responsable de auditar y certificar la validez financiera de los Estados Financieros 2020.

Fideicomiso a favor del régimen VM

En el informe Actuarial 2018 y 2019 la Junta Técnica Actuarial recomendé solicitarle al Fiduciaric el
reembolso de [a diferencia negativa entre ingresos y gastos corrientes por de B/.48 millones y B/. 249
millones, respectivamente. En este informe estamos recomendando un desembolso por B/.517.5 millones
para cubrir el déficit del afio 2020. En base a los estimados que presentaremos mds adelante en este
informe, basados en la informacion disponible, el déficit operativo del 2021 serd alrededor de B/.1,062



millones. Por consiguiente, estimamos que en el transcurso de los proximos meses la Caja de Seguro Social
le estard solicitando al fondo fiduciario en el Banco Nacional mas de B/.1,500 millones, por lo que es de
vital importancia que el fiduciario pueda tener disponibles los fondos para ser utilizados por la Caja de
Seguro Social. Con estos desembolsos, el Fondo Fiduciario a favor del IVM quedara con muy pocos fondos
y solamente podrd cubrir parcialmente el déficit de 2022.

SEBD: Escenarios de Largo Plazo

El horizonte de 10 afios de proyecciones no nos deja ver la magnitud del déficit al que se enfrenta el SEBD
si no se toman medidas para equilibrarlo. Después de los 10 afos proyectados en detalle, vemos que se
acelera el crecimiento del déficit, pasando de B/.2,398 millones anuales en 2630 hasta niveles de mds de
B/.5,979 millones anuales, en 2049.

Se necesita tomar medidas que no sélo se enfoquen en la liquidez del corto plazo, sino que también se
cuide el mediano y largo plazo debido a que la estructura actual demandard importantes recursos que no
se han contemplado bajo el modelo actual y que en el Equilibric del Sistema se detallardn la necesidad y
qgue posibles escenarios tenemos.

Recomendaciones para Equilibrar el SEBD

El Art. 219 de la Ley 51 indica que cuando, en base a {a valoracién actuarial y financiera, si en alguno de
los diez afios subsiguientes a ia presentacion del informe, las reservas contables resulten menores de dos
punto veinticinco {2.25) veces el gasto anual, la Junta Técnica Actuarial proporcionara a la Junta Directiva
las recomendaciones necesarias para equilibrar el costo de las obligaciones y el financiamiento del
régimen.

En base a lo anterior, proponemos a la Junta Directiva las siguientes alternativas para equilibrar el
régimen:



Alternativas propuestos para el equilibrio del SEBD

ARo
Tasa Aporte estimado
Edad Remplazo B Afios Cuota -
. e : Cuota Cbr- Anual del duracion
Escenarios ¢Qué Preserva? Referencia Base para de
Patr Estado (B/. . de las
{M-F}) Nuevos ) Referencia
Pensionados millpnes) reservas
del SEBD
ACTUAL 62-57 60% 13.50% 140 20 2023
0 Sin cambios 62-57 60% 13.50% | 3,234 20 2080
parametncos
i Edad de Referencia 62-57 40% 18.50% 900 25 2034
2 Cuota Obrero Patronal 63-58 40% 13.50% 1,500 20 2037
3 Cuota QObrero Patronal 65-60 50% 13.50% 1,100 25 2035
4 ARos Cuota 65-60 50% 16.50% 1,100 20 2036
5 Tasa de Reemplazo 64-59 60% 16.50% 1,140 25 2036
6 Tasa de Reemplazo 65-62 60% 13.50% 1,140 20 2035
7 Eqg. Largo Plazo 65-65 50% 16.50% 1,140 25 2045
8 Eg. Largo Plazo 67-62 50% 16.50% 1,140 20 2043

Estas distintas alternativas lo que buscan es equilibrar el régimen por mas afios, preservando algunos de
sus parametros sin modificacion. Es decir, si quisieramos preservar la edad de referencia, como muestra
la Alternativa 1, nos obligaria a modificar los otros parametros para poder equilibrar el régimen. Si
quisiéramos preservar la cuota obrero-patronal sin madificacién, como podemos ver en las alternativas
2, 3y 6, tendriamos que aumentar o modificar los otros parametros para poder equilibrar el régimen. Si
quisiéramos preservar la tasa de reemplazo, como podemos ver en la alternativa 5 y 6, tendriamos que
aumentar los otros parametros para poder equilibrar el régimen. Existen otras alternativas paramétricas
donde se busca equilibrar el régimen a un mayor plazo, coma lo podemaos observar en las alternativas 7 y
8, sin embargo, el sacrificio de estas alternativas es aun mayor.

Es importante mencionar que el Escenario 0, hace alusién a la restriccién que ha puesto el Gobierno
dentro de 1a mesa de Dialogo Nacional Por la C$S {DNC) donde preliminarmente se ha restringido el uso
de cambios en las medidas paramétricas. El equilibrio del sistema bajo este escenario se conseguiria
Gnicamente a partir de una inyeccidn extraordinaria de aportes del estado, lo que significaria pasar de un
aporte anual del estado de B/. 140 millones a un aporte anual de B/. 3,234 millones. Este seria el pago
anual necesarioc para equilibrar el déficit actuarial del SEBD, que segun nuestros calculos es
aproximadamente B/.74 mil millones por los préximos 60 afios.

Como aporte al Dialogo Nacional, presentamos este analisis en forma de alternativas, que permitan llegar

a un consenso nacional para la solucidn dptima del equilibrio del régimen. Reconocemos que cualquier
alternativa va a requerir el sacrificio de todos.
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Ohservaciones de los Fstados Financieros No Auditados 2020

Los Estados Financieros representan un elemento fundamental para preparar informes actuariales. El
monto que se debe solicitar al Fondo Fiduciario a Favor del IVM, que hace referencia el Articulo 214 de la
Ley 51, es el que se reporta en los Estados Financieros de la CSS al cierre del afio fiscal.

Adicionalmente, las cifras financieras que se presentan en los Estados Financieros representan el punto
de ancla para todas las cifras financieras proyectadas que preparamos a través de nuestros modelos. Este
informe se preparé en base a los Estados Financieros de la CSS 2020 neo-auditados por la Contraloria
General de la Republica, a solicitud de la Junta Directiva de la Caja de Seguro Social. A [z fecha de este
informe, la Contraloria no ha culminado el proceso de auditoria para los Estados Financieros 2020.

Esta situacion dista de la situacion ideal que consiste en utilizar Estados Financieros auditados, con opinién
de auditoria sin salvedades y preparados oportunamente. Trabajar con Estados Financieros no auditados
o sin opinidn de auditoria, que nos indiquen los ajustes contables requeridos, conlleva introducir un alto
nivel de incertidumbre sobre nuestras conclusiones, especialmente sobre el valor real actual del
patrimonio del régimen de IVM y las proyecciones que hagamos sobre su desarrollo futuro.

Tal como explicamos en nuestros informes de 2018 y 2019, los Estados Financieros de la CSS presentan
muchas de las mismas deficiencias con respecto a los saldos débitos y créditos por distribuir que se
muestran desde 2012 cuando entraron en vigor los sistemas SAP/SAFIRO para contabilidad y SIPE para
ingresos y prestaciones econdmicas. Estas deficiencias son recurrentes y han sido sefaladas por el
Departamento Actuarial de Ja CSS, Ia JTA, la Contraloria General de la Replblica y en su momento por las

firmas auditoras en sus consultorias de 2017. Para el afio 2019, las deficiencias persisten e inclusive se

han hecho mas grandes.



4

Insumos Utilizados

Para la confeccion de este reporte utilizamos los siguientes documentos:

Bases biométricas aprobadas segun resolucion de Junta Directiva de la C55 No-54,383-2021-1.D.
entregada en marzo de 2021.

Bases de Datos de Pensionados para los afnos 2011 — 2021, entregadas a la JTA a través de los afios
por la administracidn de la CSS. Las bases de datos 2020 y 2021 fueron entregadas en marzo 2021y
febrero 2022, respectivamente.

Bases de Datos de Cotizantes Activos por subsistemas de los afios 2009 — 2020, entregadas entre 2019
y 2021. La base de datos correspondiente a 2020, recibimos dos entregas, la primera en abril 2021 y
la segunda entrega en agosto 2021.

Bases de Datos de reclamos de subsidios de funeral 2019-2021, preparada por el Departamento
Actuarial de la CSS, entregada en febrero 2022.

Base de datos de Indemnizaciones 2016-2020, preparada por el Departamento Actuarial de la C5S,
entregada en febrero 2022.

Estados Financieros no-auditados de la CSS para el afio terminado el 31 de diciembre de 2020,
entregados mediante Nota DNC-N-495-2021, y recibida el 29 de diciembre de 2021.

Informe de Auditoria e Informe del Fiduciario del Fondo a favor del Régimen de Invalidez, Vejez y
Muerte para el afio 2020y 2021, entregada en febrero 2022.

Informe de Auditoria de los Estados Financieros presentados a la Caja del Seguro Social del 1 de enero
al 31 de diciembre de 2019 por la Contraloria General de la Republica. Recibida en noviembre 2021.

Listado de Inversiones y Plazos Fijos de los Estados Financieros, No auditados 2020. Entregado en
marzo de 2021,

Archivo de Cuadre de Entradas y Salidas, incluyendo Inactivos para SEBD preparado por el
Departamento Actuarial de la CSS, entregado en febrero 2022.

Cuadro de Estimaciones y Proyecciones de la Poblacion Total de la Republica segdn Sexo y Edad 1950-
2050, preparado por el INEC.

Proyecciones de CELADE para proyecciones demograficas 2050-2100.

Documento UTEI-023-2021 del 26 de octubre de 2021 con la Proyeccion de los Rendimientos
Promedios de las Reservas Financieras del IVM para 2021-2041. Recibido en noviembre de 2021.

Cuadro comparativo de resultados de largo plazo con y sin Inactivos hasta 2068, preparado por el
Departamento Actuarial de la CSS. Recibido en mayo 2022,

Documento: “Revision del Informe Actuarial del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte — 2019
preparado por la Caja de Seguro Social de Panama”, preparado por la OIT. Recibido en agosto 2021.
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4.1

Abreviaturas

BNP: Banco Nacional de Panama

CGR: Contralorfa General de la Republica

CSS: Caja de Seguro Social

INEC: Instituto Nacional de Estadistica y Censo de la Contraloria General de la Republica
IVM: Invalidez, Vejez y Muerte

JTA: lunta Técnica Actuarial

LEY 51: Ley 51 de 2005, Organica de la Caja de Seguro Social

OIT: Organizacion Internacional del Trabajo

PEA: Poblacidn Econdmicamente Activa

PIB: Producto Interno Bruto

SAP/SAFIRO: Sistema Administrativo Financiero

SEBD: Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido

S5M: Subsistema Mixto

SM-CD: Componente definido del Subsistema Mixto

SIPE: Sistema de Ingresos y Prestaciones Econdmicas

UTEI: Unidad Técnica Especializada de Inversiones de la Caja de Seguro Social



S Observaciones sobre los Estados Financieros

Los Estados Financieros representan un elemento fundamental para preparar informes actuariales. El
monto que se debe solicitar al Fondo Fiduciario a Favor del IVM, gue hace referencia el Articulo 214 de la
Ley 51, es el que se reporta en los Estados Financieros de la €55 al cierre del afio fiscal.

Adicionalmente, las cifras financieras que se presentan en los Estados Financieros representan el punto
de ancla para todas las cifras financieras proyectadas que preparamaos a través de nuestros modelos. Este
informe se prepard en base a los Estados Financieros no-auditados de [a CSS para el afio terminado el 31
de diciembre de 2020 por la Contraloria General de la Reptiblica, a solicitud de la Junta Directiva de ia CSS.
A la fecha de este informe, la Contraloria no ha culminado el proceso de auditoria para los Estados
Financieros 2020.

Esta situacion dista de la situacion ideal que consiste en utilizar Estados Financieros auditadaos, con opinién
de auditoria sin salvedades y preparados oportunamente. Trabajar con Estados Financieros no auditados
o sin opinidn de auditoria, que nos indiquen los ajustes contables requeridos, conlleva introducir un alto
nivel de incertidumbre sobre nuestras conclusiones, especialmente sobre el valor real actual del
patrimonio del régimen de IVM y las proyecciones que hagamos sobre su desarrolio futuro,

Tal como explicamos en nuestros informes de 2018 y 2019, los Estados Financieros de la CSS presentan
muchas de las mismas deficiencias con respecto a los saldos déhitos y créditos por distribuir que se
muestran desde 2012 cuando entraron en vigor los sistemas SAP/SAFIRO para contabilidad y SIPE para
ingresos vy prestaciones econdmicas. Estas deficiencias son recurrentes y han sido sefialadas por el
Departamento Actuarial de la CSS, la JTA, la Contraloria General de la Repdblica y en su momento por las
firmas auditoras en sus consultorias de 2017. Para el afio 2019, las deficiencias persisten e inclusive se
han hecho mas grandes.

5.1 Comentarios sobre Auditoria de los Estados Financieros 2019

Al momento de la confeccion de este informe, no contamos con el dictamen de auditoria de los Estados
Financieros de la CSS por parte de la Contraloria General de la Republica para el ejercicio 2020, y por
consiguiente trabajamos con el mas reciente que hemos recibido, que corresponde al “Dictamen de
Auditoria practicada a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2019” por parte de la Contraloria
General de la Republica. Siendo este un informe que se le presenta a la Junta Directiva de la CSS, nos
limitaremos a listar los hallazgos mas importantes impactan el régimen de VM.

Tal como indica Ia CGR en su informe, es importante recordar que la “Administracion de la CSS es
responsable por la preparacion y presentacién de los Estados Financieros junto con la responsabilidad de
disefiar, implementar y mantener el control interno relevante para la preparacién y presentacion
rozonable de los mismos, libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido fraude o
error.”
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La Contraloria General de la Republica tiene como responsabilidad expresar una opinion sobre los Estados
Financieros en la auditoria, de acuerdo con las Normas de auditoria gubernamentales. Dentro de esta
auditoria 2019 la Contraloria expresa como “Opinidn” lo siguiente:

“Debido a lo significatividad de fos hechos descritos en los pdrrafos de Limitacion en el
Alcance, no hemos podido obtener evidencia de auditoria que proporcione una base
suficiente v adecuado pora expresar opinion de auditorio. En consecuencig, no
expresamos una opinion sobre los Estados Financieros”.

Es importante destacar que la CGR no ha expresado una opinidn sobre los Estados Financieros de la CSS
desde al menos 2012.

En los parrafos de Limitacion en el Alcance del reporte de Auditoria 2019, la Contralaria incluye temas
como:

s Lo cuenta de Caja y Banco en el Balance General muestra B/, 2.261.101.793, la cual presenta
errores u omisiones de registro en el Mayor General Safiro, que provienen de periodos anteriores,
pendientes por depurar, los cuales subvalian lo cuenta de Caja y Banco y los Fondos de Riesgos
de la Entidad por B/. 5,707,991, neto.

e Del total de lo cuenta de Banco por B/. 266.1 millones mantiene tres cuentas financieras con
conciliaciones bancarias atrasadas hasta por 7 afios por B/. 266.1 millones, pendiente de depurar.
Adicionalmente cuenta con 8 cuentas financieras de fondos sin movimiento por B/. 58.0 millones
del afio 2012 pendiente por depurar.

» [acuenta de inversiones en Valores a Corto y Largo plazo refleja en el Balance General, saldo por
B/. 4,462 millones, de los cuales B/. 147.0 millones, corresponden a inversiones en Valores a Corto
Plazo y B/. 4,462.4 miflones a Largo plazo; omiten B/. 106.3 millones de instrumentos financieros
reflejados como pasivos diferidos y B/. 114.4 millones de instrumentos financieros adquiridos con
prima y se muestran como gastos por amortizar; que subvaloran este rubro y sobre valora la
cuenta de otros activos y pasivos diferidos.

s £l componente de Ahorro Personal del Subsistema Mixto, en el Balance General, muestra saldo
por B/. 1,690.1 millones. No incluye Cuentas por Cobrar de lo Cucto de los trabajadores
independientes por B/. 8.5 millones y Cuentas por Cobrar al Centro de Prestamos de Jubilados y
Pensionados por B/. 18.4 millones estdén fuera del Balance General. Ademds de Ingresos por B/.
589,537 pendientes de analizar y corregir. Incluye Saldos Débitos por Distribuir por B/. 923.1
millones en el Balance General por reservas del Subsistema Mixto, que provienen de periodos
anteriores, pendientes de analizar, depurar y corregir. Estas condiciones afectan los saldos de esta
cuenta y los Fondos de riesgos de la entidad.

* Observamos ciertos aspectos relacionados con el sistema de control interno y su operacion gue
consideramos condiciones reportables de conformidad con las normaos de ouditoria. Los
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condiciones reportables comprenden asuntos que llegon o nuestra atencion relativos a
deficiencias importantes en el disefio u operocidn que, o nuestro juicio, podrian ofectar
adversamente lo capacidod de la Cajo de Seguro Social para registrar, procesar, resumir y
presentar informacion financiera en forma consistente con las aseveraciones de la administracion.

Una debilidad material es una deficiencia de los controles, o una combinacion de deficiencias d
control, que se traduce en mds de una probabilidad remota de que un error importante de los
estados financieros anuales o intermedios no sean prevenidas o detectadas oportunamente por
los empleados durante su desarrolto normal de las funciones que les han sido asignadas.

Adicionalmente en la Seccion de Enfasis y Otros asuntos la Contraloria declara lo siguiente:

£l Balance General por Riesgos muestra B/.2,222,7 millones, distribuidos de mds en fos Activos,
Pasivos y Fondos de Riesgos de la Entidad; de los cuales B/, 2,014.9 millones corresponden a saldos
débitos y B/. 2,014.9 millones de saldos créditos por distribuir que afectan los saldos de los activos,
pasivos y reservas de los Fondos de Riesgos, los cuales no se presentan en el Balance General al
ser efiminados, por lo cual se debe hacer una depuracion para una correcta clasificacion en los
Fondos de Riesgos de Administracion, Enfermedad y Maternidad, Invalidez, Vejes y Muerte y
Riesgos Profesionales de g Institucidn.

La Cajo de Seguro Social a partir del 1 de junio de 2012 al 31 de diciembre de 20189, utiliza lo
coexistencia de dos sistemas contables, MAINFRAME y SAFIRO, para registrar las operaciones en
los diferentes rubros, caja y banco, inversiones de depdsitos a plazos fijos, inversiones en valores,
cuentas por cobrar, {..), cuentas por pagar diversas, componentes de ghorro personal del
subsistema mixto, ingresos y gastos, entre otros; la metodologia para el registro de las
transacciones fue inconsistente para ambos sistemas, cuyos soldos no son validados por lo
Entidad.

En el Balance General, Estado de Resultados y Notas correspondientes se muestran fos saldos de
los registros contables del Mayor General SAFIRO, para el afio terminado ol 31 de diciembre de
2019; no obstante, estas cifras no contemplan fa totalidad de fas transacciones registradas a nivel
del Archivo Transaccional SAFIRO.

Dentro del informe, los auditores presentan 125 hallazgos relacionados con la estructura de control
interno y su operacidn que consideran condiciones reportables (19 hallazgos mas que en 2018). Reportan
deficiencias importantes en el disefio y operacidn del Control Interno, gue a su juicio podrian afectar
adversamente la capacidad de la administracion para registrar, procesar, resumir y presentar informacion
financiera en forma consistente con las aseveraciones de la Administracion en los Estados Financieros. La
mayoria de estos hallazgos son reiterativos de afios anteriores.

En nuestro informe anterior listamos los hallazgos que, a nuestro criterio, sentimos que son los que mas
afectan la fiabilidad de los datos que utilizamos para este estudio actuarial. Desafortunadamente, los mas
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importantes hallazgos se mantienen como reiterativos en el dictamen de auditoria 2019 y aparecen unos
hallazgos adicionales.

La mayoria de los hallazgos tienen en comdin los sistemas SAP/SAFIRO, SIPE y la pobre implementacidn de
estos. En 2022 se cumplen 10 anos de la implementacidn de estos sistemas.

Es de vital importancia que la Junta Directiva y la Administracion de la CSS cumplan de manera urgente
las recomendaciones de la Contralorfa General de la Republica. Queremos hacer eco del hallazgo No. 6
del dictamen de auditoria en el que la Contraloria indica que la falta de seguimiento a las condiciones
reportadas es un hallazgo en si.

HALLAZGO NUM.6

FALTA DE SEGUIMIENTO A LAS CONDICIONES REPORTADAS EN LOS

INFORMES DE AUDITORIA FINANCIERA DEL 2013, 2014, 2015, 2016, 2017 y 2018
PRESENTADOS A LA CAJA DE SEGURQ SOCIAL

(ESTA CONDICION ES REITERATIVA DE PERIODOS ANTERIORES)

Condicion

La Contraloria General de la Reptblica de Panama, presenté a la Caja de Seguro Social
los Informes de Auditorfa Financiera del 2013, 2014, 2015, 2016, 2017 y 2018, donde se
detallan las recomendaciones.

La Direccion Nacional de Auditoria Interna efectué seguimiento parcial al informe
053-110-2019/DINAG-DSSASS de 2017, sin establecer un plan de accidn para que la
Entidad loge mitigar las condiciones detectadas y reportadas por la Contraloria General
de la Reptblica.

En otras palabras, la Contraloria, reporta que al 2019, Ia Administracién no mantiene una estrategia para
medir el avance real de Jas recomendaciones por las Unidades Ejecutoras. En otros hallazgos podemos ver
evidencia que la administracion no respondié con comentarios. Por ejemplo: hallazgos 4, 5, 13 vy 16.

En la seccion de Criterio del detalle del Hallazge Num. 6, la Contraloria sefiala tanto a la Junta Directiva
como a Administracién como responsables de dar estos seguimientos, con el objetivo de poder contar
con Estados Financieros con una opinion favorable de auditoria y poder contar con cifras més confiables
para los efectos de las proyecciones.

Criterio

La Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, Organica de Ia Caja de Seguro Social, seffala:
Articulo 28. Facultades y deberes de la Junia Directiva. Son facultades y

deberes de la Junta Diractiva:

1. Orientar y vigilar el buen funcionamiento de la Caja de Seguro, y establecer
las politicas para asegurar el curmnplimiento de sus objetivos...

Articulo 41. Facultades y deberes del Director General. Son facultades y deberes
def Director General:

1. Ejercer la correcta administracién de la Institucion; velar por la eficiente
administracién de su patrimonio, la disposicién de fondos y ia efecucion de

su presupuesto, asi como velar por la adecuada proteceidn y salvaguarda de

sus activos, y por el apropiado rendimiento de estos.

25. Establecer y mantener un sistema de control interno efectivo, que tenga como
proposito la obtencién de una seguridad razonable de que la Institucion

alcance sus objetivos y logre efectividad y eficiencia en sus operaciones,
integridad de la informacion financiero y el cumplimiento con la ley.
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5.2 Correccion de ingresos por inversiones de cuotas Xl mes erréneamente
contabilizadas

En nuestro informe anual con base de informacidn al cierre del 2018, recomendamos hacer una revisién
de los ingresos financieros que debieron generar para el SM, las cuotas del Xlll mes que fueron
erroneamente contabilizadas desde el 2006 a 2017 en el SEBD. Estas correcciones a las cuotas se habian
sefalado por parte de la ITA y el Departamento Actuarial de la CSS desde al menos ef 2012. Cuando en
2017 y 2018 se realizaron los ajustes, se generd una disminucidn en las reservas del SEBD por
B/.349,050,369; pero quedd pendiente el ajuste correspondiente a los ingresos financieros que dichas
sumas hubieran generado. Cabe destacar que dicho ajuste no fue auditado por la Direccién Nacional de
Auditoria.

Para la construccion de los Estados Financieros al cierre del 2020, la Direccidn Nacional de Contabilidad
en Memorando DNC-M-377-2020 del 21 de Diciembre de 2020 le soficita a la Direccién de Unidad Técnica
Especializada de Inversiones {UTEl), se hagan los andlisis necesarios para determinar el monto de los
rendimientos de las inversiones realizadas con las cuotas recaudadas en concepto de décimo tercer mes
y del resultado obtenido, se realicen las coordinaciones con la Direccién Nacional de Finanzas para realizar
las compensacion entre ambos subsistemas.

La Direccidn Nacional de Contabilidad bajo memorando DNC-M-302-2021 de 26 de Julio de 2021, aclaran
gue los montos reclasificados fueron por la suma de B/. 244,408,504.70 correspondiente al periodo 2010
al 2017.

La UTEl en su informe técnico, UTEI-022-2021 realizo dicho estudio donde menciona los siguientes
impactos de la reclasificacion de Ingresos:

* los montos anuales que fueron reclosificados como ingresos del Subsistema Mixto de Pensiones
dan por sentado que en mds de ocho (8) afios no se reconocieron esos ingresos como
pertenecientes af Componente de Beneficio Definido del Subsistema Mixto de Pensiones.

o  Esta situacion tiene un impacte directo en los Estados Financieros de la Caja de Seguro Social y en
el Valor Cuota y la Rentabilidad del Componente de Ahorro Personal del Subsistema Mixto de
Pensiones, ya que no existe certeza alguna de las cuotas recaudades pertenezcan solo al
Componente de Beneficio Definido del Subsisterna Mixto de Pensiones

s FEsto, en base a que la informacion reclasificada como ingresos del Subsistema Mixto no_ha sido
auditada por la Direccion Nacional de Auditoria de la Caja de Seguro Social

s [os montos de ingreso recaudados por cuotgs del décimo tercer mes {Xlil Mes) que no se
consideraron en el Componente de Beneficio Definido en estos periodos son los siguientes:
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Cuadro 1

Montos Reclasificados como ingresos no considerados en el Compaonente de Beneficio Definido por

partidas del Xill mes

Afos Primera Partida | Segunda Partida | Tercera Partida XIH Mes
2011 3,494,144.76 5,096,368.02 5,722,720.69 14,313,233.47
2012 6,467,335.47 7,258,588.51 7,319,469.51 21,045,393.49
2013 9,027,835.41 9,982,430.03 10,422,483.05 29,432,748.49
2014 11,148,640.98 11,838,339.75 12,665,433.81 35,652,414.54
2015 13,490,369.75 13,598,665.87 14,392,648.79 41,481,684.41
2016 15,391,615.05 16,024,353.66 16,725,378.28 48,141,346.99
2017 17,835,860.17 17,787,360.26 18,718,462.88 54,341,683.31
TOTAL 76,855,801.59 81,586,106.10 85,966,597.01 244,408,504.70

Para llevar a cabo la estimacion del monto de los rendimientos de las inversiones para el periodo 2011 a
agosto 2021 la UTEI establecio los siguientes escenarios:

Primer Escenario: Estimacion de rendimientos para el Subsistema Mixto / Componente Beneficio Definido
basado en Valores del Estado previamente identificados en el Inventario de Valores al 30-6-2021 para el
periodo 2011 — agosto 2021

Segundo Escenario: Estimacién de rendimientos para el Subsistema Mixto / Componente Beneficio
Definido aplicando las tasas promedioc ponderada del Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido
para el periodo 2011 — agosto 2021

Tercer Escenario; Estimacidn de rendimientos para el Subsistema Mixto / Componente Beneficio Definido
aplicando las tasas promedio ponderada del Subsistema Mixto de Pensiones / Componente Definido para

el periodo 2011 — agosto 2021

Cuarto Escenario: Estimacién de rendimientos para el Subsistema Mixto / Componente Beneficio Definido
aplicando tasa promedio simple de las tasas promedio ponderadas de ambos subsistemas

Los resultados de los calculos de los 4 escenarios se muestran en la siguiente matriz:

Detalle Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3 Escenario 4
Monto rendimientos acumulados al
31 de Diciembre 2019 128,559,195 51,140,289 49,619,841 50,380,065
Monto rendimientos corrientes del
afio 2020 15,014,823 10,216,276 9,776,340 9,996,308
Monto rendimientos corrientes del 1
enero al 31 de agosto de 2021 9,968,359 6,801,520 6,508,632 6,655,076
TOTAL 153,542,377 68,158,085 65,904,813 67,031,449
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Segun indica el reporte de la UTEI, el escenario propuesto para realizar la compensacion econdmica es el
cuarto escenario por el orden de B/. 67.03 millones, y explica que “ounque no es el menos oneroso, elimina
la discrecionalidad en la decision ya que aplica el promedio simple de los rendimientos de ambos sistemas”.

En la Nota 23 de los Estados Financieros, bajo el concepto de Ajustes a Periodos Anteriores, la Caja de
Seguro Social sefiala que “bajo memorando UTEI-217-2021, presento el andlisis correspondiente para
determinar el monto de los rendimientos dejados de percibir por el Componente de Beneficio definido
del Subsisterna Mixto, y como resultado de este andlisis, se recomendé considerar el cuarto escenario que
arrojo una cifra de B/. 50,380,065 por lo que al 31 de diciembre de 2020, se realiza el registro de estos
rendimientos acumulados.”

Estos movimientos se pueden evidenciar en el Estado de Cambios por Riesgos donde se realiza una
reduccién por B/. 49,698,988 al Sistema Exclusivo de Beneficio Definido y se observa en el Estado de
Resuitados por riesgo un Ingreso Diverso Gestion de ejercicios anteriores un aumento de 8/. 50,619,413
en el Subsistema Mixto.

Es importante mencionar que existe una diferencia entre la propuesta por la UTEI de correccidon de
B/.67,031,449 y la modificacion realizada en los Estados Financieros por B/. 50,380,065. Esto nos da una
diferencia cercana a los B/. 17 millones que no hemos tenido evidencia de los motivos de ellas.
Recomendamos que en las Notas a los Estados Financieros 2021 se aclare esta situacion.

5.3 Correccidn de ingresos por inversiones por saldos débito y credito por distribuir

De la misma manera que se deben corregir las inversiones de los saldos por Xl mes, surge la necesidad
de corregir los ingresos financieros por activos que no le corresponden al SEBD, por virtud del
apalancamiento generado por los Saldos Crédito por distribuir y cuentas por pagar entre riesgos, en
perjuicio de los otros programas y subsistemas.

Tal como discutimos a profundidad en la seccidn del Déficit Operativo, v discutimos con mas detalle en
nuestros informes 2018 y 2019, e! SEBD tiene al 2020, activos por B/.2,614,339,461 y fondos legales
reportados por B/.1,170,221,288. Los fondos legales representan el patrimonio de los asegurados y
pensionados. En un sistema de pensiones como el de la CSS, los fondos legales deben ser iguales o casi
iguales a los activos. La diferencia entre los activos y fondos legales se deben a pasivos, deuda del SEBD,
ante los demas riesgos y programas de la €55 que denominan “saldos crédito por distribuir”.

Una vez se corrijan estas deudas entre programas y subsistemas, disminuiran los activos del SEBD.
Mientras tanto, la situacidn que ocurre, al tener activos artificialmente altos, los rendimientos por
inversiones que recibe el SEBD son mayores a los que le corresponde por sus fondos legales. Esta situacion
se viene dando principalmente desde la implementacidon de los sistemas informaticos SIPE y SAFIRO en
2012.

En el reporte de actuarial de la CSS para 2020, no se analizé ni se presentd una metodologia para subsanar
dicha recomendacidn. Al igual que con los ajustes de la seccidn anterior, en vista de que no se realizd
dicho ajuste, la JTA le solicitd al Departamento Actuarial de la Caja de Seguro Social, un reporte
complementario con una estimacion por parte de |la Administracidn, para poder presentarlo en este
reporte.
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En dicho informe complementario, el Departamento Actuarial presenta la siguiente estimacién que la ITA
hemos actualizado exclusivamente para el afio 2020 con cifras de los Estados Financieros:

Cuadro 2

Metodologia de la Administracion para estimar el ajuste a la reserva def SEBD por saldos débito y crédito
por distribuir, recalculoda por la JTA para el afio 2020

1. DATOS ORIGINALES -
Coni) FIT iz FTIT] ik s FoI TotT P 1T 5

INGRESOS POR CUCTAS REGULARES Y
ESPECIALES, PERIODOS ANTERIORES Y 1.008.5 1.294.8 12384 13138 1.462.3 15134 1.524.9 14759 1.291.7
APORTACIONES
INGRESDS FINANGIEROS 158.3 M2 7.4 4.0 2.2 105.4 124.3 133.2 108.5
TOTAL OE INGREROS 1.188.7 137948 13480 14878 15545 14188 1840.8 1,000.9 1.401.3
TOTAL DE EGREBOS 1,940.5 12248 12804 14139 18129 18174 18978 18800 1.518.7
DIFERENCIA ENTRE INGRESCS Y EGRESOS 3.3 1542 30.4 4.7 0.4 1.8 481 249.9 S17.5
[ E) 48 2.8 n X 4.8 4.8 4.8 a4
na 1542 4 Toa 404 1.8 481 -245.9 A1T.5
(L) 4.8 a4 2.3 343 3.4 [ X1 24.3 122
A4, 13.4 44 -39.4 3.4 2302 268 -Ad§ 1938
1 mﬁ 1.707. 19247 18801 e 18341 18243 1,777 [F ] 1.1702
2. EESTIMACIKON
CONCEPTO
211 912 2013 2014 8 918 2017 2018 019 2020
INGRESOS POR CUQTAS REGULARES Y
ESPECIALES, PERIODOS ANTERIORES ¥ 1,009.5 12948 1,294 13736 14823 1.513.4 1.524.9 1475.9 1,291.7
APORTACIONES
INGRESOS ANANCIEROS 133.8 76.7 FLA ] 75.0 M 78.8 0.5 2.2 ..
TOVAL OF BNGRE RO 11433 13114 13108 t440.7 1,549 1,592.8 1.5934 1,5881 13304
TOTAL DE EGREDOS 11408 11248 12884 14138 15138 18174 18918 18580 .H0.7
DIFERENCIA ENTRE INGRESOS Y EGRESOS 2.9 145.8 281 348 330 FT 0435 ERK FITF]
APONTE OEL ESTADO . (X} [T] Y] [T ] [T " (T} aa
m‘ ENTRE MMGRESOS ¥ EGRERDSE COM 29 14 1 @z ns a8 1043 s sn3
WAL O AL 4.8 [X] 4.8 323 M3 3.4 [ K 343 123
ARISTE A LA RESERVA [TX] 134 _8s 3.4 -35.4 -128.2 <38.1 A48 28048 |
REBERYA CONTAELE 1887 1.731.7 1.581.7 10183 15744 28013 1,748.8 1.882.7 1. 2818 [(1E]
[TASAS DE RENDIMIENTO UTEI | i [FI3) ETE 'L %l [ & 03%] FEETY] 4] 'L



3. DIFERENCIA (2-1)

Aflo
I coNcaTo Bn_] = 20 FTTIN S T N 1) 07 | mw FTT)
IRGRESDS FOR CUGTAS REGULARES ¥
ESPECIALES, PERIODOS ANTERIORES Y 00 0.0 00 00 00 00 0 0.0 0.0
APORTACIONES
INGRESOS FINANCIEROS 354 75 23 29 TE 268 ETE] 710 T
TOTAL OF DIGRESOS 254 34 23 339 74 203 7Y 718 Toa
TOTAL OF EGRERGS " 1) ) T 54 [ 7] Y] 5
GIFERENGIA ENTRE INGREDGS ¥ EGREROS 254 73 33 a3 X 208 3 T ELX)
APORTE DEL EVTAGO e ] ] s A ] ] 0 ]
= CBEECRERDECES 284 EX 23 Y] 14 88 83 T0.40 0
APORTES
REVALORZACIONER (1] ] (0] 5 1] (] ] ] (7]
[AJUSTE A LA RESERVA o4 ] ™ M 0.0 ) M ] 00
IRESERYA CONTABLE L) 284 234 353 44.2 414 Ja7 1354 2050) 2747

Fusnte: Estadon Francwon deponoies an CSS.gob pa
Ravisidn segin Memomndo UTEI-No-283-2020 del 22 de dicembre de 2020

Los ajustes acumulados estimados por la administracion hasta el afio 2020, se estiman en B/.274.7
millones.

Al igual que en nuestro informe anterior, queremos recalcar que esta metodologia es solamente para
generar un estimado con el que se puedan trabajar las proyecciones de flujos financiero y no representa
la correccién real a ejecutar. La correccion real de la cifra va a requerir de un equipo multidisciplinario de
la €SS, al igual que se hizo con la correccién de los ingresos por inversiones del Xl mes. El resultado de
dicho andlisis debe ser certificado por la Contraloria General de la Republica.

Es nuestra recomendacion que se contemple sin falta en el Informe Actuarial 2021 y se realicen los ajustes
contables necesarios en el afio 2022.

Es importante reiterar que esta recomendacion de correccion no es algo nuevo de este informe. Desde
nuestro informe en base a los datos 2018 hemos recomendado a la administracién y es algo que la CSS
reconoce que debe corregir. Mediante Nota SDG-N-054-2020 del 10 de diciembre de 2020 el Sub-Director
General de la CSS, Francisco Bustamante, entre los distintos puntos a corregir sefiatd:

1.1

2. Ajustes de saldos débitos por distribuir. La Direccion Ejecutiva Nacional de Finanzas y Administracion,
junto con la Direccion Nacional de Contabilidad, se encuentra trabajando en diferentes metodologias que
pudieran ser aplicadas para el registro de estos ajustes, que tienen su origen en lo recaudacion de los
_ ingresos y las inversiones. La adecuacidn del sistema deberd considerar la distribucion de ingresos desde la
recaudacion, a fin de que puedan evitarse los registros de estas cuentas que pueden ser depuradas para un
periodo, pero que el sistemuo va generando durante el afio. Se estima que estas adecuaciones requeridas por

lo JTA, puedan ser incorporadas en los Estados Financieros del afio 2021, ya que para el afio 2020, con la
premura que existe para su entrega, no podrdén ser contemplados.

Por medio de la nota DNC-N-384-2019 de 31 de diciembre de 2019, se dieron explicaciones a la Junta Técnica
Actuarial, sobre las cuentas por cobrar y saldos débitos y créditos por distribuir. En la citada nota sefiafamos
que estos saldos se incrementan por la funcionalidad que presenta el sistema SAFIRO.

En el afio 2017 se realiz6 una correccion importante, la cual fue debidamente comunicada a fa Junta Técnica

Actuarial, como se observa en el siguiente cuadro. Hubo una disminucidn de B/.1.380.3 millones de estos
saldos.
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Desde el afio 2017, la Direccidn Nacional de Contabilidad ha efectuodo registros contables para reclasificar
los saldos de lo Cuenta General {Banco), por riesgo. De igual forma, estamos analizando como contabilizar
la recaudacion por riesgo, como metodo alternativo, hasta que la Institucidn logre una adecuacion de los
sistemas informadticos.

[.J”
5.4 Consideraciones

La Contraloria General de la Republica, como auditor los Estados Financieros de la CSS debe validar estas
recomendaciones. Una vez se realicen las correcciones finales, incorporaremos las cifras reales en nuestra
proyeccion.
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6 Acceso a fondos del fideicomiso a favor del IVM (Art. 214)

En su estado financiero 2020 (no-auditado), la CSS presenta una diferencia negativa entre los ingresos y
los gastos corrientes de B/.517,474,312 en el subsistema SEBD del IVM. Este seria el monto que, de
acuerdo con el Art. 214 de la Ley 51, corresponde a la Caja de Seguro Social solicitar al fiduciario del
Fideicomiso a favor del VM.

En esta seccién presentaremos los argumentos que sustentan la necesidad que el subsistema SEBD tenga
acceso a fos fondos del fideicomiso para cubrir esta diferencia negativa entre ingresos y gastos corrientes.

Al igual que para los afios 2018 y 2019, la metodologia que proponemos consiste en analizar las bases de
datos de cotizantes activos y pensionados que son las que se utilizan para hacer las proyecciones en el
informe actuarial, y comparar los ingresos por cuotas y egresos por pensiones que deberian generar los
cotizantes y pensionados de dichas bases de datos y compararlo con los rubros correspondientes
reportados en los estados financieros.

Luego verificamos los demas rubros que afectan de manera material el Estado de Resultados tales como
ingresos por inversiones y los ingresos y egresos por Leyes especiales de aumentos. En estos rubros, al
igual que en nuestro informe es donde tenemos observaciones.

Estimacion de Ingresos por Cuotas

Para estimar los ingresos por cuotas hacemos un andlisis de las bases de datos de cotizantes activos, tal
cual las recibimos de parte de la administracion. La base de datos de cotizantes del afio contiene los
salarios reportados por cada mes de cada cotizante. En base a esta informacién de salarios, obtenemos
los ingresos por cuotas que deben generar los cotizantes multiplicando los salarios por la tasa de cuotas
obrero-patronal.

Cuadro 3

Caomparativo de Salarios y Cuotas Reportadas en Estados Financieros vs Esperadas segun Base de Datos
del SEBD

imad
Base de Datos Estlma;EoFIe:n — Diferencia % Diferencia

Salarios Reportades 7,695,144,465 7,661,910,911 33,233,554 0.4%

Estimado Base de

Estado Financiero Diferencia % Diferencia
Datos

Ingresos Cuctas Regulares 1,038,844,503 1,034,357,973 4,486,530 0.4%

Este cuadro nos muestra que los salarios registrados en la base de datos de cotizantes activos sugieren
que la informacion de las bases de datos es consistente con lo reportado en los Estados Financieros.
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Costos y Gastos

El SEBD presenta costos y gastos por pensiones, bonificaciones e indemnizaciones por B/.1,918.731.267.
El resto de los costos y gastos del SEBD corresponden a gastos en instrumentos financieros, provisiones y
aumentos y bonos correspondientes a tey 70, Ley 27 y otras leyes por cuenta del Tesoro Nacional. Nos
enfocaremos en estos renglones en nuestros analisis a continuacion.

Cuadro 4

Costos y Gastas del SEBD segun Estodo de Resuftados (cifras en B/.)

Costos y Gastos Reporlfado e‘n Estado
Financiero

Pensiones Pagadas 1,739,010,954
Bonificaciones 15,469,886
Asignaciones Familiares 14,632,180
Indemnizaciones 1,805,363
Auxilio de Funeral 136
Gastos Instrumentos Financieros 12,067,710
Aumentos Ley 70y Ley 27 135,636,058
Provisiones y Otros 108,980
Total Costos y Gastos 1,918,731,267

Costos por Pensiones

En nuestros informes 2018 y 2019 presentamos una metodologia basada en los censos de pensionados al
inicio y fin del ejercicio ya que las bases de datos de los pensionados no tienen las pensiones detalladas
por mes, sino que muestran el monto corriente que reciben quincenalmente al momento del corte de |2
base de datos. Esta metodologia trata de estimar los egresos por pensiones al identificar los pensionados
que entran, salen y se mantienen en el sistema durante el afio.

Al igual que en 2018, para el 2020 incorporamos la base de datos de mitad de afio 2020 y separamgs los
grupos de pensionados asi:

31-dic-2019 | 30un-2020 | 31-dic-2020 Tipo
{Inicio) {Mitad) {Fin)

v v A) nicid el afio anterior y se mantuvo todo el afio {100%)

v v B) Inici6 el afio anterior y salié entre julio y diciembre (75%)

v C} Inicio el afio anterior y salid entre enero y junio (25%)
v v D) Inicié entre enero y se mantuvo (75%)
v E) Inicid entre enero y junio y salid antes de diciembre {50%)

v F) Inicio después de julio y se mantuvo hasta diciembre {25%)

Esto nos da mayor detalle en el célculo y nos permite identificar mejor las pensiones que iniciaron o
terminaron en cada semestre del afio. Esto es importante ya que para el 2019 se presentd la situacidon
gue en el primer semestre se otorgaron desproporcionadamente mds pensiones que en el segundo
semestre. Esto se debe a un tema administrativo: a principios de 2019 se otorgaron muchas pensiones
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correspondientes a casos atrasados correspondientes a los afios 2017 y 2018.! Desde entonces (informe
2019) y para obtener mayor detalle hacemos el rompimiento en tos tres grupos de inicio, mitad vy fin.

Estimacion de pensiones en base a datos

Este meétodo consiste en asumir que los inicios de pensidn y las salidas (principalmente por muerte) se
dan de forma uniforme a través del tiempo. En base a esto anticipariamos que 75% de los montos de
pensiones de los grupos (B} y (D) se pagan durante el periodo de analisis, los del grupo (E) 50% y los grupos
(C) y (F) 25%. A esto se le suma |3 totalidad de las pensiones del grupo (A), mas los montos atrasados.

En base a lo anterior obtenemos la siguiente tabla:

Cuadro 5

Comparativo de Pensiones Reportadas en Estados Financieros vs. Expectativa de Pagos a Realizar usando
buses de datos de pensionados. (Cifras en B/.)

Pension Pensiones Regortado en
A B C o £ F COHONES | ogin Bases Estado Diferencial
Atrasadas . '
de Datos Financierc
Ll 78,726,493 110,908 430,231 1,442,483 722552 34,470 887,859 82,354,976 82,443,758 e
Vej :
L 1,129,031,971 - 2,258,258 129,345,413 32,920,921 40,488 32,250,993 | 1,225860,043 | 1,226,808,326 e
Vejez Ant. Grupo Cerrado 53,486,482 _ 265,126 17,958 1238 53,970,805 52,723,208 3.37%
Vefex Anticipada ey 31 g 933,797 226479 4715958 133,042 17,150 4,607,406 | 157633833 | 10813a¢3a |  O25%
Vejez Anticipada 30.18%
Proporcionat 10,683,724 74,856 2,485,420 2,116,823 8,268 260,915 15,230,006 11,698,971 )
Vejez Estacionales 85,312 108 569 655 S 85,643 87,312 i
Vejez Proparciona 46,699,463 74,856 2085420 2,116,823 8,266 2,922,611 53,507,448 54,081,246 SEEL]
R 781,543 128,615 154,004 534,474 1,598,635 1,428,716 Ce i)
sobrevivientes 85,792,542 31,265 835,922 4,017,888 3,334,809 32,467 94,044,892 100,147,415 nle
Total | 1,588,221,332 | 142,173 | 4,365,837 | 43,842,704 | 46,499,630 | 142,348 | 41,472257 | 1,724,687,281 | 1.729,553.896 | -0.28%

Como podemos ver en el cuadro, la informacidn contenida en las bases de datos de pensionados aproxima
razonahlemente, los gastos de pensiones reportados en el Estado de Resultados.

Efectos de Leyes especiales de aumentos a pensionados

En nuestro informe 2018 y 2019 hacemos la recomendacién, y este afio la reiteramos, que se evalle
unificar los criterios contables que le aplican a todas las Leyes y Decretos que otorgan aumentos y otros
beneficios a los pensionados de la €SS cuyo dltimo responsable es el Tesoro Nacional tales como Decreto
el 51 de 2006, Ley 22 de 2009, Ley 70 de 2011 y Ley 27 de 2015.

! yer Resolucién No. 53,695-2019-1.D.
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Todas estas Leyes y Decretos otorgan aumentos a los pensionados de la CSS. La €SS funge como agente
de pago y es e! Tesoro Nacional el Gltimo responsable de reembolsarle a la CSS los gastos. Casi todas estas
Leyes y Decretos manejan su contabilidad mediante cuentas por cobrar; pero en el caso de la Ley 70 y Ley
27 los pagos a pensionados y reembolsos del Estado se marcan como gastos e ingresos corrientes,
respectivamente.

Esto lleva a que los resultados operativos del ejercicio contable se puedan ver ampliados o reducidos en
caso de que el Estado no reembolse exactamente el monto que se pagd de aumento dentro del ejercicio
contable y puede generar distorsiones a los resultados y por consiguiente al monto a solicitar al
Fideicomiso a Favor del IVM.

Cuadro 6

Diferencias entre “Gastos” e “Ingresos” por Ley 70 y Ley 27. Cifras en B/,

Desembolsos Marcados como Gastos

Bono Art. 3 Ley 70 4,453,200
Indemnizaciones Tesoro Nacional Ley 70 4,103,636
Aumento Jubilados y Pensionados Ley 70 53,814,674
Aumento a Jubilados y Pensionados Ley 27 61,525,577
Total Pagos Realizados en 2020 123,937,087
Reembolsos Marcados como Ingresos
Aporte por Aumento Ley 70 44,948,430
Aporte por Aumento Ley 27 60,211,916
Indemnizacién del Estado Ley 70 4,103,636
Aporte para aumento a Pension Minima Ley 70 13,597,814
Total Reembalsos Recibidos en 2020 122,861,796
I Diferencia I 1,075,251 |

Como se aprecia en el cuadro, para el 2020, el efecto de las diferencias entre lo pagado y reembolsado
por Ley 70y Ley 27 aumenta el déficit por B/.1,075,291. En otras palabras, el déficit reportado es mds alto
de lo que seria si estas Leyes tuvieran el mismo tratamiento contable que otras normas similares tales
como lakey 22 de 2009 y el Decreto 51 de 2006, que se contabilizan como cuentas por cobrar en el balance
general, y no como ingresos y gastos en el estado de resultados, afectando el déficit operative anual.

Al igual que en 2018 y 2019 estas diferencias no son materiales dentro del tamario del déficit; pero de
todas maneras gueremos reiterar nuestra recomendacion explorar la factibilidad de unificar las
metodologias contables para todos los beneficios que se otorgan por Leyes que conllevan reembolsos con
cargo al Tesoro Nacional. El ohjetivo es que estos rubros se contabilicen a través cuentas por cobrar vy asi
no afecten ef Estado de Resultados y se evita que en el futuro tengamos una diferencia significativa.

Estimacidn de Otros Ingresos (Ingresos por Inversiones)
En nuestro informe 2018 hacemos la observacion que los Estados Financieros, presentan saldos débito y

crédito por distribuir significativos entre programas y subsistemas, Los Estados Financieros 2019 y 2020
mantienen este problema.
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Este es un problema reiterativo desde al menos el 2012 cuando entraron en funcionamiento los sistemas
SAP/SAFIRO y SIPE, y que tanto el Departamento Actuarial de la CSS, esta Junta Técnica Actuarial y la
Contraloria General de la Republica han marcado como una de las fallas mas importantes de la
contabilidad de la CSS.

Para el 2020 el SEBD presenta el siguiente Batance de Situacion:

Cuadro 7

Balance de Situacion del SEBD al 31-dic-2020

Caja y Banco 519,744,730
Préstamos, Depdsitos Plazo e Inversiones 1,698,952,927
Cuentas e Intereses por Cobrar 89,820,242
Cuentas por Cobrar entre Riesgos 0
Inmuebles, Maquinaria, Bienes y otros 305,781,562
Total de Activos 2,614,339,461
Pasivos Diferidos 1,888,104
Cuentas por Pagar Subsistema Mixto 0
Saldos Créditos por Distribuir 1,432,793,639
Otros Pasivos 9,436,430
Total Pasivos 1,444,118,173

1,170,221,283

Fondos Legales |

Como podemos ver, el SEBD presenta Fondos Legales por B/.1,170,221,288 al cierre de 2020, lo que
representa una disminucion de 20.3% con respecto a los B/.1,467,749,674 reportados al cierre de 2019.
Al compararlo con los “Otros Ingresos — Ingresos por Inversiones” por B/. 109,540,430 que se registra en
el Estado de Resultados, ohtenemos gue el rendimiento sobre los Fondos Legales del SEBD fue de mds de
9%. Este nimero es artificialmente alto y se debe precisamente a que los activos que se le han asignado
al SEBD estdn apalancados por deudas (pasivos) que tiene el SEBD con otros programas y subsistemas por
virtud de los Saldos Débitos y Créditos por Distribuir.

Se puede ver que el SEBD refleja activos de caja, inversion, depdsitos a plazo y préstamos por mas de
8/.2.218 millones, un exceso de mas de B/.1,048 millones {89.6%) sobre sus fondos legales.

En otras palabras, el SEBD recibe ingresos por mas activos productivos de los que le corresponde en base
a sus Fondos Legales; y tiene una deuda (pasivo) con el resto de los programas y subsistemas de la CSS

por los cuales no paga intereses a dichos programas y subsistemas.

En base a los estimados de la administracion que presentamos en [a seccidn anterior, el SEBD debid
registrar aproximadamente B/. 68.9 millones menos en rendimiento por inversiones en 2020.
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Conclusién

En base a lo anterior, recomendamos que la CSS solicite al Fiduciario (Banco Nacional de Panama) los
fondos necesarios para cubrir diferencia negativa entre los ingresos y los gastos corrientes por

B/.517,474,312 ya que anticipamos que el déficit real del SEBD es 13.3% mayor que el que se reporta en
los Estados Financieros.

Adicionalmente recomendamos, como requisito para solicitar el reembolso del resultado negativo 2020,

la entrega del informe de auditoria por parte de la Contraloria General de la RepUblica, ya que es el ente
responsable de auditar y certificar la validez financiera de los Estados Financieros 2020.
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7 Base de Datos de Asegurados Activos

Como parte fundamental de un Estudio Actuarial realizamos una revision y anélisis de las bases de datos
gue nos suministra el Departamento Actuarial de la CSS para correr escenarios y presentar este informe.
En esta fase del analisis, se hace una depuracion de la data de entrada para detectar errores. Los errores
que se detectan se corrigen a través de metodologias estadisticas antes de entrar a los programas de
modelacion para evitar utilizar datos erroneos dentro del modelo. Siempre serd de vital importancia
mejorar la calidad de los datos para que sean cada vez mas exactos y recurrir en menor instancia a ajustes
estadisticos.

Para este estudio utilizamos las bases de datos de asegurados activos que recibimos de} Departamento
Actuarial — 2020 (segunda entrega). La data tiene una mejoria notoria contra el afio pasado, sobre todo
en el Subsistema Mixto. El SEBD ya mantenia una calidad aceptable de datos el afio pasado. El resumen
de los cuadros a continuacidon muestra tal cual las recibimos la data.

Cuadro 8
Resumen de registros con saspechas de fallas de las bases de datos de Cotizantes Activos 2020 por
Subsistemao
% total % total
SEEBD de MIXTO de
registros registros
TOTAL DE REGISTROS 578,443 TOTAL DE REGISTROS 487,083
Sin Sexo 27 0.00% Sin Sexo 5309 0.92%
Menores de 28 afos 1,800 0.31% Menores de 15 afos 423 0.07%
Mayares de 70 afios 6,270 1.08% Mayores de 70 afios 464 0.08%
Sin afio de nacimiento 39 0.01% Sin afio de na¢imiento 71 0.01%

Quedan registros por corregir; pero son cada vez menos. El punto mas importante pendiente por corregir
son kas mas de 5,000 personas del SM sin sexo o fecha de nacimiento, que representan menos de 1% de
los cotizantes activos del SM.

A raiz del fallo de la Corte Suprema de Justicia del 28 de septiembre de 2007, empezé a ocurrir la situacién
que muchas personas siguen trabajando y cotizando a la CSS después de recibir su pensian. Comno veremos
a continuacion, a través de los afios la cantidad de trabajadores que estan recibiendo pension de vejez se
ha convertido en un numero importante de los cotizantes, por lo que se hace relevante analizar por
separado estas personas de los cotizantes regulares.
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Cuadro 9

Cantidad de cotizantes activos y pensionados que trabajan por Subsistemeo y Sexo 2020

Cantidad de Cotizantes Salarios Promedio Cantidad Salarios
F M Sin Sexo F M Sin Sexo Total Promedio
L5 216,530 | 265,244 5,309 956 984 1,398 | 487,083 1,041
— .
ensionade que cotiza 17 13 } 4 431 30 49,559
Cotizantes Regulares
216,513 265,231 5,309 956 984 1,398 487,053 97,552
Cantidad de Cotizantes Salarios Promedio Cantidad Salarios
F M Sin Sexo F M Sin Sexo Total Promedio
SEBD
235,907 342,509 27 1,379 1,276 1,258 578,443 1,318
e e 29,710 24,477 1,910 1,887 - 54,187 1,900
Cotizantes Regulares 206,197 | 318,032 27 1,303 1,229 1,258 | 524,256 1,258

En 2020, el 9.4% de los cotizantes del SEBD también trabajaba y sus contribuciones representan

aproximadamente 14% de las cuotas del subsistema.

En comparacién con el censo de pensionados que trabajan que muestra el Departamento Actuarial en su
informe 2020, nosotros obtenemos 542 pensionados que trabajan adicionales. Esta diferencia no ia
consideramos material para efecto de proyecciones de flujo. La lista de los pensionados adicionales se la
enviamos al Departamento Actuarial para su revision.

A continuacién, mostramos la evelucion de la cantidad de pensionados que trabajan del 2015 al 2020 del

SEBD:
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Cuadro 10

Cantidad de Pensionodos que trabajan y sus aportes por Sexo 2015 af 2020 del SEBD.

Conceptos Cantld-ad de Asegura_dos Salarios Promedio Total Aportado
Pensionados por ano

F
2015 19,779 1,380 44,628,240
2016 21,586 1,534 54,128,918
2017 23,100 1,701 64,255,813
2018 23,726 1,849 71,736,557
2019 27,713 1,877 84,276,309
2020 29,710 1,910 92,789,003

M
2015 18,714 1,396 40,364,297
2016 19,760 1,544 47,139,438
2017 20,737 1,682 53,899,138
2018 20,966 1,806 58,503,339
2019 24,102 1,877 68,539,306
2020 24,477 1,887 70,730,284

Total
2015 38,493 1,402 84,992,537
2016 41,346 1,555 101,268,356
2017 43,837 1,711 118,154,952
2018 44,692 1,850 130,239,896
2019 51,816 1,877 152,815,616
2020 54,187 1,900 163,519,287

Del 2015 a 2020 ha aumentado tanto la cantidad de pensionados que se mantienen cotizando, como sus
contribuciones de cuotas: de 38 mil a 54 mil pensionados (+40%) y de B/. 1,402 a B/.1,900 (+35%) en
salarios promedio mensuales. Sin las cuotas generadas por estos trabajadores pensicnados, en los afios

2015 al 2017, el SEBD reflejaria déficit operativo, y fos déficits de 2018 a 2020 serian mas altos.

Para poder incorporar con detalle y de forma separada el impacto de este grupo en nuestro maodelo,
utilizaremos el promedio de los afios 2015 al 2019 de los pensionados que trabajan como porcidn de los
pensionados totales por sexo y edad. En 2020, al ser un afio coyuntural por la pandemia de COVID-19, lo

mostramos aparte.
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Proporcion de pensionados que trabajan y cotizan o la CSS por sexo y edad — promedio 2015 - 2020

Cuodro 11

Promedio 2015-2019

Promedio 2020

Edad Mujeres Hombres Mujeres Hombres

55 63% 41%

56 48% 38%

57 68% 73%

58 65% 66%

5% 55% 57%

60 47% 55% 51% 37%
61 41% 42% 48% 31%
62 36% 53% 44% 50%
63 31% 50% 39% 45%
64 26% 41% 33% 38%
65 22% 35% 27% 35%
66 18% 30% 23% 30%
&7 14% 26% 20% 27%
68 12% 22% 16% 22%
€9 10% 19% 15% 20%
70 8% 16% 11% 17%
71 7% 14% 9% 14%
72 6% 11% 7% 12%
73 5% 10% 6% 10%
74 4% 8% S% 9%
75+ 2% 3% 2% 3%
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8 Bases Técnicas y Biométricas

2.1 Bases Biométricas

Tanto este informe de la JTA como el informe de la Administracion para el periodo 2020 utilizan las bases
biométricas aprobadas por la Junta Directiva segln resolucién de Junta Directiva No -54,389-2021-).D.2

Es importante tomar en cuenta que al ser este informe 2020 el primer informe que utiliza estas nuevas
bases biométricas es natural que se generen diferencias contra los informes de afios anteriores; por lo
que, en muchos casos, las cifras de este informe no son comparables 1 a 1 con las cifras presentadas en
los informes anteriores.

Cotizantes Activos vs. [nactivos para Pensién

Las bases biométricas de probabilidades de pensidn por los distintos tipos de vejez utilizan como base la
cantidad de asegurados cotizantes activos de un afic multiplicado por un porcentaje para estimar la
cantidad de pensionados del afio siguiente.

El porcentaje de asegurados del afio siguiente se establece en base a estadisticas de la experiencia de
afios anteriores. Estas estadisticas se calcularon antes que se estableciera en el modelo el mecanismo de
activacién e inactivacion de cotizantes. Esto conlleva que la cantidad de cuotas estimadas para los
cotizantes se vea afectada ya que los inactivos, por definicidn, no aumentan sus cuotas. Este efecto, a su
vez, disminuye la cantidad de cotizantes con suficientes cuotas para optar para pension de vejez normal
o vejez anticipada (240 cuotas) y aumenta la cantidad de cotizantes que pueden optar por las pensiones
de vejez proporcional y vejez proporcional anticipada {180 a 239 cuotas).

Tal como podemos ver en la data, para las edades de referencia, el 77.8% y 69.5% de los cotizantes
hombres y mujeres, respectivamente, tiene suficientes cuotas para la pension de vejez. La biométrica
indica que el 82% y 71% del total de cotizantes hombres y mujeres, respectivamente, deberian convertirse
en pensionados por vejez. Para estas edades no hay suficientes cotizantes activos con las cuotas
requeridas para optar por la pensidon de vejez que deberian generarse el afio siguiente, segun la
biométrica.

Por lo anterior queremos recomendar que las bases biométricas de las pensiones por vejez, vejez
anticipada, vejez proporcional y vejez proporcional anticipada sean recalculadas para que la base de
calculo sea la cantidad de cotizantes activos mds inactivos que pueden optar para cada tipo de pensién.
Con esto se obtendra un resultado mas preciso.

2 Cabe mencionar gue los cuadros que aparecen en el Informe Anual de |a Administracion en el Anexo 1: Bases
Biométricas {p.71 en adelante) no todos corresponden a las bases biométricas aprobadas por la resolucion 54,389-
2021-1.D. Confirmamos con el Departamento Actuarial que esto fue un error involuntario y que las bases biométricas
que ellos emplearon fueron las aprobadas.
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8.2 Bases Técnicas

Estimacién de Cotizantes Activos:

En el informe 2020, el Departamento Actuarial hace una revision a la baja de la cantidad de cotizantes
activos con respecto a su informe 2019,

Hay que tomar en cuenta que el Departamento Actuarial ha cambiado su metodologia de estimar
cotizantes activos en cada uno de los informes de 2018, 2019 y 2020.

En 2018 el Departamento Actuarial usé un método de regresién lineal usando como base el logaritmo de
la poblacién entre 15 y 64 afios. En 2019 usaron regresion lineal; pero en vez de usar el logaritmo de la
poblacion como base, usaron la poblacion directamente. En 2020 cambian la metodologia para usar de
vuelta el logaritmo de la poblacién entre 15 y 64 afios y agregan como variable “independiente” el
logaritmo del PIB real.

Con respecto a esto tenemos las siguientes observaciones:

* No es sano estar cambiando de metodologias sin hacer un “puente” con la metodologia del afio
anterior. En otras palabras, si se cambia la metodologia, se debe ejecutar la metodologia del afio
anterior de manera que las diferencias en los resultados proyectados se puedan ver claramente y
se sustenten las diferencias y el porque del cambio de metodologia.

» Elusodel PIB como variable “independiente” a poblacion 15-64 no es recomendable ya que estas
variables no son independientes. De hecho, son muy correlacionadas (factor de correlacion de
93% en la data del Cuadro 23, p.39).

» No muestran el PIB proyectado con el que hacen las proyecciones, de manera que no tenemos
forma de replicar sus resultados.

El Departamento Actuarial termina proyectando 32,000 cotizantes nuevos al Subsistema Mixto, con un
crecimiento de 1.83%. A continuacidn, queremos mostrar que esta proyeccion probablemente sub-
estimara los futuros cotizantes.

Historicamente, la proporcidn de cotizantes entre la poblacion de 15 a 64 afios ha ido progresivamente
subiendo de 28% en 1990, hasta mas de 45% en 2015 para luego bajar a 43% en 2019. Para el 2020, debido
al efecto de la pandemia, esta relacion a bajo a 38%, cifra que no se veia desde 2007.

Como podemos ver en el cuadro a continuacidn, en las proyecciones del Departamento Actuarial por los
proximos 10 afios, la proporcién de cotizantes entre la poblacidn 15-64 se va a practicamente mantener
al mismo nivel que durante la pandemia: entre 38% y 39%. En otras palabras, las proyecciones del
Departamento Actuarial infieren que no habrd una recuperacién en el empleo formal® proporcionalmente
a la poblacion por al menos los préximos 10 afos.

3 Definimos empleo format aguel que genera cuotas de la CSS.
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Grafica 1
% de la Poblacién entre 15 y 64 afios de edad que cotiza a la C5$

Datos histéricos hasta 2020 y Proyeccion del Departamento Actuarial 2021 a 2030.
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Recomendamos que este tema se revise con mayor detalle en informes futurcs. Como veremos en las
siguientes secciones, las proyecciones de flujos de largo plazo (mas de 10 afios en el futuro} son muy
dependientes de las proyecciones de los futuros asegurados activos.

Efectos de la Pandemia en los Cotizantes:

Los datos de cotizantes y pensionados del 2020 presentan la primera oportunidad de ver directamente el
impacto de la pandemia por COVID19 en los empleos formaies. Durante el 2019 se registraron 592,044
cotizantes activos en el SEBD. En base a las proyecciones del Departamento Actuarial, se esperaba una
disminucion de 3.4% de los cotizantes activos del SEBD a 571,714. El nimero real de cotizantes activos
presentados por el Departamento Actuarial fue de 524,800, lo que representa una disminucién de 11.4%
al compararlo contra 2019.

En el caso del SM, en 2019 habian 556,373 cotizantes, y el Departamento Actuarial proyectaba un
incremento a 579,725 cotizantes (+4%). La realidad fue de 487,083, una disminucién de 12% contra el
2019 y de 16% contra lo que se proyectaba originalmente para 2020.

Prever o pronosticar una situacién coyuntural como la Pandemia COVID19 y su impacto en los empleos,
es algo que se escapa de la esfera de andlisis actuarial.

Como una revisién comparativa de las proyecciones de cotizantes totales comparamos los cotizantes

totales que proyecta el Departamento Actuarial en su informe contra la proyeccion de poblacién de 15 a
64 afios de edad preparada por el INEC.
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Cuadro 12

Proyecciones de cotizantes activos presentada por el Departamento Actuarial v comparativo contra la
estimacion de poblacion entre 15 y 64 uitos de edad proyectada por el INEC.

Afio Proyeccién Proyeccion F;::::::;L;ig: % Proy. % Proy.
Informe 2019 Informe 2020 INEC 2019 2020
2021 1,205,390 1,078,039 2,847,883 42.3% 37.9%
2022 1,213,181 1,096,254 2,888,845 42.0% 37.9%
2023 1,220,988 1,114,485 2,928,505 21.7% 38.1%
2024 1,228,413 1,132,434 2,966,705 41.4% 38.2%
2025 1,233,530 1,148,502 3,003,366 41.1% 38.2%
2026 1,238,493 1,165,101 3,038,854 40.8% 38.3%
2027 1,241,844 1,181,885 3,073,565 40.4% 38.5%
2028 1,246,759 1,198,372 3,107,820 40.1% 38.6%
2029 1,250,667 1,214,847 3,140,656 39.8% 38.7%
2030 1,230,047 3,172,160 38.8%

En el caso del SEBD, la proyeccion de los cotizantes para 2021 y 2022 estd probablemente siendo sub-
estimada ya que la estadistica de las nuevas bases técnicas de salidas por otras causas y reintegros de
cotizantes inactivos fue calculada en base a promedios histdricos de afios que no son de pandemia. Por
consiguiente, la recuperacion de los cotizantes del SEBD que refleja el estudio del Departamento Actuarial
va a reflejar los reingresos de un afio tipico a otro afio tipico. En realidad, se estd saliendo de un afio
coyuntural y se debe esperar mas reingresos de inactivos que salidas por otras causas.

Tasas de Crecimiento de Salarios:

En nuestro informe de 2019 recomendamos que el Departamento Actuarial de |a Institucién describa con
mas detalle los datos utilizados y la metodologia para obtener los incrementos de salarios, ya que tal cual
estaba presentada en esa seccién no podiamos auditar ni los datos ni la metodologia.

La metodologia para definir la tasa de crecimiento del salario promedio de los cotizantes durante periodo
de la proyeccion 2021-2030; aplicadas en el modelo del Departamento Actuarial, se detalla en el Anexo
No. 6 del informe. En dicho Anexo, se hace un andlisis horizontal que compara los salarios promedios de
dos periodos con el fin de definir el comportamiento de estos, para cada bloque edad y sexo para los afios
de 1985 y 2019. El resultado es una tasa de crecimiento promedio anual, que se pondera segin la
distribucidn de los asegurados cotizantes por edad y sexo, del afio base de estudio y de los afios de
proyeccion. Luego se obtiene una tasa media ponderada para cada periodo, aplicable al modelo de
proyeccidn, diferenciando por subsistema y sexo. Esto lo mostramos a continuacion en el siguiente
cuadro:
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Estimacion de la Tasa de Crecimiento de los Solarios Promedios Presentada por el Departomento

Cuadro 13

Actuarial
Edad Mujeres Hombres

1985 2015{Tasa promedio |Media Movil 1985] 2019]Tasa promedio |Media Movil
15 322 262 1.66% 204 378 1.83%
16 154 814 5.02% 189 546 3.17%
17 150 453 3.31% 171 582 3.67%
18 195 522 2.94% 2.94% 185 528 3.13% 3.13%
19 210 543 2.83% 2.88% 199 580 3.20% 3.17%
20 220 591 2.95% 2.89% 229 628 3.01% 3.11%
21 234 626 2.94% 2.95% 229 667 3.20% 3.10%
22 259 655 2.77% 2.85% 250 701 3.07% 3.13%
23 277 699 2.76% 2.76% 268 737 3.02% 3.04%
24 298 764 2.81% 2.78% 288 783 2.98% 3.00%
25 317 820 2.83% 2.82% 316 837 2.91% 2.94%
26 338 873 2.83% 2.83% 342 879 2.81% 2.86%
27 360 9520 2.80% 2.82% 371 931 2.75% 2.78%
28 375 965 2.82% 2 B1H 392 971 2.70% 2.72%
29 392 1,011 2.83% 2.82% 411§ 1,026 2.73% 2.71%
30 411 1,049 2.79% 2.81% 438 { 1,087 2.71% 2.72%
31 415 1,106 2.92% 2. B6% 4471 1,119 2,73% 2.72%
32 423 1,140 2.96% 2.94% 4761 1,142 2.61% 2.67%
33 420 1,167 3.05% 3.00% 492 | 1,174 2.59% 2.60%
34 430 1,182 3.02% 3.03% 4881 1,213 2.71% 2.65%
35 421 1,198 3.13% 3.07% 508 | 1,252 2.69% 2.70%
36 432 1,811 3.08% 3.10% 514 | 1,265 2.65% 2.659%
37 434 1,233 3.12% 3.10% 523 [ 1,300 2.72% 2.70%
38 433 1,256 3.18% 3.15% 536 | 1,319 2.68% 2.70%
39 436 1,259 3.17% 3.18% 5491 1,344 2.67% 2.67%
40 450 1,265 3.09% 3.13% 566 | 1,344 2.58% 2.62%
a1 447 1,267 3.11% 3.10% 5771 1,362 2.56% 2.57%
42 454 1,287 3.11% 3.11% 5731 1,386 2.63% 2.59%
43 442 1,295 3.21% 3.16% 5771 1,391 2.62% 2.63%
44 438 1313 3.28% 324% 5641 1,431 2.78% 2.70%
45 446 1,317 3.24% 3.26% 5791 1,396 2.62% 2.70%
a6 452 1,343 3.25% 3.25% 6011 1,376 2.47% 2.54%
47 452 1314 32.19% 3.22% 57211 1,422 2.71% 2.59%
48 457 1,292 3.11% 3.15% 578 | 1,495 2.84% 2.77%
49 464 1,287 3.05% 3.08% 547 | 1,466 2.94% 2.89%
50 440 1,276 3.18% 3.11% 554 | 1,468 2.91% 2.92%
51 457 1,298 3.12% 3.15% 548 ] 1,442 2.89% 2.90%
52 421 1,320 3.41% 3.27% 571 1481 2.84% 2.86%
53 441 1,305 3.24% 3.33% 5791 1,452 2.74% 2.79%
54 432 1,319 3.33% 3.29% 579 | 1,452 2.74% 2.74%
55 407 1,353 3.60% 3.47% 562 | 1,455 2.84% 2.79%
36 447 1,391 3.39% 3.50% 553 1,488 2.95% 2.90%
57 412 1,366 3.59% 3 49% 551 | 1,452 2.89% 2.92%
58 407 1,077 2.91% 3.25% 555 1 1,495 2.96% 2.92%
59 360 997 3.04% 297% s02 | 1,454 3.18% 3.07%
60 348 967 3.05% 3.05% 527 | 1477 3.08% 3.13%
61 348 953 3.01% 3.03% S07 | 1,572 3.38% 3.23%
62 358 965 2.96% 2.98% 466 | 1,562 3.62% 3.50%
63 389 987 2.78% 2.87% 466 | 1,158 2.71% 3.17%
64 335 943 3.09% 2.93% 460 | 1,120 2.65% 2.68%
65 285 931 3.55% 3.32% 401 | 1,075 2.94% 2.80%
66 444 986 2.37% 2.66%
67 434 996 2.48% 2.42%
68 365 | 1,088 3.27% 2.87%
69 403 B6S 2.27% 2.77%
70 339 959 3.11% 2.69%
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El andlisis anterior seria adecuado si se analizara la evolucidon de las personas que en 1985 iniciaron su
relacién laboral y como éstas evolucionaron hasta llegar a 2019, lo cual nos daria el comportamiento
salarial de las diferentes cohortes de sexo y edades, pero el anidlisis del Anexo 6, en realidad, estd
comparando la evoiucion los salarios promedio por edad de 1985 versus los salarios de aquellos que
tenian la edad analizada en 2019. En otras palabras, el Departamento Actuarial estd comparando
poblaciones distintas.

Con lo anterior, y dada la informacion que tenemos en las bases de datos consolidades de 2015 a 2020 no
propones la tarea de aplicar la metodologia de |a tasa de crecimiento anual compuesto (TCAC o también
CAGR, “Compound annual growth rate”, en inglés), por cohorte de edad, sexo, subsistema y afic de
actividad. La idea es seguir a cada cohorte en el tiempo. Por ejemplo: los que tenian 30 afios en 2015
tendran 35 en 2020.

Cuando se realiza esta modelacién los resultados por las distintas cohortes de edades, sexo y subsistema
para los afios de 2015 a la fecha los resultados los mostramos a continuacion:
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Cuadro 14

Tasa de Crecimiento de los Salarios Promedios del SEBD y SM por Sexo v Edad - Cdiculo de lg JTA

Promedio de 2015 a 2020 SEBD Promedio de 2015 a 2020 SM
Edad Mujeres Hombres Mujeres Hombres
30 9.8% 8.7% 9.7% 9.1%
31 9.1% 7.4% 9.4% 9.0%
32 8.9% 7.4% 9.2% 8.7%
33 8.6% 7.3% 9.2% 8.5%
34 8.3% 7.0% 8.5% 8.0%
35 8.0% 6.9% 8.3% 7.8%
36 7.9% 6.7% 7.7% 6.9%
37 7.6% 6.4% 7.4% 6.8%
38 7.6% 6.2% 6.7% 6.8%
39 7.3% 6.1% 6.8% 6.1%
40 7.2% 5.9% 6.4% 6.0%
41 7.0% 5.8% 6.3% 5.9%
42 7.0% 5.5% 5.8% 4.7%
43 6.7% 5.6% 5.7% 5.8%
44 6.7% 5.4% 6.2% 5.2%
45 6.6% 5.2% 5.7% 5.0%
46 6.7% 5.2% 6.0% 4.9%
47 6.5% 5.1% 5.9% 4.6%
43 6.5% 5.0% 5.4% 4.6%
49 6.5% 5.0% 5.2% 4.5%
50 6.4% 4.9% 4.7% 4.3%
51 6.4% 4.9% 5.2% 3.9%
52 6.1% 5.0% 5.3% 4.0%
53 6.2% 4.9% 4.7% 3.6%
54 6.2% 4.8% 4.5% 3.5%
55 6.0% 4.6% 4.3% 4,1%
56 6.1% 4.7% 4.1% 4.2%
57 6.0% 4.5% 3.9% 3.6%
58 5.8% 4.6% 4.4% 3.2%
59 5.8% 4.5% 3.1% 3.0%
60 5.7% 4.4% 3.3% 3.8%
61 6.0% 4.3% 4.2% 3.4%
B2 5.8% 4.3% 2.8% 2.0%
63 5.2% 4.4% 3.5% 1.1%
&4 5.1% 4.4% 0.9% 3.5%
65 5.3% 4.1% 3.3% 1.7%
66 5.4% 42% 4,2% 3.3%
67 4.8% 4.3% 2.7% 0.1%
68 4.7% 3.9% 1.9% 3.8%
60 5.3% 3.5% 3.9% 1.7%
70 4.8% 3.2% 4.0% 1.7%
Consolidado 6.7% 5.4% 7.6% 7.3%

Nuestro andlisis por cohortes da resultados significativamente distintos a los del andlisis del
Departamento Actuarial. Dada la relevancia de estas hipétesis en las proyecciones de mediano y largo
plazo, recomendamos que el andlisis de crecimientos de salarios siga a cada poblacién (cohorte) en el
tiempo.
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Formula de Calculo para la Pensién {Tasa de Reemplazo):

Con base en |a recomendacién técnica que hicimos al Departamento Actuarial, procedimos con la
actualizacidon de las tasas de reemplazo de Vejez, Vejez Anticipada e Invalidez, por edad especifica,
utilizadas en este estudio, que tienen como base la informacion relativa a las pensiones que iniciaron su
pago, incluyendo el afio de inicio de la pensidn y las cuotas requeridas para el célculo del monto de pensidn
correspondiente al periodo 2014 - 2019.

Con lo anterior se procedid a la comparacion de las tasas que levantamos:

Replicamos el modelo preparado por el Departamento Actuarial, donde la tasa de reemplazo
promedio para hombres y mujeres por los distintos tipos de pensiones. No encontramos
diferencias materiales.

Las validaciones por los tipos de pendiones son las siguientes:

o

Pensiones de Vejez Normal: representan el 62% de las pensiones. El cuadro a
continuacion contiene la validacion realizada donde resaltamos que para los hombres
tenemos 3 edades con diferencias absolutas superiores a 2%, mientras que para las
mujeres 6 de las 13 edades presentadas tiene diferencias con valores absolutos mayores
a 2%, lo cuat se muestra a continuacion:

Cuadro 15

Formula de Calculo Promedio y Ajustada de las Pensiones de Vejez Normal. Cdlculos del Departamento

Actuarial y Comparative contra Cdlculos de JTA. Anos 2014-2019

Hombres Analisis ITA Mujeres Analisis ITA
Promedio Pramedio
Edad Promedio P;?un;; cg:- Diferencial\laﬁ::cién Diferencia | Promedio P;;:::;::- Diferencia Vali::cién Diferencia
JTA JTA
57 71.90% 72.50% 0.60% 62.50% 2.40%
58 67.07% 67.50% 0.43% 71.99% -4.92%
59 66.37% 66.25% -0.12% 69.80% -3.43%
60 65.04% 65.00% -0.04% 66.24% -1.20%
61 66.40% 66.25% -0.15% 65.70% 0.70%
62 75.36% | 75.00% -0.36% 75.50% -0.14% 66.62% 66.25% -0.37% 65.77% 0.85%
63 69.00% | 68.75% -0.25% 71.70% -2,70% 64 91% 65.00% 0.09% 65.86% -0.95%
64 68.50% | 68.75% 0.25% 68.21% 0.29% 66.86% 66.25% -0.61% 64.81% 2.05%
65 68.46% | 68.75% 0.29% 68.29% 0.17% 65.27% 65.00% -0.27% 66.35% -1.08%
66 | 66.57% | 66.25% -0.32% | 66.89% -0.32% ©66.59% £66.25% -0.34% 65.91% 0.68%
67 66.03% | 66.25% 0.22% 66.51% -(.48% 64.58% 65.00% 0.42% 63.13% 1.46%
68 68.42% | 68.75% 0.33% 65.54% 2.88% 68.07% 68.75% 0.68% 66.20% 1.87%
69 | 68.02% | 67.50% { -0.52% | 67.74% (3.28% £69.58% 70.00% 0.42% 65.03% 3.96%
70 63.75% | 63.75% 0.00% 65.83% -2.08% 71.46% 71.25% -0.21% 67.43% 4.03%
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e Pensiones por invalidez: son el 10% de las pensiones. En nuestro andlisis las cifras nos salieron
exactas a las del Departamento Actuarial. A contivacidn el comparativo:

Cuadro 16

Formula de Calculo Promedio y Ajustada de fas Pensiones de invalidez. Calculos del Departamento
Actuarial y Comparativo contra Calculos de JTA. Afios 2014-2019

Hombres Analisis JTA Mujeres Anglisis JTA
Promedio Promedio
L Promedio P;?l:zfad(;g-pbiferencial Vali:aecién DiferencialPromedio P:\;)L:::;ﬂ:- Diferencia Vali:aecién Diferencia
JTA JTA
20 60.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%
21 60.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%
22 60.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%
23 60.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%
24 £0.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%
25 60.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%
26 60.00% 60.00% 0.00% 60.00% | 60.00% 0.00%

27 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

28 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

29 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00%

30 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

31 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

32 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

33 60.00% | €0.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

34 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

35 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

36 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

37 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

38 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

35 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

40 60.00% | 60.00% | 0.00% 60.00% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

41 60.04% | 60.00% | -0.04% 60.04% 0.00% | 60.00% | 60.00% 0.00% 60.00% 0.00%

42 60.04% | 60.00% | -0.04% 60.00% 0.04% | 60.31% | 60.00% | -0.31% 60.00% 0.00%

43 60.04% | 60.00% | -0.04% 60.03% 0.01% | 60.25% | 60.00% | -0.25% 60.46% -0.46%

44 60.34% | 60.00% | -0.34% 60.03% 0.31% | 60.05% | 60.00% | -0.05% 60.10% -0.10%

45 60.34% | 60.00% 0.34% 60.41% -0.07% | 60.05% | 60.00% | -0.05% 60.05% -0.05%

46 60.56% | 60.00% | -0.56% 60.35% 0.21% | 60.53% | 60.00% | -0.53% 60.24% -0.24%

47 60.79% | 60.00% | -0.79% 60.42% 0.37% | 60.28% | 60.00% | -0.28% 60.46% -0.46%

48 60.79% | 61.25% | 0.46% 61.06% -0.27% | 60.48% | 60.00% | -0.48% 60.56% -0.56%

49 60.79% | 61.25% | 0.46% 60.71% 0.08% | 60.90% | 61.25% 0.35% 60.82% 0.43%

50 61.20% | 61.25% | 0.05% 60.64% 0.56% | 61.00% | 61.25% 0.25% 60.48% 0.77%

51 61.20% | 61.25% | 0.05% 61.19% 0.01% | 61.08% | 61.25% 0.17% 61.10% 0.15%

52 61.41% | 61.25% | -0.16% 61.26% 0.15% | 60.45% | 61.25% 0.80% 60.97% 0.28%

53 61.64% | 61.25% | -0.39% 61.50% 0.14% | 60.56% | 61.25% 0.69% 60.20% 1.05%

54 61.66% | 61.25% | -0.41% 61.86% -0.20% | 61.25% | 61.25% 0.00% 61.20% 0.05%

55 61.75% | 61.25% | -0.50% 61.21% 0.54% | 61.25% | 61.25% 0.00% 61.33% -0.08%
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S6 | 62.88% | 62.50% | -0.38% | 62.31% 0.57% | 60.75% | 61.25% | 050% | 60.89% 0.36%
57 | 62.88% | 62.50% | -0.38% | 62.72% 0.16% | 60.00%
58 63.00% 62.50% | -0.50% 62.33% 0.67% | 60.00%
59 63.00% 62.50% | -0.50% 62.79% 0.21% 0.00%
60 63.00% | 62.50% | -0.50% 63.05% -0.05% | 0.00%
61 63.00% 62.50% | -0.50% 60.54% 2.46% 0.00%

* Pensiones de Vejez Anticipada: son el 18% no se muestran diferencias con valores absolutos

superiores al 2%, lo que se muestra a continuacidn:
Cuadro 17
Formula de Calculo Promedio y Ajustada de las Pensiones de Vejez Anticipada. Calculos del
Departamento Actuarial y Comparativo contra Calculos de JTA. Afios 2014-2019
Hombres Andlisis ITA Mujeres Analisis JTA
Edad o Promedio de . .
Promedio Prr::medlo Diferencial Validacion |DiferencialPromedio Pr?medlo Diferencia Pr?meﬁlo LU Diferencia
Ajustada ITA Ajustada Validacidn JTA

55 69.74% | 70.00% 0.26% 69.61% 0.13%
56 72.39% | 72.50% 0.11% 70.91% 1.48%
57
58
58
60 | 72.08% | 72.50% 0.42% 72.46% -0.38%
61 | 73.81% | 73.75% | -0.06% 72.46% 1.35%

Pensiones de Trabajadores Estacionales: la muestra es minima (26 pensiones), las cuales tienen
diferencias versus lo valorado dado que tienen menos de 240 cuotas le colocan 60% de tasa de
reemplazo.

Pensiones de Trabajadores de las Bananeras: son 181 donde 177 tienen ajuste exacto, los otros
tienen alguna diferencia, debido a que tienen menos cuotas de las 240 cuotas de referencia y se

le coloca 60% de tasa de reemplazo.

Pensiones por vejez proporcional y proporcional anticipada: Son 15.8% del total pensiones. No
tienen diferencias superiores al 2%, lo cual se observa a continuacion:

43



Cuadro 18

Formula de Calculo Promedio y Ajustada de las Pensiones de Vejez Praporcional y Vejez Proporcional
Anticipoda. Calculos def Departamente Actuarial y Comparativo contra Cdlculos de JTA. Afios 2014-2019

. Vejez - P
Vejez Andlisis JTA Andlisis JTA  [Proporcional| AT3Sis Andlisis
Proporcional .. TA TA
Anticipada
Edad
Promedio Promedio Fromedio Promedio
de . . . de . ' de " " . de . .
Hombres Vatidacién Diferencial Mmems"hiidﬂiﬁu Diferencia| Hombres Validacién Diferencia Mujeres'\lalidacidn leerenr.laf
ITA ITA ITA ITA
55 51.87%) S1.84% | 0.03%
56 50.93%] 50.96% | -0.03%
57 50.86%| 50.85% | 0.01%
58 49.32%| 43.70% | -0.38%
59 48.36%| 48.97% | -0.61%
60 48.04%| 48.06% | -0.02% 52.46% 52.17% | 0.29%
61 47.77%| 47.82% | -0.05% 51.21% 51.72% | -0.51%

62 51.12% 50.98% | 0.14% |47.60%| 47.90% | -0.30%
63 48.90% 49.35% | -0.45% |48.51%] 47.80% | 0.71%
64 48.34% 48.47% | -0.13% |47.70%| 48.24% | -0.54%
65 48.17% 48.28% | -0.11% |47.81%| 47.60% | 0.21%
66 47.68% 47.14% | 0.54% |47.45%| 47.32% | 0.13%
67 48.38% 47.40% | 0.98% |47.57%| 47.41% | 0.16%
68 46.89% 47.09% | -0.20% |47.55%| 47.54% | 0.01%
69 47.57% 47.36% | 0.21% |47.79%| 48.15% | -0.36%
70 47.92% 47.64% | 0.28% |48.73%| 47.55% | 1.18%

Nimero de Meses Cotizados por Cotizantes Activos:

Los cotizantes activos pueden aportar entre uno y doce meses durante el afio, y los cotizantes inactivos
por definicién aportan cero meses. Esta informacion esta disponible en las bases de datos de cotizantes.
Esta informacion es sumamente importante para el cdlculo de las pensiones otorgadas y de fa cantidad
de cotizantes disponibles para cada tipo de pensidn. La pandemia por Covid19 no solamente tuvo el efecto
que aumentaran los cotizantes inactivos, sino que también los cotizantes que si tuvieron actividad,
aportaron menos meses. El cuadro a continuacién muestra cémo el 2020 es el afio con la cantidad de
meses cotizados promedio mas bajo desde al menos 2009. Tanto para hombres como mujeres, aquellos
que si cotizaron, cotizaron en promedio, un mes menos gque en 2019,

Estos meses cotizados de menos tendran efectos en la cantidad de cuotas que muchos cotizantes tendrén

a la hora de pensionarse, afectando los beneficios finales que recibirdn e inclusive el tipo de pension para
la gue podran calificar.
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Cuadro 19

Cantidad de meses cotizados promedio por sexo y edad. Afios 2009-2020

Sexo
Afo F M
2009 | 9.56 | 9.25
2010 | 8.53 9.31
2011 | 959 | 9.38
2012 | 9.60 | 9.43
2013 | 9.87 | 9.66
2014 | 985 | 9.58
2015 | 9.85 | 9.62
2016 | 9.89 | 9.63
2017 | 955 | 9.63
2018 | 10.11 | 9.70
2019 | 956 | 9.51
2020 | 8.94 | 8.47

El Departamento Actuarial muestra en los cuadros de los Anexos 2 y 3 (p.76 y 77 del informe) el promedio
de cotizaciones por sexo y edad. Sin embargo, en sus calculos no utilizan esta informacién como una base
técnica para el hacer proyecciones. En cambio, calculan los beneficios de |las pensiones usando tasas de
reemplazo en base a las pensiones concedidas en el pasado y el nimero de pensionados por tipo de vejez
(normal, anticipada, proporcional y proporcional anticipada) en base a los cotizantes activos del afio
anterior, sin tomar en cuenta cudntos pensionados realmente podian optar para cada tipo de pension.

En nuestros informes 2018 y 2019 hacemos un estimado basado en los histdricos por sexo y edad e
incorporamos esta informacion como parte de nuestros célculos. Al igual que en los informes anteriores,
reiteramos nuestra recomendacién que para futuros informes se incluya una seccién de andlisis de la
cantidad de cuotas que los asegurados cotizantes aportan durante el afio y esa informacién se incorpore
al modelo.

Rendimiento de las Inversiones:

En el informe UTEI-I-023-2021, anexo al informe actuarial, 1a UTEI hace las proyecciones de ingresos
financieros (cuadros 8 y 9, p.138 y 139) que se utilizan en el informe del Departamento Actuarial y que
usaremos nosotros en este informe.

La metodologia de proyectar las tasas de rendimiento que aplica la UTEI se basa en las proyecciones de

las tasas del tesoro de EE.UU. mas un diferencial (spread) que se ha obtenido historicamente sobre el
rendimiento de [as tasas del tesoro de EE.UU. (Tasa de referencia de 3 afios y 10 afios para el SEBD y 5M,
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respectivamente). En el cuadro No. 4 del informe de UTE], el promedio 2014-2019 del “spread” es 2.57%
y 2.04% para SEBD y SM respectivamente.

Tal como indicamos en nuestro informe anterior, la metodologia que propone la UTEI para obtener los
rendimientos de inversiones a futuro la vemos razonable. Como una forma de enriquecer y mejorar las
proyecciones, reiteramos proponer que se aplique esa metodologia solamente para establecer las tasas
de reinversion del efectivo nuevo, y utilizar el detalle de la cartera de inversiones que ya se tiene colocada
para estimar los ingresos por inversiones durante la vigencia de cada inversion. Esta metodologia estima
mejor los flujos por inversiones en el corto plazo, y también evita tener fluctuaciones importantes en las
proyecciones cuando las proyecciones de tasas de interés fluctien.

Las tasas de interés proyectadas (bonos del Tesoro de EE.UU. a 3 y 10 afos) han cambiado fuertemente
entre los cuadros del ditimo informe y este informe. Esto se debe a que la Reserva Federal de EE.UU. ha
incrementado a un paso acelerado fas tasas de interés en 2022 como medida para contrarrestar la alta
inflacion que persiste en EE.UU. después de |a pandemia.

Las Tasas propuestas por la UTEl se muestran a continuacion:

Cuadro 20

Cuadro comparativo de Tasas Proyectadas por UTEl infarmes 2019 y 2020

Tasas Proyectadas | Tasas Proyectadas .
UTEI 2019 UTEI 2020 Diferenias | Diferefcias
Ao SEBD 5M SEBD 5M
2021 3.00% 3.14% | 3.34% 3.83% 11.36% 21.91%
2022 3.16% 3.29% | 3.78% 4.10% 19.75% 24.68%
2023 331% 3.45% | 431% 4.34% 30.19% 25.80%
2024 3.44% 3.58% | 4.60% 4.49% 33.62% 25.46%
2025 3.53% 3.67% | 4.86% 4.64% 37.74% 26.31%
2026 3.61% 3.75% | 4.91% 4.71% 35.98% 25.63%
2027 3.69% 3.82% | 4.91% 4.77% 32.97% 24.86%
2028 3.75% 3.89% | 5.08% 4.83% 35.35% 24.24%
2028 3.83% 3.97% | 5.28% 4.90% 37.80% 23.39%
2030 3.87% 4.01% | 5.49% 4.97% 41.82% 24.01%
2031 3.89% 4.03% | 5.51% 4.95% 41.77% 22.93%
2032 3.90% 4.04% | 5.51% 4.92% 41.34% 21.79%
2033 3.92% 4.06% | 5.51% 4.89% 40.63% 20.33%
2034 3.93% 4.07% | 5.51% 4.85% 40.27% 19.20%
2035 3.95% 4.09% | 5.51% 4.78% 39.49% 16.85%
2036 3.97% 4.11% | 5.51% 4.78% 38.84% 16.31%
2037 3.98% 4.12% | 5.51% 4.74% 38.56% 15.11%
2038 4.00% 4.14% | 5.41% 4.70% 35.31% 13.64%
2029 4.02% 4.16% | 5.29% 4.67% 31.65% 12.15%
2040 5.17% 4.62%
2041 5.15% 4.62%
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El diferencial provocado por estos cambios en las estimaciones de tasas de interés representa un aumento
promedio de los rendimientos anuales proyectados entre el informe anterior y este informe de 35% para
el SEBD y 21% para el SM.

Este cambio en los supuestos de rendimientos de inversiones tiene un impacto material, en los modelos
de largo plazo que estudiaremos en as siguientes secciones.

8.3 Cotizantes Inactivos

En nuestros informes anteriores reiteramos la observacién con respecto a un potencial problema de
subestimacién de los futuros pensionados debido a que la metodologia de calcular los pensionados del
Departamento Actuarial utilizaba como base solamente los cotizantes que aportaron al menos una cuota
en el afio anterior {llamados cotizantes “activos”) y no tomaba en cuenta los cotizantes que en el pasado
cotizaron; pero no presentaron cuotas en el afio de andlisis (lamados cotizantes “inactivos”).

Para este informe, el Departamento Actuarial acogid nuestra recomendacién de incorporar los cotizantes
inactivos. Gran parte de nuestro trabajo como JTA antes de recibir este informe fue trabajar junto con el
Departamento Actuarial para establecer tanto la metodologia de cémo se incorporarian dichos cotizantes
inactivos y establecer el censo de los cotizantes inactivos.

La nueva metodologia consiste en:

o Establecer dos grupos de cotizantes: activos e inactivos.

e Los cotizantes activos pueden cambiar a cuatro estatus: pensionado por invalidez, pensionado
por vejez, muerte o “salir por otras causas”, que basicamente pasa al cotizante al grupo de
inactivos.

* Los cotizantes inactivos pueden cambiar a tres estatus: pensidn por vejez (en caso que tengan las
cuotas y edad suficientes), muerte y reactivacién (pasar al grupo de cotizantes activos).

s Se establecen dos nuevas bases técnicas para determinar las probabilidades de un cotizante
activo de inactivarse y de un inactivo de activarse.

Hasta el 2019 el total de cotizantes del SEBD que tomaba en cuenta el sistema se limitaba a 592,044, que
eran aquellos que cotizaron en 2019. Con este cambio de metodologia el nimero de cotizantes del SEBD
(activos+inactivos) asciende a 839,146, de los cuales 37.5% son los “inactivos” que no cotizaron en 2020
y que se hubieran quedado por fuera del analisis. Esto significa que ahora se puede tener la imagen
completa dei potencial de pensionados y otros beneficiarios del subsistema.

ta incorporacién de estos cotizantes y la nueva metodologia tiene un impacto material primordialmente
en las proyecciones de largo plazo; pero inclusive en las proyecciones de 10 afios que prepara el
Departamento Actuarial en su informe, ya se empiezan a ver desviaciones de hasta 7.4% de diferencia
contra la proyeccién anterior en el monto de pensiones pagadas. En la Seccién Desarrollo def Régimen de
VM veremoes esto en mas detalle.
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Este cambio es un gran logro del Departamento Actuarial por incorporar el cambio a pesar de las
dificultades que esto representa dentro del software de proyecciones actuariales que utilizan.

Incorporar los cotizantes inactivos es un gran paso, pero se abren nuevos puntos gue recomendamos sean
investigados y atendidos.

El punto que sentimos que mayor diferencia estd causando entre las proyecciones del Departamento
Actuarial y nuestras proyecciones involucra los salarios de los cotizantes inactivos y el nimero de
pensionados.

En el Anexo 7, Tabla No.1 del informe de la Institucidn, el Departamento Actuarial muestra el censo de
cotizantes inactivos del 2020. Por definicion, estas personas no presentaron cotizacion ni salario en 2020
y por consiguiente no se tiene para 2020 informacion de sus salarios. Para establecer el salario estos
cotizantes inactivos, buscamos en las bases de datos de afios anteriores los salarios que tenian la dltima
vez que estuvieron activos. Esta informacidn la promediamos por rangos de sexo y edad, y pudimos
observar que los salarios de los cotizantes inactivos, antes de entrar en inactividad, son significativamente
inferiores a los de los cotizantes activos. Como podemos ver en la Gréfica 2, los salarios promedio de
inactivos son entre 30% y 60% menores a los salarios promedio de los cotizantes activos del mismo sexo
y edad.

El software del Departamento Actuarial entendemos que le asigna el promedio del salario del grupo por
sexo y edad a todos los que estén activos. Esto tiene el efecto que al activarse un inactivo, en promedio,
se les estd otorgando un aumento de salario para efectos del modelo.

Nuestro modelo utiliza el dltimo salario gue tuvo cada cotizante inactivo como el salario que tendra al
activarse. Esto tiene el efecto que, al activarse y entrar este grupo de personas con salario promedio mas
bajo, el promedio de los salarios de los activos futuros sea inferior que los del Departamento Actuarial,
que no se basa en registros individuales; sino que en grupos de edad y sexo.
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Grafica 2

Promedio de Ultimos Salarios de Cotizantes inactivos 2020 dividido entre Promedio de Saiarios de
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9 Fideicomiso a favor del régimen IVM

El Fideicomiso a favor del Régimen de IVM, fue auditado de forma independiente por la firma auditora
KPMG, donde concluye lo siguiente:

“En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2020, y su
desempefdio financiera y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad
con las Normas Internacionales de informacion Financiera (NIIF)”.

El Fideicomiso a favar del Régimen de IVM, administrado por el Banco Nacional de Panama, tiene un

patrimonio de B/.1,497,381,866 al 31 de diciembre de 2020. Sus principales componentes son:

Cuadro 21

Componentes del Patrimonio del fideicomiso a favor del IVM

Categoria Monto (B/.)
Capital aportado por el Estado 1,302,605,637
Excedente Acumulado 194,776,229

Por el lado de los activos, el Fideicomiso tiene activos por B/.1,497,397,366 al 31 de diciembre de 2020.
Sus principales componentes son:

Cuadro 22

Activos del fideicomiso a favor del IVM

Categoria Monto [B/.)
Depdsitos a Plazo 1,040,247,407
Inversiones en Valores 457,868,983

Para el periodo 2020, el fideicomiso tuvo un total de ingresos netos de B/.44,544,937 después de
provisiones. La tasa de interés efectiva promedio del fideicomiso, determinada por los ingresos por
intereses entre el monto promedio de los saldos mensuales, fue de 3.48%, lo que demuestra una
reduccion en comparacion con el rendimiento al cierre del 2013, que fue de 3.88%.

El andlisis de rentabilidad efectuado en los Estados Financieros al Fideicomiso del Régimen de IVM vemos
un desglose de rendimientos por cada uno de los rubros del activo gue mostramos a continuacion:
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Cuagdro 23

Rendimiento Promedio de Activos del Fideicomiso a Favor del IV

Categoria 2020 2019
Depésitos a Plazo Fijo 3,62% 4,25%
Inversiones en Valores 3,22% 3,32%

Al 31 de diciembre de 2020, la tasa de interés anual sobre los depdsitos a plazo oscilaba entre 0,05% y
5,50%, en comparacidn con el cierre de 2019, que oscilaba entre 1,25% y 5,50%, con vencimientos
originales desde menos de un mes hasta los 6 afios. Con respecto a las Inversiones en Valores, al cierre
del 2020, se mantiene B/. 331,526,986 en titulos de deuda publica, y B/. 121,799,568 en titulos de deuda
privada. En este periodo titulos a costo amortizado vencieron y fueron redimidos por B/. 161,480,569,

Desde su constitucion, el fideicomiso ha recibido un total de aportes por parte del Estado por
B/.1,505,000,000 y se han realizado desembolsos a la Caja de Seguro Social por B/.342,394,363,
desgiosado asi:

Afo en que se Monto Desembolsado
desembolso (B/.)
2008 70,768,653
2010 91,452,297
2011 153,292,216
2015 26,881,197
Total 342,394,363

Tal como reportd la Junta Técnica Actuarial en el Informe correspondiente al 2011, debido a los problemas
de registros y dilatacién en la dispersién de los ingresos, la Caja de Seguro Social cobr6 en exceso al
fideicomiso B/. 44,161,222 entre los afios 2008 y 2011 de la siguiente manera:

Afio Monto cobrado en exceso
(8/.)

2008 31,942

2010 19,257,747

2011 24,874,533

Total 44,164,222

En el informe Actuarial 2018 y 2019 la Junta Técnica Actuarial recomendd solicitarle al Fiduciario el
reembolso de la diferencia negativa entre ingresos y gastos corrientes contables de B/.48 millones y B/.
249 millones, correspondiente. En este informe estamos recomendando un desembolso por B/. B/.517.5
mitlones para cubrir el déficit operativo del afio 2020. En base a los estimados que presentaremos mas
adelante en este informe, basados en {a informacion disponible, el déficit operativo del 2021 serd
alrededor de B/.1,062 millones. Por consiguiente, estimamos que en el transcurso de los préximos meses
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la Caja de Seguro Social le estara solicitando al fondo fiduciario en el Banco Nacional mas de B/.1,500
millones por lo que es de vital importancia que el fiduciario pueda tener disponibles los fondos para ser
utilizados por la Caja de Seguro Social. Esta cifra corresponde a casi la totalidad del dinero del Fondo
Fiduciario a favor del IVM,

El informe del Fiduciario al 31 de diciembre de 2021 muestra que el Fondo Fiduciario mantiene bonos con
fecha de madurez mas alla del 2023, que es cuando anticipamos que el Fondo Fiduciario sera liquidado
por completo. Estos bonos probablemente tendrdn que venderse a un valor por debajo de su valor
registrado en los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2021. En ese momento |z tasa de interés
principal de la Reserva Federal de EE.UU. (tasa FED Funds), todavia estaba en 0%. Con los aumentos a la
tasa FED funds que se han aplicado este afio, anticipariamos que el valor de los bonos baje.
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10 Valuacion Actuarial

Todos los afios, como anexo a los Estados Financieros, el Departamento Actuarial de la CSS presenta su
valuacion actuarial de las pensiones vigentes, de acuerdo con los articulos 155 y 157 de la Ley 51 que
indican que se deben contabilizar los “capitales de cobertura de las pensiones vigentes” y por consiguiente

incluye:

Valor presente de las pensiones de aquellos que al 31 de diciembre del afio en curso habian
recibido al menos un pago de pension.

Valor presente por los aumentos ya otorgados, segln el Articulo 192 de la Ley 51 {otorgados en
2012 y 2017)

Valor presente por el aumento otorgado por la Ley 2 de 2007.

Las siguientes obligaciones de la CSS, por virtud de los Articulos 155 y 157 de la Ley 51, no forman parte
de la valuacion:

Deudas prospectivas de los cotizantes activos que no se han pensionado.
Deudas prospectivas de los cotizantes inactivos que no se han pensionado.

Deudas prospectivas de los sobrevivientes que generaran los cotizantes existentes, pensionados
existentes y los futuros pensionados.

Valor presente de las pensiones sometidas y en tramite para recibir el primer pago.
Deudas correspondientes a bonos anuales a pensionados actuales y futuros.

Deudas correspondientes a aumentos a futuro segin el Articulo 192 de la Ley 51 {a ser otorgados
en 2022, 2027, 2032 y asi cada 5 afios en adelante)

Aligual que en nuestro estudio correspondiente al 2019, recomendamos que, en una reforma futura a la

Ley, se modifigquen los articulos pertinentes para que se reporten de forma completa el valor presente de

todas las obligaciones futuras de la CSS.

Esta JTA aplicé a las bases de datos de pensionados al 31 de diciembre de 2020, las tablas de renta

generadas con las bases biométricas aprobadas segin la Resolucion No. 45,715-1.D. de 5 de mayo de 2011,
y usando la tasa financiera de 4.18% (SEBD) y 3.80% (SM) que presenta el Departamento Actuarial.

Nuestros resultados coinciden con lo presentado por el Departamento Actuarial.
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Valuacion Actuarial Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido

Cuadro 24

TIPO DE PENSION NUMERD CAPITAL CONSTITUTIVO EN MILLONES DE 8/.
MONTO Departamento JTA
ANUAL Actuarial
4.18% 4.18%

VEJEZ 160,494 1,215.5 14,764.8 14,764.3
Hombres 73,519 600.1 6,453.5 6,453.3
Mujeres 86,975 615.4 8,3113 8,311.0
VEJEZ ANTICIPADA 10,192 50.1 313.7 313.7
Hombres 4,942 26.1 1315 131.5
Mujeres 5,250 24.1 1821 182.1
VEIEZ PROPORCIONAL ANTICIPADA 4,245 11.6 156.2 156.2
Hombres 2,841 8.0 100.9 100.9
Mujeres 1,404 3.6 55.3 553
VEIJEZ PROPORCIONAL 17,309 53.1 685.7 685.7
Hombres 8,811 28.8 334.8 3348
Mujeres 8,498 24.3 350.9 350.9
RETIRO ANTICIPADO DE VESEZ 32,772 197.4 2,623.5 2,623.5
Hombres 22,600 137.4 1,709.3 1,709.3
Mujeres 10,172 59.9 914.2 914.2
VEJEZ PROPORCIONAL -TRAB. 94 0.1 0.9 0.9
ESTACIONALES

Hombres 92 0.1 0.9 0.9
Mujeres 2 0.0 0.0 0.0
VEJEZ -TRABAJADORES BANANERAS 241 1.2 18.0 128.0
Hombres 234 1.2 17.5 17.5
Mujeres 7 0.0 0.5 0.5
INVALIDEZ 18,457 79.5 817.0 817.0
Hombres 12,371 56.0 552.2 5§52.2
Mujeres 6,086 23.5 264.7 264.7
SOBREVIVIENTES 39,299 93.0 941.6 923.9
Viudas y viudos invélidos 29,515 82.4 855.2 2349.3
Huérfanos 6,102 5.8 25.8 14.0
Huérfanos Invalidos 2,543 3.3 459 459
Madres y Padres 1,139 1.6 14.6 14.6
TOTAL 283,103 1,701.5 20,321.2 20,303.0
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Cuadro 25

Valuacion Actuarial Componente Definido del Subsistema Mixto

PENSION B}
MONTO DIRECTA 3.80% PENSION
. . MONTO ANUAL MEDIO De DIRECTA
partamento
TIPO DE PENSION NUMERO (EN B/ MENSUAL (EN e 3.80% JTA
B/.) (EN8/.) (EN B/.)
INVALIDEZ 218 638,071 244 10,984,297 10,984,297
Hombres 116 335,646 241 5,510,345 5,510,345
Mujeres 102 302,425 247 5,473,952 5,473,952
SOBREVIVIENTES 885 834,893 79 6,482,470 6,250,877
Viudas y viudos 265 290,044 91 1,817,607 1,609,346
Huérfanos 485 478,189 82 3,514,967 3,491,634
Huérfanos Invilidos 4 3,771 79 69,237 69,237
Madres y Padres 131 62,888 40 1,080,659 1,080,659
TOTAL.......... 1,103 1,472,964 111 17,466,767 17,235,173
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11 Desarrollo del Régimen de IVM

Como escenario base analizamos el régimen de IVM con los parametros actuales de la Ley 51 y aplicando
fas bases técnicas y bases biométricas aprobadas. A continuacion, hacemos un comparativo de nuestras
proyecciones y las del Departamento Actuarial en su informe 2020. Usaremos como comparativo las
proyecciones del Departamento Actuarial de 2019.

11.1 Cotizantes, Cuotas Aportadas, Pensiones y Pensionados — SEBD

En el caso de las proyecciones de cuotas y pensiones, tenemaos ligeras diferencias con lo presentado por
el Departamento Actuarial. Estas diferencias surgen por la forma de aplicacion de las bases técnicas y
biométricas de acuerdo con el nimero de cuotas presentadas que discutimos en la Seccidn de Bases
Técnicas y Biométricas. Con respecto a las proyecciones del Gltimo estudio, el Departamento Actuarial
proyecta una disminucion de entre 8.2% y 9.2% en cotizantes y de entre 14% y 9% para los ingresos por
cuotas.

Cuadro 26

Proyecciones de Cotizantes Activos 2021 a 2030 y comparativo contra proyecciones del Departamento
Actuarial hechas en el informe anterior.

Proyeccidn 2020
GRSz e e ITA % Diff. Actuarial | % Diff. JTA
Dep. Actuarial

2019  *592,044

2020 571,714 *524,800 +524,800 -8.2% -8.2%
2021 554,106 506,644 507,867 -8.6% -8.3%
2022 536,947 490,006 494,076 -8.7% 8.0%
2023 519,343 473,222 480,546 -8.9% -7.5%
2024 500,726 455,492 465,822 -9.0% 7.0%
2025 481,469 437,400 449,991 -9.2% -6.5%
2026 461,620 419,117 433,523 9.2% 6.1%
2027 439,676 400,374 416,341 8.9% -5.3%
2028 419,654 381,291 398,523 9.1% -5.0%
2029 398,627 361,902 379,424 -9.2% -4.8%
2030 342,189 360,482

*Cifras Reales

Con respecto a los ingresos por cuotas, durante los primeros 3 afios de |a proyeccion, nuestra proyeccion
estd ligeramente por encima de la proyeccién del Departamento Actuarial. A partir del 4to afio de la
proyeccion, nuestros ingresos proyectados bajan considerablemente con respecto a las proyecciones del

Departamento Actuarial.

La explicacidn de esta divergencia tiene que ver con la aplicacion de los salarios con los que los cotizantes
inactivos se reintegran. Tal como indicamos en la Seccion de Bases Técnicas, nuestro sistema de
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proyecciones calcula cotizante por cotizante. A |a hora de activar un cotizante inactivo, se usa el dltimo
salario que el cotizante tuvo antes de inactivarse. Al ser los salarios de los cotizantes inactivos antes de
inactivarse significativamente inferiores a los salarios de los cotizantes activos; conforme los cotizantes
inactivos van activandose, sus salarios promedio mas bajos, terminan bajando los salarios promedio de
los cotizantes.

El sistema del Departamento Actuarial al trabajar por grupos de sexo y edad. Le asigna a los cotizantes
recién activados los salarios promedio de los cotizantes de ese grupo de sexo y edad que, al ser en
promedio mads alto que el salario antes de inactivarse, efectivamente le esta dando un aumento de salario
al cotizante recien activado.

Esta es una diferencia metodologica. Es la principal diferencia que obtenemos contra las proyecciones del
Departamento Actuarial y afecta las proyecciones de flujos para el mediano y largo plazo. Tal como
indicamos en la Seccién de Bases Técnicas sentimos que estos salarios de “reintegro” es un punto para
investigar en futuros estudios.

Cuadro 27

Proyeccién de Ingresos por Cuotas SEBD 2021-2030 y comparativo contra proyecciones del
Departamento Actuarial hechas en informe anterior. Cifras en millones de B/.

Proyeccién 2020
szgy;c::;:azr?allg Dep. Actuarial ITA % Diff. Actuarial %J_?:f'

2019 *1,256

2020 *%1,287 *1,108 *1,108 -14% -14%
2021 1,297 1,118 1,175 -14% -9%
2022 1,306 1,135 1,137 -13% -13%
2023 1,312 1,149 1,107 -12% -16%
2024 1,315 1,160 1,079 -12% -18%
2025 1,315 1,167 1,053 -11% -20%
2026 1,311 1,173 1,031 -11% -21%
2027 1,303 1,176 1,011 -10% -22%
2028 1,295 1,176 991 -9% -24%
2029 1,284 1,174 969 -9% -24%
2030 1,168 949

*Cifras Reales
**proyeccion Escenario Sin Covid

Con respecto a los pensionados y pensiones a pagar, la observacién mds importante es que con la inclusion
de los cotizantes inactivos, tanto la proyeccion de futuros pensionados, come la de futuras pensiones
aumenta. Para el 2028, el Gltimo afio donde tenemos comparativo, el Departamento Actuarial proyecta
5% mas pensionados y 6% mas pensiones contra su proyeccién de 2019 y nosotros 9% mds pensionados
v 3% mds pensiones contra la proyeccién del Departamento Actuarial del afio pasado.

Esta Ultima diferencia se debe a dos temas: al utilizar los salarios proyectados de los cotizantes inactivos

y al ser sus salarios mas bajos, sus pensiones seran mds bajas. Adicionalmente, el nimero de meses
cotizados también tiene un efecto. En nuestras proyecciones tenemos ligeras diferencias en los tipos de
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pensiones, con un pesc mayor en pensiones proporcionales. Este efecto lo discutimos a mayor

profundidad en la Seccién de Bases Técnicas y Biométricas.

Cuadro 28

Proyecciones de Pensionados 2021 o 2030 {excluyendo Sobrevivientes) y comparativo contra

proyecciones del Departamento Actuarial hechas en el informe anterior.

Proyeccidn 2020

pg?:cggz:r?allg Dep. Actuarial ITA Aﬁf;f;‘al % Diff. JTA
2019 *235,035
2020 248,239 *243,469 *243,469 2% -2%
2021 258,065 257,004 260,128 0% 1%
2022 267,010 268,676 272,388 1% 2%
2023 276,049 279,847 284,198 1% 3%
2024 285,557 291,431 296,784 2% 4%
2025 295,154 302,997 309,378 3% 5%
2026 304,711 314,498 322,035 3% 6%
2027 314,519 326,195 335,532 4% 7%
2028 324,309 337,970 349,153 4% 8%
2029 334,084 349,729 363,674 5% 9%
2030 361,446 377,137

*Cifras Reales
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Cuadro 29

Proyecciones de Pensiones para pagar 2021 a 2030 y comparativo contro proyeccion del informe anterior
Cifras en millones de B/,

Proyeccion 2020

PB‘;":C;ft’Eazr?allg Dep. Actuarial ITA % Diff. Actuarial | % Diff. JTA
2019 *1,605
2020 1,772 *1,728 *1,728 2% 2%
2021 1,867 1,368 1,896 0% 2%
2022 1,996 2,026 2,040 2% 2%
2023 2,101 2,154 2,154 3% 3%
2024 2,215 2,291 2,273 3% 3%
2025 2,334 2,431 2,397 4% 3%
2026 2,456 2,572 2,519 5% 3%
2027 2,625 2,759 2,691 5% 3%
2028 2,758 2,913 2,836 6% 3%
2029 2,897 3,073 2,990 6% 3%
2030 3,238 3,136

*Cifras Reales

11.2 Flujo financiero SEBD

Nuestros escenarios de proyeccion y los del Departamento Actuarial de la €SS, llegan a una conclusidn
similar, que es la conclusién mas importante de este informe: las reservas del SEBD, y del Fideicomiso a
favor del IVM se agotardn entre el hltimo trimestre de 2023 y el primer trimestre de 2024 si no se hace
nada. Este resultado esta en linea con las proyecciones del informe 2019 que incluyen el escenario con
los efectos de la pandemia por COVID19.

Es importante recordar que la fecha de agotamiento de las reservas del SEBD a mediados de la década de
2020’s ha sido advertida mdltiples veces a la Junta Directiva de la CSS y al Organo Ejecutivo a través del
Ministerio de Economia y Finanzas en los informes actuariales de la institucion y de esta JTA desde
principios de la década de 2010’s.
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Cuadro 30

Fiujo de caja del Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido 2021-2030. Cifras en millones de B/.

Proyeccion Departamento Actuariaf

Concepte 2021 2022 2023 l 2024 l 2025 ’ 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
Total d¢ Ingresos 3188.4] 11882 12168 12055 12134 1,213.9‘ 1,222.n| 1,222.3I 1 z19.7| 1,214.1|
Total de Egresos 19314  20018] 22215 23s04] 2489.4F 26421 2,831.9 2,988.1 31502 3,318.5

Neto

B (733 (903 (1,004.7)[W ¢1.154.6) [ (1.286.00[F (1.423.2)[W ¢1,609.9) ¥ (1,765.8} |4 (1.930.5){% (2 104.4)|

Aporte del Estado 20749 1,260.8 4349 1451 1400 139.9 139.9 139.9 139.9 139.9
Neto con aporte del Estado -445.4 357 -569.9 -1.009.6 -1,145.9 +1.283.3 -1.469.9 -1.625.8 -1.790.5 -1.964.4
uste de Periodos Anterlores y Ajuste de Reserva (%°) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fondos Legales (incluye fideicomiso) 7248 1,001 5121 [+1)] 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
*Se excluyen ingresos y egresos por Ley 27 y Ley 70
Cuadro 31

Flujo de caja del Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido 2021-2030. Proyeccion Departamento
Actuaria, Incluyendo el ajuste estimado de B/.247.7 millones que estd pendiente para corregir las
inversiones por saldos débito/crédito por distribuir. Cifras en millones de B/.

[ Concapte 2021 2022 2023 | 2024 | 2025 I 2026 2027 2028 2029 | 2030 |
Yotal de Ingresos 1188.4] 11882 121681 12055  12134]  12188] 12220] 12223 12197 1.2144]
Total de Egresos 1931.4]  20918] 22215 23601 2499.4] 264z1| 28318 29881] 3150.2[ 3318.5]
[Neto B aan¥_ (900 (1o0sni¥ (11586 (1,286.018 (1.a23.2)[W (1.609.9i 1% {1.76581[% (1.930.5[¥ (2.104.4)]
Aporta del Estado 2979] 1,260.8 4349 145.1 140.0 139.9 139.9 129.9 139.9 139.9
Neto con aporte del Estado 454 a57.1 5698 | 10086 11458 128337 1acoo| ae25el -17e0s[ -1964.4
Ajuste de Periodos Anteriores v Afusts de Reserva (7} 0.0 0.0 -247.7 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fondos Legales {incluye fideicomiso) 724.8 1,0819 264.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Indicador Art.219 0.38 0.52 0.12 .00 0.00 0.00 0.00 0.00 .00 0.00

*Se excluyen ingresos y egresos por Ley 27 y Ley 70

Cuadro 32

Flujo de caja del Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido 2021-2030. Proyeccion JTA, Cifras en
millones de B/.

Cencapta 2021 202 | 20 I 2024 2028 2026 | 2027 l 2028 [ 2029 20 |

Totalde 15250]  Lip8]  1im73]  toeed]  norsa]  1osis]  103td]  totis]  sesy]  ses
Totsl de Egresos 1,’.7.7 21311 5 358.4 25229 2.8 012.5 194.5/ 3,387.5
{Neto F_mal st tansi (12700 (asni¥ .60 (tann[¥ 200100 22060 2 39.0)
o7a] sirs] ioez] _ issa] 48| wra] 3] tera] i8] tara

4748 -438.8 -81.3 -1,101.7 -1,301.1 14838 1.676.T -1.853.8 -32.059.3 ~2.250.3

0.0 40 «TT4.T 0.0 _o.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

ws4|  2s7) . a04| aiiat| S4inz]| Ases| Sens! Jans| A5we| -ngmas

o35 0.52] 0.00 0.00| a.00 0.00 .00 0.00| 0.00 0.00]

Es importante tomar las siguientes conclusiones:

e Los aportes relevantes del Fideicomiso a favor del IVM (Art. 214) se darian en 2021 (B/.297.9
millones, producto de los reembolsos de 2018 y 2019), 2022 (B/.517.5 millones, producto del
reembolso de 2020), y 2023 (B/.1,062 millones, producto del reembolso de 2021 y 2022). Con



estos desembolsos se agota el fideicomiso. A partir de 2024 sélo se recibira el aporte de! Estado
mas los intereses que el fidecomiso genere durante el afio.

e Entre 2024 y 2030, el Estado tendria que aportar adicionalmente 8/.11,787 millones para
financiar los déficits anuales que se generan entre el diferencial del total de Ingresos, total de
Egresos y los aportes del Estado ya pactados en el Art. 213 de la Ley 51.

11.3 SEBD: Escenarios de largo plazo

En la grafica a continuacion tratamos de ilustrar la necesidad de fondos que necesitara el SEBD para poder
pagar las pensiones futuras bajo los escenarios actuales. Es importante tener en cuenta que, en cualquier
ejercicio de proyeccidn, mientras mas hacia adelante al futuro se proyecta, mas incertidumbre hay sobre
las proyecciones. Adicional a esto, este informe de por si tiene supuestos que son naturales en este tipo
de ejercicio tales como incertidumbre sobre la informacién financiera por trabajar Estados Financieros
no-auditados, el comportamiento de la mortalidad, y la empleomania que sustentara un nivel de salarios.

Grafica 3

Proyecciones a largo plazo del déficit de flujo de caja anual.
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Con esta grafica queremos ilustrar las siguientes conclusiones:

¢ FElhorizonte de 10 anos de proyecciones no nos deja ver la magnitud del déficit al que se enfrenta
el SEBD si no se toman medidas para equilibrarlo. Después de los 10 afos proyectados en detalle,
vemos que se acelera el crecimiento del déficit, pasando de B/.2,398 millones en 2030 por afio
hasta niveles de més de B/.5,979 millones por afio, en 2049.

= Se necesita tomar medidas que no sélo se enfoquen en la liquidez del corto plaze, sino que
también se cuide el mediano v largo plazo debido a que la estructura actual demandard
importantes recursos que no se han contemplado bajo el modelo actual y que en la Seccidn
Equilibrio del Sistema se detailaran la necesidad y que posibles escenarios tenemos.

El Departamento Actuarial de la CS5 no muestra en su informe escenarios de mas de 10 afios. Esto hace
que su informe no sea una herramienta para evaluar y planificar a largo plazo. La Organizacion
Internacional del Trabajo {OIT) recomienda que las proyecciones sean de no menos de 75 afios. La Ley 51
pide implicitamente que se presenten proyecciones a 10 afios como minimo; pero no vemos en |a Ley
ningan articulo que impida a la CSS, a través de su Departamento Actuarial, haga proyecciones de mayor
plazo.

11.4 Cotizantes, Cuotas, Pensionados y Pensionados: SM Componente de Beneficio
Definido

El Subsistema Mixto (SM) es un subsistema abierto a nuevos cotizantes con dos componentes:
componente de beneficio definido y componente de ahorro persenal.

El SM tiene dos grupos de participantes:

1) Aquellos que estaban asegurados por la CSS antes del 31 de diciembre de 2007 y que optaron
expresamente por entrar al SM. Para ser elegible para optar a este cambio, habia que tener
cumplidos 35 afios 0 menos al 1 de enero de 2006. En otras palabras, haber nacido en o después
del 1 de enero de 1971.

2) Todos los trabajadores que ingresen por primera vez al seguro social a partir del 1 de enero de
2008. Para estos trabajadores no importa su fecha de nacimiento. Puede haber personas de este
grupo en el SM con fecha de nacimiento anterior al 1 de enero de 1971.

Para el primer grupo, por la restriccion de fecha de nacimiento, se espera que solamente se generen
prestaciones de invalidez y muerte {sobrevivientes} hasta el 2025. A partir del 2025 empezarian las
primeras pensiones de vejez anticipada para este grupo.

Para el segundo grupo, las pensiones de vejez podrian darse en teoria en cualquier momento, ya que no
se restringe la edad. Sin embargo, de este grupo no se deben anticipar pensiones de vejez hasta el 2028
ya que para llegar a la cantidad de cuotas de referencia (240) se necesitan al menos 20 afios de cotizacion.
A partir del 1 de enero de 2023, en teoria, podrian darse pensiones por vejez proporcional y vejez
proporcional anticipada en este segundo grupo; pero buscando los datos, encontramos muy pocas
personas que re(inan estas condiciones.

62



A continuacion, presentamos las proyecciones de cotizantes, aportes por cuotas, pensionados y pensiones
pagadas.

Cuadro 33

Proyecciones de cotizantes activos del Subsistema Mixto 2021-2030 y comparativo con proyeccion del
estudio anterior

Proyeccion 2020
D;?:i:igzgal Dep. Actuarial JTA % Diff.' % Diff. JTA
2019 Actuarial

2019 *556,373
2020 **579,726 *487,083 *487,083 -16% -16%
2021 603,459 515,029 550,575 -14% -9%
2022 627,577 551,525 606,817 -12% -3%
2023 652,081 584,579 663,055 -10% 2%
2024 676,975 618,197 712,474 -9% 5%
2025 700,186 650,447 745,464 -7% 6%
2026 723,865 683,556 779,409 -6% 8%
2027 747,806 717,206 813,101 -4% 9%
2028 771,416 750,987 846,357 -3% 10%
2029 795,082 785,172 882,835 -1% 11%
2030 818,523 912,354

*Cifras Reales
**proyeccion Escenario Sin Covid
Y

Tal como indicamos en la Seccidén de Bases Técnicas: Cotizantes Activos, la proyeccion de futuros
cotizantes es una de las principales fuentes de diferencias entre nuestros estimados y lo estimado del
Departamento Actuarial. En el caso de los cotizantes del Subsistema Mixto, estas diferencias no son
nuevas, vienen desde el informe basado en los datos 2018.

Tal como indicamos en la Seccion de Bases Técnicas: Cotizantes Activos, las proyecciones del
Departamento Actuarial implican que, durante el periodo de proyeccién, la proporcion de cotizantes
sobre la poblacidn de 15 a 64 afios se mantendrd en los mismos niveles que durante la Pandemia Covid19
{(38%). Nuestra proyeccién de cotizantes activos asume que, después de un periodo de recuperacion, se
tendra la misma proporcién de cotizantes sobre la poblacién de 15 a 64 aiios que se tenia antes de la
pandemia (43%).

Cabe destacar que el Departamento Actuarial no aplica la metodologia de cotizantes inactivos para el SM.
Recomendamos que esta metodologia se aplique a ambos subsistemas.
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Cuadro 34

Proyecciones de cuotas aportadas: Subsistema Mixto Componente de Beneficion Definido. Comparativo
con proyeccion del estudio anterior. Cifras incluyen cuotas, aportes solidorios del componente de ahorro,
y Xlll mes del componente de ahorro. Cifras en millones de B/.

Proyeccidn 2020

Proyeccion 2019 | Dep. Actuarial JTA % Diff. Actuarial | % Diff. JTA
2019 *445
2020 **478 *360 *360 -25% -25%
2021 517 383 437 -26% -15%
2022 555 419 485 -25% -12%
2023 591 454 535 -23% -9%
2024 628 491 580 -22% -8%
2025 666 527 615 -21% -8%
2026 705 564 650 -20% -8%
2027 745 603 686 -19% -8%
2028 787 643 722 -18% -8%
2025 831 685 760 -18% -9%
2030 727 793

*Cifras Reales
**Proyeccion Escenario Sin Covid

En el caso de fas proyecciones de cuotas aportadas, vemos que tanto el Departamento Actuarial, como
nosotros proyectamos ingresos inferiores a los proyectados en el estudio anterior por el Departamento
Actuarial. Hay que tomar en cuenta que la proyeccidn anterior no tomaba en cuenta los efectos de la
Pandemia por COVID19.

En el cuadro anterior se puede ver el efecto directo de la Pandemia por COVID1S en el recaudo del
Componente Definido del SM: el 2020 fue 25% inferior a lo proyectado.

Hay que tomar en cuenta que el componente definido del SM tiene cuatro fuentes importantes de
ingresos por cuotas:

1. Cuotas directas del componente: 13.5% de los salarios hasta B/.500
2. Cuotas de Xlll mes de los salarios hasta B/.500 (18%})
3. Cuotas de Xl mes de los salarios por encima de B/.500 (18%)

4, Cuotas solidarias del componente de ahorro {2.5% de los salarios por encima de B/.500)

Segun las proyecciones del Departamento Actuarial {(ver Cuadro 36, p.54), las fuentes de ingresos 2, 3y 4
representan aproximadamente 30% de los ingresos por cuotas del Componente Definido del SM para el
2021; y para el 2022, pasa a 40%. Como referencia, para el 2019 y 2020, el porcentaje de ingresos por las
fuentes 2, 3 y 4 fue 32% y 34% respectivamente.
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Esta situacién le agrega un nivel de complejidad adicional al proceso de proyeccion de cuotas del
componente definido del SM, ya que cada vez mas las proyecciones dependen de la distribucién de los
salarios entre aqueltos cotizantes que contribuyen hasta B8/.500, y la parte de los salarios por encima de
B/.500 que contribuyen al componente definido (ingresos 3 y 4 de la lista de arriba}.

Como una oportunidad de mejora de las proyecciones, recomendamos que se proyecte con mas detalle
los salarios hasta B/.500 y por separado los salarios por encima de B/.500. Con esto se podrén crear
mejores estimados de los futuros ingresos del Componente Definido.

Tanto el Departamento Actuarial como esta JTA proyectamos relativamente pocos pensionados y pocas
pensiones pagadas para el Componente Definido del SM. Tal como indicamos al principio de |a seccién,
no habré casi pensionados por vejez hasta 2028. La gran mayoria de las pensiones y pensionados del
periodo de andlisis corresponden a invalidez y sobrevivientes. Esto se debe a que el SM es un régimen que
estd en periodo capitalizacidn.

Cuadro 35

Proyecciones de pensionados: Subsistema Mixto: Componente de Beneficion Definido 2021-2030.
Comparativo con proyeccion del estudio anterior. Excluye sobrevivientes.

Proyeccion 2020

Proyeccion 2019 | Dep. Actuarial JTA % Diff. Actuarial | % Diff. ITA
2019 *162
2020 180 *218 *138 21% -23%
2021 391 354 329 -10% -16%
2022 630 506 555 -20% -12%
2023 899 676 914 -25% 2%
2024 1,201 866 1,441 -28% 20%
2025 1,944 1,349 2,214 -31% 14%
2026 2,770 1,887 3,388 -32% 22%
2027 5,329 4,084 4,886 -23% -8%
2028 8,151 6,389 6,826 -22% -16%
2029 11,275 8,868 9,328 -21% -17%
2030 11,798 12,148

*Cifras Reales
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Cuadro 36

Proyecciones de montos pagados en pensiones: Subsistema Mixto-Componente de Beneficion Definido.
Comparativo con proveccion del estudio anterior. Cifras en miles de B/.

Proyeccion 2020

Proyeccién 2019 | Dep. Actuarial JTA % Diff. Actuarial | % Diff. JTA
2019 *1,087
2020 1,435 *1,456 *2,160 1% 51%
2021 2,391 2,240 4,220 -6% 76%
2022 3,440 3,095 7,139 10% 108%
2023 4,642 3,972 10,164 14% 119%
2024 5,999 4,935 14,041 -18% 134%
2025 8,481 6,574 18,384 -22% 117%
2026 11,556 8,358 24,434 -28% 111%
2027 19,362 14,702 32,884 -24% 70%
2028 27,962 20,977 41,640 -25% 49%
2029 37,472 27,835 51,432 -26% 37%
2030 35,855 62,430

*Cifras Reales

11.5 Flujo Financiero — SM: Componente de Beneficio Definido

A continuacion, presentamos los cuadros con los flujos de caja proyectados tanto por el Departamento
Actuarial de la CSS como por la JTA.

Cuadro 37
Flujo de caja del componente definido del SM 2021-2030. Cifras en millones de B/.

Proyeccion Departamento Actuariol - CSS

[ FLUJO DE CAJA DEL SM ACTUARIAL CSS ANDS 2021-2030 (En millones ds BI.) |

Concapto ] 2021 l 022 | 2023 I 2024 | 2025 | 2026 | mzr l 2028 | 2026 | 2030 |
[Totai de ngresas i 545.1] 615.7] 690.7] 7672 ] 9320]  1007] | 1,1156] 12185 13283
Total de Egreacs 1 4.9} 16.7] 18.8] 20.7| 8] 268.7] 345 424 51.0] 50.3|
[Neto i3 5302 [§ 5990 [0 6720 [\F 7465 |0 &252 (% s3I [T  ssez [ 10732 [0 11675 [§ 12674 |
Aporte del Estado 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 8.0
Neto con sporie del Extado §30.2 593,0 £720 7485 3252 8053 g6z  10m2| 19675 1,267.4
Fondos Legales (Inciuye aportes del fidsicomizo) L3922 45912 56632 | GA00.7| 72349 81403 5,9265| 10,1997 | 11,3672 1246346
[mdicador ArtZ3a | z95.00f 298.04] 30381 309.25| 306.23] 2051 [ 264.48] 24056 | 223.04] 207.58]
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Cuodro 38
Flujo de cajo del componente definido def SM 2021-2030. Cifras en millones de B/,

Proyeccion Junta Técnica Actuarial

i FLUJO DE CAJA DEL SM JTA CSS AROS 2021-2030 (En miliones de BY.) ]

Concopto ] 2021 | 2022 l 0 l 2024 r 2025 l 2026 I 2027 l 2028 | 2029 | 2030 |
[Total 8s Ingrezos { 575.9 6572 Fa4.8] 8301 908.7] 992.3| 1,076.7| 1,167.1] 1,265.6] 13662
{Tota de Egrescs { 5.3 81| 83| 11.8| (X 212 284 7.6 474 579
[Nt i ST0F |4 6521 [@ 7366 [0 8183 |4 6925 |4 8TLO |G 14,0485 [ir 1.1295 |0 12183 [§ 14,3083 |
[Aports del Eatade 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0f 0.0 [ 0.0 0.0 0.0
|Nﬂe £o0 appite del Estado S10.7 6521 TIE8 8183 #92.5 | 9710 1,048.5 1,129.5 12183 13003
anndu Legalies {Incluys sportes def ideicomizo) 44327 5.084.8 58214 8,639.6 7,532.1 | 8,503.2 9,551.7 10,681.2 34,8958 13,2078
[tndicador Art.219 | pez28 100330  rozsa|  sesav|  asss1|  sooss|  33sa0]  maad]  maa| 2zaml

Es importante tomar las siguientes conclusiones:

e Las diferencias entre lo proyectado por el Departamento Actuarial y esta JTA no son materiales
en los 10 afios de esta proyeccion.

e £nambas proyecciones se muestra un sistema en periodo de capitalizacion y que todavia no esta
en periodo de desembolsos.

e Por los proximos 10 afios no se presenta una situacion en la que la que el indicador de reservas
entre gasto corriente sea inferior a 2.25.

e Hay fuentes de diferencias que deben ser revisadas en estudios futuros: incrementos de salarios
(haciendo énfasis en las distribuciones de los salarios), modelo demogréfico de nuevas entradas
del SM y registros de base de datos.
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12 Equilibric del Sistema

12.1 Equilibrio del Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido

Tal como mostramos en nuestro estudio correspondiente al 2018, el equilibrio financiero del SEBD se
puede lograr de multiples formas, combinando una serie de cambios a los parametros de pensiones y/o
contribuciones tales como: contribucion de! Estado, edades de referencia, cuotas minimas, cuotas de
referencia, porcentaje de cuota obrero-patronal, tasa de reemplazo y pensiones minima y maxima.

12.2 Recomendaciones para equilibrar el régimen (Art. 219)

El Art. 219 de la Ley 51 indica que, cuando en base a la valuacidn actuarial y financiera, si en alguno de los
diez afos subsiguientes a la presentacion del informe, las reservas contables resulten menores de dos
punto veinticinco {2.25} veces el gasto anual, la Junta Técnica Actuarial proporcionard a la Junta Directiva
las recomendaciones necesarias para equilibrar el costo de las obligaciones y el financiamiento del
régimen.

En el cuadro a continuacidn mostramos los calculos de dicho indice. Como se puede observar, en todos
los afios subsiguientes el indice esta por debajo de 2.25.

Cuadro 39

indice de reservas contables a gasto anual proyectado para el SEBD

Dep. Actuarial
css ITA
2021 0.38 0.35
2022 0.52 0.12
2023 0.12 -
2024 - -
2025 - &
2026 - -
2027 & -
2028 & -
2029
2030 -

Afio

En base a lo anterior, proponemos a la Junta Directiva las siguientes alternativas para equilibrar el
régimen:
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Cuadro 40

Alternativas propuestos para el equilibrio del SEBD

Tasa gfia
Edad Remplazo Aporte Afigs Cuota esnm?f'o
) P i Cuota Obr- | Anual del duracién
Escenarios ¢Qué Preserva? Referencia Base para Patr Estado (B/ de de |
(M-F) Nuevos ) " | Referencia €las
EA millones) reservas
del SEBD
ACTUAL 62-57 60% 13.50% 140 20 2023
Si bi
0 in camplos 62-57 60% 13.50% | 3,234 20 2080
parametricos
1 Edad de Referencia 62-57 40% 18.50% 900 25 2034
2 Cuota Obrero Patronal 63-58 40% 13.50% 1,500 20 2037
3 Cuata Obrero Patronal 65-60 50% 13.50% 1,100 25 2035
4 Afos Cuota 65-60 50% 16.50% 1,100 20 2036
S Tasa de Reemplazo 64-59 60% 16.50% 1,140 25 2036
6 Tasa de Reemplazo 65-62 60% 13.50% 1,140 20 2035
7 Eq. Largo Plazo 65-65 50% 16.50% 1,140 25 2045
8 Eq. Largo Plazo 67-62 50% 16.50% 1,140 20 2043

Estas alternativas lo que buscan es equilibrar el régimen por mas afios, preservando algunos de sus
parédmetros sin modificacion. Es decir, si quisiéramos preservar la edad de referencia, como muestra la
Alternativa 1, nos obligaria a modificar los otros parametros para poder equilibrar el régimen. Si
quisiéramos preservar la cuota obrero-patronat sin modificacién, como podemos ver en las alternativas
2, 3 y 6, tendriamos que aumentar o modificar los otros parametros para poder equilibrar el régimen. Si
quisiéramos preservar la tasa de reemplazo, como podemos ver en la alternativa 5 y 6, tendriamos que
aumentar los otros parametros para poder equilibrar el régimen. Existen otras alternativas paramétricas
donde se busca equilibrar el régimen a un mayor plazo, como lo podemos observar en las alternativas 7 y
8, sin embargo, el sacrificio de estas alternativas es aun mayor.

Esimportante mencionar que el Escenario 0, hace alusidn a la restriccion que ha puesto el gobierno dentro
de la mesa del Didlogo Nacional Por la CSS (DNC) donde preliminarmente se ha restringido el uso de
cambios en las medidas paramétricas. El equilibrio del sistema bajo este escenario se conseguiria
Unicamente a partir de una inyeccién extraordinaria de aportes del estado, lo que significaria pasar de un
aporte anual del estado de B/. 140 millones a un aporte anual de B/. 3,234 millones. Este seria el pago
anual necesario para equilibrar el déficit total del programa que segtin hemos visto ronda en B/. 74 mil
millones.

Desde el Informe Actuarial de 2018, entregado el 8 de octubre de 2020, y reiterado en el Informe Actuarial

de 2019, entregado el 4 de febrero de 2021, esta JTA ha propuesto las recomendaciones necesarias para
equilibrar el costo de las obligaciones y financiamiento del régimen de VM.

69




La naturaleza de estos escenarios es similar a los propuestos en nuestro informe con informacion al cierre
de 2019. Camo se puede evidenciar, estos escenarios en el informe 2020, cantemplan un mayor aporte
anual por parte del estado. Estas diferencias surgen por distintos mativos, entre ellas podemos
mencionar:
= Elparrafo 3 del Art.219 de la Ley 51 indica que “Lo Junta Directiva deberd, en un plazo no mayor
de noventa digs calendario, contado a partir de la presentacion del informe de la Junta Técnica
Actuarial, efecutor las medidas correctivas requeridas, proponer los cambios legales pertinentes o
ambos.” Cada afio que pasa sin que la Junta Directiva cumpla con este deber, los aportes
paramétricos o no paramétricos para poder equilibrar el régimen seran mayores.

* Araiz de la pandemia, la cantidad de cotizantes actuales ha sufrido una reduccion significativa, lo
qgue ha provocado una reduccion en los ingresos proyectados, y que pone presiones adicionales
al equilibrio del régimen.

¢ Llaincorporacion de los inactives al modelo de proyeccién muestra una realidad que antes no se
contemplaba y que pone mayor presidén sobre las cifras.

* Los cambios hiométricos efectuados para el ejercicio 2020, modifican las proyecciones efectuadas
de los escenarios.

Como aporte al dialogo nacional, presentamos este andlisis en forma de alternativas, que permita llegar
a un consenso nacional para la solucidon 6ptima del equilibrio del régimen.

Nuestro principal mensaje, es que el tiempo se nos ha agotado y no podemos dilatar que se tomen las
medidas necesarias para equilibrar el régimen de invalidez, vejez y muerte. Postergar la decision tendran
graves consecuencias, econémicas, politicas y sociales para el pais.

12.3 Seccién sobre el indice de gasto anual a reservas (Art. 219)

El Articulo 219 de la Ley 51 estipula que las reservas contables del IVM deben de ser al menos 2.25 veces
el gasto anual, y que en caso de que en los futuros 10 afios de proyeccion se determine que esta relacion
esinferior a 2.25, la JTA debe proponer a la Junta Directiva las recomendaciones necesarias para equilibrar
el costo de las obligaciones y financiamiento del régimen.

La idea de este articulo es establecer el “mecanismo de alerta” en un horizonte de tiempo estipulado (10
afios en la Ley actual), que diera la oportunidad de generar acciones con tiempo para reequilibrar el
régimen.

Queremos proponer con respecto al Articulo 219 que se madifique el mecanismo de alerta con uno
mejorado, que sea mas consono con el escenario que se escoja y con |a situacion actual del régimen. Por
ejemplo, podria estar basado en los afios de duracion de las reservas de los subsistemas, con un mayor
horizonte de tiempo o considerar otros elementos como Ia relacién de ingresos y gastos.
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13 Resumen de Recomendaciones Técnicas

Revision de la metodologia de crecimientos de salarios de los cotizantes activos.

Establecer una metodologia para estimar los salarios de los cotizantes inactivos al reactivarse.
Revision de las bases biométricas de pensiones de vejez normal, vejez anticipada, vejez
proporcional y vejez proporcional anticipada para tomar en cuenta el efecto de la inclusion de tos
cotizantes inactivos en el modelo.

Incluir una seccidn de analisis de la cantidad de meses cotizados que los asegurados aportan
durante el afio y esa informacion se incorpore al modelo.

Unificar los criterios contables que le aplican a todas las Leyes y Decretos que otorgan aumentos
y otros beneficios a los pensionados de la CSS cuyo Gltimo responsable es el Tesoro Nacional tales
como Decreto el 51 de 2006, Ley 22 de 2009, Ley 70 de 2011y Ley 27 de 2015.

Revisar la estimacion de cotizantes activos futuros para ambos subsistemas.

Utilizar las tasas de los instrumentos de inversion que ya se tienen colocados como tasa principal
de proyeccion y utilizar las tasas de inversidn que provee la UTE| para el cdlculo solamente de las
inversiones de las futuras reinversiones cuando dichos instrumentos vencen.

Realizar la correccidn de los intereses acumulados en el SEBD que le corresponden a los otros
programas y subsistemas debido a los saldos créditos/débitos por distribuir.

Aplicar la metodologia de incluir cotizantes inactivos en el Subsistema Mixto.
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14 Hoja de Ruta Informe Actuarial 2021

Luego de mostrar los resuitados del informe actuarial anual con informacion al cierre del 2020, es de vital
importancia establecer la ruta de trabajo para el informe con informacién de 2021.

A la fecha no hemos recibido los siguientes insumos indispensables para preparar nuestro informe:
Estados Financieros 2021, Bases de Datos de Cotizantes Activos e Inactivos de 2021.

Adicionalmente, el 16 de agosto de 2022 termina el periodo de Andrés de ta Guardia Q. como miembro
de la JTA. Mientras se nombra su reemplazo, la JTA queda incompleta.

15 Conclusiones

Hemos mostrado la situacion actuarial del régimen de IVM en base a la informacién proporcionada por la
administracion de la Caja de Seguro Social a través de su informe actuarial, Estados Financieros, bases de
datos y data anexa para el periodo 2020. Tomamos en cuenta los factores econdmicos sociales y
biométricos, la expectativa de vida, las cuotas aportadas, los rendimientos financieros y el valor de las
pensiones en curso.

En este informe mostramos que para el afio 2020, existié una diferencia negativa entre ingresos y gastos
corrientes que es mayor que lo reportado en los Estados Financieros y por consiguiente la Caja de Seguro
Social debe soficitar al Banco Nacional, fiduciario del fideicomiso a favor del IVM, el reemboiso de la
diferencia negativa reportada en los Estados Financieros 2020.

Nuestro informe confirma lo que la administracion de la Caja de Seguro Social indica en su informe
actuarial: que el Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido dei régimen de IVM estd por entrar en
una situacion de falta de fondos inminente si no se toman medidas correctivas inmediatas. Finaimente

proponemos a la Junta Directiva opciones de medidas correctivas que combinadas podrdn equilibrar el
régimen.

Por la Junta Técnica Actuarial,

Ao il bk Bl %

Andrés de la Guardia O. Eduardo Rodriguez Q.
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