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» Introduccion

El Gobierno de Panama, a través del Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral (MITRADEL), ha solicitado asistencia técnica
a la OIT para la realizacién de un estudio actuarial del sistema panamefio de pensiones. El trabajo tiene como propdsito
dotar a las autoridades panamenfas y al Didlogo Nacional por la Caja (DNC) de insumos para la toma de decisiones en
materia de reforma de pensiones, basados en una valuacién actuarial independiente y apegada a las mejores practicas
mundiales en materia de trabajo actuarial.

La valuaciéon actuarial que fundamenta este informe se ajusta a las practicas actuariales y metodologias
internacionalmente utilizadas para valuaciones de regimenes de seguridad social. En particular, se basa en la metodologia
del Modelo Actuarial de Pensiones de la OIT, denominado ILO/PENSIONS, una herramienta computarizada de proyeccién
y simulacién de regimenes de pensiones desarrollada por el Departamento de Proteccién Social de la OIT, como parte de
la Plataforma Cuantitativa de Seguridad Social (OIT, 2021b), que acumula varias décadas de trabajo y conocimiento
institucional en la materia.

El modelo ILO/PENSIONS vy el presente informe, se encuentran en completa consonancia con las normas y practicas
internacionales en seguridad social, asi como en materia actuarial. Destacan en particular el Convenio sobre la seguridad
social (norma minima), 1952 (nam. 102) (C102), las Directrices Conjuntas de la AISS y la OIT para el Trabajo Actuarial en
Seguridad Social (AISS y OIT, 2016), y las Normas Internacionales de Practica Actuarial (ISAP por sus siglas en inglés),
establecidas por la Asociacion Internacional de Actuarios (AIA).

Para la elaboracion del estudio, el Modelo Actuarial de Pensiones de la OIT (ILO/PENSIONS) fue parametrizado conforme
al disefio vigente del sistema panamefio de pensiones. Para ello, se utilizé como base la informacién de organismos
oficiales disponible al 31 de diciembre del afio 2019, garantizando la consistencia con los datos observados sobre el
desempefio del sistema durante el 2020 y 2021, asi como en la base de datos completa de personas afiliadas a la Caja de
Seguro Social (CSS). Con el fin de explorar las tendencias de corto, mediano y largo plazo, las proyecciones demograficas
y financieras y los escenarios de reforma se proyectaron para un horizonte de 75 afios (2020-2095).

Durante el proceso de elaboracion del estudio actuarial, el equipo técnico de la OIT responsable de conducirlo cont6 con
la colaboracion de los equipos técnicos de la CSS para recolectar los insumos de informacion requeridos segun la
metodologia de valuaciones actuariales de la OIT. Este proceso incluyd la construccion, guiada y supervisada por los
técnicos de la OIT, de la base de datos completa de personas vivas afiliadas al sistema de pensiones de Panama a
diciembre de 2019 y su historia completa de cotizaciones individuales, mes a mes, asi como variables basicas para el
analisis como fecha de nacimiento, sexo, salarios, cotizaciones, y régimen de afiliacién. La base de datos también incluye
la poblacién pensionada y el historial de pensiones y montos de pensidn por riesgo. El proceso de construccion de dicha
base de datos, sin precedentes para la CSS, demoré varios meses de intenso trabajo e interacciones permanentes entre
los equipos técnicos de la CSS y la OIT. El proceso requirié la compilaciéon cuidadosa de millones de registros de datos
provenientes de distintos sistemas de informacion y bases de datos administradas por la CSS, lo que finalmente permitié
conformar una robusta base estadistica, que fundamenta el presente estudio. El equipo técnico de la OIT ha sido
particularmente meticuloso y cuidadoso para garantizar que las bases de datos utilizadas cumplan con los altos
estandares de consistencia y calidad técnica que la OIT requiere para este tipo de estudios.

Dicha extraccién de datos fue complementada con el suministro por la CSS de una extensa gama de documentos de
apoyo, incluyendo las bases estadisticas, documentos legales y reglamentos, estados financieros, planes estratégicos e
informes técnicos de diversa indole. El equipo técnico OIT también tuvo acceso a numerosos documentos compartidos
por los diferentes actores en el Didlogo Nacional por la CSS. Los técnicos de la OIT condujeron una revisién exhaustiva de
toda la documentacién suministrada, requiriendo aclaraciones detalladas cuando ello fue requerido, a lo largo de varios
meses, mediante cientos de interacciones por correo electrénico y numerosas reuniones virtuales con los técnicos
actuariales de la Institucién. Durante una mision técnica realizada a Ciudad Panama en julio 2022, el equipo técnico de la
OIT sostuvo reuniones de trabajo con los equipos técnicos de diversas instancias administrativas de la Institucion, con el
fin de validar y verificar, in situ, datos e informaciones, asi como para recabar informacién de primera mano sobre el
desempefio de la CSS en diversas areas que se consideran criticas para logro de los objetivos de los programas de
pensiones administrados por la entidad. Hay que destacar que todo este proceso cont6 con una colaboracién altamente
profesional y comprometida de parte de los técnico-actuariales de la CSS.

La informacion proveniente de la CSS fue complementada por el equipo técnico de la OIT con una significativa cantidad
de informacién macroecondmica, laboral y fiscal proveniente de fuentes externas a la CSS, que incluyen entre otros el
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Instituto Nacional de Estadisticas y Censo, el Banco Nacional de Panama, el Centro Latinoamericano y Caribefio de
Demografia (CELADE), y el Sistema de Informacion Laboral de América Latina y el Caribe (SIALC) de la OIT.

La elaboracién del estudio ha prestado especial atencién al contexto y resultados de la reforma al sistema del afio 2005,
que define no solo la situacién actual sino también el escenario “status quo” para las préximas décadas. Como paso
indispensable, el equipo técnico de la OIT analizé a profundidad el disefio actual y los resultados del modelo vigente.

Como es sabido, con la sancién de la Ley N°51 del 2005, la Republica de Panama llevé adelante una reforma estructural
del sistema de pensiones, dividiéndolo en dos subsistemas:

e  El Subsistema Exclusivamente de Beneficio Definido (SEBD); y

e el Subsistema mixto (SM) que consta de dos componentes, uno de beneficio definido (BD) basado en un régimen
de reparto de capitales de cobertura, al que se cotiza con base a los primeros B/. 500.00 de salario, y uno de
ahorro personal, basado en un régimen financiero de capitalizacién individual, al cual se cotiza sobre el exceso
de B/. 500.00 de salario.

La Ley N°51 entré a regir a partir del aflo 2008; establecié que los trabajadores con edad superior a los 35 afios a la fecha
de su entrada en vigor quedarian inscritos en el SEBD al igual que los actuales pensionados, y que los trabajadores
menores a esa edad pasarian al SM.

De esa manera, el SEBD quedd como un sistema cerrado a la entrada de nuevos cotizantes asumiendo las obligaciones
de los pensionados vigentes, mientras que el SM absorbe a todos los futuros afiliados y pensionistas que estos generen.
Asimismo, se establecié un proceso escalonado de ajustes e incorpord los siguientes aspectos criticos:

1. Un valor minimo de reservas equivalente a 2.25 veces el gasto anual de pensiones de cada periodo, como

mecanismo de alerta para las revisiones a fin de mantener dicho valor minimo de reservas;

2. Un fideicomiso financiado con aportes del Estado destinado a cubrir los déficits que resultaran en cada periodo

entre los ingresos y gastos corrientes del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM);
3. UnaJunta Técnica Actuarial (JTA) externa e independiente, para asesorar a la Junta Directiva de la CSS;
4. Y limites minimos y maximos de las pensiones de los tramos de ingreso superior; entre otras modificaciones.

En el marco de la reforma de pensiones del 2005, se torna critico determinar, por un lado, en qué medida el disefio
adoptado responde a criterios de sostenibilidad financiera y econémica en el corto, mediano y largo plazo, y por otra parte
evaluar en qué medida el sistema, en su conjunto, es capaz de cumplir con su misién de brindar una proteccién adecuada
y suficiente a las actuales y futuras generaciones de panamefias y panamefios.

De acuerdo con el proceso metodoldgico propuesto por la OIT para las valuaciones actuariales, se considera en primera
instancia la proyeccién de un escenario a legislaciéon constante o “status quo”, también denominado “Escenario Base” que
supone que el disefio actual permanece inalterado en sus pardmetros legales basicos. A partir de los resultados para el
Escenario Base, se espera que, a través del didlogo social, los actores sociales involucrados en el funcionamiento del
sistema de pensiones discutan y definan los escenarios de reformas requeridos para garantizar el funcionamiento 6ptimo
del sistema con criterios de sostenibilidad. En ese sentido, es importante destacar este informe se limita a brindar
resultados para un escenario de proyeccion status quo. La OIT le sugiere a las autoridades de Gobierno y a los actores
sociales de Panama involucrados en el Didlogo Nacional por la CSS, generar una definicién de escenarios de reforma que
surjan directamente de dicho espacio de concertacion; la Organizacién pone a disposicion del pais su capacidad técnicay
el modelo actuarial parametrizado y calibrado para Panama a lo largo de los Ultimos meses, para acompafar dicho
proceso. Dicho acompafiamiento incluiria la produccién de diferentes conjuntos de proyecciones para evaluar dichos
escenarios.

Ademas de las proyecciones para el Escenario Base y de los analisis resultantes, este estudio aborda diversos aspectos de
gestion institucional y en general de gobernanza del sistema de pensiones y ofrece un conjunto de conclusiones y
recomendaciones para su mejoramiento. En materia de seguridad social, estos aspectos pueden resultar criticos para que
el sistema, sin importar su disefio tedrico especifico, cumpla con su misién de garantizar el derecho a la proteccién social.

El contenido del presente informe actuarial se estructura en seis capitulos. El primer capitulo presenta un panorama
general del contexto demografico, econémico, fiscal y laboral del Panama. El capitulo 2 describe el marco legal e
institucional del sistema panamefio de pensiones; en el tercer Capitulo se abordan una serie de aspectos de gestién
institucional, vinculados con el sistema de pensiones, con énfasis en la gestiéon de la CSS en ciertas areas clave; en el
Capitulo 4 se describen la metodologia del Modelo ILO/PENSIONS, las bases técnicas actuariales y los supuestos e
hipdtesis utilizados en el estudio; en el Capitulo 5, se presentan la situacion actual y los resultados del Escenario Base o
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status quo, que incluye una proyeccion de largo plazo y una evaluacion la sostenibilidad del sistema de pensiones en todas
sus dimensiones bajo el statu quo. Alli se presentaran las proyecciones demograficas y financieras, junto con un andlisis
de consistencia sobre los resultados obtenidos, continuando con pruebas de sensibilidad sobre el modelo, y, por ultimo,
se analizan los resultados del Escenario Base, y se aborda la reconciliacion de dichos resultados con los del estudio
actuarial previo elaborado por la CSS. En el Capitulo 6, se presentan las conclusiones y recomendaciones. Los seis
capitulos, estan acompafiados por un anexo de cuadros estadisticos que presentan abundante informacién sobre los
insumos utilizados y resultados obtenidos en el presente estudio actuarial, por parte del equipo de trabajo.
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» Capitulo 1. Contexto demografico, econémico, fiscal y
laboral

En seguimiento a las buenas practicas actuariales resulta de suma importancia, como primer paso abordar un diagnéstico
sobre la evolucién y comportamiento que las variables demograficas, econdmicas, fiscales y laborales; estas definen en
torno dentro del cual se desenvuelve el sistema panamerfio de pensiones; asi también, dicho diagndstico permite evaluar
la consistencia de la proyeccidn actuarial en diversas dimensiones.

1.1 Contexto demografico

Las variables que definen el entorno demografico son de significativa importancia para los sistemas de seguridad social,
dado que permiten conocer las demandas cambiantes que enfrentaran los sistemas de proteccién social en el corto,
mediano y largo plazo, producto de un volumen de poblacién que se transforma permanentemente. El cambio
demografico y el envejecimiento de la poblacién es consecuencia de la evolucién de componentes como la fecundidad, la
mortalidad y la migracién.

De acuerdo con datos de CEPAL (2020 y 2018) los paises de América Latina y del Caribe presentan un envejecimiento
incipiente, ya que se encuentran transitando una situacién ventajosa conocida como “bono demografico”, donde se
reduce la carga que generan la poblacién menor de 15 afios de edad y de 65 afios y mas edad, sobre la poblacién en
edades de trabajar (15 a 64 afios), pero dependiendo la capacidad productiva y del mercado laboral éste fendmeno sera
mas o menos aprovechado por los diferentes paises en lo referido al desarrollo econémico y social.

Panam4, es uno de los paises con mayor envejecimiento en América Latina y del Caribe presentando un proceso avanzado
de envejecimiento. Hacia la década del '60, Panama comenz6 a reducir rdpidamente su fecundidad y una década mas
tarde, se observaba una reduccion en la relacidon de dependencia total, para llegar a un minimo hacia el afio 2020, para
afios posteriores se espera que esta relacion comience a crecer nuevamente producto del marcado envejecimiento y la
carga que generaran los adultos mayores sobre las personas en edad de trabajar.

En los parrafos siguiente se describe el contexto demografico en el cual opera el sistema de pensiones mediante
indicadores especialmente seleccionados.

1.1.1 Esperanza de vida

Segun las estimaciones y proyecciones del INEC (2013) de Panama, la mortalidad desde se redujo de manera continua
desde 1950, resultando en un crecimiento continuo de la esperanza de vida, tanto para las mujeres como para los
hombres. Como muestra la Tabla 1.1., las mujeres presentan una mayor esperanza de vida que los hombres, tanto al
nacimiento como a los 60 afios de edad. Se toman la expectativa de vida a los 60 afios de edad ya que para el sistema de
pensiones establece como edades de retiro por vejez los 57 afios para las mujeres y los 62 para los hombres, pero
adicionalmente se considera a los 65 afios ya que el Convenio sobre la seguridad social (norma minima), 1952 (ndm. 102)
establece esta edad como referencia para el retiro por vejez.

Hacia el afio 1950 los hombres tenian una esperanza de vida al nacer (EVN) de 52 afios y 54 afios las mujeres; en el afio
2020 puede esperarse que una mujer recién nacida viva hasta los 82 afios de edad y un hombre hasta los 76. Mientras
que, en el afio 2050, de mantenerse la mortalidad por edades proyectada, la EVN para una mujer sera de 86 afios y para
un hombre de 80 afios.

Si estudiamos la expectativa de vida de la poblacion de 60y 65 afios de edad (EV60 y EV65), se puede observar una mejora
continua, aunque algo moderada durante el periodo de estudio que lo observado para la EVN.

En el afio 1950 las mujeres de 60 y 65 afios de edad vivian cerca de 15.6 y 12.6 afios respectivamente mientras que los
hombres, 14.7 y 12.0 respectivamente. En el afio 2020 estas expectativas de vida (EV60 y EV65) alcanzaron 26.1 aflos y 21.9
afios para las mujeres; 23.3y 19.5 afios para los hombres, respectivamente. Hacia el afio 2050 se esperaba que las mujeres
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aumenten cerca de 3 afios las expectativas de vida del 2020 mientras que los hombres veran aumentar sus expectativas
de vida entre 2 y 3 afios, respecto del 2020".

P Tabla 1.1. Panama. Esperanza de vida al nacer, a los 60 afios de edad y a los 65 por sexo y decenio. 1950-2050.

1950 52.4 54.2 14.7 15.6 12.0 12.6
1960 59.8 61.9 16.6 17.7 13.4 14.4
1970 63.9 66.5 17.5 18.5 14.2 14.9
1980 68.0 72.7 18.5 21.3 15.0 17.5
1990 70.1 76.1 19.5 22.0 15.9 18.0
2000 72.7 77.5 21.0 23.1 17.3 19.1
2010 73.7 79.9 221 24.9 18.5 20.9
2020 75.8 81.7 233 26.1 19.5 21.9
2030 77.6 83.4 24.3 27.2 20.4 23.0
2040 79.1 84.8 25.1 28.1 21.1 23.8
2050 80.4 86.0 25.8 28.9 21.8 24.5

Nota: EVN indica la esperanza de vida al nacer y EV(65) la esperanza de vida a los 65 afios de edad. Los datos son decenales
para E(65), para EVN son por afio calendario.

Fuente: elaborado con base en datos del INEC, Rep. de Panamad. Tablas abreviadas de vida de la poblacién total, por sexo.
1950-2050.

1.1.2 Fecundidad

La reduccién en la fecundidad impacta de manera directa sobre la estructura de la poblacién, en particular generando un
envejecimiento de la estructura de la poblacién, puesto que una reduccion de la fecundidad mantenida en el tiempo
implicard que cada y por tanto, el menor el peso de los jévenes en el total de poblaciéon. De esta forma, se obtiene una
mayor participacidn de los adultos en la poblacién total, ya que su longevidad se extiende.

Segun datos del INEC en conjunto con CEPAL, en Panama del afio 1950 se observaban 5.6 hijos por mujer, posteriormente
ese nivel de fecundidad mostré un leve incremento hasta inicios de 1960. A partir de alli la fecundidad inicié una reduccion
continua y sin descanso, aunque con diferentes velocidades durante el periodo. Como muestra la Grafica 1.1, hasta inicios
la década del ‘90 la reduccién fue rapida, alcanzando 3 hijos por mujeres en 1990. A partir de alli. esa reduccién cada vez
fue mas suave, llegando a 2.3 hijos por mujer en el afio 2020 y se espera que alcance los 1.9 hijos por mujer hacia el afio
20502

' Es importante aclarar que las proyecciones de esperanza de vida presentadas no contemplan los efectos del COVID-19, que pueden
afectar temporalmente las mismas, principalmente en los afios 2020 a 2022. Esto porque al momento del presente trabajo los organismos
internacionales adn no disponen de nuevas proyecciones de esperanza de vida contemplando el efecto de la pandemia de COVID-19.

2 Es importante destacar que las proyecciones de fecundidad presentadas y elaboradas por el INEC no contemplan los efectos del COVID-
19, que pueden afectar temporalmente las proyecciones principalmente entre los afios 2020 a 2022. Esto porque al momento del presente
trabajo los organismos internacionales o el INEC no disponen de nuevas proyecciones de fecundidad contemplando el efecto de la
pandemia de COVID-19.
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P Grafica 1.1. Panama. Tasa Global de Fecundidad por afio. 1950-2050.
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Fuente: elaborado con base en datos del INEC, Republica de Panama. Indicadores demograficos derivados de la
estimaciones y proyecciones de la poblacién total de la republica: afios 1950-2050

1.1.3 Poblacion

EI INEC en sus proyecciones de poblacion (INEC, 2013) estima 4.3 millones de personas para el afio 2020 (49.9% mujeres),
mientras que hacia el afio 2050 proyecta un total de 5.6 millones de habitantes (50.3% de ellos seran mujeres). El
crecimiento de la poblacién se ha reducido, luego de pasar de una tasa de crecimiento media anual de 2.5% en 1950 a
0.5% en 2050; esta ultima tasa de crecimiento anual es esperable en poblaciones envejecidas.

Producto de los cambios en los factores descritos, la Grafica 1.2 muestra el proceso de envejecimiento de la estructura de
la poblacidon panamefia a través del tiempo. En el afio 1950 la estructura poblacional tenia forma de piramide con una
base ancha y una parte superior pequefia, indicando una estructura de poblacién joven. Hacia los afios 2020 y 2050 (con
mayor énfasis) los pesos de los diferentes grupos de edad en el total de la poblacién comienzan a equipararse, marcado
un claro envejecimiento de la estructura poblacional®. Esta transformacién conlleva fuertes implicaciones para el
funcionamiento del sistema panamefo de seguridad social.

3 Como se indicé en el apartado de esperanza de vida y de fecundidad, aqui también es importante destacar que las proyecciones de
poblacién por edad presentadas y elaboradas por el INEC no contemplan los efectos del COVID-19, que pueden afectar temporalmente
las mismas. Esto porque al momento del presente trabajo los organismos internacionales y/o el INEC no disponen de nuevas
proyecciones de poblacién contemplando el efecto de la pandemia de COVID-19.
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P Grafica 1.2. Panama. Poblacién estimada y proyectada por sexo, segun afio seleccionado. 1950-2050.
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6 4
m Hombres % m Mujeres m Hombres % m Mujeres

Fuente: elaborado con base en datos del INEC, Rep. de Panama. Estimaciones y proyecciones de la poblacién total de la republica: afios
1950-2050

Con respecto a la participacion de los grandes grupos de edad (grafica 1.3), se destaca el continuo crecimiento del peso
de la poblacion de 65 y mas afios de edad sobre el total de poblacion, que pasa de 3.6% en el afio 1950 a 17.8% en 2050.

En contraposicion, la poblacién con edad menor a 15 afios reduce en mas de la mitad su participacién en el total
poblacional, pasando de 42.3% en 1950 a 18.6% en 2050. Estos dos comportamientos combinados, determinan que la
relacién de dependencia demogréfica total 4 exponga un minimo entre los afios 2020 y 2030. En dichos afios Panama se
inserta en una ventana de oportunidades demogréafica (bono demogréfico), la que deberd aprovecharse ya que
posteriormente la carga demografica comenzara a crecer nuevamente y con ella las demandas de los distintos sectores
de la poblacién. Debe decirse que el aprovechamiento real de este bono demografico dependerd de la eficiencia y
productividad del pais, asi como también de la capacidad que posea el mercado laboral y productivo para absorber la
mayor proporcion de poblacién en edades activas, que resulta la contra cara del lamado bono demogréfico.

4 Relacién de dependencia demografica total: Expresa el nimero de personas en edades inactivas que deberfan ser solventadas por las
personas en edades activas. Se calcula haciendo el cociente entre la poblacién de 0 a 14 afios mas la poblacién de 65y mas en relacién a
la poblacién de 15 a 64 afios, por cien.
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P Grafica 1.3. Panama. Relacién de dependencia demografica total y participacién de los grandes grupos de
edad en la poblacidn total por afio. 1950-2050.
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Fuente: elaborado con base en datos del INEC, Rep. de Panama. Estimaciones y proyecciones de la
poblacién total de la republica: afios 1950-2050
7 . .
1.2 Contexto econdmico y fiscal

1.2.1 Crecimiento econémico

Durante 13 afios previos a la pandemia, el Producto Interno Bruto (PIB) de Panama present6 un crecimiento sostenido en
términos reales, con una tasa promedio de crecimiento del 6.1% entre 2007 y 2019. Cémo muestra la Grafica 1.4, durante
los afios 2007 y 2011 la tasa de crecimiento del PIB fue alta y oscilante; posteriormente, ésta se fue reduciendo lentamente
y convergiendo a valores del 3.0% en el afio 2019. En el afio 2020, producto de la Pandemia de la COVID-19, el PIB
descendid 17.9% por primera vez desde el afio 1988., y estimaciones preliminares publicadas por el INEC para el afio 2021
dan un crecimiento de 15.3%, el mas alto desde 1980 cuando se produjo el efecto del ingreso del Canal de Panama como
empresa residente registrando un crecimiento anual del PIB de 15.2% segun datos del INEC. No se presentan valores y
variaciones del PIB previo al 2007 ya que corresponden a bases de calculo del PIB diferentes.

En el aflo 2021 el PIB alcanz6 B/. 63,605.10 millones, arrojando un valor de PIB per capita de B/. 14,664.

P Grafica 1.4. Panama. Producto Interno Bruto, constante y variacién anual. A precios de comprador. 2007-2021.
Afio de referencia 2007.
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Nota INEC: Los datos del afio 2019 son preliminares. Los datos de los afios 2020 y 2021 son estimados.
Fuente: elaborado con base en datos de la Contraloria General de la Republica, Direccién de Estadistica y Censo. Rep. de Panama.
INEC, Rep. de Panama.
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1.2.2 Inflacion

La inflaciéon anual registrada durante los cinco afios previos a la pandemia (2015-2019), promedié 0.4% anual, con un
registro levemente menor a cero (deflacion) en el afio 2019 de -0.4%. Los afios 2020 y 2021 con pandemia, registraron una
variacién anual en los precios al consumidor de -1.55% y 1.63%, respectivamente.

Por su parte, entre los afios 2005 y 2014 se observa un periodo con relativamente alta y volatil inflacién, cuyo valor medio
se ubico en 4% Mientras que entre 1984 y 2004, la inflacién fue moderada y no superd el 2%, con un promedio durante el
periodo de 0.9%, tal como puede observarse en la Grafica 1.6.

P Grafica 1.5. Panama. Inflacién anual. Variacién anual del indice de precios al consumidor. 1980-2021.
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Fuente: elaborado con base en datos del INEC desde 2013 a 2021 y del BID desde 1980 a 2012 (disponibles en:
https://minerpa.com.pa/tasa-de-inflacion/)

1.2.3 Pobreza

Resulta importante analizar los indicadores de pobreza general y extrema (o indigencia) de Panama para poder tener un
panorama global y perspectivas econémicas. Tanto la pobreza general como extrema, desde el afio 2003 hasta el afio
2019 (ultimo afio con datos disponibles) experimentaron un descenso relativamente continuo, aunque con diferente
velocidad (ver grafica 1.6).

Hacia el afio 2019 en Panama existia 21.5% de la poblacidn que no tenian del ingreso minimo requerido para adquirir una
canasta de alimentos, bienes y servicios basicos (linea de pobreza general). Asimismo, el 10.0% de la poblacién total se
encontraba en condiciones de pobreza extrema, es decir no disponen de los ingresos suficientes para tener acceso a una
canasta de alimentos basicos (MEF, 2020).
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P Grafica 1.6. Panama. Evolucidn de los niveles de pobreza por ingreso, general y extrema. 2003 - 2019.
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Fuente: elaborado con base en datos de la Direccién de Andlisis Econémico y Social del Ministerio de Economia y
Finanzas, con base en la Encuesta de Hogares de los afios correspondientes, levantada por el INEC, Rep. de Panama.

1.2.4 Indicadores Fiscales

Sector Pablico Gobierno General

Los ingresos y gastos del sector publico total de la Republica de Panama se presentaron relativamente equilibrados
durante los afios analizados (2008-2021) a nivel del Gobierno General.

En el afio 2008 los ingresos publicos totales alcanzaron B/. 10.6 mil millones y los gastos publicos totales B/. 10.0 mil
millones en moneda corriente, que representaron 42% y 40% del PIB nacional respectivamente. Mientras que en el afio
2019 (ultimo afio sin pandemia) los ingresos y los gastos fueron B/.25.9 mil millones y B/.24.9 mil millones en moneda
corriente, pasando a representar 39% y 37% en términos del PIB respectivamente. Y hacia el afio 2021 los ingresos y
gastos totales estimados alcanzaron B/.29.2 mil millones y 28.3 mil millones, que en términos del PIB fueron 45.9% y
44.5%, respectivamente. Durante el periodo estudiado el superavit del sector publico del gobierno general fue de 1.9
puntos porcentuales en términos del PIB.

Entre 2008 y 2021 los ingresos y gastos en valores corrientes crecieron a una tasa promedio anual de 8,1% y 8,3%
respectivamente, mientras que el PIB lo hizo al 7,4% promedio anual.
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P Grafica 1.7 Panama. Ingresos y gastos del sector ptiblico Gobierno General, en millones de balboas corrientes
y en porcentaje del PIB. 2008-2021.
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Nota: El afio 2021 se estimé con base en el reporte semestral, enero-junio 2021 y 2020.
Fuente: elaborado con base en datos publicados por el INEC de la Contraloria General de la Republica, Direccién Nacional de Métodos
y Sistemas de Contabilidad y Direccién General de Fiscalizacion.

Sector Pablico No Financiero

El Balance total del Sector Publico No Financiero (SPNF) del gobierno general, tuvo ingresos por B/.11.5 mil millones y
gastos por B/.15.8 mil millones, totalizando un déficit de B/.4.2 mil millones en 2021, B/.1,3 mil millones menos que el afio
anterior.

La Ley No. 185 de 25 de noviembre de 2020 estipula una reduccién paulatina en los limites del déficit del Sector Publico
No Financiero (SPNF). En ese sentido, el déficit del SPNF del afio 2021 representé el 6.7% del PIB, cumpliendo con el limite
maximo establecido en la Ley de Responsabilidad Social Fiscal de 7.0% - 7.5% del PIB para 2021.

Los ingresos totales del SPNF del afio 2021 comparados con el 2020 aumentaron 16.4%, es decir, B/.1,620.0 millones
producto de la reactivacién econémica, mientras que los gastos totales aumentaron B/.336.6 millones, es decir 2.2%.

Dentro del SPNF, se encuentran los ingresos y gastos totales de la CSS, que incluyen los riesgos de vejez, enfermedad,
maternidad, invalidez, subsidios de familia, viudez, orfandad, auxilio de funerales, accidentes de trabajo y enfermedades
profesionales.

Los ingresos totales de la CSS alcanzaron los B/. 3.4 mil millones mientras que los gastos B/. 4.0 mil millones, mostrando
un déficit total de B/. 0.5 mil millones en el afio 2021. Los ingresos totales del afio 2021 en términos del PIB fueron un
5.4%, los gastos un 6.2% y el resultado total del ejercicio de la CSS fue deficitario en 0.8% del PIB en el 2021.
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P Grafica 1.8. Panama. SPNF. Ingresos, gastos y balance total, en miles de millones de balboas corrientes. 2008-

2021.
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Fuente: elaborado con base en datos publicados Ministerio de Economia y Finanzas, Republica de Panama.

Deuda publica

El saldo total de la deuda publica sumé B/. 40,488 millones en 2021, incrementandose en B/. 3,528 millones con respecto
al 2020. La deuda externa representé 81.1% del total mientras que la interna, 18.9%. En porcentaje del PIB, el saldo de la
deuda publica alcanzé en el afio 2021, 63.7%, mostrando una pequefia reduccién anual luego del crecimiento importante
del afio 2020 producto de la pandemia de COVID-19 que causé una caida del PIB y impactando en el denominador del
indicador analizado.

P Grafica 1.9. Panama. Deuda publica (interna y externa), en millones de balboas corrientes y en porcentaje del
PIB. 2008-2021.
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Fuente: elaborado con base en datos publicados Ministerio de Economia y Finanzas, Republica de Panama.

El Gasto Publico total del Gobierno Central de Panama se ubica en torno al 20% del PIB durante los ultimos afios (2014-
2019), mientras que en el afio 2020 producto de la pandemia de COVID-19 y las politicas de expansién del gasto para
atender las demandas necesarias, éste trepd a 26.3% del PIB. En componente importante del Gasto Publico es el Gasto
Social que se ubicaba entorno al 8.3% del PIB durante el periodo previo al 2020, y el tltimo afio crecié a 11.7% del PIB.
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P Grafica 1.10. Panama. Gobierno Central. Gasto publico y gasto social del Gobierno Central de Panama en
porcentaje del PIB. 2012-2020.
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos publicados por el INEC de la Contraloria General de la Republica, Direccién Nacional de
Métodos y Sistemas de Contabilidad y Direcciéon General de Fiscalizacion.

Dentro del Gasto Social se encuentran los Servicios Sociales, que estan conformado por los gastos destinados
a satisfacer las necesidades basicas de la poblacidn, que constituyen dmbitos primordiales de accién del
Estado con prioridad e incidencia en la calidad de vida. Las mencionadas necesidades basicas de la sociedad
incluyen educacidn, salud, trabajo, seguridad social, vivienda y servicios comunales basicos. Es importante
destacar que el gasto de seguridad social, no incluye el gasto de la CSS que esta contablemente separado por
ser una institucion auténoma.

Por ello, resulta de importancia analizar la finalidad y funcién que posee el gasto social de Panama. Si se
observa la Grafica 1.11, el principal destino del Gasto Social en Panama es la Educacién, con una participacion
promedio en el periodo (2012-2020) del 38.8% (3.4% del PIB), sequido del Gasto en Salud que promedié una
participacidon de 22.6% en igual periodo (2% del PIB), mostrando un aumento en su participaciéon durante el
afilo 2015 cuando llegdé a 26.0% y el 2020 producto de la pandemia de COVID-19, cuando registré una
participacion de 31.1% (3.6% del PIB).

Respetando el orden de magnitud, el tercer componente del Gasto Social es la Seguridad Social con una
participacién promedio dentro del periodo de 13.4% que en términos del PIB nacional promedié 1.2% entre
los afios 2012 y 2019, mientras que en el afio 2020 redujo su participacién a 7.9% (0.9% del PIB). Por ultimo,
se destaco el crecimiento durante el 2020 en el gasto social relacionado con el Trabajé y la Promocion y
desarrollo comunal en detrimento de los Servicio Comunales Basicos, la Proteccion Social y la Educacion.
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P Grafica 1.11. Panama. Gobierno Central. Composicién del gasto social. 2012-2020.
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos publicados por el INEC de la Contraloria General de la Republica, Direccién Nacional de
Métodos y Sistemas de Contabilidad y Direcciéon General de Fiscalizacion.

1.3 Mercado laboral

La proyeccion actuarial de un sistema de pensiones requiere conocer el comportamiento del mercado de trabajo, tanto
en términos de su evolucidn como de composicion, debido a su papel determinante de la poblacidon potencialmente
afiliada a la seguridad social, que conforma la base de financiamiento del sistema.

1.3.1 Fuerza laboral, ocupacion y desempleo

Los tres principales indicadores del mercado laboral presentados en la Grafica 1.12 mostraron leves oscilaciones durante
el periodo, con la excepcién de los afios de pandemia, que son atipicos.

La participacion en la actividad econdmica registré un crecimiento relativamente continuo, pasando de una tasa de 60.5%
en el afio 2001 a 66.5% en el afio 2019. Como resultado de la Pandemia COVID-19 se observa un retroceso del indicador a
60.4% en 2021.

La Tasa de Ocupacién presentdé un comportamiento similar al descrito previamente, pasando de 52.0% en 2001 a 61.8%
en 2019; en el afio 2021 cay6 a 53.5%, es decir, practicamente bajando a los valores de inicio del periodo.

La tasa de desempleo inicio el periodo de estudio en 14.0% y terminando el afio 2019 se habia reducido a la mitad, llegando
a7.1%. Nuevamente en el afio 2021, producto de la pandemia de COVID-19, la desocupacién retoma valores de dos digitos,
alcanzando 11.3%.

Debe destacarse que los valores observados y publicados por el INEC para estos indicadores en el afio 2020 fueron de:
63.0% para la tasa de participacién de la fuerza laboral, 51.3% en la tasa de ocupacién y 18.5% como tasa de desempleo.
Las tres variables presentaron un importante empeoramiento durante el 2020 producto del COVID-19, aunque no resultan
ser valores metodolégicamente comparables con las encuestas previas por tratarse de un relevamiento
metodoldgicamente bien distinto, es por ello que no se presentan en la grafica 1.12 al igual que el INEC no los presenta
en una serie conjunta.



P Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

15

P Grafica 1.12. Panama. Indicadores del mercado laboral por afio. Poblacion de 15 y mas afios de edad. Encuesta
de Mercado Laboral, agosto 2001-2019 y octubre 2021.
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Nota: El afio 2021 corresponde a un promedio semanal de octubre, resto de los afios promedio semanal de agosto. El afio 2020 la encuesta
se realizé telefénicamente, el INEC no presenta esta serie de indicadores de forma conjunta con aquel relevamiento. Aqui se sigue igual

criterio, por ello el afio 2020 no estd presenta.

Fuente: elaborado con base en la Encuesta de Mercado Laboral, INEC, Rep. de Panama.

» Tabla 1.2. Panama. Poblacién de 15 y mas afios de edad, por condicién en la actividad econémica. Encuesta de
mercado laboral. Agosto de 2001-19 y octubre 2021.

2001 2,010,166 1,216,320 1,045,717 170,603 793,846
2002 2,054,290 1,284,989 1,111,661 173,328 769,301
2003 2,121,904 1,333,000 1,159,155 173,845 788,904
2004 2,169,184 1,374,148 1,212,705 161,443 795,036
2005 2,216,195 1,407,458 1,269,795 137,663 808,737
2006 2,262,998 1,417,736 1,294,937 122,799 845,262
2007 2,309,763 1,449,318 1,356,973 92,345 860,445
2008 2,356,900 1,505,930 1,421,921 84,009 850,970
2009 2,403,651 1,541,904 1,440,801 101,103 861,747
2010 2,450,374 1,557,047 1,455,592 101,455 893,327
2011 (R) 2,603,390 1,610,244 1,538,082 72,162 993,146
2012 (R) 2,659,822 1,685,439 1,617,171 68,268 974,383
2013 2,719,844 1,743,821 1,672,352 71,469 976,023
2014 2,782,076 1,781,266 1,695,361 85,905 1,000,810
2015 2,846,612 1,826,111 1,733,851 92,260 1,020,501
2016 2,909,973 1,873,655 1,770,711 102,944 1,036,318
2017 2,973,286 1,902,477 1,785,849 116,628 1,070,809
2018 3,038,407 1,986,940 1,868,602 118,338 1,051,467
2019 3,105,765 2,066,753 1,920,642 146,111 1,039,012
2021 (octubre) 3,258,241 1,966,467 1,744,387 222,080 1,291,774

Nota: (1) Las cifras se refieren a un promedio semanal del mes de agosto, excepto 2021 que fue octubre. (R) Cifras revisadas.

Fuente: elaborado con base en Encuesta de Mercado Laboral, INEC, Rep. de Panama
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En la Grafica 1.13 se muestra el comportamiento diferencial por sexo que presentan de las tasas de participacién en la
fuerza laboral. Se destacan principalmente dos fenémenos que se observan en mercados laborales de varios paises. Uno
de ellos es que la tasa de participacion en la fuerza laboral de hombres es superior a la de mujeres (80.6% y 50.0%,
respectivamente) y la segunda, que las tasas crecieron en el tiempo para ambos sexos, pero principalmente la de las
mujeres, reduciendo la brecha de género.

Esto ultimo resulta ser una de las principales explicaciones del crecimiento observado en la tasa general de participacion
laboral y se espera que lo siga siendo hacia futuro. Es importante destacar que los datos del 2020 son datos proyectados
por edad y sexo; en ese sentido no consideran el efecto COVID-19 en el 2020.

P Grafica 1.13. Panama. a) y b) Fuerza laboral por edad y afio seleccionado, segtin sexo; c) Tasas de participacién
de la Fuerza laboral por sexo. 2000-2020.
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Fuente: elaborado con base en estimaciones y proyecciones de la poblacién econémicamente activa, seglin sexo y grupos quinquenales de
edad y area de residencia, Panamd. CELADE - CEPAL. Revisién 2017. Disponible en:
https://celade.cepal.org/bdcelade/proyecciones/resultados/15 PAN internet.xlsx (consulta en marzo 2022)

Desempleo por edad y sexo

Las mujeres sufren una doble carga, presentan menor participacién en la fuerza laboral, al mismo tiempo que lidian con
mayor desocupacién, como puede verse en la Grafica 1.14. Mientras en agosto de 2019 la tasa de desocupacion general
fue 7.4% para ambos sexos, para los hombres fue 9.3% y 6.1% para las mujeres.

Debe aclararse que se presenta el comportamiento por edad y sexo del afio 2019, pues el del afio 2021 se encuentra
parcialmente afectado por la pandemia de COVID-19. Aunque las tasas por edades y sexo no resultan sustancialmente

diferentes, resulta preferible presentar el afio 2019 a los fines de transmitir el patrén de comportamiento por edad y sexo
sin efecto pandemia.


https://celade.cepal.org/bdcelade/proyecciones/resultados/15_PAN_internet.xlsx
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El grafico 1.14 muestra también un fenémeno conocido del mercado laboral (OIT, 2013)y tiene que ver con que los jévenes

(menores de 25 afios) son los mas afectados por la desocupacion, experimentando tasas que mas que triplican las de sus
pares mayores.

P Grafica 1.14. Panama. Tasas de desempleo por edad y sexo. Encuesta de mercado laboral, INEC. Agosto 2019.
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Fuente: elaborado con base en la Encuesta de Mercado Laboral, agosto 2019. INEC, Rep. de Panama.

1.3.2 Empleo informal

La informalidad laboral es un indicador que permite dar cuenta de la profundidad de derechos laborales que poseen los
trabajadores de un pais. En Panama, la informalidad laboral es un fendmeno que afecta significativamente tanto a los
hombres como a las mujeres. Sin embargo, durante el periodo de estudio hubo una mayor cantidad de periodos en que
la informalidad afecté en mayor medida a las mujeres que a los hombres (2004-2010, 2012-2013, y 2018-2019), segun se
muestra en la Gréfica 1.15.

En términos generales, la tasa de informalidad laboral, definida como la cantidad de ocupados en empleos informales
sobre el total de ocupados, mostré un periodo de descenso desde el afio 2004 hasta el afio 2011, donde encontré un
minimo y luego crecié de forma relativamente continua hasta el afio 2021. Es destacable que esta tendencia guarda

relacién con el crecimiento econdmico experimentado recientemente por el pais, con la excepcién del anormal periodo
de pandemia COVID-19.

La tasa de informalidad del afio 2019 (ultimo afio sin el efecto de la pandemia COVID-19) fue 44.9% para ambos sexos,
44.5% para los hombres y 45.4% las mujeres; en el afio 2021 subi6 47.6% para ambos sexos, 49.3% hombres y 45.5%
mujeres.
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P Grafica 1.15. Panama. Tasa de informalidad laboral por sexo. Encuesta de Mercado Laboral, INEC. Agosto
2004-2019 y octubre 2021.
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Nota: la tasa de informalidad se obtiene como el cociente entre la poblacién ocupada no agricola de 15 afios y mas de
edad que no tiene contrato o no tiene seguro social y la poblacién ocupada no agricola de 15 afios y mas de edad,
excluyendo los profesionales y gerentes por cuenta propia o patronos. Ver definicién en:
https://www.inec.gob.pa/Archivos/P1971Definiciones.pdf

Fuente: elaborado con base en la Encuesta de Mercado Laboral, 2004-2019. INEC, Rep. de Panama.

Debido a la forma en que estd medida la informalidad laboral, particularmente porque incluye la afiliacién al seguro social
como criterio de medicion, el indicador tasa de informalidad laboral muestra una tendencia preocupante en términos de
su correlacion con el deterioro de la base de financiamiento del sistema panamefio de seguridad social. De no tomarse
medidas de intervencion de politica para revertir esta tendencia, el pais corre con el riesgo de una profunda afectacién de
la sostenibilidad econdmica del sistema de pensiones, que podria alcanzar niveles criticos.


https://www.inec.gob.pa/Archivos/P1971Definiciones.pdf
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» Capitulo 2. Marco legal e institucional

2.1 Marco legal

La Constitucién Politica de la Republica de Panama reformada en el 2004 establece en su articulo 113 de manera textual
que “Todo individuo tiene derecho a la seguridad de sus medios econdmicos de subsistencia en caso de incapacidad para
trabajar u obtener trabajo retribuido. Los servicios de seguridad social seran prestados o administrados por entidades
auténomas y cubriran los casos de enfermedad, maternidad, invalidez, subsidio de familia, vejez, viudez, orfandad, paro
forzoso, accidentes de trabajo, enfermedades profesionales y las demas contingencias que puedan ser objetos de
prevision y seguridad social. La Ley proveera la implantacién de tales servicios a medida que las necesidades lo exija. El
Estado creard establecimientos de asistencia y previsiéon sociales. Son tareas fundamentales de éstos la rehabilitacién
econdémica y social de los sectores dependientes o carentes de recursos y la atenciéon de los mentalmente incapaces, los
enfermos crénicos, los invalidos indigentes y de los grupos que no hayan sido incorporados al sistema de seguridad
social.”

En el marco de lo establecido por la Constitucién Politica de Panama, la Ley Organica de la CSS, N°51, de diciembre de
2005, establece que la administracion, planificaciéon y control de contingencias de la seguridad social panamefia estan a
cargo de la Caja de Seguro Social (CSS), la cual es una institucién de Derecho Publico, autbnoma del Estado, en lo
administrativo, funcional, econdmico y financiero; con personeria juridica y patrimonio propio.

La CSS tiene por objeto “garantizar a los asegurados el derecho a la seguridad de sus medios econémicos de subsistencia,
frente a la afectacion de estos medios, en casos de retiro por vejez, enfermedad, maternidad, invalidez, subsidios de
familia, viudez, orfandad, auxilio de funerales, accidentes de trabajo y enfermedades profesionales, de conformidad con
los términos, limites y condiciones establecidos en la Constitucién y la ley, y con las posibilidades financieras de la
Institucion.” (Art. 2, Ley N°51). La ley establece que, para cumplir con los objetivos establecidos, la CSS procurara su
estabilidad y sostenibilidad financiera; una gestion eficiente y transparente; un recurso humano calificado, y la
participacién y el control social mediante los actores representativos de los trabajadores, los empleadores, los
pensionados y del Gobierno.

2.2 Riesgos de Invalidez Vejez y Muerte

La Ley Organica de la CSS N°51 de 2005, dividié el hasta entonces Régimen de IVM en dos partes: el Subsistema
Exclusivamente de Beneficio Definido (SEBD), y el Subsistema Mixto (Mixto). A los fines del presente estudio actuarial se
analiza el marco legal relacionado con las coberturas del Régimen de IVM, bajo los componentes de beneficios definidos
(BD), comprendidos en el Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido (SEBD) y en el Subsistema Mixto (SM).

P Ilustracién 2.1 Componentes del Sistema Panamefio de Pensiones. Ley N° 51 del 2005.

Régimen de invalidez, Vejez y Muerte

Subsistema

. Subsistema Mixto
Exclusivo

Componente de Ahorro
Personal (contribucién
definida)

Componente de

De Beneficio Definido Beneficio Definido

Fuente: en base a la Ley Orgénica de la CSS N°51 del 2005, articulo 150.

El SEBD qued6 como un subsistema cerrado que a partir del 1 de enero de 2008 ya no aceptaria nuevos afiliados, y seria
el sistema en el que quedarian todos los pensionados vigentes. En cambio, el SM quedé como un subsistema abierto al
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cual entrarian los nuevos asegurados de la fuerza laboral; comenzando practicamente de cero en cuanto a obligaciones,
pues inicia el periodo post reforma sin pensionados en curso de pago a su cargo.

Por su parte, el SM posee dos componentes: uno de BD basado en un régimen de reparto de capitales de cobertura, al
que se cotiza con base a los primeros B/. 500 de salario, no ajustables o indexados, y un sequndo componente de ahorro,
basado en un régimen financiero de capitalizacion individual al cual se cotiza sobre el exceso de los B/. 500 de salario.

Como fuera dicho, el objeto del presente estudio actuarial son los beneficios de pensién por vejez, invalidez, fallecimiento
para cényuges sobrevivientes y pension por fallecimiento para huérfanos sobrevivientes en los componentes de BD, del
SEBD y el SM.

2.2.1 Cobertura legal

Se encuentran obligados a afiliarse al sistema de pensiones todas las personas trabajadoras nacionales o extranjeras que
brinden servicios dentro de la Republica de Panama, incluyendo los trabajadores por cuenta ajena y trabajadores por
cuenta propia. En la Tabla 2.1. se detalla la poblacién cubierta legalmente por cada subsistema.

P Tabla 2.1. Régimen de IVM. Poblacién cubierta por el segtin subsistema

Subsistema Exclusivo de Beneficio

Poblacién - Subsistema Mixto
Definido
Pensionados por Vejez, Invalidez y Todos los pensionados vigentes al Todos los pensionados que generen
Muerte momento de la reformay los que los activos del propio subsistema con
genere el propio subsistema posterioridad a la reforma.

posterior a dicha fecha.

Afiliados a la CSS, segun edad al 1° de Los mayores de 35 afios de edad. Y Afiliados de 35 aflos o menos de edad

enero de 2006. los de 35 aflos o menos, que no y que optaron por este subsistema
optaron por el SM antes del 31/12/07. | antes del 31/12/07.
Nuevos trabajadores, que ingresaron Que no optaron por el Subsistema Que optaron por este SM.

por primera vez al seguro social, entre | Mixto.
el 1 de enero de 2006 y el 31 de
diciembre de 2007.

Nuevos trabajadores, que ingresen por | No corresponde Corresponde este subsistema
primera vez al seguro social a partir del obligatoriamente.
1 de enero de 2008.

Fuente: elaborado con base en los articulos 151y 152, Ley N°51 del 2005.

2.2.2 Financiamiento

La Ley N°51 en su articulo 100 establece que los recursos de la CSS se fijaran actuarialmente en las cantidades que sean
necesarias para cubrir las prestaciones en dinero, para formar los fondos y reservas estipulados por los diversos riesgos,
y para sufragar los gastos de administracion que demande la gestidon administrativa de la CSS. Y continta indicando que,
la situacién financiera de la CSS y la suficiencia de sus recursos y reservas, deberan ser verificadas integralmente cada
cinco afios, teniendo en cuenta el régimen financiero adoptado para las diversas ramas del seguro y las experiencias
adquiridas en el desarrollo de los fendmenos biométricos, demograficos y econémicos, en relacién a las previsiones
actuariales. Asi mismo, para efectuar cualquiera modificacién o aumento de las prestaciones o cotizaciones, sera
necesario realizar previamente un examen actuarial de las consecuencias que impliquen las modificaciones o reajustes
con relacion a la situacién financiera de la CSS.

Ingresos

En la siguiente Tabla 2.2. se detalla las fuentes de ingreso que dispone la CSS para cubrir los pagos de las prestaciones de
IVM, y su distribucion entre subsistemas y sus componentes.
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P Tabla 2.2. Régimen de IVM. Ingresos y distribucién entre Subsistema y componente

Tipo de ingreso

21

Ahorro Personal

Las cuotas pagadas por los empleados
equivalente al 9.25% de sus sueldos y las
cuotas pagadas por los empleadores
equivalente al 4.25% de los sueldos de sus
empleados;

La cuota que se
calculen sobre los
sueldos de los
afiliados que
pertenecen al SEBD

Las cuotas que se
calculen sobre los
sueldos de los
empleados que
permanezcan al SM,
hasta un monto
mensual de salario
de B/.500.00.

Las cuotas calculadas
sobre el sueldo que
exceda de B/.500 de los
empleados que
pertenezcan al SM, una
vez deducido el Aporte
de Solidaridad con
destino el fondo de BD
(2,5%) y al seguro
colectivo de renta
vitalicia e invalidez (1%).
Incorporando la
rentabilidad que estas
cuotas generen.

Las cuotas pagadas por los trabajadores
independientes contribuyentes equivalente al
13.5% de sus honorarios anuales considerados
para su base de cotizacién;

No aplica

No aplica

Serdn ingresos para su
ahorro personal (10% de
la cuota pagada): la
cuota anual pagada
sobre la porcién de sus
honorarios sujeta a
cotizacién, una vez
deducida de ella el
Aporte de Solidaridad
con destino el fondo de
BD (2,5%) y el seguro
colectivo de renta
vitalicia e invalidez (1%).
Incorporando la
rentabilidad que
produzcan la inversion
de las cuotas
acreditadas.

Las contribuciones especiales del empleador
(equivalente a 10.75% del sueldo) y de los

Sobre los sueldos de
los empleados que

Sobre la totalidad de
los sueldos de los

empleados (equivalente a 7.25% del sueldo), No aplica
. permanezcan al empleados que
realizada sobre la base de cada una de las tres
. . SEBD permanezcan al SM.
partidas del Decimotercer Mes;
La cuota pagada por los asegurados que
. P g' . P . g q Para los asegurados | Para los asegurados
reciban subsidios de incapacidad temporal, de .
. . . que permanezcan al |que permanezcan al | No aplica
origen profesional o no, y por maternidad, SEBD M
equivalente al 9.75% de dichos subsidios;
Los ingresos provenientes del Fideicomiso que
establece el Estado a favor de la CSS como ) .
Completo del SEBD | No aplica No aplica

aporte a la sostenibilidad financiera y actuarial
del Régimen de IVM;
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Tipo de ingreso

Ahorro Personal

Aporte de Solidaridad. La Junta Directiva Deducido de las No aplica
puede decidir, previo | cuotas pagadas
estudio actuarial, que | sobre los salarios de
un porcentaje no los empleados que
superior al 2.5% del |excedan las B/.500
aporte se destine al | que participan del
fondo legal del SEBD. | SM y por los
trabajadores
independientes
contribuyentes
comprendidos en el
componente de
Ahorro Personal, el
equivalente a 2.50%
de sus sueldos u
honorarios con
destino el fondo de
BD y 1% con destino
al seguro colectivo
de renta vitalicia e

invalidez.
Las utilidades que se obtengan de la inversion | Completo al SEBD No aplica No aplica
de sus fondos y reservas, las cuales debera
procurarse no sean menores de 6.50% del
monto promedio en el afio del total de sus
reservas;
Un subsidio anual del Estado, equivalente a Completo al SEBD No aplica No aplica
B/.20,500,000.00;
Los montos totales por incumplimientos de Completo al SEBD No aplica No aplica
contratos, asi como también las multas y los
recargos que se cobren a los contratistas que
incumplan los términos pactados con la
Institucion en materia de contratacion publica;
Los montos que pague el Gobierno Central Completo al SEBD No aplica No aplica
como compensacion a la CSS por los servicios
que ésta preste por la retencion y transferencia
de los impuestos que se deducen a partir de
los salarios;
Las herencias, legados y donaciones Completo al SEBD No aplica No aplica
destinados especificamente para estos fines;
Las cuotas de las personas incorporadas al Pagadas por los Pagadas por los No aplica
régimen de seguro voluntario que determine | asegurados que asegurados que
por reglamento la Junta Directiva; permanezcan al permanezcan al SM,
SEBD, en las en las proporciones
proporciones que que sefiale el
sefiale el reglamento |reglamento
respectivo dictado respectivo dictado

por la Junta Directiva |por laJunta Directiva

Fuente: elaboracién propia con base en la Ley N°51, articulo 153y 154.
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2.2.3 Reservasy fondos legales

De acuerdo con la ley, para el funcionamiento del SEBD, la CSS debe constituir y mantener una reserva legal, a la que
ingresan los recursos sefialados en la Tabla 2.2 para dicho Subsistema. Igualmente, deben ingresar en esta cuenta las
utilidades anuales que se obtengan de la inversién de tales reservas y con cargo a esta se deducen los pagos que se
efectlan en el afio por concepto de las prestaciones por IVM que correspondan al Subsistema.

Del mismo modo, para el componente de BD del SM, la CSS debe constituir y mantener una Reserva a la que ingresan los
recursos indicados en la Tabla 2.2., asi como sus utilidades anuales, deduciendo los pagos que se efectian en el afio por
concepto de las prestaciones por IVM que correspondan al componente de BD de SM.

Los fondos y las reservas de cada Subsistema se deben constituir en fondos distintos, tanto el del SEBD como el de cada
componente del SM. Para el componente de BD del SM el fondo es colectivo, mientras que para el componente de ahorro
personal del SM el fondo tiene caracter individual. La administracion e inversién de cada fondo debe estar claramente
distinguida, para lo cual se llevaran cuentas separadas, segun lo establece la Ley. Los fondos de cada Subsistema y
componente no pueden ser empleados para cubrir gastos del otro, ni podran transferirse recursos entre ellos.

El Fondo de Administracién es el Unico fondo que puede transferir, previa reserva razonable de los recursos requeridos
para hacerle frente a sus obligaciones anuales en una Reserva de Fluctuacién e Imprevistos de Administracién, el superavit
que refleje en forma anual. A estos efectos, se puede transferir no mas del 75% del excedente entre ingresos y gastos de
administracién en el afio correspondiente. La CSS tiene ingresos para cubrir los gastos que demande la administracién de
los riesgos y los mismos estan compuestos por: el impuesto selectivo al consumo de bebidas gaseosas, alcohélicas y
cigarrillos a que se refiere la Ley 45 de 1995, modificada por la Ley 6 de 2005; el aporte del Estado, equivalente a ocho
décimos de un uno% (0.8%) de los sueldos y bases de cotizaciones de los asegurados obligatorios, de los sueldos basicos
e ingresos de los asegurados en el régimen de seguro voluntario y de lo pagado a jubilados del Estado, sobre los cuales
la CSS recibe cuotas; y otros ingresos detallados en la ley. En caso de producirse un excedente de los ingresos sobre los
gastos de administracion, se constituira una Reserva de Fluctuacién e Imprevistos que se utilizard para completar los
mencionados ingresos, en los afios en que estos no alcancen a cubrir los gastos.

Con el mismo objetivo de administraciéon, desde la entrada en vigencia de la ley la CSS quedé autorizada para transferir e
invertir la suma de B/.66,000,000 de la Reserva de Fluctuacién e Imprevistos de Administracion, que corresponden a:

B/.55,000,00 a la Reserva de Fluctuacion y Contingencia del Riesgo de Enfermedad y Maternidad, para apoyar el
desarrollo operativo y las inversiones que demande la prestacidn de los servicios de prestaciones médicas.

B/.11,000,000 a la Reserva de Invalidez, Vejez y Muerte para adquirir, para uso administrativo, el complejo del
antiguo Hospital de Clayton, conformado por los edificios 519, 519-A, 520, 521, 522, 525, 525-A y 526, en esa
localidad.

Fideicomiso del Régimen de IVM

La Ley N°51, en su articulo 212, cred un Fideicomiso, a favor de la CSS cuyo fiduciario es el Banco Nacional de Panama. La
CSS puede solicitar al fiduciario el monto necesario para cubrir la diferencia negativa entre los ingresos y los gastos
corrientes del Régimen de IVM al cierre del afio fiscal cuando tal situacién se produzca, pero el acceso a estos fondos
requiere de la presentacion del informe anual de la Junta Técnica Actuarial, que sustente la necesidad de dicho acceso.

El Estado, a través del Ministerio de Economia y Finanzas, depositd y debe depositar anualmente en el Fideicomiso, las
sumas establecidas por ley detalladas en la Tabla 2.3, debe destacarse que sélo se establecen los fondos anuales hasta el
afo 2060.
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P Tabla 2.3. Régimen de IVM. Aportes del Estado al Fideicomiso segtin afio calendario.

Transferencias del estado En porcentaje'del PIB En porcentaje del Gasto
(en balboas) promedio Total del Gob. Gral.
del periodo promedio del periodo
2007, 2008 y 2009 75,000,000.00 cada afio 0.3 0.7
2010, 2011y 2012 100,000,000.00 cada afio 0.3 0.8
2013 a 2020 140,000,000.00 cada afio 0.2 0.6
2021 a 2060 140,000,000.00 cada afio s/d s/d

Nota: s/d: sin dato indica que no se dispone de informacién de PIB o Gasto Total para los afios indicados. Se elige no utilizar proyecciones para su calculo.
Fuente: elaboracién propia con base en la Ley N°51, articulo 213.

Las inversiones de los recursos del Fondo deberan hacerse en condiciones de seguridad, de rendimiento y de liquidez.
Ademas, deberan ajustarse a criterios de diversificacion de riesgos y plazos.

Fondos especiales

Complementariamente, a partir de la promulgacién de la Ley N°51, pasaron a formar parte de las reservas para los Riesgos
de IVM, proporcionalmente, la totalidad de los recursos que conformaban al momento de la sancién de la Ley, los
siguientes fondos especiales:

El Fondo de Ajuste de Pensiones, creado mediante la Ley 40 de 1996.
El Fideicomiso a favor del Fondo de Invalidez, Vejez y Muerte, creado mediante Ley 40 de 2001.

El Fondo Especial para Jubilados y Pensionados, creado por la Ley 6 de 1987 y modificado por la Ley 15 de 1992,
la Ley 100 de 1998 y la Ley 37 de 2001.

Con el objetivo de garantizar el financiamiento de los beneficios previamente otorgados con cargo a estos fideicomisos y
hasta su extincion.

2.2.4 Inversiones

Tal como establece la Ley N°51, las reservas de la CSS deben orientarse a inversiones de caracter productivo y
propenderan al desarrollo nacional sostenible, a promover el empleo, asi como a una mejor distribucion de los ingresos,
de manera que en condiciones similares de seguridad, liquidez y retorno se preferiran aquellas inversiones que mejor
contribuyen al bienestar econdmico y social del pais.

Las inversiones tendran como objetivo coadyuvar a la sostenibilidad de los compromisos de largo plazo de los ingresos
que administra la Institucion, con parametros razonables del rendimiento y la liquidez a los menores niveles de riesgo
posible, bajo el principio del buen padre de familia hacia los cotizantes, y de transparencia, de conformidad con la politica
de inversiones que establezca la Junta Directiva.

La Direccion General de la CSS estara obligada a presentar trimestralmente un informe sobre la situacién de las reservas
financieras de la Institucion y sus rendimientos, asi como de las inversiones realizadas en dichos periodos.

En la Tabla siguiente se presentan las opciones de inversion y los limites que establece la Ley N°51 sobre cada tipo de
inversion.
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P Tabla 2.4. Régimen de IVM. Tipos de inversion disponibles y limites establecidos por ley.

Tipo de inversién

Activos financieros

Limites

Inversiones publicas
destinadas al desarrollo
econémico y progreso
social del pais

Inversiones publicas garantizadas por el estado canalizadas y
administradas a través de instituciones bancarias, fiduciarias o
cooperativas autorizadas por la Superintendencia de Bancos de
la Republica de Panama.

Hasta el 25% del valor de las
reservas;

Hasta el 20% del total del
proyecto donde se invierte

Banca de segundo piso

Otras inversiones

Canalizacion de parte de sus fondos al financiamiento de
inversiones destinadas a la promocion del desarrollo del pais, a
través de instituciones bancarias de primer piso que realizan
operaciones de manera directa con los clientes.

Hasta el 15% de la reserva
total.

Hasta el 5% del
endeudamiento de una sola
institucion o grupo

bancario.
Bienes muebles o inmuebles para sus propios servicios s
! . L Sin limite
financiados con los recursos del fondo a cuyo uso van dirigidos.
Depésitos a plazo en bancos estatales. Sin limite;

Hasta el 25% de las
Depdsitos a plazo en bancos panamefios o extranjeros, reservas.

autorizados.

Hasta el 5% de las reservas
por banco

Titulos valores con garantia hipotecaria de viviendas, con
hipotecas con mas de 5 afios de haber sido otorgados y plazo
no menor de 10 afos.

Hasta el 5% de las reservas.
Hasta el 20% de la emisién o
instrumento

Titulos de deudas o valores de renta fija, del mercado primario
y/o secundario, de empresas de capital nacional o internacional
registradas en al CNV de Panama.

Hasta el 15% de las
reservas.

Hasta el 20% por emision y
hasta el 5% del
endeudamiento total de una
empresa;

En Bonos o valores del Estado o de entidades auténomas
oficiales garantizados por el Estado panamefio.

Hasta el 50% de las reservas

Valores emitidos o garantizados por organismos financieros
multilaterales de desarrollo en los que participe el Estado
panamefio, y sean objeto de cotizaciones publicas periddicas
en un mercado activo de compraventa.

Hasta el 10% de las
reservas.

Hasta el 20% de los valores
emitidos;

Préstamos personales a los asegurados, pensionados y
jubilados.

Hasta el 20% de las Reservas

Préstamos con garantia hipotecaria a los asegurados,
pensionados y jubilados para la adquisicién y construccién de
viviendas.

Hasta el 15% de las Reservas
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2.2.5 Condiciones de adquisicion de derechos

P Tabla 2.5. Régimen de IVM. Condiciones de adquisicién de derechos para la pensién por IVM seguin subsistema y componente.

Requisitos minimos

Subsistema y/o
Componente

Beneficio Tipo de pensién

Pension Normal H 62 afios; M 57 afios 240 meses -
Pensién Anticipada H 60 aflos; M 55 afios 240 meses -
SEBD y SMCBD | Pensién Proporcional H 62 afios; M 57 afios Entre 180 y 239 meses =
na Pension Proporcional o ~
Pension de ! . -p ! y H 60 afos; M 55 afios Entre 180 y 239 meses -
: Anticipada
Retiro por
e e Indemnizacién por vejez H 62 afos; M 57 afios 179 meses o menos -
Entre 180 y 240 meses;
. . ~ ~ P j i
Pension por vejez H 62 afios; M 57 afios . ara tr.abajadores por ct_Jenta prc,)p.la © -
independientes no se requiere el minimo de
SMCAP cotizaciones.
Indemnizacién por vejez H 62 aflos; M 57 afios 179 meses o menos -
~ Al menos 36 cuotas mensuales, con al menos 18
30 afios de edad o menos A -
meses de cotizaciones en los Ultimos 36 meses.
S A Al menos 48 cuotas mensuales, con al menos 24 | Sera necesario 66,67% o mas de incapacidad
SEBDy Y meses de cotizaciones en los dltimos 48 meses. | laboral determinado por la Comisién Médica
Pensié y ) Calificadora.
613:5;]:1:;r SMCBD y Pensiéon de Invalidez alificadora
SMCAP

Entre 41 afios y la edad de referencia | Al menos 60 cuotas mensuales, con al menos 30

La incapacidad laboral no debe ser producto
para la pension por vejez meses de cotizaciones en los Ultimos 60 meses

de un accidente laboral.

Cualquiera edad menor de la edad
de referencia para la pensién por
vejez

Al menos 20 afos de cotizaciones, 240 cuotas
mensuales.
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Indemnizacién por

30 afios de edad o menos

Entre 31 y 40 afios de edad

Menos 36 cuotas mensuales, con al menos 6 cuotas
en los ultimos 12 meses.

Menos 48 cuotas mensuales, con al menos 8 cuotas
en los ultimos 16 meses.

Pensién por
sobrevivencia

invalidez
Entre 41 afios y la edad de referencia Menos 60 cuotas mensuales, con al menos 10
para la pensién por vejez cuotas en los Ultimos 20 meses
Ser mayor a la edad de referencia L .
y iy . No tener derecho a Pensién por Vejez
para la pension por vejez
El asegurado fallecido deberd tener al menos 36
isi cuotas mensuales, con al menos 18 meses de Habra derecho a pensiones o indemnizacién
No hay requisito de edad para los cotizaciones en los Ultimos 36 meses. -
beneficiarios por viudez u otras de sobrevivientes cuando la muerte del
Pensién de: pensiones. ] ] asegurado no se origine de un riesgo
Viudez. de Orfandad u El asegurado fallecido debera tener la cantidad de profesional. Ademds, los beneficiarios
' - cuotas necesarias para acceder a la pensién por 4 5
Otras (Madre/Padre) El o los beneficiarios por Orfandad P P P deberan demostrar ser conyuge o

deben ser menores de 18 afios, o ser
invalidos sin importa la edad.

vejez, sin importar la edad alcanzada.

El asegurado fallecido debera ser un pensionado
por invalidez y de un pensionado por vejez.

conviviente y/o ser hijos del asegurado
fallecido causante de pensién por
fallecimiento.

SEBDy SMCBD - A falta de viuda o viudo y de huérfanos con
Indemnizacién de i El gseguraFic? fallecido no cumple con I'as derecho, correspondera la pensién o
<obrevivientes - cotizaciones exigidas para la pensién por Viudez u indemnizacion a la madre del asegurado o
Ok, de la asegurada o a la madre del pensionado
Se pagaran gastos que origine la muerte del o pensionada fallecido o fallecida, que
asegurado, activo o pensionado, que no sea hubiera vivido a su cargo y, a falta de esta, al
producto de un riesgo profesional, a quien padre incapacitado para trabajar o
Auxilio de funeral - compruebe haber sufragado los gastos de entierro, | sexagenario que, asimismo, hubiera vivido a
siempre que el causante tuviera 6 o0 mas cuotas cargo del causante o de la causante.
mensuales en los 12 meses anteriores al
fallecimiento.
Ser Viuda/o o Hija/o, menor de 18 afios o
invalido sin importar la edad. A falta de los
anteriores, tendran derecho la madre y/o el
SM CAP Pensién por muerte Sin requisitos de edad ni de cotizaciones padre, o sus hermanos menores de edad. En

ausencia los anteriores, el asegurado puede
designar en vida, una o varias personas
como herederos en la proporcién que este
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sefiale o en su defecto, en partes iguales. De
no existir herederos designados, la
autoridad judicial determinara los
herederos.

L

Nota: SEBD: Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido; SMCBD: Subsistema Mixto Componente de Beneficio Definido; SMCAP: Subsistema Mixto Componente de Ahorro Personal; H: Hombres; M: Mujeres

2.2.6 Beneficios

» Tabla 2.6. Régimen de IVM. Determinacién de los montos de beneficios de pensién por IVM segtin Subsistema y componente.

Subsistema y/o Tipo de Calculo de la Pensién

Beneficio C ’ o
omponente pension Basico Adicional Limites Ajuste final

i) 1.25% del SB por cada 12 cuotas
mensuales que excedan las 240, si
se realizaron previo a la edad de

Pensién normal referencia.

i) 2% del SB por cada 12 cuotas
mensuales que excedan las 240, si
se realizaron con posterioridad a la

edad de referencia.

Por anticipar el retiro 1 afio a la edad
de referencia legal. Se aplica un

SEBD 1.25% del SB por cada 12 cuotas | Elmonto de la pension debera | Factor de reduccion del beneficio por
Pensién de P§n§ién 60% del Salario Base (SB) mensualles que exc.edan las 240, si es’talr ent;e ell montz Tlsr:\l/lmccéé anticipo: 0.9128

Retiro por Vejez y Anticipada FErEvEL se realizaron previo a la edad de maX|Imo., e cas? ;/ Anticipa el retiro 2 afios a la edad
referencia. el maximo seran B/. 500 minima legal. Se aplica un Factor de
SMCBD mensuales. reduccién del beneficio por anticipo:

0.8342
Pension Factor de reduccién proporcional del
: no aplica beneficio: cuotas efectivas aportadas
Proporcional
/ 240 cuotas

Pension Se aplica el Factor de reducciéon

Proporcional y no aplica proporcional y el Factor de reduccién

Anticipada por anticipo del beneficio.
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Beneficio

Subsistema y/o

Componente

Tipo de
pension

Adicional

Limites

29

Calculo de la Pens

Ajuste final

Pension de
Retiro por Vejez

Pensién por
Invalidez

Indemnizacién
por vejez

Pension por vejez

Una mensualidad de la pension por Vejez que le hubiera correspondido por cada 6 meses de cotizaciones acreditados.

Renta programada conforme el
saldo de su cuenta de ahorro
personal capitalizado al
momento del retiro y el valor

Se agrega un adicional en funcién
a la cantidad que el asegurado
cotiz6 sobre ingresos mensuales
que superen los 500 balboas antes
de afiliarse al régimen mixto, que

Se garantiza el pago de la Pensién
por Vejez en caso de agotarse el
saldo de la cuenta de ahorro
personal y que la persona continue

SMCAP actuarial de la expectativa de vida lo complementara el estado viva, por medio de un seguro
de ambos sexos. incluyendo los intereses al colectivo de renta vitalicia.
momento del retiro.
Indemnizacién o -
por vejez Podra solicitar que se le devuelva la suma ahorrada y capitalizada en su cuenta de ahorro personal en un solo pago.
- . | Encaso que el beneficio calculado en
El beneficio calculado debera g . .
. el SM (BD mas el obtenido por AP)
SEBD ., . 1.25% del SB por cada 12 cuotas estar entre el monto minimoy . . .
Pensién por 60% del Salario Base (SB) L. sea inferior al BD que le hubiera
. . mensuales que excedan las 240 maximo. En el caso del SMCBD .
invalidez mensual i ol maximo seran las B/. 500 correspondido por el SEBD, la
y ’ ’ diferencia debera ser cubierta por el
mensuales. . . .
seguro colectivo de invalidez..
SMCBD
Indemnizaciéon | Se le otorgara una indemnizacion por invalidez, equivalente a una mensualidad de la pensién que le habria correspondido por cada seis meses
por invalidez de cotizacion acreditados.
En caso que el beneficio calculado en
el SM (BD mas el obtenido por AP)
Pension por Se determinara del mismo modo que la Pensién de Retiro por Vejez sea inferior al BD que le hubiera
invalidez del SM igual componente. correspondido por el SEBD, la
SMCAP diferencia debera ser cubierta por el

seguro colectivo de invalidez..

Indemnizacién
por invalidez

Podra solicitar que se le devuelva la suma ahorrada y capitalizada en su cuenta de ahorro personal en un solo pago
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Tipo de
pension
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Calculo de la Pension

Pension de Viudez

Sera equivalente al 50% de la
Pension de Vejez o Invalidez de
que gozaba el causante o de la

que le habria correspondido a la
fecha del fallecimiento.

Adicional

Limites

Dicha pensién se pagard por un
periodo de 5 afios, a contar
desde el fallecimiento del
causante. Si la/el viuda/o fuera
invalida/o o cumple la edad
para el retiro de vejez, la misma
sera pagada de forma vitalicia.
Si tuviera hijos menores a
cargos, se pagara hasta que
estos alcancen la mayoria de
edad o de forma vitalicia si
fuera invalido.

Ajuste final

La suma de las pensiones de
sobrevivientes atribuidas a los
deudos de un mismo causante no
puede exceder de la Pensién de
Invalidez o de Retiro por Vejez que
sirvié de base para su cémputo, y si
la sobrepasara, se reducira
proporcionalmente cada pensién. En

caso de que el grupo beneficiario se
SEBD 5 de cad del En caso de que los beneficiarios de redujera posteriormente por muerte
La pension de cadaunodelos |~ pensién sean huérfanos de o extincién del derecho de cualquiera
huérfan ré igual al 20% de | . i
Pl:eis'aé)nojtes?naa?;: ao dg I;:c('eroa padre y madre, se aumentaran las Dicha pensién se pagara hasta SO ITEEE R o e € ¢
. i validez i : : i i 40 di i i
’ Pension de or Vejez de que gozaba el pensiones a un cincuenta por cum Iiri los 18 aﬁc?s g mientras pension disponible por este Motivo
Pensién por Orfandad por Vel queg . ciento (50%) de la pension del P 2 acrecera proporcionalmente las
SMCBD causante, o de la que le habria s perdure la invalidez ensiones de los beneficiarios
sobrevivencia dido a la fecha del causante, que sirvié de base para pensi iciari
correspondido a la techa de el cémputo de las pensiones de restantes, cumpliendo la condicién
fallecimiento. sobrevivientes. sobre la suma total de las pensiones
de sobrevivientes.
Otras pensiones L N . . 2 q . .
de sobrevivencia La pensién para la madre o el padre invalido para trabajar o sexagenario sera igual al treinta por ciento
(30%) de la pensién de que gozaba o habria tenido derecho el causante o la causante,
(Madre o Padre)
Indemnizacién de | Se les pagara a las personas con derecho una mensualidad de la Pension de Sobreviviente que le hubiese correspondido, por cada seis meses
sobrevivientes de cotizaciones acreditadas
Aucxilio de funeral La Junta Directiva fija el monto, que en la actualidad es de B/300.00
. Los beneficiarios recibiran la suma ahorrada y capitalizada en la cuenta de ahorro personal del causante a la fecha del fallecimiento mediante
Pensién por
SMCAP
muerte

pagos programados, a fin de garantizar que el total acreditado a la cuenta de ahorro del fallecido o la fallecida sea distribuido integramente

entre los beneficiarios.

maéaxima son definidas en los parrafos siguientes.

Nota: SEBD: Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido; SMCBD: Subsistema Mixto Componente de Beneficio Definido; SMCAP: Subsistema Mixto Componente de Ahorro Personal; SB: Salario Base; El SB, la Pensién minimay
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Condiciones generales

Como disposiciones comunes debe destacarse que para los asegurados del SEBD se utiliza como salario base el promedio
de salario mensual correspondiente a los diez mejores afios de cotizaciones. Mientras que para los asegurados del SMCBD
se considera el salario hasta los B/. 500.00 mensuales como un monto maximo de pension (jno indexado!) para el
componente de Beneficio Definido.

Los asegurados que se pensionen por invalidez y los pensionados por vejez, una vez hayan alcanzado o superado la edad
de referencia para la Pension de Retiro por Vejez, tendran derecho a recibir mensualmente una asignacién familiar, que
serd de B/. 20 por cényuge o conviviente y B/. 10 por cada hijo menor de 14 afilos o menor de 18 afios si es estudiante o
cualquier edad si es invalido. En ningun caso el total pagado en concepto de asignacién familiar puede exceder la suma
de B/.100.

El monto minimo de la Pensién de Retiro por Vejez y Pensién de Invalidez, en enero de 2022 fue establecido en B/. 265
para quienes cumplen de forma completa los requisitos de edad y cuotas de referencia. El mismo aumenta cada cinco
afios en B/.10 desde el 1 de enero de 2012.

En lo referido al monto méaximo de las Pensiones de Invalidez y Vejez en el SEBD para quienes cumplen los requisitos de
edad y cuotas de referencia, a partir del 1 de enero de 2007 estd establecido en B/. 1,500 mensuales, salvo que el
asegurado tenga por lo menos: a) veinticinco afios de cotizaciones y un salario promedio mensual no menor de B/.2,000
en los quince mejores afios de cotizaciones, en cuyo caso la pensién puede ser de un monto de hasta B/.2,000 mensuales
de Pensién de Invalidez y de la Pensidn de Retiro por Vejez; b) treinta afios de cotizaciones y un salario promedio mensual
no menor de B/.2,500 en los veinte mejores afios de cotizaciones, en cuyo caso la pension puede ser de un monto de hasta
B/.2,500 mensuales.

Respecto del aumento de pensiones a partir del 1 de enero de 2012 y cada cinco afios, las pensiones de retiro por vejez
e invalidez que se encuentren vigentes son aumentadas automaticamente en una suma de B/.10.00, con excepcién de las
pensiones de B/.800.01 o mas. Las pensiones de sobrevivientes se veran favorecidas por este aumento que sera
distribuido proporcionalmente entre cada uno de los derechohabientes de un mismo causante. La Junta Directiva de la
CSS, de acuerdo con las condiciones financieras de la Institucion, puede acordar la realizaciéon de aumentos similares para
los pensionados y jubilados que devenguen montos mayores de B/.800.01, con excepcién de aquellos de B/. 1,500.00 o
mas mensuales.

Complementariamente, existird una bonificacién anual A partir del mes de diciembre de 2011, los pensionados de retiro
por vejez e invalidez de la Caja de Seguro Social recibiran una bonificacién anual uniforme de sesenta balboas (B/.60.00).

Con relacién a los beneficiarios de pensiones de sobrevivientes, estos seran favorecidos por este bono que es distribuido
proporcionalmente entre cada uno de los derechohabientes de un mismo causante.

A partir del mes de diciembre de 2013, se otorgara una bonificacién anual de cien balboas (B/.100.00) adicionales a los
sesenta balboas (B/.60.00) antes referidos, Unicamente a los pensionados y jubilados que devenguen pensiones o
jubilaciones mayores de ochocientos balboas con un centésimo (B/.800.01) hasta mil quinientos balboas (B/.1,500.00), sin
exceder los mil seiscientos balboas (B/.1,600.00).

Trabajadores especiales

Los trabajadores de las empresas bananeras y los productores independientes de banano tendran condiciones especiales
respecto a las condiciones de elegibilidad y beneficio que se detallaron previamente segun lo que se describe en los
parrafos siguientes.

Se considerara invalido para efectos de este riesgo el asegurado que a causa de la pérdida o anormalidad de una
estructura psicoldgica, fisiolégica o anatémica haya sufrido la merma de un tercio (33,33%) de su capacidad laboral que
rige para la actividad bananera.

Se establecera un salario base mensual de la Pensién de Invalidez y se calculara de la misma forma que la Pension de
Retiro por Vejez detallada precedentemente (los diez mejores afios de cotizaciones)

® Desde el 2005 existieron diferentes decretos y leyes que aumentaron las pensiones de manera extraordinaria respecto a lo establecido por la ley: Decreto
de Gabinete N°51 de 2006 (G.O. 25698); Ley N°2 de 2007 (G.O. 25707); Ley N°22 de 2009 (G.O. 26261); Ley N°70 de 2011 (G.0.26865-A) ; Decreto de Gabinete
N°33 de 2014 (G.O. 27675-A); y Ley 27 de 2015 (G.0.27772-A). A su vez, existieron aumentos previos al 2005 que afectan aun a los pensionados que hoy se
encuentran cobrando: Ley N°6 de 1987 (G.O. 20827); Ley N°40 de 1996 (G.0O. 23068) y Ley N°40 de 2001 (G. O. 24352).
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Para cumplir con las prestaciones derivadas de la pension especial se destinaran los recursos siguientes: Los empleadores
aportaran el 2.5% de los salarios que paguen a sus empleados y el Estado aportara el 6% de los salarios que se paguen a
los trabajadores.

Se considera actividad de alto riesgo para la salud de los trabajadores la prestacién de servicios en empresas bananeras
y productores independientes de banano que impliquen la realizacién de actividades manuales, en consecuencia, dichos
trabajadores tendran derecho a un retiro anticipado por vejez cuando relinan los requisitos siguientes:

haber cumplido 58 afios de edad los hombres y 54 afios de edad las mujeres;
tener, por lo menos, 18 afios de labores en estas actividades;

haber cotizado, por lo menos, 216 cuotas a la Caja de Seguro Social. Para los asegurados que se retiren con las edades de
referencia o mas y las cuotas de referencia o mas, se aplica la tasa de reemplazo Unica que resulte del calculo siguiente:
80% del salario base mensual. Adicionando el 2% de salario base mensual por cada 12 cuotas completas que excedan las
180 cuotas.

Por su parte, los empleados del sector agricola o de la construccién de menor calificacién profesional y estabilidad laboral,
cuyo historial de contribuciones a la Caja de Seguro Social muestre reiteradas bajas, como consecuencia de la naturaleza
de la actividad que realizan, y que al momento de alcanzar la edad de referencia para tener derecho a la Pension de Retiro
por Vejez tengan, por lo menos, 120 cuotas aportadas, pero no hayan podido reunir un minimo de 180 cuotas, podran
solicitar que se les compute el monto total de salarios sobre los cuales se aportaron las cuotas a su favor, en cada afio,
como si hubiese sido aportado en un periodo de 12 meses, siempre que el total de salarios realmente aportados en el afio
no exceda la suma de B/.3,500.00 anuales, con el fin de aumentar el nUmero total de sus cuotas.

De proceder lo anterior, la Caja de Seguro Social reconocera a este asegurado una pensién mensual por vejez igual al 60%
del salario base vigente al momento del retiro, multiplicado por un factor igual al total de cuotas efectivamente aportadas
entre las cuotas de referencia. Esta pensién no tendra minimo.

2.3 Ratificacion de convenios de la OIT

Las normas de seguridad social de la OIT son reconocidas a nivel mundial como una referencia fundamental para el disefio
de regimenes y de programas de proteccion social sélidos y sostenibles, basados en derechos (OIT, 2021). El marco de
normas se constituye para definir el contenido del derecho a la seguridad social previsto en un amplio marco de
instrumentos juridicos internacionales de derechos humanos, como es el caso de la Declaracidn Universal de Derechos
Humanos de 1948, y el Pacto Internacional de Derechos Econédmicos, Sociales y Culturales de 1966. Sobre este marco, las
normas de seguridad social guian el aseguramiento técnico y en materia de politicas de la Organizacidn y se constituyen
como una base para redactar y aplicar leyes relativas a la seguridad social, establecer marcos de gobernanza
administrativa y financiera, y elaborar politicas de proteccion social.

En la practica, las normas son convenios y recomendaciones, los cuales son instrumentos aprobados por los mandantes
de la OIT (gobiernos, empleadores y trabajadores) en la Conferencia Internacional del Trabajo (CIT); los convenios son
tratados internacionales juridicamente vinculantes que pueden ser ratificados por los Estados Miembros, y las
recomendaciones actian como directrices no vinculantes.

El marco normativo de seguridad social de la OIT consta los ocho convenios actualizados destacados previamente y nueve
recomendaciones (OIT, 2021a)¢. Los mas destacados son el Convenio sobre la seguridad social (norma minima), 1952
(num. 102), y la Recomendacién sobre los pisos de proteccién social, 2012 (num. 202). Un total de 62 paises han ratificado
el Convenio niim. 102, de los cuales 15 han sido paises de América Latina y el Caribe (México, Peru, Barbados, Costa Rica,
Ecuador, Bolivia, Venezuela, Brasil, Uruguay, Honduras, San Vicente y las Granadinas, Argentina, Republica Dominicana,

6 La Recomendacion sobre la seguridad de los medios de vida, 1944 (nim. 67), la Recomendacion sobre la asistencia médica, 1944 (ndm.
69), el Convenio sobre la seguridad social (norma minima), 1952 (nim. 102), el Convenio sobre la igualdad de trato (seguridad social),
1962 (ndm. 118), el Convenio sobre las prestaciones en caso de accidentes del trabajo y enfermedades profesionales, 1964 (nim. 121), y
la correspondiente Recomendacién, 1964 (num. 121), el Convenio sobre las prestaciones de invalidez, vejez y sobrevivientes, 1967 (num.
128), y la Recomendacion, 1967 (num. 131), el Convenio sobre asistencia médica y prestaciones monetarias de enfermedad, 1969 (num.
130), y la correspondiente Recomendacién, 1969 (nim. 134), el Convenio sobre la conservacién de los derechos en materia de seguridad
social, 1982 (nim. 157), y la correspondiente Recomendacion, 1983 (nim. 167), el Convenio sobre el fomento del empleo y la proteccion
contra el desempleo, 1988 (nim. 168), y la correspondiente Recomendacién, 1988 (nim. 176), el Convenio sobre la proteccién de la
maternidad, 2000 (nim. 183), y la correspondiente Recomendacién, 2000 (nim. 191), y la Recomendacién sobre los pisos de proteccién
social, 2012 (nim. 202).
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Paraguay y El Salvador). Panama aun no ha sometido a ratificaciéon este instrumento, de manera que se recomienda

realizar las previsiones para avanzar con el proceso de ratificacion’.

Cabe sefialar que, Panama es parte del Convenio sobre la indemnizacién de los trabajadores (agricultura), 1921 (ndm. 12),
del Convenio sobre la indemnizacién por accidentes del trabajo, 1925 (nim. 17), Convenio sobre la igualdad de trato
(accidentes del trabajo), 1925 (ndm. 19) y del Convenio sobre las enfermedades profesionales (revisado), 1934 (num. 42)
Ademas, resulta pertinente mencionar que, en su 328.2 reunion -celebrada en octubre y noviembre de 2016-, el Consejo
de Administracién de la OIT adopté las conclusiones y recomendaciones formuladas por el Grupo de Trabajo Tripartito
sobre el Mecanismo de Examen de las Normas (MEN) en las que se alentaba a los Estados parte, en particular de los
convenios superados, a considerar la ratificacion de los instrumentos mas recientes en estas tematicas?.

Sobre la base de los instrumentos juridicos internacionales y las normas de seguridad social, se emanan un conjunto de
principios orientadores para el disefio y fortalecimiento de sistemas de seguridad social. Estos principios sintetizan las
disposiciones generales de estos instrumentos, aunque dentro de las normas se encuentran parametros y
consideraciones para cada una de las ramas de la seguridad social®. Los principios son:

e Responsabilidad general y principal del Estado

e Realizacién progresiva de la cobertura universal a través de las dimensiones horizontal y vertical
e Nodiscriminacién, igualdad de género y respuesta a las necesidades especiales
e Derecho a las prestaciones prescritos por la legislacion

e Derecho a prestaciones adecuadas y previsibles

e Diversidad de métodos y enfoques

e Revision periodica de los niveles de los beneficios

e Solidaridad social y financiamiento colectivo

e Sostenibilidad financiera, fiscal y econdmica

e Gestion y administracidon transparente, sana y participativa

e Coherenciay coordinacién con otras politicas y servicios publicos

e Procedimientos de reclamacién y de recurso eficaz y accesible

Estos principios constituyen una referencia para el disefio de procesos reformas de los sistemas de seguridad social,
incluyendo los sistemas y regimenes de pensiones, aumentando la responsabilidad de estas instituciones y, por tanto, la
confianza de la poblacidn en el sistema de seguridad social. El avance hacia el cumplimiento de estos principios se puede
realizar a través de la combinacién de varios mecanismos de financiamiento, ya sean contributivos o no contributivos. La
orientacion de los sistemas hacia el cumplimiento de estos principios es una garantia para fomentar el trabajo decente y
reducir la pobreza al establecer niveles minimos garantizados en las normas internacionales. Ademas, el cumplimiento
de estos principios contribuiria a que Panama pueda garantizar la consecucién de los Objetivos de Desarrollo Sostenible,
en especial los Objetivos 1, 3,5, 8, 10y 16.

7 Para mas informacién sobre el proceso para la ratificacion de los convenios de seguridad social, se recomienda consultar:
https://www.social-protection.org/gimi/RessourcePDF.action?id=55718

8Las normas actualizadas de la OIT sobre la seguridad social comprenden: el Convenio sobre la seguridad social (norma minima), 1952
(nim. 102), el Convenio sobre las prestaciones por accidentes del trabajo, (ndm. 121), el Convenio sobre las prestaciones de invalidez,
vejez y sobrevivientes, 1967 (nUm. 128), el Convenio sobre asistencia médica y las prestaciones monetarias de enfermedad, 1969 (n4m.
130), El Convenio sobre el fomento del empleo y la proteccién contra el desempleo, 1988 (nim. 168), el Convenio sobre la proteccién de
la maternidad, 2000 (nim. 183), y el Convenio sobre la igualdad de trato (seguridad social), 1962 (nim. 118)

° Las ramas o prestaciones de la seguridad social son: asistencia médica, prestaciones de enfermedad, prestaciones de maternidad,
prestaciones de vejez, invalidez y sobrevivencia, prestaciones en caso de accidente del trabajo y de enfermedad profesional, prestaciones
de desempleo y prestaciones familiares


https://www.social-protection.org/gimi/RessourcePDF.action?id=55718
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» Capitulo 3. Diagndstico institucional

La asistencia técnica de la OIT en materia actuarial toma en consideracién la necesidad de elaborar un diagnéstico de la
gobernanza del sistema pensiones, como un insumo estratégico para comprender el contexto en el cual funciona,
destacar sus fortalezas y debilidades, e identificar potenciales reformas en la gestién.

La buena gobernanza es un elemento indispensable para garantizar el funcionamiento adecuado y eficaz de cualquier
sistema de seguridad social, al mismo tiempo que propicia una mayor concienciacion, confianza y apoyo de las personas
aseguradas e interlocutores sociales hacia el sistema. Ademas, permite acercarse progresivamente al objetivo de cumplir
con los principios de la seguridad social contenidos en los estandares internacionales en la materia, en particular los de
la “responsabilidad general y principal del Estado” y la “gestién y administracién transparente”.

Este capitulo de diagndstico estad guiado por las Directrices de la AISS sobre la Buena Gobernanza, asi como por otros
insumos técnicos de la AISS y de la OIT, elaborados sobre la base de las normas internacionales en seguridad social y las
buenas practicas internacionales. Se analiza de la situacién de la gobernanzay la gestién del Régimen de IVM, destacando
areas criticas como la organizacién y la planificacién estratégica, el desempefio de la CSS en la extension de la cobertura
contributiva, el uso de tecnologias de informacién, la gestién de las prestaciones econémicas, y el trabajo actuarial, en
otros aspectos. Los temas tratados en este capitulo brindan una mirada general a ciertos temas criticos, pero, debido a
su complejidad y relevancia para el funcionamiento del Régimen de IVM, requieren un analisis mas profundo.

3.1 Gobernanza y planificacion estratégica

La Caja de Seguro Social (CSS) estad organizada en varios niveles, a saber: nivel politico y directivo, nivel coordinador, nivel
fiscalizador, nivel auxiliar de apoyo, nivel de asesoria y nivel operativo (CSS, 2010). A nivel politico y directivo, la gobernanza
del Régimen de IVM y de los otros ramos de seguro que administra la CSS estan demarcados por las disposiciones que
emanan de dos 6rganos superiores: la Junta Directiva (nivel politico), responsable de fijar las politicas para el
funcionamiento, mejoramiento y modernizacién de la CSS, asi como de supervisar y vigilar su administracion; y la
Direccién General (nivel directivo), quien actia como representante legal y responsable de la administracion y
funcionamiento de la Institucién.

La Junta Directiva es un érgano tripartito, conformado por once miembros: el Ministro de Salud, el Ministro de Economia
y Finanzas, un representante de los profesionales y técnicos de la salud, tres representantes de los empleadores, cuatro
representantes de los trabajadores y un representante de las personas pensionadas y jubiladas. Adicionalmente, el
Contralor General de la Republica o, en su lugar, el Subcontralor General o un funcionario delegado, asiste a las sesiones
de la Junta Directiva, con derecho a voz, pero sin voto. Todos los miembros de la Junta Directiva deben ser ratificados por
el Organo Legislativo y duran en el cargo cinco afios.

En cuanto a la organizacién de la Junta Directiva, de ésta derivan cinco comisiones permanentes que tienen como funcién
analizar y hacer recomendaciones sobre los asuntos estratégicos de su competencia; cada comisiéon cuenta con cinco
miembros. Estas son:

e Comision de Administracién y Asuntos Laborales: se ocupa de asuntos relacionados con la administracion de la
Institucion, las compras, y el tratamiento de los temas laborales relativos al personal de la Institucién.

e Comisién de Prestaciones Econémicas: se ocupa de asuntos relacionados con las obligaciones econdmicas y los
conflictos que en la materia requieran la intervenciéon de la Junta Directiva.

e Comision de Inversiones y Riesgos: es responsable de analizar y recomendar las politicas de inversion, el
monitoreo, el analisis y la evaluacién de los mercados financieros nacionales e internacionales, la gestién de sus
riesgos, la capacidad para acceder oportunamente a los mercados de capital, y del desemperfio de los planes de
financiamiento e inversién de la Direccién General.

e Comision de Auditoria: es encargada de analizar y recomendar los asuntos relacionados con la informacion
financiera contenida en los estados financieros de la Institucion; del desempefio adecuado de la funcién de
auditoria interna, la contratacion y alcance de la auditoria externa y el cumplimiento de las politicas de control
interno.
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e Comision de Salud: es responsable de analizar y recomendar al pleno sobre los asuntos relacionados con la
atencién en salud.

La Direccion General de la CSS es nombrada por un periodo de cinco afios, de una némina de tres candidatos, que surge
de un concurso convocado por la Junta Directiva, aprobada por un minimo de ocho de sus miembros, y presentada por
esta al Organo Ejecutivo™.

Los otros niveles de organizacion son definidos por la Junta Directiva. Segun el articulo 28 (numeral 13) de la Ley N°51, la
Junta debe “aprobar la estructura organica y funcional, que responda a los objetivos y necesidades de la Caja de Seguro
Social, debidamente sustentada por el Director General”.

En 2009, la Junta Directiva aprobé la estructura organica y funcional (Resolucién 41589-2009-JD), la cual se actualizé en el
2021. Previo a la reforma implementada en 2009, la CSS estuvo funcionando con base en una estructura disefiada en 1982.

Segun la estructura vigente, el nivel coordinador esta bajo el liderazgo de la Secretaria General que, entre otras funciones,
brinda apoyo a los érganos superiores de la CSS y sirve de enlace entre la Direccién General y los otros niveles que
conforman la estructura. El nivel fiscalizador esta a cargo de la Direccién Nacional de Auditoria Interna; los niveles de
auxiliar de apoyo, asesoria y operativo estan estructurados y distribuidos siguiendo un arreglo de Direcciones Ejecutivas
Nacionales.

Las Direcciones son 6rganos de alto nivel jerdrquico, cuyas responsabilidades emanan directamente de las politicas
establecidas por la Direcciéon General. Estas instancias tienen la responsabilidad de definir la mejor forma de utilizar los
recursos institucionales para la prestacion de los servicios a los asegurados, y deben responder por la rendicién de
cuentas, en cuanto al cumplimiento de los planes estratégicos, resultados e impacto de su gestion. La CSS cuenta con
nueve Direcciones Ejecutivas Nacionales, las cuales supervisan y coordinan del funcionamiento de las direcciones
nacionales, direcciones (intermedias), departamentos y secciones. Las Direcciones Ejecutivas Nacionales son:

e Servicios y Prestaciones en Salud (nivel operativo)

e  Prestaciones Econémicas (DENPE) (nivel operativo)

e Finanzas y Administracion (DENFA) (nivel de auxiliar de apoyo)
e Innovaciény Transformacién (nivel auxiliar de apoyo)

e Comunicaciones (nivel de auxiliar de apoyo)

e Servicios al Asegurado (DENSA) (nivel auxiliar de apoyo)

e Recursos Humanos (nivel auxiliar de apoyo)

e Infraestructurasy Servicios de Apoyo (nivel auxiliar de apoyo)
e Legal (nivel de asesoria).

La Direccién Ejecutiva Nacional de Prestaciones Econémicas (DENPE) es la instancia a lo interno de la Institucién con
mayores responsabilidades en la gestion del Régimen del IVM, con el apoyo directo de otras instancias como la Direccién
de Finanzas y Administracion, y la Direccion de Innovacion y Transformacién, entre otras. Ademas de las anteriores, se
destaca el papel de la Direccion Nacional de Auditoria Interna que, mediante su Departamento de Auditoria de
Prestaciones Econémicas, realiza auditorias de control interno al Régimen de IVM. Estas auditorias se realizan anualmente
con base al cumplimiento de las Normas de Control Interno Gubernamental de la Contraloria General de la Republica.

En materia de trabajo actuarial, la CSS cuenta con un Departamento Actuarial, cuya ubicacién funcional dentro de la CSS
ha cambiado en los ultimos afios. En la Administracion 2009- 2014, el Departamento estaba bajo la DENPE; después (2014-
2019) transité a la DENFA. Luego de otros cambios en la estructura organizacional, a partir del 2019 se ubica bajo la
Direccion Nacional de Planificacion, la cual es dependiente de la DENPE.

Otra instancia de la estructura de la gobernanza del Régimen de IVM es la Junta Técnica Actuarial (JTA), creada en el Art.
217 de la Ley N°51. Es una instancia externa e independiente de la CSS, que tiene como objetivo realizar auditorias
actuariales periédicas del Régimen'". La JTA esta conformada por tres profesionales, designados por el Organo Ejecutivo
de una lista presentada por la Junta Directiva de la CSS, cuyo nombramiento rige por un periodo de nueve afios.

® La CSS posee una Oficina de Asuntos Corporativos, cuya direccién reporta al Director General, y es responsable de los asuntos internacionales, la
responsabilidad social empresarial, la imagen institucional y otros proyectos que la Direccién General estratégicamente defina.

""Segun la Ley, la JTA debe considerar en los andlisis los factores econémicos, sociales y biométricos que condicionan el desarrollo del régimen; la expectativa
de vida de acuerdo con las tablas nacionales de mortalidad elaboradas por la Direccién de Estadistica y Censo de la Contraloria General de la Republica, de
conformidad con el Censo de Poblacién y Vivienda; el promedio de los rendimientos de las inversiones efectuadas con los fondos de reserva del riesgo; el
promedio del nimero de cuotas aportadas por los nuevos pensionados y el valor matematico de las pensiones en curso de pago.
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Planificacién estratégica. La Administracidn de la CSS cuenta con un instrumento de planificacion estratégica, plasmado
en el Plan Estratégico 2019-2024, aprobado por la Junta Directiva en el 2020. El Plan estd disefiado con base en cinco
objetivos, que buscan apuntalar transformaciones para los préoximos veinticinco afios, en los distintos regimenes
administrados por la CSS, incluyendo el Régimen IVM (CSS, 2020c). La Direccién Nacional de Planificacién es la encargada
de elaborar y dar seguimiento a la implementacién del Plan.

El Objetivo Estratégico 2 tiene una fuerte orientacion hacia el desempefio del Régimen de IVM, y establece un plan de
ajuste sectorial y normativo liderado por la CSS para asegurar la solvencia y sostenibilidad de las reservas actuariales
requeridas para atender los compromisos actuales y futuros del Régimen. Con este objetivo la CSS busca disponer de una
“sostenibilidad y reservas institucionales que aseguren la solidez y proteccién patrimonial de la institucién a medio y largo
plazo”. Si bien este es el Objetivo 2 esta dirigido al desempefio del Régimen de IVM, los otros objetivos estratégicos pueden
contribuir a mejorar el desempefio del Régimen, en particular la planificacion de las tecnologias de informacion.

El Objetivo Estratégico 2 tiene asociado un plan de accidn, con actividades que tienen horizonte de hasta cinco afios para
su implementacion. Entre las acciones mas importantes, se destacan:

e Elaborar un andlisis técnico y actuarial independiente de la situacién del Régimen de IVM;

e Con base en los resultados, disefiar y presentar propuestas de modificacién de la Ley de la Caja del Seguro Social
(CSS);

e Fortalecer nuevas estrategias de gestion econémica y financiera que mejoren el recaudo de ingresos, el control
de gasto y la gestidn eficaz de las inversiones patrimoniales de la institucion;

e Llevar a cabo un programa de planificacion, gestién y fortalecimiento de los portafolios estratégicos de inversion
que protejan los activos, disminuyan los riesgos y mejoren la rentabilidad;

e Llevar a cabo un proceso estratégico de planificacién presupuestal que permita la asignacién prioritaria de
recursos a proyectos de inversion;

e Implementar las acciones de caracter normativo y de saneamiento patrimonial que permitan el fondeo de
reservas institucionales tanto a nivel actuarial, como patrimonial que asegure la sostenibilidad financiera minima
por 25 afios mas;

¢ Implementar las medidas de la concertacion social y del ajuste a la ley que permitan asegurar la sostenibilidad
de los ingresos por via de aportaciones, rendimientos financieros e inversiones a mediano y largo plazo de todo
tipo;

e Ejecutar el régimen de inversiones priorizadas, asegurando la rentabilidad social y la mejora en el flujo de gasto
que significa tecnificar a la institucion para la gestion de riesgos y su operacion a mas largo plazo; y

e Dar cuenta del comportamiento del portafolio de inversiones en cuanto a su rendimiento financiero y ganancias
netas para la institucion documentadas durante el periodo de administracion.

La CSS publicé en diciembre de 2020 la “Evaluacién del Plan Estratégico 2019-2024, CSS” (CSS, 2020a), la cual analizé el
avance del Plan, incluyendo el efecto de la Covid-19 en la gestion de la CSS. La Evaluacién destaca que la crisis de la Covid
afecté el cumplimiento de las acciones previstas originalmente en el Plan de Accién para los primeros 18 meses. La
evaluacioén destacé avances de la Instituciéon en aspectos como la elaboracién de los estados financieros, los cuales no se
habian publicado desde el afio 2012, y la elaboracién de estudios actuariales del Régimen de IVM, aunque también
destaca que “esto es solo un paso hacia el fortalecimiento de las finanzas, ya que, aunque no se tenia claro este panorama,
no se ejecutaron mayores acciones para que esto pudiera avanzar”. Desde la elaboracién de la Evaluacién del Plan, la CSS
ha mostrado algunos avances en la gestion del Régimen de IVM, la mayoria de los cuales se abordan en este capitulo.

3.2 Desempeno de la cobertura contributiva

Esta seccién analiza la evolucion reciente de la cobertura contributiva de la CSS, tanto desde su dimensién legal como
practica o aplicada, con el propésito de identificar avances recientes, barreras y potenciales desafios para ampliar los
niveles de proteccién alcanzados hasta ahora. Esta informacién muestra un panorama general del desempeiio de la Caja
como ente asegurador, en una funcion critica para el funcionamiento del Régimen de IVM.


https://transparencia.css.gob.pa/wp-content/uploads/2020/05/Plan-estrate%CC%81gico-2019-2024.pdf
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3.1 Cobertura legal

La Ley de Seguro Social establece en su Art. 77 que “estan obligados a participar en el régimen de la Caja de Seguro Social
todos los trabajadores nacionales o extranjeros que brinden servicios dentro de la Republica de Panama, incluyendo los
trabajadores por cuenta ajena y trabajadores por cuenta propia. La Caja de Seguro Social estad obligada a promover y
facilitar la afiliacién de todos los trabajadores”. Este articulo define el alcance legal de la cobertura, que abarca toda la
fuerza de trabajo, asalariada y no asalariada. Ademas, establece la obligacion expresa de la CSS de garantizar los
mecanismos para hacer efectiva la cobertura.

El mismo articulo precisa que la obligatoriedad del trabajo por cuenta propia entra a regir a partir del 2007, pero
solamente en lo que respecta a la cobertura del Componente de Ahorro Personal del Subsistema Mixto. El Art. 77, Parrafo
2 establece que “la afiliacién obligatoria de los trabajadores independientes no contribuyentes, trabajadores ocasionales,
estacionales y trabajadores domésticos, se regird por los reglamentos que para estos finales dicte la Junta Directiva, los
cuales sefialardn los aportes, las prestaciones a las que tendran derecho dentro de los distintos riesgos y demas
modalidades de aseguramiento segun sus caracteristicas particulares”. Es decir, la cobertura de los trabajadores
independientes, personas en trabajo doméstico y en otras categorias estan basados en los reglamentos emitidos por la
Junta Directiva, en particular al Reglamento General de Afiliaciéon e Inscripcién, actualizado en el 2020. La legislacion
también prevé medidas para la cobertura de personas extranjeras y la afiliacion voluntaria de grupos especificos de la
poblacion (Art. 77, 78 y 79), cuyas condiciones de ingreso estan igualmente normadas en el Reglamento General.

3.2 Cobertura efectiva

La extensidn de la cobertura contributiva representa uno de los mayores desafios que enfrentan los sistemas de seguridad
social, y constituye un requisito fundamental para la continuidad de la politica de proteccion de los ingresos de la fuerza
de trabajo y de los demas beneficiarios de los regimenes de pensiones. La cobertura, tanto en su nivel como su trayectoria,
esta determinada por multiples factores, lo cual implica que no existe una Unica estrategia o una receta Unica para
garantizar altos niveles de proteccidn de la fuerza de trabajo.

La informacion de la cobertura contributiva presentada en esta secciéon toma en cuenta las principales dimensiones que
contribuyen a explicar el fendmeno de la cobertura, como el género, la categoria ocupacional, el sector institucional, la
rama de actividad econdémica, el tamafio de establecimiento productivo y la ubicacién geogréfica, entre otros. Se utilizan
datos administrativos y de la Encuesta del Mercado Laboral (EML) del Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) para
el 2019. Cabe sefialar que, si bien existen diferencias entre los datos provenientes de los administrativos de la CSS y los
datos de la EML, tales diferencias no son significativas y responden principalmente a diferencias metodolégicas en la
manera en que se define y calcula la cobertura. El analisis de esta seccion brinda una orientacién inicial sobre la situacién
de la cobertura, que debe ser complementada con estudios y analisis mas profundos.

3.2.1 Evolucion de la cobertura contributiva

Segun datos administrativos de la CSS, en el 2019 la cantidad de cotizantes activos al Régimen de IVM, incluyendo la
cobertura del SEBD y el Sistema Mixto, fue de 1.148.417 personas (40% mujeres)’?. Entre 2019 y 2020, los efectos de
econdémicos y laborales de la COVID-19 generaron una caida en los cotizantes de 136 mil personas, cuya recuperacién ha
sido lenta.

La cobertura contributiva, medida como la relacién entre los cotizantes activos con respecto a la fuerza de trabajo ocupada
(incluyendo la poblacién indigena), fue de 59.8% en 2019. Este indicador ha sufrido un retroceso importante; en el 2011 la
cobertura era de 68.8%, pero cae 9 puntos porcentuales hacia 2019. En términos cuantitativos, esta contraccién de la
cobertura es explicada por el limitado crecimiento en la cantidad de cotizantes activos; entre 2011y 2019 la cantidad creci6
a una tasa promedio anual de 1.65%, por debajo del promedio de crecimiento de la fuerza de trabajo ocupada de 3.1%.

2 No se consideran 51.014 cotizantes que corresponden a pensionistas que trabajan.
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La caida en la cobertura calculada con base en datos administrativos es consistente con los calculos elaborados por la OIT
tomando como referencia la Encuesta de Mercado Laboral del INEC. Segun estimaciones de la Organizacién, entre 2011
y 2021 la cobertura contributiva bajé de 56.8 a 44.5%, alcanzando, por tanto, su valor mas bajo entre los registrados en
los ultimos afios, incluso en comparacion con el afio 2020 (45.5%), cuando se evidencid el mayor impacto econémico de la
Covid-19.

P Grafica 3.1 CSS. Tasa de cobertura de IVM como porcentaje de la fuerza de trabajo ocupada. 2011-2019
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS e INEC (2019 y varios afios).

A pesar del retroceso en la cobertura, el indicador para Panama esta por encima del promedio regional (59.9%), en niveles
similares a paises como Brasil. Cabe sefalar que los paises que han alcanzado niveles mas elevados de cobertura son
aquellos que han sido capaces de implementar estrategias integrales de extensién de la cobertura, colocando un especial
énfasis en incluir los “grupos de dificil cobertura” tales como trabajo independiente, trabajo doméstico, trabajo migrante,
trabajo rural, y el trabajo en las micro y pequefias empresas.

P Grafica 3.2 América Latina. Cobertura de los regimenes de pensiones como porcentaje de la fuerza de trabajo.
2019

80
70 T 67.1

60

50 47.6 46.9

41.1 405 40.2
40

29.7
° 266 261 o4g 24.6

20 16.9 16.4

10 5.9

Porcentaje de cobertura

Fuente: Elaboracién propia con base en OIT (2021a)



» Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

39
3.2.2 Situacién de la cobertura contributiva

Segun la Encuesta del Mercado Laboral del INEC, en el 2019 la cobertura de la CSS alcanzé el 47.5% de la fuerza de trabajo
ocupada. Si bien hay diferencias en el valor de este indicador con respecto a los calculos basados en datos administrativos
de la CSS (59.8%), la informacion derivada de la Encuesta permite analizar con mayor detalle la distribucién de la cobertura
segun distintas categorias, y abordar la dimensién de las brechas desde diferentes perspectivas. En el recuadro 3.1 se
presenta una explicacién de las diferencias de estimacién de la cobertura. El analisis de esta seccién utiliza como afio de
referencia el 2019, para asi considerar la situacién antes de la caida causada por la crisis de la Covid-19.

» Recuadro 3.1. El calculo de la cobertura contributiva en Panama

La produccién de estadisticas de cobertura a la seguridad social es una tarea clave, no sélo para el monitoreo y evaluacién de las politicas
publicas, sino también para el disefio de estrategias que permitan cerrar progresivamente las brechas de cobertura. Los paises poseen
por lo general dos grandes fuentes de informacién sobre cobertura, los registros administrativos de las instituciones laborales o de la
seguridad social, y la informacién de las encuestas de hogares o del mercado laboral.

Los registros administrativos de la CSS consideran a una persona cotizante activa como aquella que ha realizado al menos una cotizacién
durante el afio en cuestién. La OIT adopta un abordaje similar, al considerar que “los cotizantes activos son aquellos que han sumado
cotizaciones durante por lo menos un intervalo de contribucién (mes) a su expediente individual durante los Ultimos 12 meses” (OIT,
2021b).

Los datos de la encuesta realizados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) se generan mediante la Encuesta de Mercado
Laboral (EML), instrumento aplicado de manera presencial aproximadamente durante el mes de agosto, con excepcién del 2020 cuando
la Encuesta se realizé telefénicamente; si bien sus resultados no son estrictamente comparables con los de las encuestas anteriores,
brindan una aproximacién a los indicadores que tradicionalmente genera la EML (INEC, 2020). El calculo de la cantidad de personas
cotizantes activas se realizd, en primer lugar, identificando a las personas ocupadas y, en segundo lugar, filtrando esta poblacién través
de la siguiente pregunta de la Encuesta: “;Tiene usted seguro social actualmente como asegurado (a) directo (a)?” (INEC, 2019); de modo
tal que lainformacién capturada por la Encuesta corresponde a la situacidn de cobertura en el mes especifico en que se aplica la Encuesta.

En consecuencia, ademas de las diferencias en la naturaleza y tipo de captura de informacion, los datos administrativos de la CSS
muestran la cobertura de las personas que han cotizado al menos una vez durante el afio, mientras que la EML mide la cobertura de
quienes cotizaron durante el mes especifico de aplicacion del instrumento. Por este motivo, aunque ambas fuentes de informacién son
validas y utiles para la toma de decisiones, la cobertura calculada con base en registros administrativos es mayor.

Fuente: Elaborado con base en OIT (2021b), INEC (2020) e INEC (2021).

Segun la Encuesta, la cobertura contributiva en el ambito urbano era de 57%, es decir, mas del doble de la cobertura del
rural (25%). Esto esta explicado fuertemente por la presencia de una mayor cantidad de empleo agricola, por cuenta
propia y en pequefas unidades productivas en el ambito rural, donde las tasas de cobertura son mas bajas. Por su parte,
la cobertura esta relativamente concentrada en algunas provincias del pais, principalmente Panamay Panama Oeste. Dos
de cada tres cotizantes a la CSS habitan en alguna de estas dos provincias, que son las que concentran una mayor
proporcion de fuerza de trabajo y donde el nivel de desarrollo es mayor, evidenciando los multiples factores que pueden
influir en la extension de la cobertura. Por su parte, las provincias con mas baja cobertura son las que concentran mayores
niveles de pobreza, reflejando una relacién de mutua causalidad entre la cobertura y la pobreza. La falta de cobertura es
un factor generador de pobreza, y la pobreza actia como una barrera estructural para la extensién de la cobertura, como
es el caso de Embera, Guna Yala, Ngabe-Buglé y Darién.
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P Grafica 3.3 Panama. Fuerza de trabajo ocupada y cobertura contributiva, segtin provincia. 2019

900,000 90
788,625

800,000 80

700,000 70
600,000 60 o
=} &
3 o o
E 2
= 500,000 ° 50 g
© (a]
© < 15
E r?f
S 400,000 < o 0 3

w

L3 =
<
o 14 290,426 o)
300,000 30 =

200,000 o 185,042 20

130,014
116,595 130
106,481 :
89,358 b
100,000 50485 56,664 61,178 10
@5 15g59 27042
0 0

40

Emberd Guna Darién Los Herrera Bocas del Ngdbe Veraguas Colén Coclé  Chiriqui Panama Panama
Yala Santos Toro Buglé Oeste
Provincia

B Cantidad de cotizantes @ Cobertura (%)

Fuente: Elaborado con base en INEC (2019).

Los datos de la EML muestran ademas notables diferencias en la cobertura seguiin sexo; las mujeres presentan 2.75 puntos
porcentuales mas de cobertura que los hombres. Una mayor cobertura contributiva de las mujeres en comparacién con
la de los hombres se relaciona con la hipétesis de que, en general, aunque las mujeres poseen una menor tasa de
participacion en la actividad econémica (80.6% hombres versus 50.0% mujeres) y por tanto, estan menos protegidas por
la seguridad social, a su vez tienden a participar en actividades y unidades productivas con mayor nivel de formalizacion,
lo que puede estar explicado tanto por factores de oferta como de demanda. Hipotéticamente, por el lado de la oferta de
trabajo, una mayor conciencia por parte de las mujeres, en comparacién con los hombres, sobre las ventajas de estar
afiliadas al seguro social, les dotaria de mayores incentivos para exigir la condicién de aseguramiento, incluyendo las
ventajas que presenta la cobertura en salud para las mujeres durante el embarazo y el parto. Por el lado de la demanda,
se podria suponer la existencia de empleos de mejor calidad en ciertas actividades y ocupaciones donde las mujeres son
mas demandadas.

Segun la informacion de la Tabla 3.1, dos de cada tres personas asalariadas se benefician de la cobertura de la seguridad
social, reflejando una brecha de cobertura que esta explicada principalmente por la menor cobertura en el sector privado.
Llama la atencion el hecho de que persiste un 5.1% del empleo en el sector publico que no esta cubierto por el Seguro
Social, lo cual puede ser explicado principalmente por la existencia de regimenes de contratacién que no incluyen seguro
social o bien por la ausencia de la inclusion de algunas partes del sector publico, como podria ser el caso de los gobiernos
locales o municipales. Ya sea por uno u otro motivo, el déficit de cobertura y su preocupante tendencia creciente, es un
aspecto urgente por atender por parte de la CSS. El trabajo doméstico, por ejemplo, presenta una cobertura relativamente
baja, aunque la obligatoriedad en la cobertura le ha permitido al pais alcanzar mayores niveles de proteccién en
comparacion con los paises que aun conservan una cobertura voluntaria de grupo.
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P Tabla 3.1. Panama. Cobertura contributiva de la fuerza de trabajo ocupada, por sexo, segtin categoria
ocupacional, 2019

Categoria ocupacional ‘ Total ‘ Hombre Mujer ‘

Total 47.5 46.3 49.1
Trabajo asalariado 74.9 74.2 75.8
Sector publico 94.9 94.6 95.2
Empresa privada 73.3 69.2 80.8
Trabajo doméstico 22.6 373 20.8
Trabajo independiente 3.8 4.6 24
Patrono (a) duefio (a) 26.0 271 23.3
Trabajador (a) familiar 1.0 1.1 0.9

Fuente: Elaboracién con base en INEC, 2019.

El trabajo independiente o por cuenta propia presenta una cobertura de menos de solo el 3.8%, lo que afecta
notablemente el indice de cobertura total, en particular tomando en cuenta que el trabajo independiente representa cerca
del 30% de la fuerza de trabajo panamefia. De modo que la extensién de la cobertura al trabajo por cuenta propia sera
determinante para cambiar la trayectoria del indice de cobertura total. Aunque en Panama la cobertura del trabajo por
cuenta propia es obligatoria, el enorme déficit de cobertura de este sector es un llamado de atencién sobre la necesidad
de emprender reformas que ataquen el problema de manera contundente.

La experiencia internacional documentada por la OIT indica que una vigorosa politica de extensién de la cobertura al
trabajo por cuenta propia debe abordar un conjunto combinado de intervenciones de politica, que incluyen la
asequibilidad del pago de las cotizaciones para los y las trabajadoras independientes con baja capacidad contributiva, las
reformas administrativas para simplificar y facilitar el pago de las cotizaciones, la introduccién de medidas compulsivas
especificas para el trabajo por cuenta propia para lograr la aplicaciéon efectiva de la obligatoriedad, la creacién de
incentivos contributivos, y el desarrollo de estrategias de comunicacién y educacién para atraer mas personas afiliadas.
Este &mbito de politica presenta un amplio espacio de oportunidades de mejora para el accionar de la CSS, que se podria
beneficiar ampliamente de la experiencia internacional en la regién.

En lo que respecta la cobertura segun edad, se observa que en el caso de Panama el indicador se desploma después del
grupo de 45-49 afios de edad, afectando las posibilidades de las personas en edades mas avanzadas de consolidar el
derecho a la pensién de vejez. Una vez superada la edad de 65 afios, la tasa de cobertura se reduce a menos del 10% de
la fuerza de trabajo. Asimismo, se evidencia que las mujeres alcanzan mayores porcentajes de cobertura que los hombres
en las primeras etapas de la trayectoria laboral, pero el indicador también cae fuertemente después de la edad 50, a un
nivel inferior que el de los hombres.
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P Grafica 3.4 Panama. Cobertura de la fuerza de trabajo ocupada por sexo y grupo de edad, 2019
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Fuente: Elaborado con base en INEC (2019).

Por ultimo, para disponer de una caracterizacién general de la cobertura contributiva, la Tabla 3.2 muestra la cobertura
segun el sector institucional y tamafio de establecimiento, midiendo la proporcién de personas trabajadoras aseguradas
segun el tamafio de la unidad productiva. Esta informacién muestra que todavia hay un espacio para extender la
cobertura, incluyendo en las empresas con 50 y mas trabajadores, pues este grupo se considera de “facil cobertura”.
Segun la experiencia de otros paises en la regién, también hay espacio para extender la cobertura en empresas del sector
privado que emplean 11y 49 personas, principalmente de algunos sectores estratégicos como la industria manufacturera,
la construccién, y hoteles y restaurantes, entre otros. El aumento en la cobertura del empleo asalariado en el sector
privado y en categorias especificas (patronos, trabajador familiar) puede contribuir a mejorar el desempefio del sistema
en este ambito.

P Tabla 3.2. Panama. Cobertura de la fuerza de trabajo ocupada, por sector, segin tamafio de establecimiento
(personas empleadas en la unidad productiva), 2019. En porcentaje

Sector/actividad Menosde5 | De5a10 De11a19 | De20a49 |De50y mas
Total 475 8.1 36.2 70.0 82.7 92.9
Sector publico 94.9 94.9
‘ Cuenta propia 3.8 3.8
Trabajo doméstico 22.6 22.6
‘ Patrono (a) o (dueiio(a) 26.1 17.5 33.8 56.2 59.3 61.3
Trabajador (a) familiar 1.0 0.4 2.3 - - 100.0
‘ Miembro de una cooperativa de produccion 134 - 100.0 -
Sector privado (asalariados) 73.3 19.6 52.5 72.1 83.4 91.7
‘ Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura 34.0 9.0 16.2 355 76.0 84.2
Industrias manufactureras 81.6 24.6 66.7 63.0 88.2 95.5
| Construccién 61.5 6.4 26.6 63.5 77.0 88.7
Comercio al por mayor y al por menor 84.8 39.3 62.6 86.3 91.5 94.4
‘ Transporte, almacenamiento y correo 72.3 9.5 53.4 83.5 86.1 93.9
Hoteles y restaurantes 69.5 16.1 50.8 73.8 70.8 90.3
‘ Otras actividades del sector privado asalariado 79.6 36.5 65.7 70.0 82.3 89.8

Fuente: Elaborado con base en INEC (2019).
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A modo de sintesis, la Tabla 3.3 resume nueve indicadores estratégicos de la cobertura contributiva del Seguro Social de
Panam4, calculados con base en la Encuesta del Mercado Laboral (EML). Esta informacién brinda un panorama general de
la situacién de la cobertura, que merece un analisis mas profundo a través de un estudio especifico que profundice el
mapeo e indague la causas y presente recomendaciones para atacarlas de manera contundente.

P Tabla 3.3. Panama. Nueve datos estratégicos sobre la cobertura de la CSS.

Valor ‘ Indicador
47% Fuerza de trabajo ocupada que cotizé a la CSS durante el mes de aplicacién de la EML del INE
25% Cobertura en el ambito rural
2.75 p.p. Exceso de cobertura de las mujeres, en comparacioén con los hombres
5.1 p.p. Brecha de cobertura en el sector publico
73.3% Cobertura del trabajo asalariado en el sector privado
91.7% Cobertura del trabajo asalariado en establecimientos del sector privado de 50 y mas empleados (sector de facil
I cobertura).
‘ 3.8% Cobertura del trabajo independiente o por cuenta propia
22.6% Cobertura del trabajo doméstico
26.4% Cobertura de patronos o duefios de las unidades productivas.

Fuente: Elaborado con base en INEC, Encuesta del Mercado laboral 2019.

3.5 Situacion de la cobertura efectiva de las personas adultas mayores

La tasa de cobertura de las personas adultas mayores representa un indicador relevante del grado de maduracion, asi
como del desempefio de la accién protectora de un sistema de pensiones a lo largo del tiempo. Sobre la base de
informacion de la EML, se estima que en 2019 un 72% las personas adultas mayores de 65y mas afos recibian una pensién
de vejez, incluyendo tanto la cobertura de los programas contributivos (CSS), como los no contributivos cubiertos por el
Programa “120 a los 65".

Los niveles de cobertura muestran diferencias significativas segun sexo; los hombres mayores de 65 afios exhiben una
cobertura 11 puntos porcentuales superior que la de las mujeres (78%, frente a 67% las mujeres). Asimismo, se observa
que los hombres se benefician de una mayor tasa de cobertura de los programas contributivos, mientras que las mujeres
obtienen mayor proteccién de parte de los programas no contributivos caracterizados por brindar prestaciones mas bajas,
una situacion que refleja las inequidades que enfrentan las mujeres en el mercado de trabajo y que se reproducen en el
sistema de pensiones.



» Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

44

P Tabla 3.4. Panama. Distribucién de la poblacién adulta mayor, segtn fuente de ingreso (pensién o salario) y
grupo de edad. 2019

Sexo Caracteristicas ‘ Total 1 55 - 59 ‘ 60 - 64 65+

‘ Total Total 100 100 100 100

Sélo salario 30 65 40 8

‘ Con pension 47 8 33 72

Pension contributiva 22 4 18 33

‘ Pensién no contributiva 13 - - 24
Pensién contributiva y salario 9 4 15

‘ Pension no contributiva y salario 3 - - 6

Sin salario, ni pensién 23 27 27 20

'Hombres Total 100 100 100 100

Sélo salario 39 83 53 11

‘ Con pension 48 3 33 78

Pensién contributiva 23 1 15 38

‘ Pensioén no contributiva 9 - - 18

Pensién contributiva y salario 12 2 18 14

‘ Pension no contributiva y salario 4 - - 8

Sin salario, ni pensién 13 14 14 12

‘ Mujeres Total 100 100 100 100

Sélo salario 22 48 28 6

| Con pensién 46 13 33 67

Pension contributiva 21 6 21 29

‘ Pensién no contributiva 16 - - 30

Pension contributiva y salario 6 7 13 3

‘ Pensién no contributiva y salario 2 - - 4

Sin salario, ni pensién 33 40 39 27

Fuente: Elaborado con base en INEC (2019).

Entre la poblacion de 65 afios y mas de edad un 8% recibe salario y un 20% no recibe ni salario ni pension. Las mujeres
muestran un nivel de desproteccion mas elevado, tomando en cuenta que un 27% no dispone de ninguna fuente de
ingreso, evidenciando las fuertes desigualdades de género en este campo. Las bajas tasas de participacion, carreras
contributivas con mayores interrupciones, una expulsion mas rapida del mercado laboral en comparacién con los
hombres, entre otros determinantes, pueden contribuir a que las mujeres no alcancen a consolidar derechos jubilatorios.
Esto evidencia la necesidad de reformas que tomen en cuenta medidas compensatorias en favor de las mujeres, con el
objetivo de garantizar progresivamente una mayor igualdad de género y una respuesta a las necesidades especiales.

La informacién generada por la EML del INEC brinda un panorama general de la cobertura en la vejez y representa un
insumo estratégico para el disefio de eventuales reformas integrales que tiendan a cumplir con los principios de la
seguridad social, en particular, la “realizacion progresiva de la cobertura universal a través de las dimensiones horizontal
y vertical”. Cerca de un 20 por ciento de la poblacion panamefia adulta mayor sufre de falta de cobertura del sistema de
pensiones, una situacién que podria empeorar por causa del envejecimiento poblacional que experimenta el pais.
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P> Recuadro 3.2 Universalizacion de las pensiones de vejez en América Latina

En América Latina, los sistemas de pensiones son la rama de la seguridad social mds desarrollada, tomando en cuenta que todos los
paises tienen al menos un régimen contributivo, y que casi todos disponen de un régimen no contributivo (aunque en su mayoria son
programas asistenciales focalizados sujetos a la comprobacién de recursos (OIT, 2021a)). La cobertura de la vejez de Panama esta por
debajo del promedio de paises de ingreso medio alto (91.3%) y del promedio de América Latina y el Caribe (75.4%), lo cual denota que
existe un desafio importante para el pais.

P Grafica 3.5 Proporcion de personas con edad por encima de la edad legal de jubilacién que reciben una
pension de vejez, 2020 o afio mas reciente con datos disponibles
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Fuente: OIT, Base de Datos Mundial sobre Proteccién Social, con datos basados en la Encuesta de Seguridad Social; ILOSTAT; fuentes nacionales.

La universalizacion de la cobertura es una tarea fundamental para cumplir con el derecho a la seguridad social de las personas adultas
mayores, ademas de formar parte de las metas trazadas en la Agenda 2030 de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). Los paises
de América Latina que han avanzado en la universalizacion lo han logrado principalmente a través de una combinacién de programas
contributivos y no contributivos, un abordaje que estd igualmente previsto en las normas internacionales de seguridad social,
particularmente en la Recomendaciéon nim. 202 de la OIT, que llama a los paises a establecer sistemas integrales de seguridad social,
incluyendo la construcciéon y mantenimiento de pisos de proteccién social.

En América Latina se destacan los casos de Bolivia, México y Uruguay quienes alcanzan una cobertura universal de pensiones de vejez;
similarmente se destacan los casos de Brasil y Argentina, paises que estan cerca de alcanzar la universalidad. Por lo general, se piensa
que un programa de pensiones no contributivas tiene altos costos de implementacién y funcionamiento; sin embargo, la evidencia ha
mostrado que aun en paises con bajos ingresos existe el espacio fiscal necesario para sustentar el financiamiento de un programa de
ese tipo (Ortiz, Duran-Valverde, Pal, Behrendt, Acufia-Ulate, 2017). Haciendo uso del Calculador de Costos de Pisos de Proteccién Social
de la OIT, grosso modo se estima que la implementacién de una pensién universal de vejez en Panama tendria un costo total de entre el
1.0y 1.2% del PIB.

Fuente: Elaborado con base en OIT (2021a); Ortiz, Duran-Valverde, Pal, Behrendt, Acufia-Ulate, 2017.

3.3 Afiliacion, recaudacion y control contributivo

La extension de la cobertura contributiva es el resultado de multiples determinantes tanto internos como externos al
funcionamiento de una institucién de seguridad social. Sin embargo, los procesos de afiliacién, recaudacién y control
contributivo son criticos para extender la cobertura y brindar mas y mejores prestaciones. Para alcanzar este objetivo, es
necesario adaptar continuamente los procesos administrativos a las condiciones cambiantes de la economia y del
mercado laboral.

Esta seccién describe los procesos institucionales mas relevantes para la CSS vinculados con el objetivo de extender la
cobertura, divididos en cinco categorias: afiliacidn, recaudacidn, inspeccién y control contributivo, gestién de la deuda y
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cobranza activa, y colaboracién con la administracion tributaria. Este andlisis esta basado a partir de informaciones
compartidas por los equipos técnicos de la CSS y en la revisidon de documentos instituciones.

Proceso de afiliacion. La experiencia internacional muestra que, sin un adecuado sistema de afiliacién e identificacién,
las instituciones enfrentan problemas para automatizar y generar informaciéon completa y confiable para el otorgamiento
de las prestaciones y para la toma de decisiones en los procesos centrales de negocio. Los registros de afiliacién son,
ademas, un elemento importante para garantizar el buen desempefio de funciones como la planificacién, la auditoria, el
control contributivo, y el tramite de prestaciones™.

La Ley N°51 del 2005 faculta a la CSS para determinar la obligacién de afiliar, retener, cotizar, remitir y otras actividades
que surjan, con el propésito de asegurar el cumplimiento del mandato de la institucién (art. 7). Ademas, la Ley establece
la obligacién de la CSS de promover y facilitar la afiliacion de todos los trabajadores (art. 77), de decir, de crear las
condiciones institucionales para incrementar la cobertura, un desafio permanente de cualquier instituciéon de seguridad
social.

La CSS posee un sistema centralizado de afiliacion, el que recientemente se ha beneficiado de la incorporacién de algunas
innovaciones para facilitar los procesos de inscripcion, no sélo a través de las agencias administrativas en la sede central
y en las sedes regionales, sino también mediante la via virtual. Sin embargo, el desafio para los préximos afios es
significativo, debido a la importante caida en la cantidad de empleadores cotizantes. Como referencia, a inicios de 2021,
la CSS tenia cerca de 47 mil empleadores cotizantes activos, de los cuales el 80% eran unidades productivas, y el porcentaje
restante eran hogares empleadores de trabajo doméstico, entidades estatales (incluyendo municipalidades) y asegurados
voluntarios. Esta cantidad estd muy por debajo del desempefio previo a la pandemia, cuando habia cerca de 75 mil
empleadores cotizantes activos. La cifra de 2021 es mas baja desde 2012, desde cuando se dispone de informacion (57.398
empresas). La caida en la cantidad de empleadores, incluyendo asegurados voluntarios, contribuye a explicar la reduccién
en la cantidad de cotizantes analizada en la seccidn anterior. Otro indicador que evidencia este desafio es el limitado
crecimiento de los afiliados, poblacién que incluye tanto a los cotizantes activos, como a los inactivos. Segun registros
administrativos, entre 2017 y 2019 la cantidad de afiliados del Régimen de IVM practicamente no crecio.

Recaudacion y facturacion. La recaudacién de contribuciones incorpora todos los procesos orientados a maximizar la
facturacién (emision de ndminas), controlar el ingreso de los recursos y administrar el cobro. En la practica, la recaudacion
debe ser capaz de generar informacion precisa sobre las obligaciones contributivas, el cobro y la morosidad de las
personas afiliadas, y de registrar con exactitud los recursos recaudados con las personas aseguradas; ademas debe tener
la capacidad de compartir esta informacion para efectos de planificacién y control gerencial. Por ejemplo, la informacién
sobre la distribucidn territorial de la recaudacion permite identificar areas de concentracién de empresas de facil acceso
para el cobro, o bien, identificar brechas territoriales entre facturacién y cobro.

La CSS opera un sistema centralizado de recaudacién y recientemente ha mostrado avances importantes en la
diversificacion de opciones, cuando puso a disposiciéon de los afiliados nuevas opciones para facilitar el pago de las
cotizaciones. Histéricamente, la Institucién disponia sélo las opciones de pago a través de las ventanillas de la Institucion,
en efectivo o por cheque. En 2020 la CSS lanzé la Caja Virtual, una plataforma por medio de la cual se puede realizar el
pago por tarjeta de crédito, y la Banca en Linea que permite realizar el pago a través de entidades financieras. En 2021, la
Institucion tenia convenio con dos entidades financieras. En 2021 el 17% de la recaudacién se realizaba por estos dos
medios, lo que se considera un paso en la direccién correcta.

Si bien la CSS ha mostrado progresos recientes, la mejora integral del sistema de recaudacion y facturacién es una tarea
permanente. La obsolescencia de procesos, equipos y tecnologias afecta las operaciones del Seguro Social y los
beneficiarios finales, por lo que la incorporacion progresiva de sistemas automatizados integrados contribuiria sin duda
a mejorar la eficiencia y la eficacia de la recaudacién y a elevar los indices de cobertura.

'3 Es necesario que las instituciones cuenten con datos basicos, pero suficientes sobre sus afiliados, como, por ejemplo, un ndmero de identificacién tnico,
sexo, sector institucional, actividad econémica del trabajador, ubicacién del establecimiento productivo, el salario o ingreso, la composicién del nucleo
familiar, las prestaciones de la seguridad social a las cuales tiene derecho, entre otros. Para asegurar un sistema de afiliacién eficaz algunos paises mantienen
vinculos de coordinacién con otras instituciones, con el objetivo de contar con informacién actualizada sobre nacimientos, registro de defunciones, registro
de contribuyentes tributarios, entre otros, los cuales son criticos para garantizar las funciones del control contributivo.
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Fiscalizacion y control contributivo. La fiscalizacidn y el control contributivo representan un conjunto de mecanismos
que buscan crear riesgo (econémico y juridico) entre los empleadores y trabajadores, vinculado con el cumplimiento en
el pago de las contribuciones a la seguridad social. En la practica se pueden identificar dos tipos de fiscalizacion: la
proactiva, la cual es realizada obedeciendo a la actuacion de oficio, y la reactiva, que se refiere a las acciones que tienen
origen en denuncias por distintas vias (correo electrénico, teléfono, sitios web, etc.)

En la practica, es importante que las instituciones de la seguridad social articulen ambos tipos de fiscalizacién y control
contributivo. En el caso de una institucién como la CSS, tales esfuerzos se deberian articular, idealmente, con instancias
como el Ministerio de Trabajo y Desarrollo Laboral (MITRADEL), y el Ministerio de Economia y Finanzas, entre otras, para
asi aumentar la eficacia de la funcion fiscalizadora y al mismo tiempo reducir los costos de la administracion de las carteras
de deuda y la gestion de cobranza coactiva.

En materia de fiscalizacion, el art. 8 de la Ley N°51 define la facultad que tiene la CSS de inspeccionar los lugares de trabajo
de todas las personas sujetas al régimen de seguro social. La Ley confiere la posibilidad examinar los libros de
contabilidad, sus planillas, sus listas de pago, sus declaraciones de pagos a terceros y todos aquellos documentos que
sean necesarios, para verificar y comprobar el pago de sueldos, salarios, honorarios y gastos de representacion, asi como
el cumplimiento por parte de los empleadores de sus obligaciones contributivas, tanto en materia de cotizaciones como
de salud ocupacional. El cuerpo de inspeccién de la CSS se compone de 179 personas a nivel nacional, distribuidos en 20
agencias; el 36% se ubica en Panama (Clayton).

Durante el 2020y 2021, segun informacién suministrada por la Direccién Nacional de Planificacién de la CSS, la Institucién
ha intensificado los procesos de inspeccidn, con visitas a puerta a puerta a empresas, para prevenir las tasas de morosidad
y reiterar el cumplimiento a los empleadores morosos. La Ley N°51 (Capitulo XI) define un conjunto de faltas y sanciones,
por la falta de inscripcién y notificacién, declaraciones falsas y subdeclaracién de contribuciones en las planillas (tanto
para empleadores como trabajadore independientes), la negativa de suministrar informacion para la determinacién de
las cuotas empleado-empleador, la simulacién de actos juridicos que tengan el objeto de evadir el cumplimiento de las
obligaciones, entre otros. La mayor parte de las faltas tienen asociadas sanciones econémicas, y en algunos casos como
las declaraciones falsas y la subdeclaracion, la Institucion esta obligada a presentar la denuncia correspondiente ante el
Ministerio Publico, si hubiese evidencia de que se cometié un delito. Este marco normativo no dista de la experiencia
internacional regional, cuyas sanciones en algunos paises tienen a ser mas severas a las que se establecen en Panama
(ver recuadro 3.3).

> Recuadro 3.3 Experiencia internacional en la definicion de faltas y sanciones relacionadas con el
cumplimiento de obligaciones con la seguridad social

Sobre la base de la experiencia de la gestién de seguros sociales en América Latina, la OIT ha documentado distintos analisis comparados
sobre las practicas de tipificacion de faltas y sanciones por evasién y morosidad en la seguridad social. Si bien cada pais presenta distintas
realidades, existen ciertas practicas interesantes de evidenciar, como insumo para la revision y evaluacién de los marcos normativos. El
ejercicio se realizé tomando en cuenta la legislacion de siete paises: Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Paraguay y Peru.

A continuacién, se describen una lista de tipificacién de faltas, algunas de las cuales existen en todos los paises analizados:

. No realizar la inscripcién patronal o no realizar afiliaciéon de trabajadores.

. No informar cambios en la situacion laboral de los trabajadores.

. No presentar la informacién requerida, presentarla en forma incompleta o tardia.
. Presentar informacién falsa o modificada.

> Impedir a los inspectores realizar las tareas de inspeccion in situ.

. Retener o no realizar los aportes de los trabajadores.

. Retraso en el pago de las cotizaciones.

J Reincidencia en las infracciones.

Todos los paises considerados incluyen falta de inscripcién como una sancién tipificada. En cuanto a las sanciones por incumplimiento
de las obligaciones del empleador, a nivel latinoamericano no hay un patrén definido, pues cada pais intenta fortalecer aquellos aspectos
que de acuerdo con su realidad presentan mayor debilidad. Ademas, el vinculo entre las faltas tipificadas y las sanciones depende del
contexto de cada pais. A continuacién, se citan las principales sanciones definidas a nivel latinoamericano:

1. El cierre temporal del establecimiento productivo (ejemplo, Costa Rica)
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2. Sanciones monetarias
a. Definidas a partir de un nimero de salarios minimos;
b. Aplicacién de una tasa de interés de mora sobre el valor de las cotizaciones devengadas;
C. Pago de una multa equivalente a una fraccién o a la totalidad de las cotizaciones devengadas.

Si es una fraccién se aplica aumentos progresivos del porcentaje, conforme se incrementa el nimero de meses.
3. Sanciones penales (Colombia y Costa Rica)

Cabe sefialar que a pesar de que algunas legislaciones dan énfasis a la tipificaciéon y sancién de las practicas de morosidad, otros ponen
mayor énfasis en el combate a la evasion; no obstante, hay que tomar en cuenta que ambas son relevantes, y que el tratamiento de cada
una debe estar considerado en el marco juridico. Las faltas y sanciones por incumplimiento y los resultados, reflejan, en la practica, la
cultura de cumplimiento y, en gran medida, la importancia que cada sociedad le otorga a la seguridad social.

Fuente: elaborado con base en Durdn-Valverde y Samamé, 2008.

La existencia del “Paz y Salvo” sigue siendo un instrumento efectivo para garantizar la continuidad en el pago de las
contribuciones, un mecanismo de caracter obligatorio previsto en la Ley N°51 (art 99). Ademas, se destaca que la CSS ha
implementado recientemente instrumentos para facilitar la emisién de los comprobantes de Paz y Salvo por parte de los
contribuyentes.

La aplicacién del marco legal constituye un elemento importante en los procedimientos de inspeccién y control
contributivo que, de una u otra manera, favorecen la gestién hacia la extensién de la cobertura contributiva. Es importante
sefialar que la capacidad compulsiva del sistema de recaudacién de la seguridad social, planteada en términos de su
contenido juridico, no llega a asegurar el éxito de una politica de extensién de la cobertura, aunque si es una base
indispensable para mejorar el aparato institucional con miras a la extension de la cobertura. En ese sentido, el sistema
juridico y la capacidad coercitiva juegan un papel determinante en la capacidad operativa de las administraciones de la
seguridad social.

La CSS tiene una gran oportunidad para mejorar en cuanto a la aplicacién del marco legal, asi como en la generacién de
mecanismos robustos de control contributivo. Entre otros aspectos, por ejemplo, segun las entrevistas con el equipo de
la CSS, se identifica la necesidad de revisar los procesos para elaborar las planillas de pago por parte de las propias
empresas, para reducir el riesgo de elusion de contribucién. En este sentido, el art. 9 de la Ley N°51 le confiere a la CSS la
posibilidad de revisar y verificar en todo momento la planilla de declaracién de las cuotas derivadas de la relacién
empleado- empleador, o cualquier otro medio utilizado para la deduccién de sus aportes, para efectos de determinar su
exactitud, realizar alcances y ordenar rectificaciones.

Gestion de la deuda y cobranza coactiva. Para cualquier institucion, los procesos de gestion de deuda representan una
de las actividades mas complejas, debido a que requiere de distintos mecanismos juridicos, administrativos y tecnoldgicos,
y ademas de recurso humano altamente capacitado.

En el area de la cobranza masiva y cobranza electrdénica, la CSS ha mostrado progresos importantes con los proyectos de
aviso de cobro y el plan de cobro y sujecion. No obstante, es importante reforzar estas actividades y evaluar la
incorporacion de nuevos mecanismos que permitan reducir los costos administrativos y mejorar la eficiencia de los
procesos. El fortalecimiento de la gestion de la deuda favoreceria significativamente el incremento de la recaudacion y la
cobertura contributiva.

A junio 2021 se identificaron cerca de 39 mil empleadores morosos, la mitad por via administrativa y la otra por la via de
jurisdiccién coactiva. La jurisdiccidn coactiva esta sustentada en el articulo 5 de la Ley N°51, que le confiere a la CSS la
jurisdiccién para el cobro de todos los ingresos de la Institucién, incluyendo contribuciones, multas, recargos y otros, y
delega sobre la Direccion General de la institucién iniciar los procesos, cuando la mora en el pago de las contribuciones y
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cualquier otra obligacion para la institucion sea de tres meses o mas. La cantidad de empleadores morosos por la via de
jurisdiccién coactiva fue un 21% menos en comparacion con diciembre 2020

Con fundamento en los articulos 51, 15y 16 de la Ley N°51, la CSS tiene la obligacién de publicar la lista de empleadores
morosos al menos cada seis meses, a través de medios de difusién nacional. La Institucién hace la publicacion de la lista
de morosos con tres o0 mas meses, destacando a los empleadores que estan sin convenio para pagar, con convenio de
pago acordado, sin arreglo para pagar y con arreglo de pago acordado. Este instrumento se valora como altamente
efectivo, aunque con un alcance en la comunicacion que se percibe como limitado y con un importante rezago en las
fechas de publicacion. Se observa espacio de mejora en esta area, a través de la continuacién de la depuracion de las
bases de datos de empresas deudoras, el mejorando continuo del Centro de Llamadas para no solo efectuar llamadas por
cobros, sino también atender consultas generales de patronos y trabajadores.

Colaboracion con la administracién tributaria. El vinculo de las instituciones de la seguridad social con la entidad
tributaria y con otras instituciones del mercado laboral y migracién es clave para fortalecer la capacidad institucional del
Seguro Social y asi responder de manera adecuada a las disposiciones legales. La Ley N°51 prevé la necesidad de crear
vinculos con otras instituciones, como en el drea de la inspeccién (art. 8), la revisién y verificaciéon de planillas (art. 9), el
manejo de informacién (art. 16), recaudacién (art. 18), entre otros procesos.

34 Otras areas de la gobernanza de la CSS

Ademas de los procesos analizados anteriormente, la gestién y la gobernanza del sistema de pensiones se ve
estrechamente influenciada por el desempefio en otras areas criticas, que tienen incidencia sobre la capacidad del seguro
social de gestionar el régimen, extender la cobertura, otorgar prestaciones y otros procesos relacionados. Esta seccion
plantea el marco institucional, los desafios y la gestién reciente de areas criticas como el uso de las tecnologias de
informacion, la asignacion de prestaciones econdmicas y el trabajo actuarial. Cabe sefialar que esta lista no es exhaustiva,
y se requieren analisis mas profundos sobre la gobernanza del seguro social, que estan fuera del alcance de este estudio.

Tecnologias de informacion. El uso y adaptacion de las tecnologias de informacién en las instituciones de seguridad
social es una tendencia global, producto del acelerado proceso de cambio y la necesidad de adoptar nuevas soluciones
para las instituciones, que permitan garantizar la prestacién de servicios de calidad, satisfaciendo a los asegurados y
mejorando la eficiencia de procesos clave. En las Ultimas décadas, la planificacién e implementacién de tecnologias de
informacién ha sido un tema critico en la gestion de la CSS, cuya solucién estructural todavia esta en proceso de solucién,
destacando algunos avances recientes importantes, pero que tienen un largo camino por recorrer.

La Ley N°51 destaca la necesidad de poner en marcha permanentemente nuevos sistemas tecnoldgicos. Segun el art. 17
la CSS “debera implementar los medios tecnolégicos que respondan a sus intereses, con el fin de automatizar y hacer mas
eficiente su gestion, mediante el establecimiento de sistemas de declaracion, de pago, de costos; de consultas de cuentas
individuales, control y registro de pensionados, jubilados, empleadores y trabajadores; de archivo, control y registro de
dependientes; de expedientes clinicos; de control y registro médico; de compras y adquisiciones de bienes y servicios,
entre otros; asi como la capacitacién de su recurso humano en la utilizaciéon de dichos medios”. A pesar de que en los
Ultimos afios la CSS ha invertido recursos en nuevas tecnologias, la implementacién ha sido incompleta y el disefio ha
carecido de la coherencia y consistencia que por su complejidad y volumen se requieren para una institucién de seguridad
social.

En 2012, la CSS buscé en sustituir el sistema MAINFRAME por el SIPE (Sistema de Ingresos y Prestaciones Econémicas) y
el SAFIRO (Sistema Administrativo Financiero)'’, con el propésito de articular estos dos Ultimos sistemas. La
implementacion de los sistemas no se completé y por tanto la sustitucion no se llevd a cabo. Esto ha generado que en los
ultimos afios la CSS continue trabajando con tres sistemas (MAINFRAME, SIPE y SAFIRO), generando incluso que varios
procesos se lleven a cabo de manera manual. La Junta Directiva de la CSS aprobé un plan estratégico para completar la

4 Las deudas con la seguridad social prescriben a los 20 afios, contados a partir de la Ultima planilla declarada, correspondiente a la cuota mensual que se
pretende cobrar (articulo 21 de la Ley N°51), y la legislacién define un conjunto de mecanismos para hacer efectivo este pago, incluso a través de pago en
especial, para casos particulares (art. 10).

> En la gestion del régimen de salud coexiste también el Sistema de Informacién de Salud (SIS).
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transicion que estaba prevista inicialmente, buscando ademas que sea la CSS quien asuma el control y acceso total de los
sistemas. Completar esta transicién implica en el caso del SIPE actualizar la informacién de afios anteriores, fortalecer
algunos procesos internos, desarrollar el médulo de prestaciones econémicas, entre otros cambios. Para el SAFIRO, la
Autoridades prevén un relanzamiento del sistema, con el objetivo de tomar en cuenta la existencia de varios regimenes
de aseguramiento dentro de la CSS, entre ellos el Régimen de IVM; esto se debe a que el sistema inicialmente se
implementd considerando un Unico régimen y por tanto un solo plan contable, sin tomar en consideraciéon una adecuada
separacion financiera entre los distintos regimenes. Uno de los resultados de la insuficiente implementacién del SAFIRO
se traduce en la dificultad de generar adecuados estados financieros en el marco de las normas internacionales, asi como
en un tiempo 6ptimo para la toma de decisiones de politica en el corto plazo.

Los grandes desafios en el area de tecnologias de informacién tienen incidencia en practicamente toda la gestion del
seguro social, de manera que completar la transicién citada anteriormente es un paso en la direccién correcta. Estos
cambios son necesarios en el corto plazo, aunque no son los Unicos pasos criticos. Las transformaciones necesarias en
esta area requieren de una planificacién de mediano y largo plazo, que debe ser dindmica, atendiendo a las necesidades
de los usuarios e idealmente dentro de un marco de gobernanza de las TIC. La CSS se podria beneficiar extensamente de
la aplicacién de las Directrices de la AISS en materia de gobernanza de las TIC en seguridad social.

Se deben destacar también avances importantes como la implementacién de la Caja Virtual, citada anteriormente, la
digitalizacién de diversos procesos internos y de atencién a los asegurados, el fortalecimiento de los procesos de
almacenamiento de informacién, la bancarizacién de diversos procesos, el fortalecimiento del Centro de Atencidn
Telefénica y el centro de contacto, la inclusién de una aplicacidn movil para los asegurados, y otros procesos y
herramientas que tienden a reducir los costos de administracién, mejorar los tiempos de espera para la gestién de los
tramites y fortalecer la confianza de los asegurados y la transparencia en la gestién.

Prestaciones econdmicas. El proceso de asignacion de las prestaciones econémicas da forma a la “nocién de garantia”
de un seguro social, y su desempefio eficaz se traduce en ganancias en la confianza de la poblacién en la institucionalidad.

Con base en consultas realizadas por el equipo OIT con la Direccién Ejecutiva Nacional de Prestaciones Econdmicas, se
evidencia un amplio espacio de mejora en cuanto a la atencién y reduccién en los tiempos de espera en el otorgamiento
de las prestaciones econdmicas. Los desafios estan asociados directamente con la necesidad de continuar modernizando
el sistema de informacién, y en particular el desarrollo médulo de prestaciones econémicas (SIPE). Cabe anotar, sin
embargo, que el proceso de resolucién de las prestaciones esta concentrado en una unidad centralizada y la mayor parte
del trdmite se realiza sobre la base de expedientes fisicos, que en su mayoria tienen un alto riesgo de deterioro. La
Institucion ha avanzado en la digitalizacién de estos expedientes, aunque todavia es una tarea pendiente de completar.
La existencia de estas limitaciones en la gestién genera no solo costos administrativos elevados (por ejemplo, contratacién
de personal para procesos manuales), sino también molestias a los asegurados durante el proceso de tramite de las
prestaciones.

Las consultas realizadas al equipo técnico de la CSS evidencian que el proceso de validacién y asignacién es complejo,
debido principalmente a la cantidad de procesos manuales que estan involucrados. La verificacién y consistencia de
informacién de los registros de cotizaciones con frecuencia implica que la Institucion requiera tomar contacto
directamente con sus instancias regionales e incluso con las empresas empleadoras, las cuales algunas veces ya han
desaparecido. La actual necesidad de verificacion minuciosa (manual) de los registros de las cotizaciones acumuladas por
las personas aseguradas esta asociada a las debilidades en la base de datos de cuenta individual del Régimen de IVM, la
cual parece requerir una profunda depuracion.

Las soluciones para atender los desafios en esta area critica requieren ser atendidas de manera conjunta con otras areas,
como, por ejemplo, los procesos de recaudacién y de captura de informacion de las cotizaciones (planillas); esto permitiria
aumentar progresivamente la calidad de la base de datos de cuenta individual, reducir los costos administrativos y mejorar
los tiempos de respuesta en el tramite de las pensiones.

Se concluye esta seccién destacando los progresos de la CSS en aspectos como la virtualizacién de las solicitudes de
beneficios realizadas por los asegurados y los avances en la bancarizacién del pago de las prestaciones econdmicas, entre
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otros procesos, lo cuales han permitido reducir los costos de administracion y aumentar la eficiencia en la gestion del
Régimen de IVM. Estas iniciativas, sin embargo, deben profundizarse.

Trabajo actuarial en seguridad social. La gobernanza del Régimen de IVM se estructura con base en dos érganos que
realizan trabajo actuarial. Por un lado, Departamento Actuarial de la CSS, dotado de un equipo técnico consolidado, cuyas
funciones tienen fundamento en las disposiciones de la Ley N°51 y otras leyes vigentes, particularmente en la necesidad
de brindar seguimiento al financiamiento de los distintos regimenes que administra la CSS. El Departamento elabora
informes actuariales anuales del Régimen de IVM, contribuye en la elaboracién del presupuesto las prestaciones
econémicas, elabora y revisa las bases biométricas y tablas de rentas actuariales, analiza y emite opinidn sobre las
operaciones del Régimen de IVM reflejadas en los Informe Financieros emitidos por la Direccién Nacional de Contabilidad,
y participa en las comisiones de trabajo especiales designadas por la Direccion General, entre otras actividades
institucionales.

Por otro lado, la Junta Técnica Actuarial (JTA) tiene el encargo de “investigar, evaluar y analizar la situacion del Régimen”
(art. 218)'¢, funciones que se concentran en la revisiéon y auditaje del estudio técnico elaborado por el Departamento
Actuarial de la CSS, asi como en la elaboracién de su propio informe'.

Segun la Ley y reglamentacioén correspondiente, la JTA debe presentar un informe actuarial anual a la Junta Directiva, el
cual permite sustentar a la CSS la solicitud de los desembolsos del Fideicomiso de Invalidez, Vejez y Muerte, para cubrir la
diferencia negativa entre los ingresos y los gastos corrientes del Régimen, al cierre del afio fiscal (art. 214 de la Ley N°51).
Ademas, el informe debe determinar si en alguno de los diez afios subsiguientes a la presentacién de dicho estudio, las
reservas contables del Régimen resultaran menores a dos punto veinticinco (2.25) veces el gasto anual. Como se describe
en los capitulos subsiguientes, el SEBD continuard operando de manera permanente con un nivel de reserva por debajo
del minimo legal. Cuando esto suceda, la JTA deberd proponer a la Junta Directiva de la CSS recomendaciones para
equilibrar el Régimen, y de acuerdo con la Ley, en un plazo de 90 dias posteriores a la presentacion del informe la Junta
Directiva debe ejecutar las medidas correctivas requeridas y proponer los cambios legales pertinentes, o ambos (art. 219
de la Ley N°51).

Los estudios actuariales del Departamento Actuarial de la CSS, una vez presentados a la Direccion General de la CSS, son
luego canalizados a la JTA, para ser revisados técnicamente. Por el contrario, los estudios de la JTA son directamente
sometidos a la Junta Directiva de la CSS, como base para sustentar el desembolso del Fideicomiso y para realizar
potenciales reformas al Régimen. Esta configuracion del proceso es problematica.

La coexistencia de estos dos 6rganos técnicos crea un ambiente difuso sobre los roles y responsabilidades encomendadas
al Departamento Actuarial de la CSS y a la JTA. Si bien las funciones de la JTA estan definidas por Ley (Art. 218 y 219), su
papel de 6érgano auditor se entremezcla ademas con el papel de asesor directo a la Junta Directiva de la CSS en materia
actuarial; este doble rol parece generar un potencial conflicto de intereses. Por tanto, la CSS cuenta con dos equipos
técnicos en actuaria. La separacion e independencia de las funciones entre el Departamento Actuarial de la CSS y la
existencia de un 6rgano auditor externo permanente, es un tema que debe ser analizado con detenimiento, con el fin de
adecuarse al marco de las regulaciones internacionales de trabajo actuarial y a las buenas practicas internacionales.

Hay que destacar los avances en la comunicacién de los estudios actuariales elaborados tanto por el Departamento
Actuarial de la CSS, como por la JTA, cuya informacién ha pasado a ser publica, incluso en el marco de espacios de dialogo
social. Esta se considera una buena practica para la gobernanza del trabajo actuarial, que debe reforzarse con estrategias
para que la poblacién asegurada tenga conocimiento sobre el desempefio actual y futuro de la gobernanza financiera del
Régimen IVM.

"6 Segln la reglamentacién, la CSS actuard como agente administrativo y de pago de los gastos de funcionamiento de la Junta Técnica, los recursos seran
consignados en el presupuesto de cada vigencia fiscal y serdn reembolsados por el Ministerio de Economia y Finanzas.

7 Segun lo describe el articulo 6 del Decreto Ejecutivo 326 de 2009, que reglamenta las operaciones de la JTA.
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» Capitulo 4. Aspectos metodoldgicos

4.1 Datos

El presente estudio se ha fundamentado en un esfuerzo sin presentes en términos de datos, incluyendo aspectos de
volumen y calidad. El estudio actuarial que sustenta este informe utiliz6 la base de datos de afiliados y pensionados
entregada por la CSS, misma que contiene 346 millones de registros con identificacién personal encriptada de los afiliados
activos e inactivos vivos registrados en los dos subsistemas de informaciéon administrados por la CSS, y que comprenden
informacién histérica de sus salarios de cotizacién a lo largo de varias décadas, asi como el sexo, la fecha de nacimiento,
subsistema, sector institucional, afio de registro (alta) y otros campos complementarios Utiles en el analisis actuarial,
descritos mas abajo.

El equipo técnico de OIT estima que el porcentaje de error que presenta la data es de alrededor del 0.08564%, causado
principalmente por inconsistencias en el sexo o la edad del afiliado, mismas que en su mayoria fueron resueltas por el
equipo técnico de OIT cruzando con el archivo “Afilia” entregado a OIT también por la CSS. Las restantes inconsistencias
se solventaron mediante la aplicacién de técnicas de distribuciéon segmentada. Por tanto, se concluye que la base de datos
utilizada para el presente estudio, aunque no es plenamente perfecta, presenta niveles éptimos para realizar el trabajo
actuarial cumpliendo con los estandares de calidad usuales de la OIT.

P Tabla 4.1 Estructura de la base de datos de afiliados compartida por la CSS.

Campo Descripcién

ISN Cédigo de Registro interno, solo para revisiéon dentro del mismo archivo
Patronal Cédigo del lugar de trabajo
Afo Afo del Registro
Enero Salario Registrado del mes de Enero
Febrero Salario Registrado del mes de Febrero
Marzo Salario Registrado del mes de Marzo
Abril Salario Registrado del mes de Abril
Mayo Salario Registrado del mes de Mayo
Junio Salario Registrado del mes de Junio
Julio Salario Registrado del mes de Julio
Agosto Salario Registrado del mes de Agosto
Septiembre Salario Registrado del mes de Septiembre
Octubre Salario Registrado del mes de Octubre
Noviembre Salario Registrado del mes de Noviembre
Diciembre Salario Registrado del mes de Diciembre
Cédigo Tipo de subsistema, M=sistema Mixto / D=Sistema Definido / O=Optaron del sistema Definido al sistema Mixto.
Sexo Sexo de la Persona, F: Femenino / M: Masculino
Nacimiento Fecha de Nacimiento, aaaammdd, afio (4 nimeros) / mes(2 nimeros) / dia(2 nUmeros)
Inicio Fecha de inicio del registro al sistema
Letra P = pensionado, A = activos
Tipo 1= AUTONOMA
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Campo Descripcién

2 = MUNICIPIO

3 = GOBIERNO CENTRAL

4 = VOLUNTARIOS

6 = PARTICULARES

9 = SUBVENCIONADOS

Identificador

Identificador, Cedula codificada para manejo.

También se procesé la base de datos de pensionistas entregada por la CSS, la cual contiene 1.951.399 registros con
identificaciéon encriptada de los pensionistas, informacién de la historia prestacional por tipo de prestacion (invalidez y
vejez) a diciembre de cada afio, asi como el sexo, fecha de nacimiento e informacién histérica a nivel individual.

Las inconsistencias detectadas en las variables sexo y fecha de nacimiento, representan el 0.45588% del total de
informacioén. Estas inconsistencias se subsanaron mediante técnicas de distribucién segmentada.

P Tabla 4.2 Estructura de la base de datos de pensionistas compartida por la CSS al equipo OIT

Campo Descripcién

Cedula

Identificador, Cedula codificada (para manejo anonimizado por OIT)

Fecha.Cheque.AAAA

Afo de la creacién del primer cheque

Fecha.Cheque.MM

Mes de la creacién del primer cheque

Fecha.Cheque.DD

Dia de la creacién del primer cheque

Sexo

Sexo de la Persona, 2: Femenino / 1: Masculino

Fecha.Nacimiento.AAAA

Afio de Nacimiento

Fecha.Nacimiento.MM

Mes de nacimiento

Fecha.Nacimiento.DD

Dia de Nacimiento

Planilla de los pensionados

13y 23: Pensiones por Invalidez

14y 24: Pensiones por Vejez Normal

15y 20: Pensiones de Sobrevivientes.

17 y 27: Pensiones por Vejez Anticipada antes de la Ley N°51.

Plan 34: Pensiones por Vejez Estacional.
35: Pensiones por Vejez Proporcional Anticipada.
36: Pensiones por Vejez Proporcional.
37: Pensiones por Vejez anticipada después de la Ley N°51.
43: Pensiones por Invalidez de los empleados del sector Bananero.
47: pensiones por Vejez de los empleados del Sector Bananero.
Letra Tipo de subsistema, M=sistema Mixto / “ “=Sistema Definido / O=Optaron del sistema Definido al sistema
Mixto.
Pension Salario Quincenal
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Campo Descripcién

Asignacion

Asignacion Familiar por Esposa e Hijos que se otorga a los pensionados cuando llegan a la edad de retiro
por vejez normal.

Fondo

Fondo complementario con cargo al Estado que se otorgaba a los empleados publicos cuando se
retiraban por vejez antes del afio 2000.

Fecha.Inicio.AAAA

Afo de inicio del registro al sistema

Fecha.Inicio.MM

Mes de inicio del registro al sistema

Fecha.Inicio.DD

Dia de inicio del registro al sistema

Fecha.Entrada.Planilla.AAA
A

Afo de inicio del registro al sistema como trabajador

Fecha.Entrada.Planilla.MM

Mes de inicio del registro al sistema como trabajador

Fecha.Entrada.Planilla.DD

Dia de inicio del registro al sistema como trabajador

Ademads, se analizé la base de datos de sobrevivientes entregada por la CSS, misma que contiene 145.083 registros
histéricos con identificacidon encriptada de los pensionistas de sobrevivencia a diciembre de cada afio con la historia
prestacional por tipo de prestacion (viudedad y orfandad).

P Tabla 4.3 Estructura de la base de datos de sobrevivientes compartida por la CSS

Campo Descripcién

‘ CEDULA DEL FALLECIDO

Identificador, Cedula codificada para manejo anonimizado.
1 Viuda Y Viudos
2 Viudas Y Viudos Invalidos
3 Huérfanos
PARENTESCO 4 Huérfanos Invalidos

5 Madres Y Padres

8 Huérfano De Padre Y Madre

9 Huérfanos Invalidos De Madre Y Padre

AAAA DE NACIMIENTO

Afio de Nacimiento

MM DE NACIMIENTO

Mes de nacimiento

DD DE NACIMIENTO

Dia de Nacimiento

BRUTO Salario Bruto
AAAA DE PAGO Afio de Pago
MM DE PAGO Mes de Pago
DD DE PAGO Dia de Pago
Planilla de los pensionados
PLANILLA

AAAA DE INICIO

MM DE INICIO

15y 20: Pensiones de Sobrevivientes.

Afo de inicio del registro al sistema

Mes de inicio del registro al sistema
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DD DE INICIO Dia de inicio del registro al sistema
AAAA DE ENTRADA Afo de inicio del registro al sistema como trabajador
MM DE ENTRADA Mes de inicio del registro al sistema como trabajador
DD DE ENTRADA Dia de inicio del registro al sistema como trabajador
SEXO Sexo de la Persona, 2: Femenino / 1: Masculino
CEDULA DEL BENEFICIARIO | Beneficiario de la pension, Cedula codificada para manejo.

Es muy importante destacar que, como parte del proceso de revisidn de consistencia de la base de datos, la informacién
mencionada fue contrastada contra la informacién estadistica agregada remitida por la CSS, determinandose errores
inferiores a 2% para el afio base; a nivel de nimero de casos y salarios / pensiones promedio.

Luego del procesamiento de esta informacion y su depuracién; se construyeron mas de 140 matrices de datos para cada
subsistema (SEBD y SMCBD), que constituyen las entradas del modelo ILO-PENSIONS; clasificadas en:

- Contexto demogréafico y del mercado laboral
- Contexto econémico

- Reglas para condiciones de legibilidad

- Reglas para el calculo de los beneficios

- Demografia para el afio base

- Probabilidades de transicién

- Estructura familiar

- Situacion financiera para el escenario base

- Hipétesis financieras

Finalmente, se recibieron estados financieros histéricos del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte, entregados por la CSS,
asi como un extenso conjunto de informacién legal y documentos técnicos, que fueron revisados y procesados por el
equipo de trabajo para documentar el estudio.

4.2 El modelo actuarial de la OIT (ILO/PENSIONS)

El Modelo Actuarial de Pensiones de la OIT, ILO/PENSIONS, es una herramienta computarizada de proyecciény simulacién
de regimenes de pensiones creada por el Departamento de Proteccién Social de la Organizacién Internacional del Trabajo
(OIT). El proposito del modelo es aportar informacién sobre el impacto asociado con la adopcién de reformas en los
regimenes de pensiones de la seguridad social.

El modelo ILO/PENSIONS esta en consonancia con las normas y practicas internacionales en materia actuarial, y
fundamentado en las normas de la OIT en seguridad social, en particular en el Convenio sobre la seguridad social (norma
minima), 1952 (ndm. 102). Cumple con las Directrices de la AISS y de la OIT sobre el Trabajo Actuarial en Seguridad Social
(2016) y las Normas Internacionales de Practica Actuarial (ISAP por sus siglas en inglés), recomendadas por la Asociacién
Internacional de Actuarios (AIA). Los principales componentes de las especificaciones técnicas de ILO/PENSIONS se
incluyeron y formularon con base en el extenso conocimiento que la OIT ha creado a lo largo de varias décadas, incluyendo
sus publicaciones principales, a saber, Actuarial Mathematics of Social Security Pensions (Iyer, 1999), Financiamiento de
la proteccién social: serie métodos cuantitativos en proteccién social (Cichon et al. 2004) y Actuarial Practice in Social
Security (Plamondon et al. 2002).

El Modelo Actuarial de Pensiones de la OIT esta basado en los principios incorporados en las normas de seguridad social
de la OIT, adoptadas por los representantes de los gobiernos, empleadores y trabajadores del mundo. Estas normas
constituyen una garantia de enfoques equilibrados, sostenibles y duraderos en el disefio de los sistemas de pensiones, de
aplicacion universal a la enorme variedad de regimenes existentes en el mundo. Estos principios incluyen la
responsabilidad general del Estado de asegurar la debida provision de prestaciones y la administracién adecuada de los
regimenes de pensiones como parte de los sistemas nacionales integrales de seguridad social, en especial al asegurar
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que los estudios y calculos actuariales necesarios, relativos al equilibrio financiero, se hagan de forma periédicay, en todo
caso, antes de cualquier cambio en las prestaciones, en las tasas de cotizacion al seguro o los impuestos destinados a
cubrir la contingencia en cuestion. Son diversas las situaciones en las que puede aplicarse el modelo ILO/PENSIONS. Es
un modelo actuarial que combina componentes de modelizacion econémica, demogréfica y financiera, especificos de
regimenes de pensiones. Debido a su versatilidad, el modelo puede también ser Util para respaldar el trabajo cuantitativo
sobre regimenes de pensiones financiados mediante impuestos, es decir, regimenes no contributivos de pensiones.

Una descripcion detallada de ILO/PENSIONS se encuentra en el Manual de Usuario de ILO/PENSIONS, disponible en linea
en el enlace OIT/Plataforma Proteccién Social (social-protection.org).

4.2.1 El modelo de intervencion de la OIT para el trabajo actuarial

La formulacién de modelos cuantitativos para regimenes de pensiones consta de un conjunto de elementos complejos e
interrelacionados, que incluyen el marco macroecondmico, el mercado laboral, los grupos de poblacién cubiertos con sus
respectivas caracteristicas sociodemogréficas, y las normas juridicas en relaciéon con el financiamiento y el acceso a las
prestaciones.

Las valuaciones actuariales son un factor critico para aportar una perspectiva financiera de largo plazo para los
administradores y planificadores que trabajan en el sector de la seguridad social. Las valuaciones actuariales exigen la
incorporacién de proyecciones demograficas y financieras de largo plazo en los complejos sistemas financieros de los
regimenes de pensiones, lo cual s6lo puede lograrse mediante el uso de modelos adecuados. ILO/PENSIONS ha sido
pensado para apoyar la elaboracién de valuaciones actuariales y financieras o estudios de los sistemas y regimenes de
pensiones establecidos por la ley, con el fin de contribuir al establecimiento una base cuantitativa robusta para tomar
decisiones de politica respecto a los regimenes de pensiones.

De este modo, ILO/PENSIONS permite hacer posible lo siguiente:

e Generar proyecciones sobre los gastos futuros en prestaciones y sobre las cotizaciones, para cada afio de
proyeccion;

e Determinar las necesidades actuales y futuras de financiamiento, incluyendo las tasas de cotizacién y
transferencias de impuestos por el Estado;

e Simular las reservas del régimen de pensiones;
e Evaluacidén del impacto financiero de las reformas de pensiones;

e Identificacion de los factores a considerar para la creacion del espacio fiscal necesario para financiar los
regimenes de pensiones.

Principios fundamentales y estdndares minimos de la OIT y el trabajo actuarial

Una cuestion crucial para la OIT es que el trabajo actuarial y su vinculacion con el disefio de politicas debe enmarcarse en
las normas internacionales de seguridad social, asi como en las buenas practicas comparadas. El Convenio sobre la
seguridad social (norma minima), 1952 (nim. 102) de la OIT, el cual ha sentado la base para el desarrollo de la seguridad
social en el mundo, plantea que la realizacién de estudios actuariales y calculos periédicos es un medio principal del cual
puede valerse el Estado para cumplir con su obligacién general respecto de la provisién prestaciones de seguridad social.
En especial, el articulo 71.3 del Convenio nim. 102 estipula que: “El (pais) Miembro deberd asumir la responsabilidad general
en lo que se refiere al servicio de prestaciones concedidas en aplicacién del presente Convenio y adoptar, cuando fuere oportuno,
todas las medidas necesarias para alcanzar dicho fin; deberd garantizar, cuando fuere oportuno, que los estudios y cdlculos
actuariales necesarios relativos al equilibrio se establezcan periédicamente y, en todo caso, previamente a cualquier modificacién
de las prestaciones, de la tasa de las cotizaciones del seguro o de los impuestos destinados a cubrir las contingencias en cuestion”.

En lo referente a la aplicacidon de buenas practicas en la gestion de sistemas de seguridad social, destacan las Directrices
sobre el Trabajo Actuarial para la Seguridad Social elaboradas conjuntamente por la AISS y la OIT. Los objetivos principales
de las Directrices son:

> Promover buenas practicas para el trabajo actuarial realizado por y para las instituciones de seguridad social y
respaldar los esfuerzos por mejorar la exactitud, la coherencia y la comparabilidad del trabajo actuarial;

P Ofrecer orientacién para los procedimientos realizados en el trabajo de los actuarios;

P Facilitar el trabajo de las instituciones en sus procedimientos de gobernanza relacionados con el trabajo
actuarial;

P> Mejorar la eficiencia de los procedimientos actuariales;
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P Prestar asistencia practica a las instituciones para facilitar su cumplimiento con las normas actuariales;
P Ofrecer orientacién a las personas y a los organismos responsables de las cuestiones de politicas y de
regulacién de la intervencién actuarial.

4.2.2 Elproceso de valuacién actuarial

Es fundamental que el proceso de valuacion actuarial cumpla con las normas y directrices internacionales de la Asociacién
Internacional de Actuarios (AIA) y con las Directrices sobre el Trabajo Actuarial en Seguridad Social de la AISS y la OIT,
especificamente las directrices 1 a 12, 25 a 28 y 40 a 46. En la Ilustracién 4.1 se muestra el proceso general de trabajo de
las valuaciones actuariales.

P Ilustracién 4.1 Flujo general de trabajo de las valuaciones actuariales

. Formulacion y
Recopilacion ;1: :éa;;;. configuracién del modelo, Ingreso de datos
piepEacon incluyendo las hipotesis

" . Calibracion del escenario
ise Analisis del scenario base y - I JEs base (statu quo): analisis
i deliberacion sobre las ¢ ( )
revisaron dos 2 consistente de consistencia, pruebas
it e STy e el modelo? de sensibiidad y
escenarios de politica -

. ccessetan Presentacion, validacion
: y entrega formal del

nuevos
escenarios? reporte final

Comunicacion y
divulgacion

Fuente: Modelo actuarial de la OIT. Manual de Usuario ILO/PENSIONS (OIT, 2021).

La Recopilacién, preparacién y analisis de los datos debe basarse en la Directriz 2, sobre el Trabajo Actuarial de la AISS
y la OIT, que indica lo siguiente: los datos necesarios para la operacién del modelo actuarial incluyen la informacién
demografica y financiera de los cotizantes activos y afiliados inactivos, los beneficiarios actuales y potenciales, asi como la
reglamentacién vigente bajo la cual opera el régimen y sus cambios esperados a futuro. La entidad responsable de esta
informacién es la institucién de seguridad social; estos datos deben actualizarse, estar disponibles y ser fiables. El ingreso
de datos en el modelo actuarial exige la recolecciéon de informacién de diferentes fuentes, no sélo de la institucién de
seguridad social, sino también de otras instituciones, incluyendo encuestas de hogares, encuestas de los sectores social
y macroeconoémico, informes técnicos y bases de datos. Debe garantizarse la consistencia y congruencia entre la
informacién de diferentes fuentes mediante un proceso de revision, andlisis y depuracién de datos. Las herramientas
modernas de ciencia de datos para la integracidn y visualizacién de datos son decisivas para apoyar dicho proceso. Las
fuentes principales de datos necesarias para el modelo incluyen las siguientes:

Marco normativo;

Informacién estadistica oficial;

Valuaciones actuariales previas;

Estados financieros;

Planes y programas para la extension de la cobertura;
Opinién de los actuarios sobre los datos.

VVVVYVYY

El Diagnéstico institucional y del régimen, incluye los siguientes andlisis: 1) entorno social, demografico,
macroeconémico y del mercado laboral, el cual afecta las fuentes de financiamiento y tendencias de gasto; 2) marco
juridico y normativo frente a los principios y parametros minimos establecidos por las normas sobre seguridad social de
la OIT; 3) gobernanza en general, incluyendo la organizacién de estructuras politicas y administrativas; 4) procedimientos
administrativos y operativos, con el fin de identificar areas de mejora potencial que tengan incidencia en la eficiencia y los
resultados en lo que respecta a la recaudaciéon de las cotizaciones, gastos administrativos, la suficiencia de las
prestaciones, la coberturay el acceso a las prestaciones; 5) el régimen de inversiones y su funcionamiento, y 6) otras areas
de interés basadas en necesidades analiticas especificas de la valuacién.

En la Formulacién y configuracion del modelo existen diferentes aspectos que deben ser considerados:

» Nivel de desagregacién de los insumos y productos necesarios;
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Hipétesis demograficas y financieras;

Suficiencia y papel del actuario y de los interlocutores sociales. De acuerdo con la Directriz 3, las hipétesis
usadas para la valuacién de un régimen de seguridad social deben ser suficientes para evaluarlo de acuerdo
con sus objetivos de financiamiento y consistentes con el ambiente socioeconédmico general del pais;
Validacion cruzada: “peer-review”;

Consistencia con los datos actuales disponibles;

Congruencia entre las hipétesis;

Planes y programas vigentes;

Valores nominales versus valores reales;

Opinidn del actuario respecto a las hipotesis;

Definicion de los escenarios.

\ A 4

VVVVVYVYY

El ingreso o entrada de datos al modelo (variables, parametros, hipétesis, etc.) suele ser una actividad laboriosa. Esta
fase debe comenzar sélo cuando el usuario tiene plena confianza de los objetivos especificos que espera lograr con la
formulacién de un modelo especifico. La supervision y verificacion es un proceso esencial. Como regla general, la persona
que revisa el modelo debe ser distinta a la persona que ingresa los datos.

La Calibracion del Escenario Base (statu quo): revision de consistencia, pruebas de sensibilidad y reconciliacién. La
calibracion de un modelo es el proceso de ajustar los insumos y los parametros de un modelo y de establecer restricciones
en los margenes de certeza para obtener resultados que cumplan ciertos criterios. Al ajustar los parametros ingresados
en el modelo, el proceso de calibracién permite corregir desviaciones significativas de las variables de proyeccién con
respecto a los valores observables. Por lo tanto, el procedimiento de calibracién exige que haya suficientes datos histéricos
confiables. No hay reglas especificas sobre cémo calibrar el modelo actuarial y es aqui donde la experiencia profesional
del actuario resulta crucial. Sin embargo, como primer paso, el modelo, con sus parametros e hipétesis, debe reproducir
con cierta exactitud los resultados demograficos y financieros observados para el primer afio de la proyeccioén, la fracciéon
del afio con resultados disponibles o los resultados observados de varios intervalos anuales previos, en caso de que el
periodo de proyeccién hubiera empezado en un periodo previo al afio que corre.

La Verificacién de consistencia es un procedimiento riguroso de verificaciéon de la consistencia de los resultados durante
todo el horizonte de la proyeccién, con el objeto de identificar desviaciones inesperadas y buscar explicaciones a las
mismas. Por otro lado, el objetivo de las pruebas de sensibilidad es estudiar el impacto de las diversas fuentes de
incertidumbre en un modelo cuantitativo. Cuando hay disponibles valuaciones actuariales previas, es muy util hacer el
ejercicio de conciliar los resultados obtenidos en la valuacién actual con aquellos de valuaciones previas, especialmente
la mas reciente. La Directriz 7 de las Directrices de la AISS y de la OIT sobre el Trabajo Actuarial para la Seguridad Social
incluye algunos indicadores y variables que podrian conciliarse entre estas valuaciones.

El Andlisis del escenario base (estatus quo) es esencial para identificar situaciones no deseadas que podrian surgir en
el futuro. Con este proposito, es muy importante tener en consideracion no solo los resultados de las proyecciones del
escenario base, sino también el diagndstico institucional y de pensiones. Una vez identificados los problemas potenciales
y las situaciones que deben corregirse, han de encontrarse soluciones. Estas deben ponerse a consideracién de los actores
sociales y traducirse a escenarios de politica para evaluar su impacto. Este ejercicio de evaluacién del escenario aportara
informacién importante que es muy Util para los responsables de la toma de decisiones. El “Analisis de las opciones de
reformas y de escenarios de politica” es uno de los objetivos mas importantes del trabajo de modelizacién cuantitativa en
la ciencia actuarial aplicada a la seguridad social. Por lo tanto, esta etapa es critica y constituye una cuestiéon de sumo
interés para los usuarios de informes actuariales, a saber, politicos y otras personas que ocupan posiciones estratégicas,
responsables de tomar decisiones.

La formulacién de escenarios de politica comprende dos etapas: formulacién y andlisis. La formulacién se relaciona con
la decisién de qué opciones de reforma se incorporaran en las proyecciones, mientras que la etapa de analisis busca
explicar los resultados y sus causas. Ambas etapas interactian dinamicamente y retroalimentan la decisién de explorar,
formular y analizar nuevos escenarios.

El Anadlisis de los resultados preliminares con los interlocutores sociales de las valuaciones actuariales suelen ser un
insumo importante para la toma de decisiones en el nivel politico de las instituciones y los regimenes de seguridad social.
Para este fin, es recomendable que los resultados preliminares del trabajo, incluyendo los escenarios evaluados, sean
objeto de discusion y analisis con los interlocutores sociales relevantes.

La Presentacién, validacién y presentacién formal del informe final son el principal medio por el que se comunican
los resultados del proceso a los responsables de la toma de decisiones y a las autoridades del seguro de pensiones, en
forma de conclusiones y recomendaciones. La estructura y el contenido del informe actuarial debe cumplir con la Norma
Internacional de Practica Actuarial 2 (ISAP2) y las Directrices de la AISS y de la OIT sobre el Trabajo Actuarial para la
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Seguridad Social, en particular la Directriz 9 sobre presentacion de informes. En las Directrices 25 a 28 de la Directrices de
la AISS y de la OIT sobre el Trabajo Actuarial para la Seguridad Social se abordan aspectos de comunicacién y divulgacién
de los informes actuariales, tales como la comunicacién entre los miembros del consejo de administracion, la direccién y
el actuario, el procedimiento para la presentacion del informe, las responsabilidades de la institucidon de seguridad social
respecto a la presentacién de los informes y a la comunicacidn, incluyendo la forma correcta de la comunicacion técnica
y no técnica, dependiendo de la audiencia. Debido a la complejidad técnica de la labor actuarial, la comunicacion de los
resultados de las valuaciones actuariales debe presentarse a la medida de las necesidades especificas de cada audiencia.

4.2.3 Caracteristicas principales de ILO/PENSIONS

ILO/PENSIONS se erige sobre un conjunto basico de bloques de trabajo. El trabajo en el modelo se realiza en dos fases,
como se muestra en la Ilustracién 4.2.

P> Ilustracién 4.2 ILO/PENSIONS: Panorama de la estructura del modelado (elementos basicos)

_ Entradas Salidas
Numero y nombres §
de los regimenes —  Contexio Por grupo de poblacién
O prrai—
Nimero de afios t% | Demografico | Mercado de trabajo " Macroeconsmico :;IY:::!:: 1
18 de proyeccion = -
(45 (] [ Proyecciones
@ Modalidad de g  Esquema e ]
o célculo de la <@
[4b} pension [=% Condicianes de Férmula de ‘ Tasas de Otros ingrescs Gasto
© = eloghbdidad prestaciones cotizacion Igastos administrativo - .
(5] [T = _Por régimen/pais
173 Y (45} p S
m de los grupos de o Resultados
L poblacion (4] . demograficos y
n Grupo de poblacion financieros
) LL ) .
Limiles de edades Cohortes nciles || Probebikiades de ‘ T Salarios nicales / ‘ i
para los grupos de transicién pensiones Indicadores
poblacion L

Fuente: Modelo actuarial de la OIT. Manual de Usuario ILO/PENSIONS (OIT, 2021).

La primera es la fase de disefo, en la que los usuarios establecen los parametros en la plataforma para establecer sus
definiciones de los distintos modelos. Los usuarios deben pasar por un proceso inicial de deliberacién y analisis, para
definir los aspectos criticos que implica la creacién de un modelo actuarial especifico. Para ello, los usuarios definen los
regimenes que van a modelizar, los grupos de poblacion que pertenecen a cada régimen y los limites de edad de cada
grupo poblacional incluido en el régimen. Para cada régimen, el usuario necesita crear por lo menos un grupo de
cotizantes activos. Asimismo, cada régimen crea automaticamente un grupo de cotizantes inactivos y cuatro grupos de
beneficiarios: vejez, invalidez, viudez y orfandad. Los usuarios establecen el periodo de proyeccién y la modalidad de
calculo de salarios de referencia para las pensiones en términos reales o nominales. La segunda es la fase de
implementacion del proceso de modelado en si mismo.

Entradas: Los insumos para el ejercicio ayudan a simular las dindmicas demograficas y financieras que experimentan los
grupos poblacionales. Se relacionan con: 1) El Contexto, principalmente relativo a la situacién demografica nacional, del
mercado laboral y macroecondémica en la cual funcionan los regimenes; 2) El Esquema o las caracteristicas del régimen:
condiciones de elegibilidad, férmula de las prestaciones, tasas de cotizacién, ingreso y gastos administrativos; y 3) El
Grupo de Poblacién y sus caracteristicas: cotizaciones iniciales, estructura y probabilidades de transicién (incluyendo
aquéllas de los grupos inactivos y de todos los beneficiarios).

Salidas o Resultados: ILO/PENSIONS permite al usuario generar un conjunto extenso de reportes de resultados con
distintos usos y necesidades en lo que concierne al andlisis y disefio de politicas. Podemos distinguir entre dos grupos
principales de resultados: aquellos a nivel del grupo poblacional como son las proyecciones demograficas y las
financieras, y aquellos a nivel de régimen o de pais. Todos los resultados de los calculos, tanto intermedios como finales,
incluyendo los desagregados anuales y por sexo, pueden mostrarse, copiarse y migrarse hacia afuera del modelo. Los
resultados finales incluyen los flujos demogréficos y financieros proyectados en valores absolutos, tales como las
poblaciones que cotizan de modo directo, las poblaciones elegibles, los ingresos y gastos del régimen, y los niveles
actuariales de reservas, entre otros.

Sin adentrarnos en el grado de complejidad matematica interna de ILO/PENSIONS, la Iégica general de los algoritmos de
calculo es relativamente clara. La ilustracion 4.3 presenta el esquema general con los pasos seguidos en la preparacion y
calculo de las proyecciones actuariales.
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P Ilustracién 4.3 ILO/PENSIONS. Sinopsis simplificada del flujo de calculo

Tasas de participacion de la Mi
iembr
Poblacién fuerza de trabajo Fuerza de trabajo Tasas de cobertura :otiza:sac:ue
nacional Tasas de desempleo empleada
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beneficiarios del Pardmetros de familiars de di
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Férmula de cdlculo
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BLOQUE FINANCIERO pensiones de pensiones

Proyecciones

BLOQUE DE financieras y
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Fuente: Modelo actuarial de la OIT. Manual de Usuario ILO/PENSIONS (OIT, 2021).

La légica del flujo de proyecciones puede describirse en los pasos siguientes como parte de tres bloques: bloque
demografico (insumos), bloque financiero (insumos) y bloque de resultados (proyecciones).

El bloque demografico se compone del calculo de las poblaciones generales y las poblaciones especificas de un régimen:

1.

Poblacién nacional. Para garantizar la consistencia general de las proyecciones de la poblacién, alimentar el
modelo con una proyeccién de la poblacién nacional distribuida por sexo constituye un punto de inicio confiable.

Fuerza de trabajo empleada (ocupada). Las tasas de participacion econdmica proyectadas e hipotéticas, asi
como las tasas de desempleo, se aplican a la poblacion para proyectar la fuerza de trabajo empleada.

Miembros que cotizan al régimen. Considerando el nivel de cobertura sobre la poblacién empleada, se usan la
edad inicial y la distribucién por sexo de los grupos cotizantes al régimen, activos e inactivos, para simular c6mo
las nuevas generaciones de cotizantes del régimen de pensidn se distribuirdn segin edad, sexo y nimero de
cotizaciones.

Pensionados / Beneficiarios del régimen. Transicion de las poblaciones cotizantes hacia la obtencién de
beneficios una vez que se cumplen las condiciones de elegibilidad y se materializan las contingencias.

El bloque financiero se requiere de los calculos realizados en el bloque demogréfico. Mediante el uso de ciertas hipotesis,
este bloque estima:

5.

Ingresos del régimen de pensiones. Los ingresos de las contribuciones se derivan de la informacién sobre
salarios y de la proyeccién demografica de los cotizantes. Los salarios, calculados como consecuencia de la
interaccion de los grupos sobrevivientes previos y de los ingresos nuevos, y la estructura salarial como un
promedio ponderado de las estructuras tedricas salariales y de las observaciones de los ultimos registros
disponibles.

Pagos del régimen de pensiones. El valor promedio de las prestaciones (y el gasto total en prestaciones) se
deriva de la ponderacion de los beneficiarios sobrevivientes y los nuevos. El valor promedio de las prestaciones
es el promedio ponderado de las prestaciones nuevas y pasadas. La ponderacién que se aplica a las prestaciones
anteriores considera las probabilidades de sobrevivencia de las generaciones pasadas de beneficiarios. El valor
promedio de las nuevas prestaciones por edad y sexo es resultado de la aplicacion de la formula de la pensién
sobre el salario de referencia calculado.

Gasto del régimen de pensiones. El gasto total, el cual se compone del gasto total en prestaciones y derivado
de la informacion sobre prestaciones promedio y proyecciones demograficas de los beneficiarios. Se supone que
los gastos administrativos son un porcentaje establecido de los gastos por prestaciones.

Mediante estos pasos, los usuarios pueden obtener el Bloque de resultados, con el que se obtiene el calculo de las
proyecciones e indicadores financieros actuariales. ILO/PENSIONS tiene la capacidad de generar y desplegar un rango
amplio de variables de salida e indicadores, que incluye variables demograficas, financieras y actuariales. Esto incluye
proyecciones de las poblaciones con cobertura por grupo de poblacion, sexo y edad; los gastos del régimen por sexo y
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edad; recaudacién de los miembros cotizantes por sexo y edad; flujos financieros de ingresos y gastos, y resultados
financieros de la operacién anual; e indicadores actuariales, de cobertura, de ingresos y de gastos.

Los miembros cotizantes, los beneficiarios y los familiares que forman la poblacién expuesta pueden caracterizarse en
distintos grupos de beneficiarios, tal como muestra la ilustracién 4.4.

P Ilustracién 4.4 Tipos de beneficiarios (directos, indirectos, potenciales y efectivos)

Directos

Miembros Beneficiarios
cotizantes por vejez e invalidez

Potencial Efectivo

Beneficiarios
sobrevivientes

Indirectos

Fuente: Modelo actuarial de la OIT. Manual de Usuario ILO/PENSIONS (OIT, 2021).

Los Beneficiarios directos, que gozan del beneficio (efectivo), incluye a receptores de pagos de pension de invalidez y
vejez, o quienes reciben pagos Unicos en el periodo actual. Gozan la proteccién econdmica a la que ellos mismos
contribuyeron en el pasado. Ademads, en caso de su propio fallecimiento, auspician la proteccién de sus respectivas
familias. Los Beneficiarios directos, de beneficio potencial: son los miembros que cotizan al régimen para tener
prestaciones de vejez o invalidez. Muchos de ellos ya tienen cobertura en caso de invalidez y siguen contribuyendo para
la cobertura cuando cumplan con los requisitos de vejez. Los Beneficiarios indirectos, que gozan del beneficio
(efectivos), son los pensionados de sobrevivencia. Son personas que reciben prestaciones generadas por las cotizaciones
aportadas por un miembro de la familia que cotizé en el pasado, actualmente muerto. Los Beneficiarios indirectos, de
beneficio potencial: son las personas que recibiran potencialmente una prestacién en caso de fallecimiento de un
miembro cotizante o un beneficiario directo.

La tarea principal de ILO/PENSIONS es estimar el tamafio y la exposicion al riesgo de los primeros tres grupos a lo largo
del periodo de proyeccién. La exposicién a riesgos afecta el potencial de generacion de flujos de efectivo en el futuro, asi
como la magnitud potencial de tales flujos. La exposicién a riesgos se refiere a los factores adicionales que inciden en la
probabilidad de ciertas contingencias y la magnitud de sus consecuencias en caso de materializarse. Los factores
principales para evaluar la exposicion a riesgos son la edad, el sexo, el nimero de cotizaciones acumuladas, el salario y/o
monto de la pension. Los factores tales como la edad y el sexo inciden en la frecuencia de aparicién de ciertos riesgos,
mientras que los créditos pasados y los salarios del pasado o montos de las pensiones inciden en la magnitud de los
potenciales flujos de efectivo. Estos grupos de poblacién y flujos financieros determinados en un régimen, se presentan
en la Ilustracién 4.5.
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P Ilustracién 4.5 Grupos de poblacién y flujos financieros modelados en un régimen de pensiones

Grupos de poblacion cubiertos por el régimen

Flujos financieros del régimen
Beneficiarios directos Beneficiarios indirectos

Cotizantes activos grupo 1 Pensionados de vejez Pensién de viudez Salarios grupo 1 Pensiones de vejez Pensionesde viudez
Cotizantes activos grupo 2 Pensionados de invalidez Pension de orfandad Salarios grupo2 Pensiones de invalidez Pensiones de orfandad
Cotizantes activos grupo n Pagos Unicos de vejez Pago dnico por fallecimiento Salarios grupo 3 Pagos (inicos de vejez Pago linico por fallecimiento

Pagos Gnicos de invalidez Pagos (inicos de invalidez

Salarios grupon

Fuente: Modelo actuarial de la OIT. Manual de Usuario ILO/PENSIONS (OIT, 2021).

Los cotizantes pueden dividirse en tantos grupos de cotizantes activos como se desee. Estos grupos comparten un grupo
de cotizantes inactivos. Los cotizantes activos son aquellos que han sumado cotizaciones durante por lo menos un
intervalo de contribucién (mes) a su expediente individual durante los Ultimos 12 meses. Los cotizantes inactivos son
aquellos que han contribuido en el pasado pero que han incumplido en hacer al menos una contribucién durante los
Ultimos 12 meses. En conjunto (cotizantes activos y afiliados inactivos), son cotizantes afiliados: tienen derechos
potenciales a las prestaciones respaldadas por las cotizaciones previas y esto los diferencia de los no cotizantes (aquellos
que nunca han contribuido al régimen). Los beneficiarios directos se dividen de acuerdo con el tipo de prestacion y
contingencia que ocasiona dicha prestacién. Los dos tipos de prestaciéon que hay son: pago Unico y pensiones. Un pago
Unico es un pago Unico en efectivo. Las pensiones son pagos peridédicos en efectivo de un monto predecible que duran
siempre que el beneficiario esté vivo, para el caso de los beneficiarios directos. Las contingencias consideradas para los
beneficiarios directos son vejez e invalidez. Los beneficiarios indirectos son de tres tipos: beneficiarios de pago Unico
por fallecimiento, pensionados de viudez y pensionados de orfandad. Debido a que la Unica contingencia que causa
beneficiarios indirectos es el fallecimiento, a veces las pensiones de este tipo deben suspenderse por razones distintas a
la muerte del beneficiario, por ej., matrimonio, nuevo matrimonio, finalizacién de estudios, entrada al mercado laboral o
alcanzar la mayoria de edad (normalmente 18 afios).

Por su parte, los miembros activos que cotizan a través de sus salarios. Estos salarios son el origen potencial de las
cotizaciones y la fuente principal de ingreso en la mayoria de los regimenes de pensién. Los miembros inactivos no pagan
contribuciones. Sus salarios, ya sea desconocidos para el régimen o inexistentes, no son parte de la masa salarial del
régimen. Los beneficiarios directos muestran cuatro flujos financieros, dos corresponden a pagos unicos sin
compromiso posterior alguno, sean estos para: vejez o invalidez. Los otros dos son pensiones vitalicias cuyo pago
continuara mientras vivan los beneficiarios: de vejez o invalidez. Por su parte, los beneficiarios indirectos reciben, ya sea
un pago Unico por muerte o pensiones vitalicias por viudez y orfandad, excluyendo algunos casos que por nuevo
matrimonio se puede detener la prestacion y los pagos que por orfandad se hacen hasta alcanzar cierta edad, con algunas
excepciones. Las pensiones vitalicias son una fuente principal de gasto para la mayoria de los regimenes de pension. Son
asimismo la fuente principal de seguridad financiera para sus beneficiarios directos.

Las probabilidades de mortalidad de activos y de pensionados, asi como las probabilidades de invalidez o de pensionarse
por vejez, determinaran los volumenes de los flujos demograficos que formen parte de los beneficiarios directos o
indirectos influyendo en los volumenes financieros del sistema. Esto sin olvidar, que previamente deberan ser
consideradas las condiciones de elegibilidad para acceder a los indicados beneficios, asi como también las estructuras de
cada grupo familiar.

4.3 Bases técnicas actuariales

El presente estudio actuarial utiliza las bases biométricas aprobadas por la Junta Directiva mediante Resolucién No.
54,389-2021-).D. del 18 de febrero de 2021, que se resumen a continuacion. Adicionalmente utiliza bases técnicas basadas
en la informacién suministrada y metodologia ILO/PENSIONS. Las bases técnicas actuariales no se aplican con diferencias
por subsistemas (SEBD y SMCBD).
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4.3.1 Probabilidad de fallecimiento de asegurados activos, inactivos y pensionados
por vejez y sobrevivencia

Las probabilidades de fallecimiento por edades simples que se muestran resumidas en la Tabla 4.4 y completas en la
Grafica 4.1. Son crecientes de forma exponencial con la edad y mayores para hombres que para mujeres. Si se compara
la esperanza de vida a los 15 afios que es la primera edad de la Tabla de referencia, se observa que toma un valor de 65.4
aflos para hombres y 71.2 afios para mujeres, al compararla con la esperanza de vida a igual edad para el total de
poblacién en el 2020 que surgen de las tablas de mortalidad publicadas por el INEC, se observa que las tablas aqui
expuestas poseen 3 afios mas de vida para ambos sexos. Es decir, que los cotizantes y beneficiarios del RIVM poseen una
mortalidad menor que la poblacién general, como es de esperar.

P Tabla 4.4 Probabilidades de fallecimiento de asegurados activos, inactivos y pensionados, por sexo y edades
seleccionadas.

EDAD ‘ HOMBRES ‘ MUJERES
20 0.000870 0.000245
40 0.001738 0.000780
60 0.006646 0.003547
80 0.043686 0.027380
100 0311263 0.228828

Fuente: elaborado con base en datos Resolucién No. 54,389-2021-).D. del 18 de febrero de 2021

P Gréfica 4.1 Probabilidades de fallecimiento de asegurados activos, afiliados inactivos y pensionados, por sexo
y edad.
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Fuente: elaborado con base en datos Resolucién No. 54,389-2021-).D. del 18 de febrero de 2021

4.3.2 Probabilidad de fallecimiento de pensionados por invalidez

Las probabilidades de fallecimiento de pensionados por invalidez por edades simples que se muestran resumidas en la
Tabla 4.5 y de forma completa en la Gréfica 4.2 son crecientes de forma exponencial con la edad y resultan mayores para
hombres que para mujeres. En este caso la esperanza de vida a los 15 afios para la poblacién invalida es de 44.7 afios para
hombres y 52.4 afios para mujeres.



» Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

64

P Tabla 4.5 Probabilidades de fallecimiento de pensionados por invalidez, por sexo y edades seleccionadas.

EDAD HOMBRES MUJERES
20 0.004131 0.001895
40 0.010571 0.005746
60 0.027053 0.017418
80 0.069233 0.052803
100 0.177176 0.160074

Fuente: elaborado con base en datos Resolucién No. 54,389-2021-).D. del 18 de febrero de 2021

P Grafica 4.2. Probabilidades de fallecimiento de pensionados por invalidez, por sexo y edad.
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Fuente: elaborado con base en datos Resolucién No. 54,389-2021-).D. del 18 de febrero de 2021

4.3.3 Probabilidades de invalidez de asequrados

Las probabilidades de invalidez se estimaron desde la historia de la CSS puesto que de utilizar las tasas aprobadas por la
Junta Directiva el total de invalidos que se proyectan excedian considerablemente el total esperado. Las tasas por edades
simples se muestran para edades seleccionadas en la Tabla 4.6 y para todas las edades en la Grafica 4.3, estas son
crecientes de forma exponencial con la edad y resultan levemente mayores entre las mujeres que entre los hombres entre
los 21 y los 53 afos. Estas resultan semejantes con las presentadas y estimadas en trabajos previos (Belliard et al, 2012).

P Tabla 4.6 Probabilidades de retiro por invalidez de asegurados, por sexo y edades seleccionadas.

EDAD ‘ HOMBRES ‘ MUJERES
20 0.000004 0.000004
30 0.000019 0.000037
40 0.000129 0.000257
50 0.000739 0.000949
60 0.001355 =

Fuente: elaborado con base en datos de la CSS.
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P Grafica 4.3. Probabilidades de retiro por invalidez de asegurados, por sexo y edad.

1.0000%

0.1000%

0.0100%

escala semilogaritmica

0.0010%

0.0001% T T T T
15 25 35 45 55

—Hombres ==——Mujeres

Fuente: elaborado con base en datos Resolucién No. 54,389-2021-).D. del 18 de febrero de 2021

4.3.4 Probabilidades de salida de la poblacion de activos por otras causas
diferentes al fallecimiento, la invalidez o el retiro por invalidez

Las probabilidades de salida de la poblacién de activos por edades simples se muestran para edades seleccionadas en la
Tabla 4.7 y para todas las edades en la Gréfica 4.4. Estas son decrecientes con la edad dado que el resto de causas poseen
mas fuerzas que ésta para eliminar de la poblacién de activos en edades adultas. Al mismo tiempo que resultan mayores
para hombres que para mujeres. Estas probabilidades fueron construidas con base en la experiencia y datos puestos a
disposicion por la CSS.

P Tabla 4.7 Probabilidades de salida de la poblacién de cotizantes activos por otras causas, por sexo y edades
seleccionadas.

EDAD ] HOMBRES ‘ MUJERES
30 0.0923 0.0666
40 0.07 0.0429
50 0.0579 0.0314
60 0.0503 0.0246

Fuente: elaborado con base en datos de la CSS
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P Grafica 4.4. Probabilidades de salida de la poblacién de cotizantes activos por otras causas, por sexo y edad.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS

4.3.5 Probabilidades de entrada a la poblacidén de activos
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Las probabilidades de entrada a la poblacién de activos por edad y sexo se muestran para edades seleccionadas en la
Tabla 4.8 y para todas las edades en la Grafica 4.5. Estas probabilidades de entrar a la poblacién de activos son en una
primera etapa crecientes y luego decrecientes con la edad dado que a medida que aumenta la edad y se ingresa en la
inactividad resulta menos probable volver a ingresar. Si se compara entre sexos, puede observar que al inicio los hombres
poseen mayor probabilidad de entrada y posteriormente esta resulta mas baja que la de mujeres. Estas probabilidades
de entrada de la poblacién de inactivos hacia la de activos, fueron construidas con base en la historia de cada subsistema.

P Tabla 4.8 Probabilidades de entrada a la poblacién de cotizantes activos, segtin sexo, edad y subsistema.

MUJERES HOMBRES MUJERES
20 - - 0.0617 0.0528
30 0.0053 0.0038 0.0343 0.0406
40 0.0363 0.0362 0.0108 0.0120
50 0.0312 0.0352 0.0029 0.0027
60 0.0212 0.0196 0.0007 0.0005

Fuente: elaborado con base en datos CSS
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P Grafica 4.5. Probabilidades de entrada a la poblacién de cotizantes activos, por sexo y edad segun
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS

4.3.6 Pensiones por vejez

Para estimar los retiros por vejez se utiliza la historia de cuotas pasadas aportadas. También se realiza Dicho andlisis para
determinar las personas podrian acceder a las pensiones de sobrevivencia e invalidez como se puede observar en (la
Grafica 4.6). Esta matriz de riesgos e historia de cuotas pasadas es construida con base en la historia laboral de los
cotizantes activos y afiliados inactivos que realizaron algun aporte.

Cuando las personas han contribuido con al menos una cuota dentro del afio se la considera cotizante activo y hacia futuro
se proyectan estos aportes basandose en la historia de la cohorte conforme su edad, sexo y subsistema (SEBD o SMCBD).

Entonces, por medio de las matrices con aportes pasados, resulta posible establecer el cumplimiento de los requisitos
necesarios establecidos en las condiciones de elegibilidad para acceder al retiro por vejez u otras prestaciones, pero para
terminar de acceder a la prestacion, ademas de cumplir las condiciones de elegibilidad debe suceder la contingencia de
Invalidez, Vejez o Muerte. En el caso de vejez, la persona debe optar por retirarse, estas probabilidades de retiro se
obtuvieron con base en la historia pasada, las mismas presentan un crecimiento con la edad a partir de las edades minimas
legales de acceso a la pension por vejez.

En las matrices de riesgo presentadas en la Grafica 4.6 puede observarse que los cotizantes activos en comparacién con
los afiliados inactivos poseen mayores cantidades de personas con riesgos “Inminentes” de vejez, es decir que podrian
acceder a la prestacion de vejez dentro de un afio, puesto que éstas ya cumplen con las condiciones de elegibilidad. De
igual forma que quienes estan “Cercanos” a cumplir las condiciones, les resta menos de 5 afios de cotizaciones para
cumplir las condiciones de elegibilidad. Luego, existe un gran grupo (“Invalidez y Sobrevivencia”) dentro de los cotizantes
activos y afiliados inactivos que sélo podrian acceder a pensiones de invalidez o sobrevivencia por cumplimiento de la
edad y la cantidad de cotizaciones necesarias.



» Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

68

P Grafica 4.6. Panama. Matriz de “riesgos” de acceso a pension, por edad y afios cotizados, segtin sexo de
cotizantes activos y afiliados inactivos. 2019.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS y al modelo ILO/PENSIONS

4.3.7 Estructura familiar, pensiones de sobrevivencia

Para establecer las estructuras familiares (cényuges e hijos) que deben asignarse como grupo familiar supérstite de
cotizantes activos y afiliados inactivos, de pensionados por vejez e invalidez al momento de la muerte segun su edad y
sexo, se procesaron los microdatos de la Encuesta del Mercado Laboral 2019 que realiza el INEC en los hogares de
Panama. El comportamiento por edad y sexo se muestra en la Grafica 4.7. Este grupo familiar del causante sera el que
generé a posteriori los pensionados de viudez y de orfandad por edad y sexo del causante de pension de sobrevivencia.
Aqui no se presenta, pero las cantidades de conyuges e hijos poseen una edad y sexo esperada segun la edad y sexo del
causante fallecido, conforme los datos de la EML, 2019.

P Gréfica 4.7. Estructura familiar esperada para los sobrevivientes luego de la muerte del causante de pension.
Encuesta del Mercado Laboral, 2019. INEC.
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Fuente: elaborado con base en datos de la EML afio 2019, INEC.
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4.4 Supuestos e hipotesis

En esta seccién se describen los supuestos e hipétesis que se consideran en el estudio para llevar adelante la
parametrizacion de las proyecciones demograficas y financieras para implementar el modelo actuarial ILO/PENSIONS. Los
supuestos e hipétesis considerados en el estudio representan un escenario statu quo moderado; esto implica que se han
considerado comportamientos razonables y consistentes con la historia reciente, pero sin implicar futuros
comportamientos optimistas o bien pesimistas de las variables proyectadas. En general se utilizan consideraciones y
comportamientos reconocidos internacionalmente, adaptados a las condiciones de la Republica de Panama.

441 Poblacion

Para determinar la poblacion por edad y sexo de la Republica de Panama entre 2019 y 2095, se utiliz6 la poblacién
proyectada publicada por la CEPAL/CELADE en el Observatorio Demografico 19 revisadas en el afio 2019 (CEPAL, 2020).
Estas estdn basadas y elaboradas de forma conjunta con el INEC. El total de poblacién estimado pasara de 4.2 millones en
el afio 2020 a 6.5 millones en el afio 2095, con un crecimiento promedio anual del periodo de 0.6%, iniciando en 1.4% y
terminando en 0% hacia 2095.

La cantidad de hijos por mujer (Tasa Global de Fecundidad) proyectada inicia en 2,4 hijos por mujer en el afio 2020 y para
descender hacia 1.9 hijos por mujer hacia el afio 2095. Mientras que la esperanza de vida al nacimiento proyectada es
creciente, pasando de 78.7 afios para ambos sexos en el 2020 a 87.2 afios en el afio 2095, correspondiendo 89.7 para
mujeres y 84.6 para hombres.

En lo referente a la proyeccidn del envejecimiento y la estructura por edades, la proporcién de poblacién mayor de 65
afos se espera que pase del 8.7% en el afio 2020 a 26.5% en el afio 2095, mostrandose mas envejecidas las mujeres,
quienes pasaran en igual periodo de 9.3% a 28.3%, mientras que los hombres pasaran de 8.0% a 24.6%, respectivamente.

La actual composicion por sexo es muy equitativa y pasarad de 100.1 hombres por cada 100 mujeres en el afio 2020 a 97.8
hombres por cada 100 mujeres en el afio 2095.

442 Hipotesis sobre el mercado laboral

Respecto a la fuerza de laboral ocupada, se espera que la misma pase de 1.9 millones de personas en el afio 2020 a 3
millones en el afio 2095, un crecimiento medio anual de 0.6%; la fuerza laboral ocupada masculina pasara de 1.2 millones
en el 2020 a 1.8 millones en 2095. Registrando un crecimiento de medio anual de 0.5%, mientras que la fuerza laboral
ocupada femenina pasara de 0.7 millones en el 2020 a 1.3 millones en 2095, un crecimiento medio anual de 0.8%.

En este sentido, la tasa de participacion en la fuerza laboral ocupada sobre el total de poblaciéon pasara de 44.8% para
ambos sexos en el 2020 a 46.9% en el afio 2095 (siendo 33.9% en mujeres y 55.7% en hombres en el 2020 para pasar a
39.5% para mujeres y 54.4% para hombres en el afio 2095). Estas tendencias ocultan dos comportamientos internos que
se dan en la poblacion: uno es el crecimiento de las tasas de participacion en la fuerza laboral por edades de las mujeres,
que tienden a acercarse a las tasas de actividad masculinas aunque quedan a mitad de camino entre las actuales y las que
alcanzan los hombres; y el envejecimiento de la poblacién a través del tiempo que causa que la poblacién tenga un peso
cada vez mayor en edades adultas superiores, donde se presentan tasas de participacion en la fuerza laboral mas bajas
generando una reduccion en la tasa total observada (efecto composicién).

En la proyeccién de la tasa de desempleo se utiliza el patrén de comportamiento por edades y sexo observado en la
Encuesta del Mercado Laboral (EML) presentado en la Grafica 1.14, dejando ese patrén por edades constante durante la
proyeccion, implicando que el desempleo afecta en mayor medida a los jovenes y a las mujeres. Pero dado que la
poblacion de Panama envejece durante el periodo, se generara una tasa de desempleo total que se reduce durante
levemente afio a afio, pasando de 7.1% en 2020 a 6.4% en 2095 para ambos sexos, en igual periodo los hombres pasan
de 5.8% a 5.2% y en mujeres de 9.1% a 8.2%. Nuevamente, resultante del efecto composicién que provocan la estructura
por edad en el tiempo.

La tasa de cobertura general del Régimen de IVM, es decir poblacién activa cotizante al sistema sobre la fuerza de trabajo
ocupada, se proyecta con una primera reduccién para el 2020 ubicandose en 56.1% (52.4% para hombres y 62.2% mujeres)
y luego crecera lentamente en 2095 al 60% para hombres y mujeres. La cobertura del SEBD pasara de 30.4% en ambos
sexos, 30.7% en hombres y 30.0% en mujeres, en el afio 2020 a 0% en el afio 2095; y la cobertura del SM pasara de 25.6%
en ambos sexos, 21.7% en hombres y 32.2% en mujeres, en el aflo 2020 a 60% en el afio 2095 para hombres y mujeres.
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443 Hipotesis econémicas

Lo primero que debe aclarase en lo que refiere a las hipétesis econdémicas, es que el modelo a utilizar en la proyeccion
actuarial sera en valores nominales. Es por ello que aqui los supuestos e hipétesis de comportamiento se exponen en
términos nominales y reales. En ese sentido es importante tener en cuenta que las variaciones que se presenten durante
el trabajo estan en valor nominal del mismo modo los valores monetarios que se encuentran expresados en moneda
corriente.

El crecimiento real del PIB entre 1946 y 2019 fue de 5.0%, mientras que si se analiza el periodo 2007-2019 el crecimiento
real medio anual fue de 6.1%, aunque mostré una tendencia mas moderada durante los Ultimos afios estabilizdndose
cerca del 3% anual (sin considerar el 2020 y el 2021 que fueron afios extraordinarios, uno por su fuerte caida y el otro por
su alto crecimiento), tal como se present6 previamente en la Grafica 1.4. Entonces, luego de la importante contraccién del
2020 (-17.9%) y el interesante recupero del 2021 (15.3%) se proyecta una reduccidn suave desde dicho valor hasta
estabilizarse en la tendencia de largo plazo en el afio 2026 del 4,5% anual real. Para el afio 2022 se proyecta un crecimiento
medio anual real de 9%, para 2023 de 7%, para 2024 5.8%, para 2025 5% y 2026 en delante se mantiene una tendencia de
largo plazo del 4.5% anual real.

A fin de proyectar el crecimiento de los salarios de los participantes de la CSS en términos reales se busca cumplir con la
descomposicion del crecimiento del PIB presentada en el Recuadro 4.1, bajo el supuesto que los salarios crecen conforme
el crecimiento de la productividad factorial total, se lo estima en 1.5% anual en términos reales. Es decir, una vez
establecido el crecimiento real anual del PIB, el mismo se descompone en: el crecimiento del factor capital, otra parte en
crecimiento del factor trabajo, y otra parte producto del crecimiento medio anual de la productividad factorial total. Se
supone que en el largo plazo cada factor esta aportando cerca de 1.5% al crecimiento total del PIB.

Respecto a la tasa de interés o rentabilidad utilizadas en el modelo de proyeccion actuarial para las reservas y colocaciones
financieras, se estima un comportamiento 1pp menor que el crecimiento del PIB de largo plazo, esto es un 3.5% anual en
términos reales y 4% nominalmente. Si se observa el rendimiento nominal obtenido entre 2015 y 2019 para las reservas
de los dos subsistemas, estas fueron 4.2% anual en promedio, implicando un rendimiento real anual de 3.8% durante en
el quinquenio.

Por otro lado, se considera que los aumentos de los montos de las pensiones creceran conforme el crecimiento del poder
adquisitivo, envista de los distintos aumentos ad hoc y los implementados en la ley, es decir que se espera que los
beneficiarios de pensiones mantengan su valor en términos de poder de compra, creciendo y ajustando el valor nominal
en el largo plazo conforme la inflaciéon anual proyectada.

Por ultimo, la inflacién durante los Ultimos afios (ver grafica 1.5) ha venido mostrando un nivel alto y oscilantes, con una
tendencia descendente desde 2008 hasta 2021. Entre 2015y 2019 la inflacion anual se ubicé en 0,44%, mientras que desde
el 2000 hasta el 2020 esta fue 2.3% anual. Mientras que la inflacién anual se proyecta desde el ultimo valor conocido de
2021 (1.63% anual) decreciente y suave hasta converger al 0,5% anual en el afio 2026, esto es: 1,1% en 2022, 0.84% en
2023, 0.7% en 2024, 0.58% en 2025 y luego fija en 0.5% anual.
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> Recuadro 4.1 Modelo de comportamiento y crecimiento del PIB

La desagregacion de la tasa de crecimiento del PIB sigue el modelo que considera tres factores de crecimiento del
producto: trabajo, capital y productividad factorial total, que pueden ser resumidos en una funcién de produccién en
términos generales, del tipo, en cada momento t:

Yy = A F (L, Ke)
Donde:
Y, = PIB
A, = indicador de productividad factorial total

L, = nivel de empleo
K, = stock de capital

De esta forma, el indicador de productividad factorial total esta explicito y refleja cambios en la tecnologia, asi como
mejoras productivas tomadas en conjunto (producto de mejor inversién o mayor capacitaciéon del trabajo).

Trabajando esta funcién, se descompone el crecimiento del PIB en sus tres elementos y, en funcién de los supuestos
hechos sobre los mismos, se analiza la consistencia del crecimiento estimado para el producto.
AY F(LK)A + ANF(L,K)  E-KIAA N AAF (L, K)
Y Y - ARGSK) T AF(LK)
AY A4 | AF(LK)
Y A F(UK)

A continuacion, se desagrega la tasa de crecimiento de la funcién F(L,K), en términos del crecimiento del empleo y del
stock de capital:

oF oF
AF(L,K) 3 6_LAL + a—KAK

F(L,K) = F(,K)

Teniendo en cuenta que la productividad marginal del trabajo es Ag—i = PM, y la productividad marginal del capital es
AZ—IF( = PM, se reescribe la ecuacion anterior en términos de la participacion del trabajo y del capital en el producto “Y”
y de sus tasas de crecimiento.

Multiplicando numerador y denominador de la ecuacidn anterior por A, se obtiene:

oF oF AL AK
AF(L,K) AapAL+AgpAK  PM LT~ N PMcK 5 PMLAL | PMik AK
F(L,K) — AF (L, K) T AF(L,K)  AF(LLK) T Y L Y K

Asi, el coeficiente que acompafia a las tasas de crecimiento del trabajo y del capital son las contribuciones del trabajo y
capital al producto total, que llamaremos a y B, respectivamente:

_ PM,L
Ty
PMyK

Y

Estos coeficientes suman 1. De esta manera, considerando los factores de produccién agregados trabajo y capital y la
productividad factorial total, que entra en la funcidn de produccién en forma multiplicativa (a modo de simplificacion,
lo que no implica ningln supuesto particular sobre la tecnologia de la economia), la tasa de crecimiento del producto
(PIB) es el resultado de la suma (ponderada) de las tasas de crecimiento de sus componentes:

AY A4 " AL " AK

v =AY TER
Esta ecuacién, que muestra la desagregacién del crecimiento del producto en sus tres determinantes, tiene la ventaja
de no depender de ninguna especificacion particular de la funcién de produccidn. Solo tiene como puntos importantes
las estimaciones que se hagan de ay 3.
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» Capitulo 5. Situacidon actual y resultados para el escenario
statu quo

Los resultados que se presentan en este capitulo se refieren al escenario statu quo, es decir, considera las condiciones
actuales del sistema panamefio de pensiones (Ley N°51), sin cambios en la legislacidn, normas o cualquier otro aspecto
de disefio u operacién del sistema de pensiones vigente. En este estudio, este escenario también esta referido como
Escenario Base.

El afio base que se utiliza para realizar la proyeccion es el afio 2019, puesto que resulta ser el Ultimo afio sin efectos del
COVID-19 y con datos completos. Es decir que para este afio se toman como punto de partida los niveles y los
comportamientos de las distintas variables por edad y sexo. A lo largo del proceso de trabajo que sustentan el presente
estudio, el equipo técnico de la OIT tuvo acceso a informaciéon del afio 2020, la cual fue utilizada para calibrar el primer
afo de la proyeccién, de modo que se incorpora el efecto COVID-19 sobre el sistema panamefio de pensiones. Es
importante destacar que, por tratarse de un afio particular afectado por una pandemia, que modificé varios
comportamientos y niveles, es que no se recomienda ni se elige como afio base de proyeccién el 2020, aunque si es
utilizado para calibracién del primer afio de proyeccién.

En el escenario statu quo se considera que en los afios futuros el comportamiento postpandemia sera, en términos
generales y de tendencias, relativamente similar a los afios previos a esta, aunque al comienzo con un efecto algo mas
lento de recuperacién para converger hacia tendencias de largo plazo.

Otro de los temas importante y que fue destacado en la seccién de supuestos e hipétesis es que el modelo de proyeccién
trabaja con valores monetarios nominales, es decir que todos los cuadros y graficos donde se presente importes en
balboas estos estaran en valor nominal, o lo que es igual, en valores corrientes.

En el presente capitulo se divide el analisis entre la evolucidn reciente y las proyecciones del Subsistema Exclusivo de
Beneficio Definido (SEBD) y para el componente de Beneficio Definido del Subsistema Mixto (SMCBD). En la situacién actual
se describe para cada régimen los ultimos datos disponibles para el total de afiliados activos (cotizantes activos), afiliados
inactivos, estructura por edades, salarios promedio, pensionados por tipo de prestacion, montos de pensién, situacion
financiera en relacién con los ingresos, gastos y reservas. Por su parte, las proyecciones demograficas y financieras estan
elaboradas sobre la base del escenario de statu quo, utilizando el modelo actuarial de proyeccién ILO/PENSIONS.

5.1 Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido

5.1.1 Situacion actual

Situacion demografica

Tal como fuera desarrollado en la seccién del marco legal del Capitulo 2, desde el origen en la Ley N°51 el SEBD se disefi
como una “poblacion cerrada” donde los cotizantes mayores de 35 afios y sus beneficiarios deberian permanecer dentro
de este subsistema, de manera que los nuevos cotizantes al sistema de pensiones deberian cotizar al Subsistema Mixto.
En adelante, nadie mas podria entrar u optar por el SEBD, de modo que desde el origen este subsistema esta destinado
al envejecimiento rapido y a su posterior extincion. En estas condiciones, es natural que se requiera pensar en
financiamiento adicional que complemente las cotizaciones de quienes quedan en el sistema, para asi hacer frente a los
compromisos financieros futuros, hasta su extincién.

Por lo tanto, los cotizantes asegurados al SEBD han venido decreciendo afio a afio, producto del envejecimiento que
presenta este colectivo de poblacion. En el afio 2019 el total de cotizantes al SEBD fue 643 mil, mientras que en el afio
2020 producto del COVID-19 los cotizantes se redujeron a 578 mil personas'. Como puede verse en la Grafica 5.1.1 los
cotizantes activos al SEBD presentaron una reduccion anual de 3.9% entre el 2010 y 2020, que se acelera con los afios. La
proporcion de mujeres entre los asegurados cotizantes se mantuvo en torno al 37.9% durante el periodo.

'8 El total de cotizantes asegurados del SEBD incluye pensionados que cotizan. En el afio 2020 estos eran 53 mil pensionados, mientras
que en el afio 2019 fueron 51 mil.
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P Grafica 5.1.1 SEBD. Cotizantes activos por sexo, 2010-2020.
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Si se analizan las estructuras de poblacién de los cotizantes activos del SEBD, se puede notar la mayor participacién de los
hombres (62.1% durante el periodo). Por otra parte, se observa que el total de cotizantes se fue reduciendo y envejeciendo
con el tiempo. Esto se ve al comparar la pirdmide de cotizantes de 2010 con la de 2020. El afio 2020 debe tomarse con
cuidado debido a que posee el efecto del COVID-19 que reduce su estructura, aunque si se compara con el afio 2019
también se observa su achicamiento y envejecimiento. La edad media de los cotizantes al SEBD pasé de 38.8 afios en el
2010 a 41.4 afios en el 2020 (38.9 a 41.7 afios los hombres y 38.6 a 40.9 afios las mujeres).

P Grafica 5.1.2 SEBD. Cotizantes activos por edad y sexo, segtin afio seleccionado. 2010-2020.
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Los asegurados inactivos en el afio 2019 alcanzaron las 442 mil personas, representando las mujeres el 37.7%; en el afio
2020 los inactivos crecieron producto de la pandemia a 486 mil, con 40.8% de mujeres. La edad media de los inactivos se



» Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

74

registré mayor que la de activos, 47.5 afios entre los hombres y 46.8 afios entre las mujeres. En la Grafica 5.1.3 se presenta
la estructura por edad y sexo de los inactivos del afio 2019.

P Grafica 5.1.3 SEBD. Afiliados inactivos por edad y sexo. 2019.
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Como se muestra en la Grafica 5.1.4 el salario medio mensual de los cotizantes al SEBD no present6 grandes diferenciales
por sexo a través del tiempo, en el afio 2020 se ubica cerca de los B/. 1,117, lo mas destacable es que los ultimos afios las
mujeres presentaron un salario mayor que los hombres en promedio. El salario promedio muestra un crecimiento con la
edad del trabajador, puesto que a medida que la edad aumenta el trabajador resulta ser mas productivo y esto es
reconocido en su salario. Las curvas de salario por edades exhiben una desaceleracion luego de las edades minimas
legales para acceder a la pension por vejez.

P Grafica 5.1.4 SEBD. Salario promedio de los cotizantes activos por sexo y edad, 2019.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS.

La poblacién de pensionados del SEBD presenta un continuo crecimiento en el tiempo, del 4.1% promedio durante el
periodo. Resulta un colectivo de poblacién en el que son mayores las altas de pensionados (nuevos pensionistas) que las
bajas por fallecimiento. El total de pensionistas fue 283 mil en 2019 y 285 mil en el 2020.

La principal prestacién que brinda el SEBD es la de retiro por vejez (en todas sus formas) con 79.6% de los pensionados

bajo esta condicién para el afio 2020 (223 mil pensiones por vejez), mientras que entre 2010 y 2020 su participacién fue
76,4%.

El resto de las pensiones se divide entre pensiones de sobrevivencia (14.1% en 2019 y 13.9% en 2020, unas 39 mil
prestaciones en ambos afios) y pensiones de invalidez que se encuentran en un proceso de leve reduccion en el tiempo,



P Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones

75

su participacion en el periodo fue 8.4%, mientras que en el afio 2019 y 2020 fue 6.9% y 6.5% respectivamente (18,8 mil en
2019y 18.5 mil en 2020).

Debe destacar que la Pandemia COVID-19 no afect6 significativamente la evolucién de los pensionados totales, es decir
que no existié un aumento causado por las necesidades y la crisis, al menos hasta el afio 2020. Aunque debe destacarse
que habria indicios de que existe un aumento de solicitudes de pensiones en el 2021, lo que potencialmente provocaria
un incremento en el nimero de nuevos beneficios.

P Grafica 5.1.5 SEBD. Pensionados por tipo de prestacién, 2010-2020.
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Resulta interesante y fundamental en términos de la proyeccién actuarial conocer la estructura por edad y sexo de los
pensionados, diferenciando por tipo de prestacién, pues cada una tiene su particularidad. Los pensionados por vejez son
el colectivo de poblacién mas importante en términos de volumen, como muestra la Grafica 5.1.6. Dentro de los
pensionados por vejez los hombres presentan una estructura levemente mas envejecida que las mujeres, dado que la ley
establece una edad mayor para su retiro; sin embargo, en términos de participacidon por sexo existe mayor equilibrio, con
49.8% de mujeres en el total.

Tal como es de esperar, las pensiones de sobrevivencia se componen predominantemente de mujeres (83.4%)
principalmente por efecto de los pensionados adultos. Entre los pensionados mayores de 18 afos las mujeres
representaron el 89.8%, mientras que para los menores de 18 afos la proporcién de mujeres fue de 50.4%. Los
pensionados por invalidez muestran un mayor peso de los hombres, lo cual estd directamente relacionado con la
estructura por sexo y edad de los cotizantes activos.
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P Grafica 5.1.6 SEBD. Pensionados por edad y sexo, segun tipo de prestacién, 2019.
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Con respecto a los montos de las pensiones, en el afio 2019 se ubicaron en los B/. 537 para el total de pensionados. Las
pensiones de vejez en promedio alcanzaron las B/. 600 para ambos sexos; las pensiones por sobrevivencia los B/. 274 y
las de invalidez B/. 439.

Situacién Financiera

Segun los estados financieros publicados por la CSS™, en el afio 2019 el SEBD present6 activos por B/. 3,232.9 millones y
B/. 2,614.3 millones en 2020. Los activos corrientes representaron 14.4% y 24.9% del activo total, respectivamente,
mientras que los activos no corrientes se encontraban en inversiones de largo plazo (53% en 2019 y 42% en 2020 del total
de activos) y plazos fijos (20% en 2019y 17% en 2020). Es importante destacar que estas se encuentran colocadas en una
gran proporcion en valores del Estado de Panama (55% de la cartera en 2020), y en plazos fijos en banco estatales (28%
de la cartera en 2020), segun se observa en la Grafica 5.1.7.

Respecto a los pasivos, estos se concentran en Saldos Créditos por Distribuir, cuenta concebida para adecuar el registro
de los compromisos que mantiene el SEBD con otros riesgos o ramos de seguro y que se registran al momento de
perfeccionar los gastos y oportunidades de inversién y que, segun su naturaleza, representa una deuda del Subsistema
con otros riesgos. Esto se vincula con una falta de capacidad histérica de la CSS para distribuir los ingresos entre riesgos
o ramos de seguro, situaciéon que ha sido destacada por la JTA en sus informes.

En linea con lo anterior, el activo del SEBD debiera ser similar a la reserva total; pero en la practica no lo es, porque al
parecer el SEBD administra e invierte un activo sobredimensionado (por Saldos Créditos por Distribuir), que genera un

" Debe destacarse que el equipo técnico de OIT trabajé con los estados financieros disponibles a la fecha, provistos por la CSS y no ha sido objeto de la
presente asesoria técnica la realizacién de una auditoria sobre los mismos o sobre informacién de bases de datos, aunque si se evalué la consistencia de la
informacién brindada. Entendemos que la institucién es responsable por la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros, de conformidad
con las Normas de Contabilidad Gubernamental. En este sentido consideramos que resulta de vital importancia atender los hallazgos que la Contraloria
General de la Republica realizé sobre los estados financieros auditados.
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retorno que no es propio y que deberia distribuirse al resto de riesgos. Esta situacion, crea una sobrevaloracion de la
reserva legal del SEBD, que segun estimaciones de la JTA alcanzaria de los B/ 206 millones en 2019.

Dicho lo anterior, el monto de las reservas legales segun los informes financieros al 31 de diciembre de 2019 fue de B/.
1,467.7 millones; en el 2020 se registré una reduccién del 20%, bajando a B/. 1,170.2 millones.

P Tabla 5.1.1 SEBD. Balance General al 31 de diciembre de 2019 y 2020 (en millones de B/.).

Concepto

Activo:
Activos Corrientes
Caja y Banco 310.5 519.7
Inversiones 82.6 40.0
Cuentas por Cobrar 39.2 71.4
Intereses por Cobrar 30.0 18.4
Cuentas por Cobrar entre Riesgos 23
Préstamos Especiales 1.4 1.5
Total de Activos Corrientes 466.1 651.1

Inversiones - Largo Plazo 1,703.4 1,099.2
Inversiones de Depésitos a Plazo Fijo 653.9 455.9
Préstamos Hipotecarios - Largo Plazo 29.4 29.8
Préstamos Especiales - Largo Plazo 78.9 72.6
Inmuebles, Maquinaria y Equipo, neto
de Depreciacion Acumulada 0.8 0.8
Bienes Reposeidos 10.0 17.7
Bienes Disponibles para la Venta 250.9 262.8
Otros Activos 39.4 24.5

Total de Activos 3,232.9 2,614.3

Pasivos y Fondos:
Pasivos Corrientes

Proveedores de Bienes y Servicios 0.2 0.1
Otras Cuentas por Pagar 11.9 9.4
Pasivos Diferidos 14.4 1.9

Cuentas por Pagar Subsistema Mixto 18.0

Saldos Créditos por Distribuir 1,720.7 1,432.8

Total de Pasivos Corrientes 1,765.2 1,444.1
Total de Pasivos 1.765.2 1.444.1
Fondos Legales 1,467.7 1,170.2
Total de Pasivos y Fondos 3,232.9 2,614.3

Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS 2019 y 2020.
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P Grafica 5.1.7 SEBD. Distribucion de la cartera de inversiones, 2019 y 2020.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS

Complementariamente al andlisis del Balance General del SEBD es importante considerar el Fideicomiso creado para la
sostenibilidad del SEBD, en el Art 212 de la Ley N°51, cuyos ingresos estan establecidos en el Art. 213, asi como la forma
de uso en el Art. 214, tal y como fuera descrito en el Capitulo 2, subseccién 2.2.3 Reservas y Fondos Legales.

El Fideicomiso, cuyo objetivo es resqguardar la sostenibilidad del SEBD, poseia al 31 de diciembre de 2019 un valor de B/.
1,313.7 millones, y B/. 1,497.4 millones en 2020, presentando un aumento del 14.0% anual. Este crecimiento de B/ 183.7
millones se explica porque el Fideicomiso no aporté dinero al SEBD entre 2019 y 2020, que tuvo un resultado positivo de
B/ 43.7 millones producto de sus inversiones administradas por el Banco Nacional de Panama, y el Estado realiz6 un aporte
al mismo como indica la Ley N°51 de B/ 140 millones.

Hay que destacar que este Fideicomiso, segun indica la ley, fue creado para cubrir los desequilibrios corrientes del SEBD,
y por tanto, debe considerarse de forma conjunta con la reserva legal del SEBD. Las proyecciones presentadas en este
estudio las consideran conjuntamente, conformando una sola reserva para efectos de los analisis.

P Tabla 5.1.2 SEBD. Balance General del Fideicomiso de Sostenibilidad al 31 de diciembre de 2019 y 2020. En
millones de B/.

Concepto 2019 2020
Activos
Total de depésitos en bancos 878.9 982.9
Total de Inversiones 434.9 514.5
Total de activos 1,313.7 1,497.4
Pasivo 0.0 0.0

Patrimonio fiduciario

Capital aportado 1,162.6 1,302.6
Excedente acumulado afios anteriores 109.8 151.1
Excedentes de ingresos sobre gastos 4.3 43.7
Patrimonio 1,313.7 1,497.4
Patrimonio + Pasivo 1,313.7 1,497.4

Fuente: elaborado con base en datos de los estados financieros del BNP
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P Tabla 5.1.3 SEBD. Evolucién del capital aportado del Fideicomiso de Sostenibilidad, 2007-2020.

Aportes del Desembolsos Saldo del

estado hacia el SEBD Capital
Aportado
2007 75,000,000 75,000,000
2008 75,000,000 70,768,653 79,231,347
2009 75,000,000 154,231,347
2010 100,000,000 91,452,297 162,779,050
2011 100,000,000 153,292,216 109,486,834
2012 100,000,000 209,486,834
2013 140,000,000 349,486,834
2014 140,000,000 489,486,834
2015 140,000,000 26,881,197 602,605,637
2016 140,000,000 742,605,637
2017 140,000,000 882,605,637
2018 140,000,000 1,022,605,637
2019 140,000,000 1,162,605,637
2020 140,000,000 1,302,605,637

Fuente: elaborado con base en datos de los estados financieros del BNP.

Complementariamente a estos dos fondos y reservas indicadas, el Régimen de IVM segun la Ley N°51 en su articulo 102
podria hacer uso de 75% del excedente entre los ingresos y los gastos anuales del Fondo para Gastos de la Gestién
Administrativa. Este es un fondo relativamente pequefio, que sirve para gestionar y administrar los diferentes riesgos o
ramos de seguro que estan a cargo de la CSS. Al 31 de diciembre de 2020, la reserva de Fondo de Gastos de Administracién
alcanzé un total de B/ 553 millones, presentando un resultado anual de B/ 49.8 millones de los cuales podria utilizar el
RIVM un total de B/ 37.4 millones ese afio. Pero en su caracter de fondo de administracién, el mismo esta sujeto a
decisiones administrativas y de gestion.

Hasta aqui el detalle de los fondos disponibles para uso del SEBD y sus balances al 31 de diciembre. Para efectos de la
proyeccion actuarial, es de fundamental interés evaluar el estado de resultados compuesto por flujos de ingresos, gastos
y resultado operativo final. Como se muestra a continuacién, su dinamica tiene un impacto directo sobre las reservas y
fondos legales del SEBD.

P Tabla 5.1.4 SEBD. Estado de resultados al 31 de diciembre de 2019 y 2020. En millones de B/.

Conceptos
INGRESOS
Cuotas Regulares y XIII Mes 1,255.6 1,108.0
Otros ingresos 4.3 2.9
Total de Ingresos 1,259.9 1,110.8
COSTOS Y GASTOS
Prestaciones Econdmicas 1,848.1 1,906.6
Instrumentos Financieros 10.8 121
Provision del Ejercicio 0.1 0.1
Total de Costos y Gastos 1,859.0 1,918.7

Exceso de Gastos sobre Ingresos

antes de Otros Ingresos (599.1) (807.9)
OTROS INGRESOS Y GASTOS
Ingresos Financieros 133.2 109.5
Ingresos Diversos de Gestion 13.7 23.1
Total de Otros Ingresos y Gastos 146.9 132.7
Resultado antes de Aportes del Estado (452.2) (675.2)

APORTES DEL ESTADO

Transferencias Corrientes 179.4 148.2
Resultados antes de Periodos Anteriores (272.8) (527.0)
INGRESOS DE PERIODOS ANTERIORES 229 9.5
GASTOS DE PERIODOS ANTERIORES 0.0 0.0
RESULTADOS DE OPERACIONES PERIODOS ANTERIORES 229 9.5
RESULTADOS DEL EJERCICIO (249.9) (517.5)

Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS.
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Los ingresos totales del SEBD alcanzaron las B/. 1,609 millones en 2019 y B/ 1,401 millones en 2020, siendo la principal
partida de ingresos las cotizaciones de los trabajadores, que representaron el 78% y 79% en cada afio. Dentro de los
ingresos se encuentran los ingresos financieros comentados en los parrafos previos. Si se relaciona este resultado de
inversiones con el valor de la reserva, se observa que su valor es muy elevado, puesto que corresponde a la inversién de
los Saldos Créditos por Distribuir, los cuales al parecer aumentan artificialmente los activos invertidos por el SEBD.

En estos dos afios no hubo aportes del Estado desde el Fideicomiso para la sostenibilidad del SEBD; dentro de las
transferencias del Estado se encuentran las B/. 20.5 millones de aportes para la fluctuacién en las tasas de interés (Art.
153), y el resto (B/ 158.9 millones en 2019 y B/ 127.7 millones en 2020), proviene de las transferencias de recursos para
aumentos que realiza el Gobierno Central para el pago de los aumentos y beneficios a jubilados y pensionados de la CSS,
otorgados mediante la Ley 70 de 6 de septiembre de 2011, Decreto de Gabinete No. 33 de 25 de noviembre de 2014y Ley
27 de 4 de mayo de 2015.

Los gastos totales del SEBD alcanzaron B/. 1,859 millones en 2019 y B/. 1,919 millones en 2020, generando un déficit de
B/. 249.9 millones y B/. 517.5 millones, respectivamente. Estos déficits de caja debieron ser cubiertos con los fondos de
reserva del SEBD.

Para cerrar el circulo contable de la reserva del SEBD, es importante analizar el estado de cambio de la reserva luego de
considerar el Estado de Resultados completo del SEBD. En él se puede ver que en cada afio la reserva del SEBD tuvo que
cubrir el pago de los déficits sin intervencion del Fideicomiso, por un valor de B/ 249.9 millones en 2019y B/ 517.5 millones
en 2020 (ver tabla 5.1.5). Pero en el afio 2020, con el objetivo de hacer frente al pago de las pensiones y jubilaciones, y
debido a las disminuciones en las recaudaciones por efecto del Covid-19, se realizd por primera vez en la historia una
transferencia del 75% del excedente del Resultado de Operaciones del Riesgo de Administracién al SEBD por B/. 257.9
millones, correspondiente a excedentes no distribuidos desde el afio 2014 hasta el afio 2019. Segun se indica en el Estado
de Financiero 2020, estas transferencias se realizaron con base en lo establecido por el art. 102 de la Ley N°51, Orgdnica
de la CSS, aprobadas mediante Resolucién JD-53,979-202-).D. de fecha 3 de julio de 2020 y Resolucién JD-54040-2020 del
1 de septiembre de 2020.

» Tabla 5.1.5 SEBD. Estado de cambio de la Reserva y fondos legales, 2019 y 2020. En millones de B/.
Saldo al 1 de Enero de 2019 1,738.0
Trasferencias (2.7)

Incobrables

Remesas Internas

Resultado de Operaciones (249.9)
Revaluaciones y Donaciones 243
Ajustes de Periodos Anteriores (41.9)
Saldo al 31 de Diciembre de 2019 1,467.7
Saldo al 1 de Enero de 2020 1.,467.7
Trasferencias 257.9
Donaciones
Incobrables (0.5)
Remesas Internas
Resultado de Operaciones (517.5)
Revaluaciones y Donaciones 12.2
Ajustes de Periodos Anteriores (49.7)
Saldo al 31 de Diciembre de 2020 1,170.2

Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS.

Tal como se muestra en la Gréafica 5.1.8, el déficit en términos del PIB del afio 2020 se acercé al 1% del PIB, mostrando un
aumento significativo respecto al valor en el 2019 equivalente a | 0,4% del PIB.
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P Grafica 5.1.8 SEBD. Ingresos y gastos totales, 2010-2020. En millones de B/. y en porcentaje del PIB.
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Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS.

Debe destacarse la existencia de una dificultad operativa y material para agilizar la gestién, disponibilidad de fondos y
pago de prestaciones del SEBD. Debido a su disefio, el SEBD es un subsistema expuesto a una maduracién rapida; a lo
cual se suma una subestimacién de las reservas necesarias en el Fideicomiso para sostenibilidad financiera y actuarial del
RIVM (Art. 212y 213 de la Ley N°51); todo lo cual se complica alin mas con la burocracia existente para disponer de esos
fondos con suficiente agilidad ante desequilibrios de ingresos y gastos corrientes (Art. 214), pues segun el disefio
administrativo actual la ley requiere de un estudio actuarial anual que valide la solicitud de los fondos. Estos elementos
se combinan para desembocar en un disefio complejo y costoso de administrar.

Los estudios actuariales permiten proyectar y analizar la sostenibilidad financiera de un sistema de pensiones, con el fin
de dotar a los actores del sistema de elementos de transparencia y previsibilidad. Es sumamente importante que su
realizacion y publicacidn sea obligatoria y periddica. Pero no resulta practico ni agil a los fines de administraciéon contable
y de tesoreria, la realizacion de un estudio actuarial que deba aprobarse por la Junta Técnica Actuarial para luego ser
presentado como requisito para aprobar la disponibilidad de fondos ante la Junta Directiva de la CSS. Un mecanismo
optimizado, mas agil y eficaz, podria incorporar proyecciones financieras de corto y mediano plazo (10 afios), en vez de
un estudio actuarial, de manera que, al momento de requerir el uso de fondos, los mismos se encuentren disponibles con
suficiente antelacion y no a posteriori del pago como establece la ley vigente.

Al respecto, hay que destacar que el SEBD ya ha entrado en una etapa donde los flujos de ingresos anuales no alcanzan a
cubrir los gastos anuales, y, por tanto, es a partir de ahora donde comenzaran a utilizarse las reservas legales disponibles
con mayor frecuencia. Esta etapa habria de enfrentarse con un mecanismo que garantice mayor agilidad administrativa
para prevenir problemas de liquidez en el funcionamiento del SEBD.

En el afio 2019 la reserva legal del SEBD totalizaba las B/1,468 millones, y B/. 1,170 en el afio 2020. Mientras tanto, el
Fideicomiso para la sostenibilidad a favor del SEBD alcanzé las B/ 1,314 millones en 2019 y B/ 1,497 en 2020. Como ya se
indico, estas dos reservas deben considerase conjuntamente para efectos actuariales, pues cumplen una misién comun.

En términos del PIB, la reserva legal que administra el SEBD representaba 2,2% del PIB en 2019 y 2020. Mientras que el
Fideicomiso de sostenibilidad administrado por el BNP alcanzé el 2.0% del PIB en el afio 2019 y 2.8% en el 2020. De esta
forma las reservas totales a disponibilidad del SEBD alcanzaron un valor equivalente del 4.2% del PIB en 2019y 5.0% en el
2020. Lo anterior sin considerar los posibles excedentes del Fondo para Gastos de Administracion, cuya administracion
podria optimizarse para garantizar un pequefio flujo anual de recursos para el SEBD; debe, por tanto, considerarse y
netearse, dado que la rentabilidad producto de saldos créditos a distribuir alcanza un importe anual similar.
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P Grafica 5.1.9 SEBD. Reserva y fondos legales, 2008-2020. En millones de B/. y en porcentaje del PIB.
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Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS

Cuando se expresa la reserva en términos de los Gastos totales del SEBD, segun lo requiere el Art. 219 de la Ley N°51, a
fin de evaluar la sostenibilidad del sistema, este se encuentra muy por debajo del 2.25 requerido legalmente, con valores
efectivos de 0.8 en 2019 y 0.6 en 2020. Sin embargo, el valor del indicador estimado sélo con la reserva del SEBD deberia
corregirse, sumando su importe con el de la reserva del Fideicomiso de Sostenibilidad; de esta forma, el cociente Reserva
sobre Gasto Total pasaria de 1.5 en el aflo 2019y 1.39 en el 2020 (ver grafica 5.1.10), manteniéndose de igual manera por
debajo del minimo de 2.25 previsto en la legislacion. Debe destacarse que la ley establece que cuando esto suceda la JTA
debera establecer posibles soluciones para restablecer el equilibrio; en ese sentido la JTA ha realizado propuestas que no
fueron aceptadas por la Junta Directiva, generando un problema sin solucién efectiva, que debe ser atendido en conjunto
con la situacion urgente de corto plazo que se proyecta para la reserva del SEBD.

» Grafica 5.1.10 SEBD. Coeficiente de reserva. Relacion reserva sobre gasto total, 2008-2020.
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Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS.

5.1.2 Proyecciones demograficas

Con base en las proyecciones del Modelo ILO/PENSIONS, la Tabla 5.1.6 presenta los principales indicadores demograficos:
fuerza laboral ocupada, cotizantes activos, inactivos, beneficiarios por tipo de pensién y total, y carga demografica para
ambos sexos, presentando una apertura anual desde 2020 hasta 2025, y a partir de alli quinquenal hasta el afio 2095. Se
puede observar que la carga demografica es alta, con un indice de 2,03 activos por cada pensionado en el afio 2020 y que
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tenderd a 0 activos por pensionado en el afio 2060 y posteriores; es decir, el SEBD se quedara sin aportantes, sera un
subsistema Unicamente con pensionados, dando como resultado un esquema poco viable para ser financiado mediante
contribuciones. Sin duda, este indicador muestra que el proceso de maduracidn del sistema ejercera una presién cada vez
mayor sobre las finanzas del régimen.

Se espera que el total de cotizantes activos del SEBD se extinga hacia 2060, mientras que el total de beneficiarios
continuard creciendo hasta 2045 aproximadamente, momento a partir del cual comenzara a decrecer producto de los
pocos ingresos (nuevas pensiones) provenientes de una poblacién decreciente de cotizantes activos y afiliados inactivos,
y del mayor caudal de salidas por causa de muerte que experimentaria este colectivo de pensionados. En resumen, hacia
el aflo 2060 el SEBD serd un subsistema del RIVM en el que practicamente existirdn sélo pensionados, el cual es un
resultado natural y directo del disefio que le dio la Ley N°51 al configurarlo como un programa de “poblacién cerrada”. A
partir de alli hasta el afio 2095 vera reducir su volumen hasta su extincién.

P Tabla 5.1.6 SEBD. Proyeccién demografica. Resumen ambos sexos, 2020-2095.

Afiliados Activos por

Fuerza de

Trabajo Cotiz.amtes : .

e Activos Inactivos Invalidez Viudez Orfandad Pensionados
2020 1,900,529 578,442 485,753 223,197 18,470 31,999 11,185 284,851 2.03
2021 1,933,240 544,438 500,108 231,232 18,063 34,232 12,793 296,319 1.84
2022 1,965,251 519,973 503,420 239,677 17,648 36,459 14,513 308,297 1.69
2023 1,996,726 503,872 496,159 248,607 17,228 38,627 16,237 320,699 1.57
2024 2,027,568 487,351 487,066 258,292 16,808 40,754 17,744 333,598 1.46
2025 2,057,556 469,881 476,681 268,708 16,380 42,860 18,697 346,645 1.36
2030 2,198,041 372,960 414,379 328,764 14,272 52,931 18,005 413,972 0.90
2035 2,323,477 271,758 338,241 395,060 12,157 62,111 16,311 485,639 0.56
2040 2,437,895 183,661 243,209 455,891 9,992 70,044 14,949 550,876 0.33
2045 2,541,616 106,251 147,345 495,780 7,797 76,048 13,655 593,280 0.18
2050 2,635,732 41,147 72,568 492,504 5,700 79,189 11,873 589,267 0.07
2055 2,722,215 7,990 20,388 433,331 3,949 78,485 9,109 524,874 0.02
2060 2,798,571 138 117 338,539 2,621 72,963 5,331 419,453 0.00
2065 2,865,332 - - 239,592 1,640 61,442 1,950 304,624 o
2070 2,921,424 - - 150,378 944 44,713 883 196,917 -
2075 2,967,814 - - 78,895 477 26,241 829 106,443 o
2080 3,005,021 - - 31,047 195 10,921 708 42,871 -
2085 3,033,155 - - 6,806 49 1,874 570 9,299 -
2090 3,052,661 - - 80 1 17 442 541 -
2095 3,063,587 - - - 0 1 325 326 -

Fuente: CELADE / CEPAL, INEC, registros administrativos de la CSS y proyeccién del modelo ILO/PENSIONS.

La carga demografica entre las mujeres sera mayor que entre los hombres, lo cual esta explicado porque las pensionadas
de sobrevivencia mujeres son mas que los pensionados de sobrevivencia hombres. Existe en este caso una carga cruzada
entre sexos en las pensiones de sobrevivencia. A medida que este indicador decrece empeora el financiamiento del
sistema, dado que habra menos activos aportando por cada pensionado.
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P Grafica 5.1.11 SEBD. Carga demografica, activos sobre pensionados por sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Las gréficas siguientes muestran las proyecciones del nimero de cotizantes activos, afilados inactivos y afiliados en el
periodo 2020-2095. El nimero de activos serd superior al de afiliados inactivos, para hombres y mujeres, hasta 2030; a
partir de alli las curvas se acercan considerablemente y tienden a oscilar. La proporcion de activos sobre afiliados durante
el periodo son decrecientes tanto para hombres como para mujeres. Las oscilaciones de este indicador se hacen mas
notorias hacia el final del periodo de proyeccién donde los volimenes de poblacidn son muy pequeiios.

P Grafica 5.1.12 SEBD. Cotizantes activos, afiliados inactivos y total de afiliados, segtin sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Dado que afo a afio el sistema posee menos cotizantes activos, mientras que la fuerza de trabajo ocupada crece, la tasa
de cobertura de los activos sobre la fuerza de trabajo ocupada tanto de hombres como de mujeres, presenta un
comportamiento continuamente descendente. Los hombres cotizantes activos al SEBD representan 30.7% de la fuerza de
trabajo ocupada en 2020 y las mujeres un 30.0%, bajando hasta un valor de cobertura 0% a partir de 2060. Se espera que
esta caida sea compensada por el aumento futuro y paulatino en la cobertura en el Sistema Mixto, como se expone en la
seccion siguiente.
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P Grafica 5.1.13 SEBD. Fuerza de trabajo, cotizantes activos y tasa de cobertura segtin sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Fuerza de trabajo ocupada

——Tasa de Cobertura

En la Gréfica 5.1.14 se presenta la proyeccién de los pensionistas hombres y mujeres, que crecen hasta 2045. Las mujeres
alcanzan 305 mil personas y los hombres 296 mil ese afio, pero las mujeres alcanzan su maximo antes que los hombres.
El crecimiento observado y su posterior caida se debe fundamentalmente al efecto de las pensiones de vejez, tanto de
hombres como de mujeres, que comienzan a reducirse por el efecto de la mortalidad y debido también el escaso nimero
de entradas provenientes de la poblacion de activos e inactivos, que ya no forman parte de los afiliados al SEBD. En la
Grafica 5.1.14 puede observase que las pensiones por viudez tienen un peso mas importante entre las mujeres que entre

los hombres.

P Grafica 5.1.14 SEBD. Pensionados y estructura por tipo de pensién, segin sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

El SEBD exhibe una cobertura efectiva de personas adultas mayores cercana al 68,5% de la poblacién de 60 afios y mas de
edad (personas pensionadas como proporcién de personas con edad igual o superior a los 60 afios), algo mayor en
hombres que en mujeres, como puede observarse en la Grafica 5.1.15. Dicha cobertura se vera reducida, afio tras afo,
iniciando una rapida caida a partir del afio 2045, cuando las nuevas pensiones detienen su crecimiento y el total de
pensionados comienza a caer. En el 2065 la cobertura efectiva de personas adultas mayores alcanza el 33% de |la poblacion
mayor de 60 afios (32% las mujeres y 35% los hombres), momento en que las mujeres comienzan a mostrar mayor
cobertura que los hombres, producto de su mayor sobrevivencia, sumado a las pensiones de viudez derivadas de muertes
de pensionados hombres. En los afios siguientes, el descenso de la cobertura continua hasta la extincién del colectivo.
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P Grafica 5.1.15 SEBD. Cobertura efectiva de adultos mayores (pensionados de 60 afios y mas como proporcién
de personas de 60 afios y mas) por sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

5.1.3 Proyecciones financieras

En esta secciéon se presentan proyecciones financieras del SEBD hasta el afio 2095. Estas proyecciones no deben
interpretarse como prondsticos infalibles de lo que va a acontecer, sino que representan los resultados financieros mas
probables esperados durante el periodo de la proyeccién si se cumplen las hipétesis y supuestos adoptados en el modelo
actuarial. El equipo de OIT ha realizado un conjunto de pruebas de consistencia y analisis de sensibilidad, para validar la
razonabilidad de las proyecciones que aqui se presentan.

En términos de ingresos proyectados, en la Tabla 5.1.7 se observa una disminucién continua de los ingresos por aportes
al SEBD, lo cual esta explicado por el comportamiento decreciente de la cantidad de cotizantes activos del Subsistema que
se explicé en la seccidn previa. Los ingresos por intereses provienen de la inversién de la reserva, hasta su agotamiento.

Los Otros Ingresos estan compuestos principalmente por Aportes del Estado. Estos son: B/ 20.5 millones correspondiente
al subsidio anual dispuesto para compensar las fluctuaciones o posible disminucién de la tasa de interés de las inversiones
gue mantenga la CSS en bonos, pagarés u otros valores similares emitidos por el Estado; B/ 140 millones integrables
anualmente en el Fideicomiso para la sostenibilidad del SEBD hasta el afio 2060, ultimo afio establecido por ley; las
transferencias de recursos que realiza el Gobierno Central para el pago de los aumentos y beneficios a jubilados y
pensionados de la CSS otorgados mediante la Ley 70 de 6 de septiembre de 2011, Decreto de Gabinete No. 33 de 25 de
noviembre de 2014 y Ley 27 de 4 de mayo de 2015; y las transferencias del estado para administracién del SEBD, se
consideré igual al 3% del gasto en prestaciones que presenta el subsistema durante el periodo de proyecciéon®.
Unicamente en el afio 2020 se consideré un ingreso extraordinario producto de los excedentes del fondo de
administracion, el cual se detalla en la Tabla 5.1.5 por B/ 257.9 millones.

Por el lado de los gastos, estos se relacionan principalmente con las pensiones en curso de pago y las férmulas de los
beneficios establecidos en la ley, destacando que en este concepto se incluye el monto total de las prestaciones, y sus
aumentos. Dentro del gasto por prestaciones econdmicas, el principal concepto son las pensiones de vejez. Se observa
que el gasto en prestaciones alcanza un valor maximo hacia 2050, cuando se supone que el sistema alcance un alto nivel
de envejecimiento demografico interno, con muy pocas personas cotizantes activas, restando solo que las pensiones en
curso de pago comiencen a decrecer producto de la mortalidad.

Los otros gastos incluyen los pagos de bonificaciones de fin de afio para las pensiones; los primeros afios de la proyeccion,
hasta el momento en que se agota el saldo de la reserva, incorporan gastos en concepto de comisiones de gestion e
intermediacion financiera de los fondos; y gastos de administracion por un valor igual al 3% del gasto en prestaciones;

2 Esta estimacion se obtuvo en base a la distribucién de los B/.160 millones de gastos administrativos informados en los EEFF del afio 2019 para el total de
la CSS, se distribuyé equitativamente entre los riesgos y se calculé la relacién con el gasto prestacional del mismo afio, obteniendo una relacién de 3% sobre
el gasto de pensiones.
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hay que aclarar que el resultado neto entre los ingresos para gastos de administracién y los gastos de administracion, es
nulo durante toda la proyeccién.

Antes de pasar al analisis de la reserva, como fuera aclarado en la seccion de la situacién actual del SEBD, las estimaciones
y proyecciones de este estudio consideran la reserva total, como el conjunto de los fondos que administra la CSS conocidos
como fondos legales del SEBD y el Fideicomiso para la sostenibilidad financiera del SEBD administrado por el BNP. Este
tratamiento técnico obedece a que estos dos fondos conforman conjuntamente los recursos disponibles para el pago de
los gastos del SEBD?', de manera que tiene poco sentido considerar a cada uno por separado.

El aspecto mas destacable de la proyeccién de reservas es que la reserva total del SEBD, que relne los fondos legales del
SEBD mas el fondo del Fideicomiso, se estaria agotando en el afio 2024, como resultado de la situaciéon descrita
previamente.

» Tabla 5.1.7 SEBD. Proyeccién financiera, 2020-2095. En millones de B/.

Resultado

Masa Pensiones Reserva
Aportes operacion
Gasto
2020 8,228 1,234 107 568 1,909 1711 102 110 15 21 1,960 59 21 2,039 =131 2,651 0.25 1.30
2021 8,021 1,203 94 367 1,664 1,825 101 119 18 21 2,084 63 21 2,167 -503 2,148 0.27 0.99
2022 7,848 1177 70 368 1,615 1,976 101 130! 22 29 2,258 68 22 2,347 -733 1,415 0.30 0.60
2023 7,782 1,167 37 368 1,572 2,128 100 141 25 36 2,431 73 22 2,526 -954 461 0.32 0.18
2024 7,752 1,163 0 369 1,532 2,289 100 152 29 42 2,612 78 22 2,713 -1,181 - 0.35
2025 7,693 1,154 0 370 1,524 2,462 929 162 31 50 2,804 84 21 2,910 -1,386 - 0.38
2030 7,051 1,058 0 377 1,435 3,467 94! 222 34 73 3,889 117 25 4,031 -2,596 - 0.57
2035 5,976 896 0 389 1,285 4,653 88 290 36 66 5134 154/ 29 5,317 -4,032 9 0.89
2040 4,735 710 0 403 1,113 5,860 80 368 37 75 6,420 193 33 6,646 -5,532 - 1.40
2045 3,332 500 0 415 915 6,840 68 448 36 77 7,469 224 36 7,729 -6,814 - 232
2050 1,584 238 0 413 651 7,195 54 516 33 87 7,885 237 35 8,157 -7,506 - 5.15
2055 405! 61 0 388 449 6,628 40 550 27 72 7316 219 31 7,567 -7.118 9 18.70
2060 6 1 0 344 345 5,378 28 538 16 3 5,963 179 25 6,167 -5,822 - 976.48
2065 0 0 0 137 137 3,934 19 473 6 0 4,432 133 18 4,583 -4,446
2070 0 0 0 91 91 2,551 11 358 2 0 2,923 88 12 3,023 -2,932
2075 0 0 0 51 51 1,384 6 218 2 0 1,611 48 6 1,666 -1,615
2080 0 0 0 22 22 564 B] 94 2 0 663 20 3 686 -664
2085 0 0 0 6 6 128 1 16 2 0 147 4 1 152 -146
2089 0 0 0 2 2 8 0 0 2 0 10 0 0 10 -8
2090 0 0 0 2 2 2 0 0 2 0 3 0 0 3 -2
2095 0 0 0 1 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1 -0

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Como se observa en la Grafica 5.1.16 los ingresos totales decrecen continuamente a ritmo diferente en el tiempo, no sélo
como consecuencia de la reduccién de los ingresos por cotizaciones, explicada por la reducciéon paulatina de los cotizantes
activos, sino también por el agotamiento temprano de la reserva y por tanto de los intereses generados, como también
por la disrupcion que se observa hacia 2060 en los otros ingresos que corresponden a la terminacion de las transferencias
por B/. 140 millones transferidos al Fideicomiso anualmente por el Estado, como fue indicado en parrafos previos. El
crecimiento de los gastos y posterior reduccion esta explicado por el aumento en la cantidad de prestaciones que se
otorgaran, principalmente por vejez, hasta alcanzar un valor maximo hacia el afio 2050 y luego comenzar un descenso
producto del comienzo en la extincién del colectivo de pensionados. El crecimiento de los gastos combinado con un
decrecimiento acelerado de los ingresos genera un Resultado de Operacién siempre negativo y decreciente inicialmente,
pero luego que el gasto total alcanza su maximo, el resultado de operaciéon comienza a mejorar hasta volver a cero en el
afio 2090.

En ningn momento de la proyeccién los ingresos totales alcanzaran para cubrir los gastos totales. El peor Resultado
operativo se alcanza en el afio 2050 (B/. 7.5 mil millones), mientras que la reserva alcanza un valor nulo en el 2024.

2 Adicionalmente, debe destacarse que la reserva es utilizada en el mismo afio que se necesita.
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P Grafica 5.1.16 SEBD. Ingresos, gastos, resultado de operacién y reserva, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

El Coeficiente de Reserva, el cual ya se encontraba debajo del pardmetro minimo de 2.25 indicado por ley, se proyecta
descendiendo en forma acelerada, lo cual implica que el SEBD requerira el uso del Fideicomiso de manera permanente.
En este marco es importante destacar algo que parece obvio. La reserva del Fideicomiso para la sostenibilidad del SEBD,
asi como los flujos anuales que el Estado debia aportar segun la ley hasta 2060 (B/.140 millones anuales), fueron
significativamente subestimados en el disefio de la reforma de Ley N°51 del 2005. De hecho, la ley no prevé una fuente
de financiamiento posterior a dicho afio, cuando aun el déficit continuara siendo significativo.

El Resultado de operacién que aparece en la Tabla 5.1.7 y la Gréfica 5.1.16 se puede leer como un “proxy” de la desviacién
de las necesidades de financiamiento anuales no cubiertas por las reservas del Subsistema, incluido el Fideicomiso.
Conviene recalcar que el calculo del Fideicomiso resultante de la reforma estructural del 2005, a todas luces fue
subestimado en niveles criticos y sorprendentes. Esta es una de las conclusiones fundamentales del presente estudio
actuarial.

En la Grafica 5.1.17 se presenta la estimacion de la Prima Media General (PMG), un indicador que representa la tasa de
contribucidn media, tedrica, que se requeriria para equilibrar financieramente el SEBD hasta su extincién, cuyo valor
alcanza el 87%. Este valor significa que para equilibrar el SEBD se requeriria fijar una cuota de aporte que alcanzaria casi
el total del salario durante todo el periodo de proyeccidn. La grafica 5.1.17 expone la PMG hasta el afio 2060, dado que a
partir de ese afio no existen cotizantes y, por tanto, su representacion pierde sentido.

En el mismo sentido se observa que la Prima de Reparto (o Tasa de Reparto Puro), es decir, el gasto tedrico anual
expresado en porciento de la masa salarial, necesario para cubrir los gastos como si se tratara de un sistema de reparto
puro, comenzaria el afio 2020 con un valor del 24.7% y su proyeccién alcanzaria niveles exorbitantes, fuera de toda
razonabilidad hacia el final de la proyeccién, cuando las personas cotizantes al SEBD casi se extinguen.
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P Grafica 5.1.17 SEBD. Proyeccién de la Prima de Reparto y Prima Media General, 2020-2060.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

En la Tabla 5.1.8 se presentan las proyecciones financieras del SEBD como proporcién del PIB, las cuales permiten tener
una idea de su dimensién macroeconémica y fiscal en el largo plazo. Se observa que los ingresos totales disminuyen
continuamente partiendo de un nivel de 3.5% del PIB para llegar a un valor nulo en el 2095; mientras tanto, los gastos
totales alcanzan un maximo de 3.9% del PIB en el afio 2035.

En relacién con el Resultado de Operacién, que mide la diferencia entre los ingresos y los gastos totales, su monto como
porcentaje del PIB es un indicador clave de la magnitud del desafio fiscal del Estado Panamefio de corto y largo plazo para
mantener en operacién el SEBD bajo su actual disefio. Como referencia, las necesidades futuras de financiamiento via
transferencias del Estado, es decir, rentas generales, evolucionan pasando del 0.9% del PIB en 2024, a 3.2% en 2040,
bajando luego a 2.7% en 2050, a 1.3% en 2060 y a un valor nulo en el afilo 2095. Vale destacar que, segun la proyeccién
demografica, las ultimas pensiones del SEBD serian pagadas en la década de 2090.

En conclusion, se identifican dos desafios a ser afrontados por el SEBD y el Estado de Panama. Uno de muy corto plazo y
de atencion urgente, relacionado con el inminente agotamiento de la reserva durante el afio 2024. El sequndo, de similar
0 mayor importancia, pero ubicado en el mediano y largo plazo, relacionado con el significativo esfuerzo fiscal requerido
para el financiamiento permanente del déficit de operacion del SEBD a lo largo de las proximas décadas.
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P Tabla 5.1.8 SEBD. Proyeccién financiera, 2020-2095. En porcentaje del PIB.

. Ingresos LEHIETL [
asa Pensiones
catarma | remiones g | owes |, | d |Resera
Indemni V3 ota i
m Orfandad fracen gastos operaCIDn
zaciones

En % del PIB

2020 15.2 23 0.2 1.1 3.5 32 0.2 0.2 0.0 0.0 36 0.1 0.0 3.8 -0.2 4.9
2021 129 1© 0.2 0.6 2.7 28 0.2 0.2 0.0 0.0 88 0.1 0.0 3.5 -0.8 3.4
2022 1.4 1.7 0.1 0.5 2.4 29 0.1 0.2 0.0 0.0 33 0.1 0.0 3.4 -1.1 21
2023 10.5 1.6 0.0 0.5 2.1 29 0.1 0.2 0.0 0.0 33 0.1 0.0 3.4 -1.3 0.6
2024 9.8 1.5 0.0 05 1.9 29 0.1 0.2 0.0 0.1 33 0.1 0.0 3.4 -1.5
2025 9.2 1.4 0.0 0.4 1.8 3.0 0.1 0.2 0.0 0.1 34 0.1 0.0 3.5 -1.7
2030 6.6 1.0 0.0 0.4 1.4 33 0.1 0.2 0.0 0.1 37 0.1 0.0 3.8 -2.4
2035 44 0.7 0.0 03 0.9 3.4 0.1 0.2 0.0 0.0 3.8 0.1 0.0 3.9 -3.0
2040 27 0.4 0.0 0.2 0.6 34 0.0 0.2 0.0 0.0 37 0.1 0.0 3.8 -3.2
2045 1.5 0.2 0.0 0.2 0.4 3.1 0.0 0.2 0.0 0.0 34 0.1 0.0 3.5 -3.1
2050 0.6 0.1 0.0 0.1 0.2 26 0.0 0.2 0.0 0.0 28 0.1 0.0 2.9 -2.7
2055 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 1.8 0.0 0.2 0.0 0.0 2.0 0.1 0.0 21 -2.0
2060 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 1.2 0.0 0.1 0.0 0.0 1.3 0.0 0.0 1.3 -1.3
2065 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7 0.0 0.1 0.0 0.0 0.8 0.0 0.0 0.8 -0.8
2070 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 -0.4
2075 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 -0.2
2080 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.1
2085 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2090 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2095 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Suficiencia de las prestaciones

Sumado al desafio de sostenibilidad del financiamiento del SEBD, la suficiencia de las prestaciones es un aspecto al cual
se debe prestar una atencién especial. En las graficas siguientes se muestran las proyecciones de las tasas de reemplazo
del SEBD, las cuales tenderan a decrecer y a ubicarse en niveles promedio por debajo del 40%, para ambos sexos, es decir
un porcentaje bajo el umbral minimo establecido en el Convenio nim. 102 de la OIT (aun no ratificado por Panama). La
reduccion progresiva de las tasas de reemplazo a partir de 2040 es resultado en gran medida del crecimiento mas
acelerado de los salarios con respecto al monto de las pensiones.

P Grafica 5.1.18 SEBD. Tasas de reemplazo por tipo de prestacién, segin sexo, 2020-2095.
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Nota: A partir del afio 2060 no hay salario de referencia en el SEBD para calcular la tasa de reemplazo por ello la misma no se estima.
Fuente: elaborado con base en datos de la CSS

5.2 Subsistema Mixto Componente Beneficio Definido

5.2.1 Situacion actual

Situacion demografica

A diferencia del SEBD, el SMCBD fue disefiado para que funcione bajo un esquema de “poblacién abierta” donde ingresan
nuevas personas afiliadas, absorbiendo sélo la poblacién joven menor de 35 afios del sistema anterior al momento de la
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reforma en 2005, y algunas excepciones que podrian superar dicha edad como se describe en el Capitulo 2. El total de
cotizantes activos al SM creci6 fuertemente durante los primeros afios. Hacia 2017-2018 ese crecimiento tendié a
reducirse, continuando hasta la pandemia 2020. En el afio 2010 los cotizantes activos totalizaban 198 mil personas,
mientras que hacia 2019 alcanzaron las 556 mil, con una participacion de 44% de mujeres. En el afio 2020, con la Pandemia
COVID-19, el total de cotizantes al SM se redujo a 487 mil personas, una caida inédita en la breve historia del SM del 12.5%;
la contraccion afecté mas a los hombres (13.9%) que a las mujeres (10.6%).

» Grafica 5.2.1 SMCBD. Cotizantes activos por sexo, 2010-2020.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS

Como se documentd en el Capitulo 2, la cobertura total del sistema panamefio de pensiones, medida en términos de
personas cotizantes activas al SEBD y al SM, ha mostrado una tendencia decreciente en los ultimos afios, situacién que se
agrava durante la Pandemia COVID-19.

Si analizamos las estructuras de poblacién de cotizantes activos del SMCBD, se observa que al mismo tiempo que la
cantidad de personas ha aumentado, su estructura por edad ha envejecido a lo largo de los afios. Esto se nota claramente
si se compara la piramide de cotizantes de 2010 con la de 2020, o bien con la de 2019 que no incluye el efecto COVID-19.
La edad media de los cotizantes al subsistema pasé de 25.3 afios de edad en 2010 a 30.3 afios en 2020. La edad mediana
de los hombres pasé de 24.4 afios a 29.3 afios, mientras que la de las mujeres, con una estructura por edad algo mas
envejecida, paso de 26.3 afios a 31.5 afios, en promedio.
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P Grafica 5.2.2 SMCBD. Cotizantes activos por edad y sexo, segun afio seleccionado. 2010-2020.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS
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El stock de personas afiliadas inactivas en 2019 alcanzé las 176 mil personas, con una proporcién de mujeres de 45%. En
2020 el total de inactivos crecié considerablemente producto de la Pandemia a 246 mil personas, con una proporcién de
mujeres del 39.7%. La edad media de los afiliados inactivos es similar a la de los cotizantes activos, parametro que se
mantuvo relativamente constante entre 2019 y 2020, con un valor de 30 afios entre los hombres y de 31 afios entre las
mujeres. En la Grafica 5.2.3 se presenta la estructura por edad y sexo de las personas afiliadas inactivas al SMCBD.
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P Grafica 5.2.3 SMCBD. Afiliados inactivos por edad y sexo, 2019.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS.

En el aflo 2019 el salario medio del Subsistema mixto se ubicé en B/. 1,089, pero esta estimacién debe corregirse
considerando que la contribucién del salario al SMCB es hasta B/. 500 y el excedente por encima de B/ 500 se contribuye
como cuota al componente de Ahorro Personal (una parte de ese aporte ingresa a las cuentas de ahorro individual -10%-
, otras al seguro colectivo de renta vitalicia e invalidez -1%- y otra al aporte solidario -2.5%-). De esta forma el salario
promedio de los cotizantes activos al SMCBD en 2019 “topado” en B/500 fue de B/ 380.9 mostrando pequefias diferencias
por sexo, siendo B/ 391.9 el salario promedio para mujeres y B/ 372.3para hombres.

Las curvas de salario medio por edades muestran un primer crecimiento con la edad y un posterior descenso producto
del efecto producido por el “tope” de B/500 y el acercamiento a las edades minimas legales de retiro por vejez, indicio de
que los trabajadores con mejores salarios y mejor densidad de cotizaciones accedieron al retiro en detrimento del resto
de trabajadores que aun contindan trabajando y cotizando al SEBD.

P Grafica 5.2.4 SMCBD. Salario promedio de los cotizantes activos por sexo y edad, 2019.
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Nota: debe notarse que estos salarios promedio son considerando el tope de B/ 500 establecido en el SMCBD.
Fuente: elaborado con base en datos de la CSS.

La poblacién de pensionados del SMCBD resulta un colectivo de poblacién que por ahora presenta un continuo y muy
rapido crecimiento en el tiempo, dado que se trata de un grupo muy joven donde auln existen solo pensiones por Invalidez
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y Sobrevivencia, pues las primeras pensiones por vejez podrian aparecer a partir del afio 2025 para las mujeres y 2030
para los hombres, por una combinacién de edad y afios de aporte?2.

Bajo las condiciones actuales de sistema incipiente, la principal prestacidon que brinda el SMCBD es la de sobrevivencia,
con 79.7% de los pensionados bajo tal condicién en el 2020, mientras que entre 2010 y 2020 su participacion fue 79.5%. El
resto son pensiones de invalidez se encuentran en un proceso de crecimiento en el tiempo, siguiendo la tendencia de los
cotizantes.

Debe destacarse que la pandemia de COVID-19 no afect la evolucién del nimero total de pensionados.
P Grafica 5.2.5 SMCBD. Pensionados por tipo de prestacién y afio, 2015-2020.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS.
La participacién femenina entre los pensionados invalidos es de 46% en el 2019, y entre los pensionados de 58%, mientras
que esta participacién era 80% entre los pensionados de sobrevivencia mayores de 18 y 47% entre los menores. La edad

media de los pensionados por invalidez era de 40 afios, muy similar por sexo. Mientras que la edad media de los
sobrevivientes fue de 25 afios en ambos sexos (29 afios entre las mujeres y 19 afios entre los hombres).

P Grafica 5.2.6 SMCBD. Pensionados por edad y sexo, segun tipo de prestacién, 2019.
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Fuente: elaborado con base en datos de la CSS

Los montos promedio de las pensiones de 2019 promediaron los B/266 para invalidez (tanto para los hombres como para
las mujeres), B/78.5 entre las viudas y viudos y B/84.4 entre los huérfanos, mientras que el promedio para todos los
pensionados fue B/.117.8.

5,7% 3.2% 23,4% 27,3%

2 podrian existir algunas pocas excepciones que si cotizaron de forma continua desde la reforma en 2005 e ingresaron por primera vez
al sistema formal cotizando al RIVM y hubieran optado por el SM podrian retirarse por vejez previo a esos afios.
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Situacion Financiera

Conforme los estados financieros publicados por la CSS% el SM Componente de BD al 31 de diciembre de cada afio, el
SMCBD acumul6é activos por B/. 3,339. millones en 2019 y B/. 3,867.2 millones en 2020. Los activos corrientes
representaron 28% y 34% del activo total, respectivamente, mientras que los activos no corrientes se encontraban
invertidos principalmente en inversiones de largo plazo (49% en 2019 y 45% en 2020 del total de activos) y plazos fijos
(21% en 2019 y 20% en 2020), colocados principalmente en valores del Estado (48% del total de la cartera en el afio 2020)
0 en bancos estatales (44% del total de la cartera en el afio 2020), segiin se muestra en la Grafica 5.2.7.

Como se espera para un fondo de reserva, los pasivos son una cuenta bastante menor respecto al total del activo y de las
reservas legales. Segun los EEFF al 31 de diciembre de 2019 alcanzé B/. 3,335.5 millones, mientras que en el 2020 registré
una reduccién del 20%, alcanzando los B/. 3,862.0 millones. Registrando asi un crecimiento del B/ 526.5 millones (16%)
explicado por el resultado del ejercicio de la reserva.

P Tabla 5.2.1 SMCBD. Balance General al 31 de diciembre de 2019 y 2020. En millones de B/.

Concepto

Activo:
Activos Corrientes

Caja y Banco 228.9 824.9
Inversiones 41.5 166.2
Cuentas por Cobrar 0.5 0.3
Intereses por Cobrar 315 25.2
Saldos Débitos por Distribuir 645.3 299.3
Total de Activos Corrientes 947.7 1,315.9
Inversiones - Largo Plazo 1,632.8 1,743.2
Inversiones de Depésitos a Plazo Fijo 712.2 767.8
Otros Activos 46.6 40.3
Total de Activos 3,339.4 3,867.2

Pasivos y Fondos:
Proveedores de Bienes y Servicios

Otras Cuentas por Pagar 0.1 0.1
Pasivos Diferidos 3.8 5.0
Total de Pasivos Corrientes 39 5.2

Pasivo a Largo Plazo

Total de Pasivo a Largo Plazo

Total de Pasivos 3.9 5.2
Fondos Legales 3,335.5 3,862.0
Total de Pasivos y Fondos 3,339.4 3,867.2

Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS

2 Debe destacarse que el equipo técnico de OIT trabajé con los estados financieros disponibles a la fecha, provistos por la CSS y no ha sido objeto de la
presente asesoria técnica la realizacién de una auditoria sobre los mismos o sobre informacién de bases de datos, aunque si se evalué la consistencia de la
informacién brindada. Entendemos que la institucién es responsable por la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros, de conformidad
con las Normas de Contabilidad Gubernamental. En este sentido consideramos que resulta de vital importancia atender los hallazgos que la Contraloria
General de la Republica realizé sobre los estados financieros auditados.
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P Grafica 5.2.7 SMCBD. Distribucién de la cartera de inversiones, 2019 y 2020.
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Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS

A los fines de la proyeccién actuarial es de fundamental interés evaluar el Estado de Resultados del SMCBD, el cual se
compone de los flujos de Ingresos totales, los flujos de Gastos totales del subsistema'y, por tanto, del resultado financiero
del SMCBD. Este ultimo tiene impacto directo sobre las reservas del SMCBD. Las reservas tuvieron un resultado positivo
producto principalmente de los ingresos correspondientes a las cuotas regulares y del XIII mes aportadas por los
cotizantes al subsistema y de los rendimientos obtenidos por las inversiones de la reserva.

Asi, en el aflo 2020 el resultado de operacién fue de B/ 526.5 millones. Por el lado de los gastos, su volumen es aun
pequefio dado que como se vio en los parrafos previos resulta ser un subsistema joven y con pocas pensiones en curso
de pago; el gasto de prestaciones econdmicas alcanzé en el 2020 los B/ 3.8 millones; los gastos por intermediacién y
resguardo de valores fueron B/ 9.6 millones, principal concepto del gasto. Es esperable que a medida que este subsistema
madure a lo largo del tiempo comience a hacer frente a un mayor volumen de prestaciones econémicas.
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P Tabla 5.2.2 SMCBD. Estado de resultados al 31 de diciembre de 2019 y 2020. En millones de B/.

Conceptos
INGRESOS
Cuotas Regulares y XIII Mes 445.2 359.3
Otros ingresos corrientes 2.1 2.4
Total de Ingresos 447.3 361.7
COSTOS Y GASTOS
Prestaciones Econémicas 27 3.8
Instrumentos Financieros 8.9 9.6
Total de Costos y Gastos 11.6 13.4

Exceso de Gastos sobre Ingresos
antes de Otros Ingresos 435.6 348.3

OTROS INGRESOS Y GASTOS

Ingresos Financieros 102.7 1223
Ingresos Diversos de Gestion 0.0 0.0
Total de Otros Ingresos y Gastos 102.7 1223
Resultado antes de Aportes del Estado 538.3 470.6

APORTES DEL ESTADO
Transferencias Corrientes 0.2 0.3
Resultados antes de Periodos Anteriores 538.5 470.9
INGRESOS DE PERIODOS ANTERIORES 57 55.6
GASTOS DE PERIODOS ANTERIORES 0.0 0.0
RESULTADOS DE OPERACIONES PERIODOS ANTERIORES 5.7 55.6
RESULTADOS DEL EJERCICIO 544.3 526.5

Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS

Tal como se muestra en la Grafica 5.2.8 el SMCBD presenta un importante superavit a través del tiempo. Los ingresos
representaron el 1% del PIB en el afio 2020, y 0.8% en el afio 2019. Dado que los ingresos resultan casi insignificantes, el
resultado neto de operacién del SMCBD es muy similar a los ingresos.

Es importante destacar que el salto observado en los ingresos del afio 2017 se debe a un resultado extraordinario de ese
afo relacionado con una reclasificacion de B/.227.8 millones en concepto de cuotas de seguro social referidas a las cuotas
del XIII mes del afio 2006 al afio 2016, que correspondian al SM; las cuales estaban registradas en el SEBD.

P Grafica 5.2.8 SMCBD. Ingresos y gastos totales, 2010-2020. En millones de B/. y en porcentaje del PIB.
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Como resultado del disefio original del SMCBD éste inici6 con flujos de ingresos y muy pocos flujos de gastos, lo que da
lugar a una acumulacién de una reserva legal de cierta magnitud, que deber3 estar disponible para ser utilizada cuando
el sistema comience a presentar situaciones de maduracioén y envejecimiento.

Como ya fue explicado, en el afio 2019 la reserva legal del SMCBD totalizaba las B/ 3,335.5 millones y en el afio 2020 las
B/. 3,862.0. En términos del PIB la reserva legal que administra el SMCBD representaba 5,0% del PIB en el afio 2019y 7.2%
en el 2020. Dada la caida que present6 el PIB en el afio 2020, la reserva crecié fuertemente en términos del PIB.

P Grafica 5.2.9 SMCBD. Reserva legal, 2010-2020. En millones de B/. y en porcentaje del PIB.
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Fuente: elaborado con base en los estados financieros de la CSS

La reserva en términos de los gastos totales del SMCBD, normada en el Art. 219 de la Ley N°51 para evaluar la
sostenibilidad del sistema, se encuentra muy por encima del nivel minimo, tal como puede observarse en la Grafica 5.2.10,
estabilizada en los ultimos afios en torno a los 300 veces el gasto.

P Gréfica 5.2.10 SMCBD. Coeficiente de reserva. Relacién reserva a gasto total, 2010-2020.
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5.2.2

En la Tabla 5.2.3 se presenta la proyeccién de los principales indicadores demograficos del SMCBD: fuerza laboral,
cotizantes activos, beneficiarios por tipo de pensién y total, y carga demogréafica. La informacién se presenta con una
apertura de cada cinco afos desde 2020 hasta 2095. Se observa que el indicador de carga demografica es muy bajo al
comienzo, con 349 activos por cada pensionado en el afio 2020. No obstante, tendera a cerca de 3 activos por pensionado
en el afio 2060y a 1,4 activos por pensionado en 2095, al el final del periodo de proyeccién. Es decir que se espera que el
SMCBD envejezca y madure durante el horizonte de proyeccion del presente estudio actuarial.

Proyecciones demograficas

Bajo las hipotesis adoptadas, el total de cotizantes activos al SM pasaria de 487 mil personas en el afio 2020 a 1,8 millones
en 2095. Dado que el SMCBD se disefi6 como un sistema de pensiones nuevo y abierto, la adopcién de politicas agresivas
de extension de la cobertura podria alterar significativamente estas cifras e indicadores derivados. La cobertura actual del
SMCBD representa el 25.6% de la fuerza laboral ocupada; esta se vera incrementada por efecto propio del disefio del
sistema, dado que la cobertura del RIVM se complementa con el SEBD. Como el SEBD esta en proceso de contraccion en
su afiliacion, hacia 2095, cuando él Ginico subsistema con cotizantes activos sea el SMCBD, la cobertura alcanzara el 60%.
En un escenario mas optimista, este indicador podria aumentarse a través de mecanismos que faciliten la incorporacién
de los grupos actualmente excluidos, haciendo que el proceso de maduracién del SMCBD se pueda retrasar por varios
afios mas.

Los pensionados presentan un crecimiento significativo durante el periodo de proyeccién, dado que el punto de partida
es un sistema practicamente sin beneficios. En el mediano plazo el volumen de pensionistas comenzara a mostrar un
crecimiento importante, afectando también los gastos. Se espera que, al inicio del periodo proyectado, se presenten
Unicamente pensiones de invalidez y sobrevivencia, ya que las pensiones de vejez (anticipada y normal), iniciaran a partir
de 2025y 2027, respectivamente. En el futuro, como es de esperar, ganaran participacion las pensiones por vejez.

P Tabla 5.2.3 SMCBD. Proyeccién demografica. Resumen para ambos sexos, 2020-2095.

F
:er:,a _de Cotizantes Afiliados eneticiarios Activos por
rabajo Activos Inactivos Invalidez Orfandad Pensionados
Ocupada
2020 1,900,529 487,107 244,493 - 202 459 735 1,396 348.9
2025 2,057,556 702,639 159,910 309 531 1,762 3,365 5,966 117.8
2030 2,198,041 902,679 136,074 6,178 1,109 4,115 7,024 18,426 49.0
2035 2,323,477 1,085,733 139,084 27,366 2,014 7,818 10,843 48,042 226
2040 2,437,895 1,250,225 154,067 61,027 3,339 13,363 14,600 92,329 135
2045 2,541,616 1,398,615 171,651 116,486 5111 21,300 18,313 161,210 8.7
2050 2,635,732 1,529,815 183,402 211,192 7,160 32,161 21,910 272,422 56
2055 2,722,215 1,625,250 180,880 347,509 9,172 46,327 25,666 428,674 3.8
2060 2,798,571 1,678,920 151,033 500,294 10,978 63,882 29,575 604,728 2.8
2065 2,865,292 1,719,090 125,597 642,277 12,544 84,324 32,890 772,035 22
2070 2,921,455 1,752,787 132,466 766,144 13,870 106,471 34,638 921,122 19
2075 2,967,853 1,780,625 140,389 871,108 14,964 127,770 35,501 1,049,343 17
2080 3,005,002 1,802,914 146,559 954,991 15,842 144,998 36,311 1,152,143 16
2085 3,033,200 1,819,832 150,136 1,018,077 16,522 157,148 37,130 1,228,877 15
2090 3,052,703 1,831,534 151,423 1,063,937 17,019 163,958 37,881 1,282,795 14
2095 3,063,563 1,838,051 151,831 1,099,699 17,384 168,665 38,493 1,324,241 14

Fuente: CELADE / CEPAL, INEC, registros administrativos de la CSS y proyecciones del Modelo ILO/PENSIONS.

La carga demogréafica se proyecta en un nivel mayor para las mujeres, con 288 personas activas por cada pensionada en
2020, en comparacion con 432 hombres activos por cada pensionado en 2020; esto se explica principalmente porque las
pensionadas de sobrevivencia mujeres son mas numerosas que los pensionados de sobrevivencia hombres. Existe, en
este caso, una carga cruzada entre sexos de las pensiones de sobrevivencia.
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P Grafica 5.2.11 SMCBD. Carga demografica, activos sobre pensionados por sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Dada su naturaleza de subsistema abierto, la tasa de cobertura del SMCBD tanto de hombres como de mujeres, crece afio
a afo, pero con un crecimiento asintético que lo hace cada vez menos veloz. Los cotizantes activos al SMCBD representan
22% de la fuerza de trabajo ocupada masculina en 2020 y las mujeres un 32% en el mismo afo. Se proyecta que el indicador
llegue al 60% en 2095 tanto para mujeres como para hombres. La diferencia entre la cantidad de cotizantes activos al SM
y el total de la fuerza de trabajo ocupada es la cantidad de personas trabajadoras que no estan cubiertas y que podrian
ingresar al sistema de pensiones mediante un esfuerzo de politica orientado a tales fines.

P Grafica 5.2.12 SMCBD. Fuerza de trabajo, cotizantes activos y tasa de cobertura por afio, segin sexo, 2020-
2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Las graficas siguientes muestran las proyecciones del nimero de cotizantes activos, afiliados inactivos y afiliados totales.
Como es esperable, el nimero de cotizantes activos es superior al de afiliados inactivos para los dos sexos durante todo
el periodo de proyeccion. La proporcion de cotizantes activos hombres sobre total de afiliados hombres crece rapidamente
en el periodo postpandemia, y continda aumentando para ubicarse en torno al 90% en 2095; en el caso de las mujeres el
mismo indicador crece mas lentamente, pero sin detenerse, alcanzando finalmente el 94% en 2095.

En el largo plazo, este modelo implica la existencia de un 40% de fuerza de trabajo ocupada que no cotiza al sistema de
pensiones, pero quienes lo hacen son retenidos dentro del mismo o dicho de otra forma quienes ingresan en la inactividad
dificilmente cambian de condicién. Generando asi un colectivo de poblacién que habra acumulado cotizaciones pasadas,
cuyos miembros seran elegibles para retirarse y cobrar pensiones brindadas por el subsistema.
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P Grafica 5.2.13 SMCBD. Cotizantes activos, afiliados inactivos y afiliados totales por afio, segtin sexo, 2020-

2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Conforme lo detallado previamente, el total de pensionados comenzard a crecer rapidamente a partir de 2035. Hacia 2095
se espera un total 700 mil hombres pensionados y 600 mil mujeres pensionadas. El mayor crecimiento en las pensiones
comienza una vez que inician las pensiones por vejez; previo a esta etapa, la mayor participacion en el total de pensiones
la tienen los beneficios de viudez y orfandad, como puede observase en la Grafica 5.2.14.

P Grafica 5.2.14 SMCBD. Pensiones y distribucién por tipo de prestacién y afio, segtin sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

La cobertura efectiva de la poblacién adulta mayor de 60 afios del SM es practicamente nula al comienzo de la proyeccién,
debido al escaso nimero de pensiones de vejez, pero se estima que hacia 2095 la cobertura alcance el 71.3% en ambos
sexos, con 85.3% entre los hombres y 59.3% entre las mujeres. Esta notable diferencia por sexo se explica por las
condiciones desventajosas de acumulacién de derechos de las mujeres en comparacién con las de los hombres, resultanto
en densidades de cotizacion inferiores y mayor longevidad. Es importante destacar que es esperable que esta forma de
inequidad de género se presente con mayor amplitud en el componente de cuentas individuales del SM, donde los
mecanismos de solidaridad entre sexos son inexistentes.
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P Grafica 5.2.15 SMCBD. Cobertura efectiva de adultos mayores (pensionados de 60 afios y mas, como
proporcion de personas de 60 afios y mas) por sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

5.2.3 Proyecciones financieras

El SM es un programa de pensiones con un Resultado de Operacién superavitario durante el periodo de la proyeccion, el
cual es un comportamiento esperable para cualquier régimen de pensiones joven. El Subsistema inicia con una alta
proporcion de personas cotizantes en relacidn con el total de personas beneficiarias de pensién, y con una edad promedio
baja. En los primeros afios hay pocas personas aseguradas consolidando un derecho de pensidn, pero esta situacion
cambiara radicalmente conforme avance el proceso de maduracion del subsistema.

Como se muestra en la Tabla 5.2.4, el total de ingresos esta compuesto por los aportes que realizan los cotizantes activos,
que incluye las contribuciones mensuales como las cuotas mensuales mas el pago del décimo tercer mes; los Intereses
generados por la inversion de las reservas conforme los supuestos de rentabilidad adoptados en el estudio; y, por ultimo,
los Otros ingresos compuestos por los Aportes Solidarios (2.5%) deducido de las contribuciones pagadas sobre los salarios
que excedan las B/.500 que participan en el SM y los ingresos necesarios para cubrir los gastos de administracion del
SMCBD que dependen directamente del gasto en pensiones. Esta estructura genera como resultado que los ingresos
creceran durante todo el periodo de proyeccion principalmente a causa de la rentabilidad de las inversiones de la reserva
gue se acumula tras afios de superavits; el sequndo concepto de ingresos son los aportes por el ingreso de cotizaciones.

Por el lado de los gastos, como ya se dijo, al inicio de la proyeccién el pago de pensiones es muy reducido y el principal
gasto se genera por los gastos de administracidon financiera, considerados en el componente Otros Gastos. Este
componente también incluye el gasto de bonificaciones anuales y los gastos de administraciéon del SMCBD, que se estimé
en 3% del gasto previsional anual. A futuro, con el transcurso del tiempo y conforme avanza la maduracién del subsistema,
comienza a crecer la cantidad total de pensiones, y, por lo tanto, el gasto total.

Dado el continuo superavit durante el periodo, con ingresos superiores a los gastos, la reserva crecera de manera
sostenida como se muestra en la Tabla 5.2.4.
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P Tabla 5.2.4 SMCBD. Proyecciones financieras, 2020-2095. En millones de B/.

Gastos

de Reserva

CEIETJE]] Adminis_ »
i5 operacién
Aportes Total Vejez |Invalidez | Viudez |Orfand tracion

2020 2,170 326 141 64 530 0 1 1 1 1 3 0 8 1 520 3,855 0.00 366.7
2025 3,270 491 273 123 887 1 2 3 2 2 10 0 1 22 865 7,400 0.01 340.5
2030 4,594 689 487 203 1,379 20 4 7 5 3 39 1 17 57 1,322 13,084 0.01 230.2
2035 5,993 899 796 296| 1,991 94 7 13 7 2 123 4 26 153 1,838 21,217 0.03 139.0
2040 7,250 1,088 1,211 407| 2,705 228 12 23 10 3 277 8 38 323 2,382 32,070 0.04 99.2
2045 8,130 1,219 1,725 540| 3,485 492 20 40 14 3 569 17 55 641 2,844 45,408 0.08 70.9
2050 8,924 1,339 2,316 692| 4,347 993 30 65 18 4 1,110 33 68| 1,211 3,136 60,618 0.14 50.1
2055 9,503 1,425 2,935 855 5,215 1,746 40 100 22 1 1,919 58 92| 2,069 3,147 76,418 0.22 36.9
2060 9,846 1,477 3,531 1,024| 6,032 2,623 50 147 26 62 2,909 87 120( 3,116 2,915 91,491 0.32 29.4
2065 10,092 1,514 4,089 1,202| 6,805 3,475 58 205 30 10 3,778 113 132 4,023 2,782 105,657 0.40 26.3
2070 10,299 1,545 4,622 1,393| 7,561 4,247 66 271 32 2 4,617 139 142 4,897 2,663 119,190 0.48 243
2075 10,471 1,571 5,140 1,597| 8,308 4,913 72 336 33 2 5,355 161 150[ 5,666 2,641 132,390 0.54 234
2080 10,609 1,591 5,669 1,811 9,071 5,449 77 390 34 2 5,952 179 158| 6,288 2,784| 145,946 0.59 232
2085 10,714 1,607 6,246 2,037| 9,890 5,851 80 429 B85 3 6,398 192 163| 6,753 3,137 160,833 0.63 238
2090 10,788 1,618 6,915 2,277\ 10,811 6,139 83 451 36 3 6,713 201 168 7,082 3,729 178,193 0.66 252
2095 10,831 1,625 7,725 2,533| 11,882 6,359 85 424 36 3 6,909 207 171 7,287 4,595 199,263 0.67 273

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

En la Gréfica 5.2.16 se observa como crecen los ingresos principalmente via intereses generados por la reserva, mientras
que los gastos lo hacen de manera acelerada producto del aumento en la cantidad de prestaciones que se otorgaran a
mediano plazo, en el 2040, aproximadamente. Este es un resultado natural del proceso de maduracién, que podria
resumirse como una situacién donde los gastos crecen de manera permanente en forma mas acelerada que los ingresos,
generando un Resultado de Operacién positivo inicial que alcanzaria un primer nivel maximo hacia el 2050 de B/. 3.1
millones, para luego comenzar a descender y volver a alcanzar un nuevo maximo en el final del periodo de proyeccién.
Este comportamiento se da por la combinacién de ingresos crecientes en forma constante y un gasto que sigue un
comportamiento en forma de “S".

La reserva también crecera aceleradamente producto de los resultados positivos del SMCBD y de los rendimientos
financieros producto de su inversién. El crecimiento de la reserva tendera a ser mas suavizado, mientras que el Coeficiente
de reserva (reserva en proporcion del gasto anual) proyectado a largo plazo mostrara un descenso, alcanzando un valor
cercano a 30. Este es también un comportamiento normal esperado de un régimen de pensiones joven y en camino a la
maduracion.
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P Grafica 5.2.16 SMCBD. Ingresos, gastos, resultado de operacién y reserva, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Las proyecciones financieras como porcentaje del PIB permiten apreciar otras dimensiones interesantes. Se observa que
los ingresos totales crecen hasta 2045, partiendo de un valor de 1% del PIB en el afio 2020 hasta alcanzar 1.6% en el afio
2045, y llegando a 0.5% del PIB en el afio 2095. Mientras que los gastos totales son muy bajos en porcentaje del PIB al
inicio de la proyeccion, y van aumentando para alcanzar 0.3% del PIB en 2095. En términos del Resultado de Operacién
(superavit), éste pasa de 1.0% del PIB en 2020, hasta un maximo de 1.4% en 2040, bajando luego a un valor de 0.2% en
2095.

P Tabla 5.2.5 SMCBD. Proyecciones financieras, 2020-2095. En porcentaje del PIB.

Pensiones

Afio EEIELE] Adminis_ —— de Reserva
" Indemni i6 racién
mm Orfandad racen ope -
zaciones

En % del PIB

2020 4.0 0.6 03 0.1 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 71

2025 Bl 0.6 03 0.1 1.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 8.9

2030 43 0.6 0.5 0.2 1.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 1.2 12.3
2035 4.4 0.7 0.6 0.2 1.5 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 1.4 15.7
2040 4.2 0.6 0.7 0.2 1.6 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 1.4 18.5
2045 37 0.6 0.8 0.2 1.6 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 1.3 20.6
2050 32 0.5 0.8 0.2 1.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 1.1 21.5
2055 26 0.4 0.8 0.2 1.5 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.6 0.9 21.3
2060 21 03 0.8 0.2 1.3 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.6 19.9
2065 1.7 03 0.7 0.2 1.2 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.5 18.0
2070 14 0.2 0.6 0.2 1.0 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.4 15.9
2075 1.1 0.2 0.5 0.2 0.9 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.3 13.9
2080 0.9 0.1 0.5 0.1 0.7 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.2 12.0
2085 0.7 0.1 0.4 0.1 0.6 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 0.2 10.4
2090 0.5 0.1 03 0.1 0.5 03 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.4 0.2 9.0

2095 0.4 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 03 0.0 0.0 0.3 0.2 7.9

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS.

Producto de los altos intereses generados por la reserva, luego de 2050 los ingresos correspondiente a Ingresos por
Aportes Contributivos del SMCBD no alcanzaran a cubrir los Gastos de Pensiones contributivas, es decir que un lapso de
30 afios el SMCBD comenzara a exhibir un déficit de operacién corriente (aportes menos gastos por prestaciones),
momento a partir del cual comenzaran a utilizarse los intereses y las reservas; a partir de aqui, la reserva comenzara a
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reducirse de forma suave (ver tablas 5.2.4 y 5.2.5). Como se explica posteriormente, este comportamiento esta
fuertemente afectado por problemas en el disefio del SMCBD.

Como muestra la Grafica 5.2.17, el subsistema tenderd, en términos generales, a su nivel maximo de reserva como
porcentaje del PIB aproximadamente en el afio 2050 (21.5% del PIB), evolucionando desde 7.1% del PIB en el 2020, un afio
afectado por efecto de la pandemia COVID-19, y alcanzando 8% del PIB hacia el final del periodo de proyeccién en 2095.

El Resultado de operacion alcanza su maximo en términos del PIB del 1.4% entre los afios 2035 y 2040; posteriormente
comienza a bajar para ubicarse en 0.2% del PIB en 2095. Este comportamiento se relaciona directamente con la trayectoria
que presentan los ingresos y los gastos, que muestran una distancia importante y creciente entre ellos al inicio, y cuando
el Resultado de operaciones alcanza el maximo. Las distancias entre ingresos y gastos comienzan a reducirse, los ingresos
alcanzan un maximo de 1.6% del PIB entre 2040 y 2045, mientras que los gastos alcanzan su maximo de 0.7% del PIB en

2065.
P Grafica 5.2.17 SMCBD. Ingresos, gastos, resultado de operacién y reserva como porcentaje del PIB, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

La Prima Media General (PMG) se estima en 15.4% para el periodo de proyeccion, lo cual quiere decir que una tasa de
aporte sobre el salario del 15.4% alcanzaria para equilibrar el sistema, es decir, para cubrir todos los gastos que deben
realizarse durante el periodo de proyeccién 2020-2095. Un periodo de proyeccidén mas extenso generaria una PMG mas
elevada conforme avance la maduracién del SMCBD, de modo que este indicador debe interpretarse con cuidado. En el
mismo sentido, se observa que la Tasa de Reparto, es decir, la sucesion de tasas tedricas anuales que equilibrarian afio a
afio el régimen bajo un sistema de reparto puro, comenzaria en un valor del 0.3% en el 2020, aumentando al 66.5% del
salario en 2095. La Tasa de Reparto proyectada para el afio 2095 es elevada, lo cual puede estar explicado, en gran medida,
por tratarse de un régimen que opera con un valor tope de cotizacién sobre el salario (B/.500), que “ahoga” el
denominador sobre el cual se calcula. De hecho, es de esperar que el valor de la PMG también esté afectada por la
contraccién de la base de financiamiento que genera un salario tope de cotizaciéon no indexado.

P Grafica 5.2.18 SMCBD. Tasa de reparto y Prima Media General, 2020-2095.
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5.2.4 Andlisis de suficiencia

La suficiencia de las prestaciones es un principio fundamental de la seguridad social que se refiere a la necesidad de que
los sistemas de pensiones cumplan con su misién de brindar un nivel de proteccién econdmica suficiente frente al riesgo
que cubren. Para el riesgo de vejez, la evaluacién de la suficiencia de un régimen contributivo compara el monto de la
pensién recibida con el valor de los salarios ganados previo a la jubilacién; el indicador mas usual es la Tasa de Reemplazo.
El Convenio 102 de la OIT, denominado Norma Minima de Seguridad Social, establece parametros minimos de suficiencia;
los pardmetros del Convenio constituyen una guia Util para el disefio, aun en el caso de los paises que, como Panama, aun
no lo han ratificado.

En el caso del SMCBD, la tasa de reemplazo esta fuertemente afectada por el tope de cotizacién de B/.500, el cual esta
fijado legalmente en términos absolutos y sin indexacién alguna, un disefio que limita la cantidad de los recursos
destinados al régimen de beneficio definido, mediante lo que podriamos denominar un “efecto achatamiento” de la base
de contribucidn. Este asunto es crucial en el disefio del SMCBD, tanto en términos de su capacidad de cumplir con su
“funcién protectora” frente a los riesgos que pretende cubrir, como del objetivo de garantizar su permanencia econémica
en el tiempo.

Por lo tanto, antes de discutir los indicadores de tasa de reemplazo, presentamos a continuacién un analisis de la
distribucién de la masa salarial del Sistema Mixto entre el SMCBD y el Componente de Ahorro Personal (SMCAP). Las
gréficas 5.2.19 y 5.2.20 presentan estos resultados; debido a su relevancia, se presenta la misma informacién de dos
maneras diferentes, para facilitar su comprensién.

El “efecto achatamiento” del SMCBD se observa claramente en la Gréfica 5.2.19 cuando se compara la evolucién del
tamafio del area roja, que denota la masa salarial sobre la que se financiaria el SMCBD, con el area azul que representa la
masa salarial del componente de ahorro personal. La linea negra, que mide el porcentaje que representa la masa salarial
del SMCBD con respecto a la del SMCAP, indica una tendencia descendente desde un valor de 86% en el afio 2020 a casi
el 12% en el afio 2095.

En la Grafica 5.2.20 se puede ver el mismo “efecto achatamiento” del SMCBD, comparado con el componente de ahorro
personal (cuentas individuales), esta vez comparando la evolucién del area roja que representa el tamafo de la base de
financiamiento del régimen SMCBD con respecto al total de la masa salarial del Subsistema Mixto. Es decir, de acuerdo
con la proyeccion, en los siguientes 75 afios de funcionamiento del SMCBD su base de financiamiento pasara de 46% a
10% de la masa salarial total, es decir una erosién o pérdida de importancia del SMCBD en la economia total del sistema
de pensiones de cerca del 80%.

P Grafica 5.2.19 Sistema Mixto. Masa salarial segiin componente. 2020-2095
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS
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P Grafica 5.2.20 Sistema Mixto. Distribucién relativa de la masa salarial total, segiin componente de beneficio
definido y ahorro personal (en porcentaje de la masa cotizable total). 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

Como se explica a continuacion, este efecto de contraccidon de la base de financiamiento del SMCBD tiene asociadas
consecuencias devastadoras sobre la permanencia del SMCBD y su misién de garantizar tasas de reemplazo suficientes
para la proteccién en la vejez por parte del componente de beneficio definido.

Tomando en consideracién el disefio del Subsistema Mixto descrito anteriormente, y en particular el efecto en la erosién
de la base de financiamiento del SMCBD, existen elementos suficientes para analizar el comportamiento proyectado de
las tasas de reemplazo. En primer lugar, es importante destacar que, durante el periodo de proyeccién, en ningln
momento las tasas de reemplazo del SMCBD alcanza el valor minimo de 40% establecido en el Convenio 102.

En la Gréfica del panel 5.2.21 se muestran la tendencia decreciente de las tasas de remplazo del SMCBD. La explicacién
directa de este comportamiento descansa en la existencia un tope de cotizaciéon de B/.500, sin indexar; de modo que
conforme transcurre el tiempo, la distribuciédn general de salarios de todo el Subsistema Mixto se va desplazando por
encima del tope, reduciendo paulatinamente el salario real sobre el que se cotiza para el SMCBD. Consecuentemente, los
beneficios de pensién se calculan cada vez mas sobre un salario real que decrece en el tiempo, dando como resultado
montos de pensién que también caen en términos reales con el transcurrir del tiempo. Por tanto, la tasa de reemplazo
calculada como el cociente de una pensién “topada” obtenido con un salario real “topado” decreciente en relacién con el
salario medio real de todo el Subsistema Mixto, genera una tasa de reemplazo que desciende a largo plazo. Si bien,
alternativamente, se podria calcular la tasa de reemplazo como el cociente de las pensiones medias nominales del SMCBD
respecto a los salarios medios nominales del mismo SMCBD, tal ejercicio no tendria ninguna utilidad practica para evaluar
la suficiencia de las prestaciones.
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P Grafica 5.2.21 SMCBD. Tasas de reemplazo por tipo de prestacion, segtin sexo, 2020-2095.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

5.3 Pruebas de sensibilidad

Un paso importante del ejercicio actuarial, enmarcado en las buenas practicas y las Directrices conjuntas para el trabajo
actuarial de la AISS y OIT, consiste en realizar pruebas de sensibilidad. A continuacion, se analiza el impacto asociado al
cambio en tres variables de interés para el estudio: la rentabilidad de las inversiones, el ajuste anual de los montos de
pensiones y el crecimiento del PIB.

Para ello se modifican los supuestos de statu quo de 3.5% para la rentabilidad real a largo plazo, el ajuste anual de las
pensiones de 0.5% (igual que la inflacién de largo plazo), y el crecimiento del PIB que se fij6é en 4.5% real en el largo plazo.
Las modificaciones de los valores de las variables se realizan en ambos sentidos (positivo y negativo) siempre en torno al
valor proyectado en mas o menos 1 punto porcentual a modo de evaluar el impacto que podria tener en los resultados
dicha variacién.

5.3.1 Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido

La conclusiéon mas importante para el SEBD es que los cambios que se pudieran suceder en cualquiera de estas variables,
de forma independiente cada uno, manteniendo los demas pardmetros constantes, no modifica la situacién de
agotamiento de la reserva hacia el 2024.

Por otro lado, los cambios en la rentabilidad, y dado que el SEBD agota rapidamente (2024) sus fondos de reserva, no
impacta en el modelo generando una modificacion material en los ingresos, gastos, resultados o reservas legales.

Siesinteresante evaluar el impacto que los cambios en el crecimiento del PIB o en el ajuste de los montos de las pensiones
pudieran implicar sobre los gastos y el Resultado operativo del SEBD, puesto que su financiamiento es el segundo
problema de mediano plazo que afronta el SEBD.
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En este sentido, se observa que, si el PIB registra un crecimiento de 1 pp menos que lo esperado, mientras todas las demas
variables permanecen constantes, harad que los resultados de operacién del SEBD a afrontar por el Estado aumente en
términos del PIB. Se alcanzaria un maximo de 4.1% del PIB entre 2040 y 2045. En el caso de que el PIB crezca en el largo
plazo al 5.5% anual real, el Resultado operativo negativo que debera financiar el fisco alcanzard un maximo de 2.5% del
PIB en el afio 2040.

En términos del ajuste de montos de pensiones por inflacidn, si estas se ajustan a un ritmo mayor que la inflacién (1.5%
anual) de largo plazo pautado en 0.5% anual en el escenario de statu quo, ello hard que aumente el gasto prestacional, y
por tanto, el déficit operativo del SEBD aumentaria cerca de 0.4pp del PIB en 2040, alcanzando 3.6% del PIB ese afio. Si las
prestaciones no se ajustan por inflacién, la mejora en el Resultado operativo es muy pequefia.

P Grafica 5.3.1 SEBD. Analisis de sensibilidad sobre resultado operativo, 2020-2095. En porcentaje del PIB.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

5.3.2 Subsistema Mixto Componente de Beneficio Definido

En el caso del SMCBD, los cambios en la rentabilidad impactaran de manera importante. Conseguir 1 punto porcentual
mas o menos de rentabilidad, manteniendo las demas variables constantes, hace que la reserva que ya es de cierta
magnitud y creciente, crezca mas o menos aceleradamente con respecto a la proyeccion statu quo. El cambio en dicha
variable impacta en los ingresos, a través de los intereses, y por tanto en el Resultado operativo y en la reserva, pero no
afecta a los gastos, los cuales no estan afectados por la rentabilidad de las inversiones.

Es asi que un cambio en la rentabilidad de 1pp en términos reales y de manera sostenida, hara que en 2095 la reserva sea
10.8 pp mayor en términos del PIB en comparacién con la situacion statu quo, o 5.5 pp menor en términos del PIB que la
situacion de statu quo.

Por su parte, el ajuste de los montos de las prestaciones tiene efecto practicamente nulo al inicio, dada la reducida
cantidad de prestaciones que se pagan en el SMCBD, pero a medida que aumenta la cantidad de beneficiarios también
aumenta el impacto. En este sentido, mantener las jubilaciones sin ajuste respecto de la inflacién, mejora los resultados
del SMCBD vy, por tanto, la reserva. Hacia 2095 sera 1pp del PIB mayor que la situacién de statu quo. Mientras que, si los
ajustes de pensiones son mayores que la inflaciéon de largo plazo, los gastos seran algo mayores, menores los resultados
y la reserva terminara hacia 2095 con 2.4 pp del PIB menos que con respecto a la proyeccidn statu quo.

Del lado del SMCBD el crecimiento rapido del PIB (5.5% real anual), mientas que las demas variables permanecen todas
constantes, implicard que la reserva alcance un valor menor en relacién con el PIB, ya que en este caso la rentabilidad de
largo plazo no acompaniaria el crecimiento del PIB. Lo contrario sucedera si el PIB crece en el largo plazo al 3.5% (un ritmo
menor que el statu quo), pues el valor de la reserva en términos del PIB serd mayor, como se muestra en la Grafica 5.3.2.
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P Grafica 5.3.2 SMCBD. Analisis de sensibilidad sobre las reservas, 2020-2095. En porcentaje del PIB.
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Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS

54 Reconciliaciéon con el estudio actuarial previo

En este apartado se realiza una reconciliacion o comparacién con los estudios actuariales recientes que se encuentran
disponibles para el Régimen de IVM regulado por la Ley N°51 y normas complementarias.

Antes de comentar el ejercicio de reconciliacién y a modo de resumen, es importante destacar que las proyecciones no
deben considerarse como un destino inexorable, sino como un instrumento de exploracién del futuro basado en los
supuestos e hipétesis asumidos. Cabe remarcar que son innumerables las modificaciones que pueden producirse a corto,
mediano y largo plazo en cada una de las variables intervinientes en el modelo de proyecciones aqui considerado; en
consecuencia, también podrian modificarse de manera significativa los resultados de la proyeccién.

El dltimo estudio actuarial publicado por la CSS tiene fecha 06/11/2020. Debido a que fue realizado utilizando como afio
base de calculo el 2019, y dado que en el momento de la publicacién se encontraba en pleno pico la Pandemia COVID-19,
el informe contemplé un apartado pequefio considerando el impacto de la crisis COVID en los flujos financieros, se
consideran esos indicadores (CSS, 2020b) para compararlos con los del presente estudio.

Lo primero y mas importante que debe destacarse es que el estudio actuarial de la CSS presenta una proyeccién corta,
limitada a 10 afios, a diferencia del presente estudio que considera un horizonte de 75 afios. En ese sentido, no es
recomendable comparar con sumo detalle los nimeros entre una proyeccién de largo plazo con otra de corto o mediano
plazo, puestos que no sélo los fines, sino también, los comportamientos estadn asociados con horizontes muy diferentes.

El sequndo punto, importante en términos metodoldgicos, tiene que ver con la consideracién de los afiliados inactivos y
las tasas de transicién hacia la actividad, asi como en lo referido a la determinacién de los beneficios. En el presente
estudio, se consideran los afiliados inactivos con sus créditos pasados, contemplando el cumplimiento de las condiciones
de elegibilidad y la distribucién por edad de toda la poblacién afiliada al sistema. El estudio actuarial de la CSS no considera
explicitamente en sus proyecciones a los afiliados inactivos, y por tanto, las pensiones y el gasto que generarian.

Otro de los puntos que diferencia ambos estudios es la proyeccién de cotizantes activos. La CSS lo hace por medio de una
regresion lineal, considerando la poblacién de 15-64 por tramo de edades y sexo. Mientras que el presente estudio
actuarial, utiliza varios pasos y variables que contemplan la demografia y el mercado laboral de Panama. Primero, se
considera una proyeccidon completa de la poblacién por edad y sexo, luego se aplican las tasas de participacién laboral
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por edad y sexo, y a continuacion, las tasas de desempleo con igual apertura. Seguidamente, se combinan los pasos
previos con la proyeccion de las tasas de cobertura de la fuerza laboral ocupada de cada sexo, para el total del Régimen
de IVM. Este proceso culmina con una division por subsistema, conforme la historia reciente y su tendencia. A diferencia
del modelo ILO/PENSIONS, el modelo de la CSS no aplica supuestos sobre comportamientos del mercado laboral para la
proyeccion de los cotizantes activos.

Un tercer punto que marca metodoldgicamente una diferencia importante es que el presente estudio toma en
consideracién el historial de cotizaciones acumuladas, utilizando la historia laboral solicitada especialmente a la CSS y
debidamente procesada y controlada, antes de ser ingresada al modelo de ILO/PENSIONS; de modo que el modelo OIT
considera y proyecta las condiciones de elegibilidad y acceso al beneficio en funcién de los colectivos expuestos a los
diferentes riesgos a lo largo del tiempo. Es decir, el modelo ILO/PENSIONS evalla, anualmente, por edad y sexo, el
cumplimiento de las condiciones de elegibilidad de las cohortes; una vez cumplidas las condiciones se aplican
probabilidades de optar por el retiro. El modelo de la CSS trabaja Unicamente con cotizantes activos a los que luego les
aplica una tasa de retiro por vejez.

En linea con lo anterior, el estudio de la CSS calcula una tasa de reemplazo a modo de sintesis de cdlculo de la férmula de
beneficios que le corresponderia al colectivo a pensionarse, que ésta basada en la historia de retiros de vejez e invalidez.
En el modelo ILO/PENSIONS, como fuera descrito, se considera la cantidad exacta de tiempo cotizado (antigliedad de
cotizacion) y se calcula la férmula del beneficio que le corresponde a cada cohorte, conforme el cumplimiento del requisito
en el nimero de cotizaciones por edad, sexo y afio de proyeccién.

Las bases actuariales del presente estudio difieren de las de la CSS en términos de las probabilidades de invalidez, las
probabilidades y forma de retiro por vejez, las probabilidades de entrada, reentrada y salida de la poblacién de activos e
inactivos, y los parametros de familia.

Por otro lado, el presente estudio considera los gastos de administracién como parte de los gastos de cada subsistema,
asi como parte de los ingresos que el Estado transfiere anualmente, mientras que en el modelo actuarial de la CSS no son
considerados del todo. Debido a la forma en que son tratados los gastos de administracién, existe una diferencia
conceptual y de exposicion, pero que no tiene impacto en los resultados operativos o en las reservas, puesto que el
resultado neto entre ingresos y gastos de administracion es nulo.

Con respecto a los supuestos econémicos, estos también difieren con el estudio actuarial de la CSS, segun se resumen en
la siguiente tabla.

P Tabla 5.4.1 SEBD y SMCBD. Supuestos econémicos, modelo actuarial OIT vs CSS.

Econémicos (0)4) ‘ CSS
PIB 5% anual real de largo plazo _
Rendimiento de las inversiones 4% real en el largo plazo SEBD va de 2.83% en 2020 a 3.83% en 2029
° gop SMCBD va de 2.97% en 2020 a 3.97% en 2029
Inflacién 0.5% en el largo plazo _
0, 0,
Crecimiento de salarios 2% real en el largo plazo SEBD 2.8% Hyy 2.4% M

SMCBD 4.3% 3.1% M

10 balboas cada cinco afios (Art. 192 Ley N°51) y
ajustes ad hoc segun Leyes y Decretos, ver marco legal
aumento de las pensiones.

0.5% en el largo plazo (ajuste

Ajuste de beneficios A iy
segun inflacion)

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS y CSS, 2020b.

5.4.1 Reconciliacion: SEBD

Se analizan primeramente los resultados de las proyecciones demogréficas obtenidas por la OIT con las realizadas por la
CSS para el SEBD. Los puntos en que estas proyecciones coinciden con respecto al SEBD es que poseen igual afio base, y
que las reservas del SEBD se agotaran durante el afio 2024.

Si analizamos las diferencias de los activos y los pensionados del SEBD, lo primero que debemos destacar es que las
proyecciones de la CSS para estas variables estan proyectadas sin el efecto de COVID-19, mientras que la proyeccion de
OIT si contempla este efecto, aplicando una calibracién con base en los resultados observados para el 2020. Aun asi, la
diferencia entre ambas proyecciones es del orden del 2% durante el periodo, resultando mas baja la proyeccién realizada
por la OIT. En lo referente al total de pensionados, la diferencia acumulada del periodo es nula (0%), con una proyeccién
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mas baja en el modelo de la OIT al inicio y luego se invierte siendo mas alta, pero esta diferencia nunca supera el 2%. Esto
representa unas diferencias promedio de 8 mil activos anuales y 169 pensionados anules durante este periodo de
proyeccion.

P Tabla 5.4.2 SEBD. Reconciliacién proyeccién demografica, modelo actuarial OIT y CSS, 2020-2029.

OIT CSs OIT CSs
2020 578.442 571.714 284.851 288.700
2021 544.438 554.106 296.319 300.643
2022 519.973 536.947 308.297 311.850
2023 503.872 519.343 320.699 323.161
2024 487.351 500.726 333.598 334.880
2025 469.881 481.469 346.645 346.680
2026 451.810 461.620 359.519 358.371
2027 433.184 439.676 372.675 370.305
2028 412.592 419.654 386.262 382.096
2029 393.803 398.627 399.930 393.797

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS y Estudio Actuarial CSS 2020.

En términos de la reconciliacién de la proyeccién financiera, las diferencias entre ingresos y gastos comienzan siendo
bajas, pero luego aumentan, tal como sucede con la proyeccién demografica. Debe destacarse que para comparar los
mismos ingresos totales es necesario sumar en las proyecciones de la CSS los Aportes del Estado que se encuentran
considerados en el modelo de OIT como Otros Ingresos, formando parte del total de ingresos y en el caso de la CSS como
una linea separada debajo del resultado. De esta forma, el total de ingresos para el afilo 2020 en la proyeccién de la CSS
alcanza los B/ 1,841 millones. La diferencia relativa promedio en este periodo es de 4% anual, siendo mayores los ingresos
proyectados mediante el modelo actuarial de OIT.

En términos de gastos, ambas proyecciones consideran los mismos conceptos, con excepcidn de los gastos
administrativos, equivalentes al 3% del gasto en pensiones, el cual es considerado Unicamente por el modelo de OIT. Las
diferencias promedio del periodo son 17%; inician en 5% y alcanzan un 30% hacia el 2029.

Lo principal por destacar es que en este tramo de afios -debe recordarse que el modelo de la OIT utiliza 75 afios de
proyeccién y que no resulta del todo comparable una proyeccion de corto o mediano plazo, con otra de largo plazo- los
ingresos y gastos proyectados por OIT resultan mayores que los totales proyectados por la CSS; en el primer caso,
producto de la diferencia en la consideracién de otros ingresos, principalmente ingresos por Gastos de administracion,
Intereses y Aportes del Estado; y en el sequndo, por efecto de la consideracion de los créditos pasados de afiliados activos
e inactivos (antiguedad de cotizacion) que espera generar mas pensiones durante ese periodo.

P> Tabla 5.4.3 SEBD. Reconciliacién proyeccién financiera, modelo actuarial OIT y CSS, 2020-2029.

Total Ingresos 1,908.7 1,664.4 1,614.8 1,572.5 1,531.8 1,523.8 1,512.1 1,497.1 1,479.2 1,457.8
Total Egresos 2,039.3 2,167.5 2,3475 2,526.1 2,7125 2,909.6 3,116.2 33253 3,552.6 3,786.8
Resultado final -130.6 -503.1 -732.7 -953.6 -1,180.8 -1,385.8 -1,604.1 -1,828.2 -2,073.4 -2,329.0
Reserva (SEBD + Fideicomiso) 2,651 2,148 1,415 461 0 0 0 0 0 0

Total Ingresos 1,285.0 1,276.8 1,276.9 1,273.8 1,253.0 1,249.2 1,242.3 1,231.4 1,220.7 1,206.5
Total Egresos 1,9487 2,038.2 2,159.5 2,252.8 2,352.0 2,450.7 2,549.6 2,691.7 2,798.1 2,908.6
Dif. Ing y Egre -663.7 -761.4 -882.6 -979.0 -1,099.0 -1,201.5 -1,307.3 -1,460.3 -1,577.4 -1,702.1
Aportes del Estado 297.9 663.7 7614 2487 142.1 140.0 139.9 139.9 139.9 139.9
Aj de reserva perfodos anteriores 257.9

Resultado final -107.9 -97.7 -121.2 -730.3 -956.9 -1,061.5 -1,167.4 -1,320.4 -1,437.5 -1,562.2
Reserva del SEBD 1,360 1,262 1,141 411 0 0 0 0 0 0

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS y a CSS, 2020b.

54.2 Reconciliacion: SMCBD

Si analizamos las diferencias de los activos y los pensionados del SMCBD entre ambos conjuntos de proyecciones, CSS y
OIT, lo primero que debe destacarse es que las proyecciones de la CSS para estas variables estan realizadas sin el efecto
de COVID-19, mientras que la proyeccién de OIT contempla este efecto mediante una calibracién basada en los datos
observados para el 2020. En ese sentido, se estiman menos cotizantes hacia el afio 2020; por tanto, el modelo de la OIT
proyecta menor cantidad de activos hasta el afio 2024; a partir de alli, la cantidad de cotizantes activos es mayor en la
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proyeccion OIT que en la de la CSS, pero ambas proyecciones van relativamente cercanas. Las diferencias comienzan a
ser mas notorias hacia 2029, con una diferencia promedio para el periodo del 2%.

En lo referente a la proyeccion de pensionados, la diferencia resulta mas alta al inicio (en términos relativos), pero ambas
proyecciones comienzan a acercarse hasta el 2027, apartir de alli la proyeccién de la CSS supera la proyeccion de
pensionados de la OIT.

P Tabla 5.4.4 SMCBD. Reconciliacién proyeccién demogréfica, entre modelo actuarial OIT y CSS, 2020-2029.

"
no
o

2020 487.107 579.726 1.396 1.200
2021 519.995 603.459 2.010 1.826
2022 561.150 627.577 2.774 2.540
2023 606.840 652.081 3.638 3.350
2024 653.890 676.975 4.602 4.261
2025 702.639 700.186 5.966 5.688
2026 752.919 723.865 7.574 7.262
2027 789.722 747.806 9.535 10.638
2028 828.174 771.416 11.820 14.328
2029 864.538 795.082 14.437 18.390

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS y Estudio Actuarial CSS 2020.

Para la proyeccién financiera, el modelo de la OIT proyecta menores ingresos, gastos, resultado de operacién para el
SMCBD, y por tanto, menores niveles de reserva. En el caso del SMCBD la proyeccién de la CSS no contemplé la situaciéon
del COVID-19, por lo que es de esperar un comportamiento diferenciado entre las proyecciones, dado que la OIT inicia su
proyeccion incorporando el efecto COVID-19 en el afio 2020. En términos relativos la diferencia durante el periodo en los
ingresos totales y resultado de operacién es del 6%, en los gastos del 7%, en las reservas del 4%. Mucho tiene que ver en
la explicacién de las disparidades todo lo detallado al inicio sobre las diferencias para la obtencién de las poblaciones de
cotizantes activos, pensionados y en el calculo de las prestaciones; ademas, debe recordarse que el modelo de la OIT
considera una proyeccién de varias décadas, por lo que no resulta del todo comparable con la proyeccién de corto o
mediano plazo de la CSS.

P Tabla 5.4.5 SMCBD. Reconciliacién proyeccién financiera, modelo actuarial OIT y CSS, 2020-2029.

Total Ingresos 530.4 5785 643.8 718.0 799.3 887.1 981.7 1,076.8 11724 1,272.9
Total Egresos 10.5 121 139 15.9 184 21.7 259 315 385 46.5
Resultado final 519.8 566.4 629.9 702.1 780.9 865.4 955.8 1,045.3 1,133.9 1,226.4
Reserva del SMCBD 3,855.4 4,421.8 5,051.7 5,753.8 6,534.7 7.400.1 8,355.8 9,401.1 10,535.0 11,761.5

Total Ingresos 591.8 656.2 7216 7913 864.6 939.5 1,019.7 1,105.1 1,196.2 1,294.9
Total Egresos 10.9 120 13.8 15.8 18.0 21.4 255 345 444 553
Dif. Ing y Egre 580.9 644.2 707.8 775.5 846.6 918.1 994.2 1070.6 1151.8 1239.6
Reserva del SMCBD 3,916.4 4,560.6 5,268.4 6,043.9 6,890.5 7.808.6 8,802.8 9,873.4  11,025.2 12,264.8

Fuente: elaborado con base en las proyecciones del modelo ILO/PENSIONS y a CSS, 2020b.
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» Capitulo 6. Conclusiones y recomendaciones

6.1

6.1.1
1.

6.1.2

Conclusiones

Aspectos generales y de contexto

El favorable desempefio de la economia panamefia, a excepcion del periodo de crisis COVID-19, no parece
traducirse en mejoras en los indicadores de formalizacion laboral, ni de la cobertura contributiva de la CSS,
limitando las opciones para consolidar el acceso a la seguridad social para una proporcion importante de la fuerza
de trabajo.

El indicador tasa de informalidad del empleo muestra una tendencia al alza, muy preocupante en términos de su
correlacién con el deterioro de la base de financiamiento del Régimen de IVM. De no tomarse medidas de
intervencion de politica para revertir esta tendencia, el pais corre con el riesgo de una profunda afectacién de la
sostenibilidad econémica del Régimen, que podria alcanzar niveles criticos, con alto costo social.

Panama integra la lista de paises de América Latina y el Caribe que no han ratificado el Convenio nim. 102 de la
OIT, el cual establece parametros y disposiciones minimas en materia de seguridad social.

Gobernanza y gestién institucional

La CSS ha mostrado progresos recientes en la gestidn institucional, pero aun existen importantes oportunidades
de mejora en la administracion, vinculadas con los procesos centrales de negocio, en particular en lo referente a
la gestion de la cobertura contributiva y de los ingresos, incluyendo los procesos de afiliacién, recaudacion,
inspeccién y control contributivo, asi como aspectos financieros contables. Todos ellos requieren especial
atencion integral y contundente, incluyendo la dotacién de recursos humanos y sistemas de informacién y
comunicacion adecuados. El fortalecimiento de los procesos centrales de negocio de la CSS es una condicién
necesaria para mejorar la gestion del Régimen e incrementar la baja y decreciente cobertura del seguro social;
esto permitiria ampliar la base de financiamiento, tanto del Régimen de IVM como de los otros regimenes
administrados por la CSS.

La estructura organica de la CSS y su funcionamiento no visibiliza con claridad el nivel de importancia relativa del
Régimen de IVM en términos de las disposiciones previstas en la Ley. La precision y fortalecimiento de las
funciones estratégicas para la administracion del Régimen, en areas como la validaciéon y asignacion de las
pensiones, la administracién de la cuenta individual, el pago de las prestaciones, y la gestién de las inversiones,
entre otras, son fundamentales para garantizar un buen desempefio del Seguro. Los logros se ven limitados por
la escasa inversion institucional, los vacios en los sistemas de informacion y la ausencia de una visién de largo
plazo en relacién con el desempefio del Régimen. El fortalecimiento en la estructura y funcionamiento del
Régimen de IVM es una tarea indispensable. La demanda de nuevas solicitudes y tramites de beneficios crecera
substancialmente en los préximos afios, conforme avance el proceso de maduracion del Régimen, creando
fuertes presiones sobre la administracion del Régimen, una situacién predecible y que debe atenderse de manera
anticipada.

La conduccion del trabajo actuarial de la CSS se realiza mediante dos instancias, el Departamento Actuarial de la
CSS y la Junta Técnica Actuarial (JTA). Sus funciones y responsabilidades en la gestién del Régimen de IVM no
estan claras, y son sujetas de revisién, procurando la separacién e independencia de sus funciones, con el fin de
cumplir con los estandares internacionales para el trabajo actuarial. Existe espacio para el fortalecimiento de las
capacidades técnicas en materia de modelizacién actuarial, para que las metodologias y modelos utilizados para
conducir las proyecciones actuariales contemplen las mejores practicas internacionales.

El componente de cuentas individuales del Sistema Mixto parece operar en la practica como un régimen de
cuentas nocionales o virtuales, debido a que la CSS no lleva una contabilidad financiera individualizada y precisa
de la conformacién de la cuenta individual con un valor cuota visible, ni de su variacién en el tiempo conforme
cambian las condiciones del mercado de capitales que afecta el valor de las participaciones individuales. Este
tema, si bien no se refiere a los componentes de beneficio definido presentados en este informe actuarial, si
afecta la operacién, resultados y desempefio del sistema panamefio de pensiones en su conjunto.
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Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido (SEBD)

El SEBD sigue un esquema de “poblacién cerrada” y producto del envejecimiento natural de su poblacion afiliada,
su cobertura caera hasta extinguirse en el largo plazo. En los préximos afios, la edad promedio de los cotizantes
se incrementara progresivamente hasta que practicamente en el afio 2060 ya no existan cotizantes activos en el
Subsistema. A partir de alli, el Subsistema tendra Unicamente personas pensionadas de los diferentes riesgos,
cuyos ultimos beneficiarios van a recibir pension hasta en la década de 2090. La dindmica demografica del SEBD
tiene un impacto significativo en la evolucién de los gastos en el corto y largo plazo, lo que creara fuertes
presiones fiscales para su financiamiento, una situacién que se considera normal en los regimenes de poblacion
cerrada y debe ser atendida con urgencia.

El gasto anual del SEBD es de aproximadamente un 2% del PIB; alcanzara un pico maximo de 3.9 % en la década
de 2030, a partir de alli el indicador empezara a descender hasta el cierre del Subsistema, es decir, cuando se
realice el Ultimo pago de pensién. La reduccién progresiva de los cotizantes activos, y por tanto de los ingresos
por contribuciones, el agotamiento en el 2024 de la reserva total del SEBD y el incremento acelerado esperado
en la cantidad de nuevas pensiones, creard una fuerte presion en el financiamiento del creciente gasto del
Subsistema. El déficit operativo anual proyectado del SEBD en términos nominales crecerd y alcanzara un tope
maximo anual en 2050 cercano a los B/. 7,5 mil millones.

Como resultado directo de lo anterior, el Estado debera identificar nuevas fuentes de financiamiento para cubrir
el déficit creciente, ya sea mediante la redefinicién del fideicomiso actual, o el incremento de las transferencias o
a través de otro instrumento alternativo que se defina. Como referencia, el valor anual adicional que el Estado
debera financiar alcanzara el 2.4% del PIB en 2030, 3.2% en 2040, 2.7% en 2050, 1.3% en 2060, 0.4% en 2070, y
tenderd a cero del 2080 en adelante. Hay que tomar en cuenta que el Subsistema requerira financiamiento estatal
hasta su total extincién, que solo ocurrira aproximadamente en la década de 2090. Estos valores anuales
representan el “costo de transicién” del Subsistema, cuyo financiamiento no esta previsto. El desafio fiscal
asociado es de gran magnitud y requiere intervenciones urgentes de corto plazo, y soluciones duraderas y
contundentes para el largo plazo.

Las proyecciones de los gastos anuales del SEBD muestran que el calculo de la reserva del Fideicomiso y las
transferencias anuales que debe aportar el Estado fueron subestimadas en niveles sorprendentemente elevados
y criticos, como parte del disefio de la reforma de 2005 y, por tanto, resultaron insuficientes. En el caso de las
transferencias anuales, la reforma de 2005 establecié un flujo de transferencias hasta el afio 2060, que ademas
de exiguo, no toma en consideracion los flujos de recursos o mecanismos de financiamiento mas alla de ese afo.

Para un periodo de proyeccién hasta 2095, las tasas de reemplazo, que miden la suficiencia de las prestaciones,
tienden a caer en el tiempo, alcanzando valores por debajo de los definidos en el Convenio nim. 102 de la OIT.
Como referencia, las tasas de reemplazo de las pensiones de vejez pasan de cerca del 60% a finales de la década
de 2030 a estar muy por debajo del 40% a partir de la década de 2050.

Una conclusion fundamental es que las dificiles condiciones de financiamiento del SEBD crearian una presién
fiscal que condiciona de la sostenibilidad del sistema panamefio de pensiones en su conjunto. Las reformas
implementadas que apunten a garantizar la sostenibilidad de las pensiones del SEBD deberan contemplar una
solucién integral para el sistema en su conjunto.

Subsistema mixto

El Subsistema Mixto inicié6 su funcionamiento partiendo de una poblacién joven, cuyo proceso natural de
envejecimiento implicara que progresivamente el Subsistema madure en el mediano y largo plazo, con
consecuencias directas sobre la evolucién de los gastos. A 2019 y 2020, el Subsistema otorgaba prestaciones de
invalidez y sobrevivencia; las primeras pensiones de vejez se otorgaran en la sequnda mitad de la década del
2020, para luego alcanzar un crecimiento rapido y una trayectoria de creciente en el largo plazo, que generara
un aumento en el gasto. Esta es una caracteristica normal de cualquier sistema de beneficio definido como parte
de su maduracion natural, que requiere respuestas continuas de intervenciones de politica para adaptar su
funcionamiento a un entorno demografico, econémico y del mercado laboral que cambia sin parar.

A partir de la década de 2050 el SMCBD comenzara a registrar ingresos por aportes contributivos que no seran
suficientes para cubrir las prestaciones contributivas del propio Componente de Beneficio Definido. Una parte
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importante de esta situacion se origina el problema de disefio, que deben enfrentarse, en particular el tope de
cotizacion fijado nominalmente en B/ 500.

El disefio actual del SM presenta implicaciones preocupantes en términos del tamafio y papel que desempefia el
componente de beneficio definido en comparacién con el de ahorro individual, en cuanto a su accidén protectora
de las personas afiliadas. El SMCBD es un régimen que nace con una base “achatada” en su financiamiento y
accion protectora, situacion que tendera a agravarse cada vez mas a lo largo del tiempo. Por un lado, el tope de
cotizacion de B/ 500 en el SMCDB es relativamente bajo, abarcando una proporcién bastante limitada de la masa
salarial cotizante total, dejando por tanto este componente solidario con un financiamiento achatado y débil, en
comparacion con el componente de cuenta individual cuyo financiamiento si crecerd. Como resultado de este
disefio, y en particular por el hecho de que el tope de B/ 500 no esta indexado sino fijado en términos absolutos
a lo largo del tiempo, la masa salarial sujeta a cotizaciéon al SMCBD caera inexorablemente en el futuro. Como la
masa salarial es la base de financiamiento de este componente solidario, el resultado directo es que la funcion
solidaria dentro del Subsistema tendera a minimizarse conforme el sistema madure. Este es un hallazgo critico
del presente estudio actuarial, que invita a responder a la pregunta clave de si ese era un efecto buscado en su
disefio en el 2005.

Otra implicacién clave de dicho disefio se refiere a la falta de suficiencia del nivel de las prestaciones del SMCBD.
Este estudio ha documentado que el nivel inicial de la tasa de reemplazo del SMCBD es relativamente baja y que
de entrada no se alinea con los pardmetros minimos del Convenio nim. 102 de OIT. Esta situacién se agravara
con el tiempo, debido a que las proyecciones indican que habra una caida sostenida de la tasa de reemplazo del
componente SMCBD, hasta niveles tan bajos que a todas luces seran insuficientes para cumplir su misién de
proveer una proteccién econémica adecuada ante los riesgos de vejez, invalidez y muerte.

El disefio del Subsistema, al igual que el SEBD, no incorpora elementos de compensacién antes las inequidades
de género en las condiciones de adquisicién de derechos y montos de beneficios de las mujeres. Esto plantea
desafios, que podrian agudizarse en el futuro, en particular porque el componente de ahorro personal del
Sistema Mixto tampoco contempla en su disefio mecanismos de solidaridad por sexo.

Recomendaciones

En el marco del didlogo social tripartito, se recomienda avanzar en la discusion y definicién de las opciones de
reforma del sistema de pensiones, tomando en cuenta los cambios necesarios para su adaptacion permanente e
indispensable ante un entorno complejo y cambiante. Las reformas deberan de tener como norte los principios
de la seguridad social, entre otros los de universalidad, solidaridad, suficiencia de las prestaciones y la
sostenibilidad financiera y econémica.

Informar al equipo técnico de la OIT los escenarios de reforma que los interlocutores sociales definan. La Oficina
de la OIT esta a disposicion de los interlocutores sociales para informar sobre experiencias y buenas practicas
internacionales, discutir las implicaciones de los diferentes escenarios de reforma, y cuantificarlos haciendo uso
del modelo actuarial que la Organizacién ha desarrollado para Panama y que es la base de este informe. Los
escenarios de reforma idealmente deben contemplar una visién que apunte hacia la garantia de la sostenibilidad
del sistema panamefio de pensiones en todo su conjunto (SEBD y SM), incluyendo una efectiva accién protectora
de la poblacién asegurada, y la consideracién de un entorno para su funcionamiento cambiante y retador.

Someter al didlogo social tripartito la discusion para avanzar hacia la ratificaciéon del Convenio nim. 102 de la OIT,
una norma internacional que proporciona puntos de referencia para garantizar sistemas de seguridad social
eficaces, equitativos y sostenibles, anclados en una base de derechos y obligaciones claramente definida.

Disefiar y poner en marcha, por parte de la CSS y otras instituciones del sector, una estrategia de extensién de la
cobertura, sobre la base de estudios y evaluaciones técnicas. La estrategia debe contar al menos con estrategias
y acciones puntuales para cubrir los principales grupos de dificil cobertura, incluyendo el trabajo independiente;
reformas administrativas y reglamentarias para facilitar la afiliacion, la recaudacién, la inspeccion y la cobranza
coactiva; evaluaciones de la normativa actual asociada con el control contributivo; transformaciones en el uso de
las tecnologias de informacion y comunicacién, entre otros aspectos. Esta estrategia debe, idealmente, contar
con un plan de accién de corto y mediano plazo y con suficiente presupuesto institucional, por su caracter de
inversién indispensable, para su efectiva implementacién.
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5. Dotar ala CSS de un plan de modernizacion para la gestién del Régimen de IVM con una visién de largo plazo,
con financiamiento para su implementacion. El plan debe incluir procesos y actividades criticas, tales como la
revision y adecuacion de la estructura organica y funcional del Régimen; el fortalecimiento de los sistemas de
informacién, incluyendo la conclusion de los procesos de integracion; la mejora de los sistemas contables
atendiendo las recomendaciones emitidas por la Contraloria General de la Republica en sus procesos de auditoria
y otras identificadas a lo nivel interno de la CSS; la mejora en el abordaje de las inversiones del Régimen, siguiendo
las mejores practicas internacionales; la automatizacion de los procesos de capturay validacién de la informacién
de afiliados y cotizantes activos; el fortalecimiento y automatizacion de los procesos de asignacion de los ingresos
por ramo de seguro o riesgo para cubrir las prestaciones; la actualizaciéon y depuracion de la base de datos de
cuenta individual; el desarrollo de nuevas tecnologias para mejorar la vinculaciéon entre la CSS y las personas
aseguradas; la formacién de recurso humano especializado permanente en la gestion del Régimen; y una
estrategia de comunicacién y educacion en seguridad social, entre otras.

6. Aplicar las mejores practicas en la modelizacién del trabajo actuarial en las valuaciones realizadas por los
departamentos técnicos de la CSS, en particular el Departamento Actuarial, tomando como referencia las ISAP 1
e ISAP 2, asi como las Directrices Conjuntas de la AISS y la OIT sobre Trabajo Actuarial en Seguridad Social. La OIT
pone a disposicidn su experiencia y liderazgo internacional en la materia, para acompafiar técnicamente a la CSS
en este proceso, lo que permitira fortalecer la sostenibilidad politica y la confianza del Régimen por parte de los
asegurados y otros interlocutores sociales. Al mismo tiempo, se recomienda analizar y revisar los roles y
responsabilidades tanto del Departamento Actuarial de la CSS, como unidad técnica interna de la Institucion
responsable en materia actuarial, como los de la Junta Técnica Actuarial (JTA), como ente externo e independiente,
para garantizar la independencia de las funciones y salvaguardas en la funcién actuarial, minimizando traslapes
funcionales. La revision y fortalecimiento de estos roles puede elaborarse con base en las Directrices Actuariales
Conjuntas de la AISS y la OIT.

7. Elaborar una propuesta para optimizar el mecanismo que permite hacer uso de los fondos del fideicomiso del
SEBD. Este mecanismo es altamente estratégico en el corto plazo, tomando en cuenta que es cuando el SEBD
requiere de hacer un uso periddico de los recursos del fondo. Segun la proyeccion del SEBD, la reserva proyectada
estara siempre por debajo del indicador de 2.25 definido en la ley. La propuesta de ajuste deberia involucrar un
didlogo entre diferentes actores institucionales, incluyendo las recomendaciones que han sido brindadas por la
JTA a la Junta Directiva de la CSS.

8. Establecer mecanismos de ajuste automaticos para los aumentos de las prestaciones, de los limites minimos y
maximos de contribucion y montos de pension, que sean previsibles y simples, que estén basados en indicadores
transparentes desarrollados por organismos oficiales independientes, establecidos por ley y basados en el
consenso y el Dialogo Nacional. De manera tal que se mantenga el poder adquisitivo de las prestaciones, y las
demas variables del sistema de pensiones estén permanentemente actualizadas en funcion del contexto
econdémico de Panama.

9. Elaborar un anadlisis detallado de las inequidades de género en el sistema panamefio de pensiones, que
fundamente la generacién de propuestas para introducir medidas compensatorias a favor de mujeres. Este
trabajo puede realizarse de manera paralela al disefio e implementacion de las reformas al sistema de pensiones.
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» Anexo

Al Hipoétesis

P Cuadro A.1.1 Hipétesis. Tasa global de fecundidad, esperanza de vida, crecimiento anual de la poblacién, poblacién por grandes grupos de edad, 2020-2095.

Porcentaje de poblacién

Tasa global Esperanza de vida al nacer Tasa de crecimiento anual, por grandes grupos de edad
de (En anos) poblacién total (En %) (En %)

fecundidad

(Hijos por mujer)
2020 239 75.8 81.7 78.7 26.0 65.3
2025 2.34 76.7 82.6 79.6 1.3 1.3 1.3 24.9 65.1 10.0
2030 2.29 77.6 83.4 80.5 1.1 1.2 1.1 23.9 64.6 11.5
2035 2.24 78.4 84.1 81.2 1.0 1.0 1.0 23.0 63.9 13.2
2040 2.19 79.1 84.8 81.9 0.9 0.9 0.9 22.0 63.1 14.9
2045 215 79.8 85.4 82.5 0.7 0.8 0.8 21.2 62.3 16.5
2050 2.10 80.4 86.0 83.1 0.6 0.7 0.6 20.5 61.6 17.9
2055 2.06 80.6 86.7 83.6 0.5 0.6 0.5 19.8 61.0 19.2
2060 2.03 81.0 87.2 84.2 0.4 0.5 0.4 19.2 60.5 20.3
2065 1.99 81.6 87.7 84.7 0.3 0.4 0.4 18.6 59.9 21.4
2070 1.96 82.1 88.1 85.2 0.3 0.3 0.3 18.1 59.6 223
2075 1.93 82.7 88.5 85.6 0.2 0.2 0.2 17.6 59.2 23.2
2080 1.90 83.2 88.8 86.0 0.1 0.1 0.1 17.1 58.8 24.0
2085 1.87 83.6 89.1 86.4 0.1 0.1 0.1 16.7 58.5 24.8
2090 1.85 84.1 89.4 86.8 0.0 0.0 0.0 16.3 58.1 25.7
2095 1.82 84.6 89.7 87.2 0.0 0.0 0.0 15.9 57.7 26.5
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P Cuadro A.1.2 Hipétesis. Poblacién total proyectada, poblacién de 60 afios y mas y poblacién de 60 afios y mas, 2020-2095.

Poblacion total Poblacion de 60 afios y mas Poblacion de 65 afios y mas

Hombres Mujeres Hombres Mujeres Hombres Mujeres
2020 2,121,652 2,118,643 4,240,295 170,357 196,818 367,175 247,970 278,799 526,769
2025 2,270,057 2,274,759 4,544,816 209,029 243,345 452,374 302,190 341,322 643,512
2030 2,410,124 2,423,823 4,833,947 255,890 299,465 555,355 363,571 412,499 776,070
2035 2,540,348 2,563,703 5,104,051 308,757 362,751 671,508 430,148 489,920 920,068
2040 2,660,242 2,693,917 5,354,159 365,976 431,619 797,595 495,885 567,459 1,063,344
2045 2,768,773 2,812,497 5,581,270 421,310 498,769 920,079 558,079 641,202 1,199,281
2050 2,865,396 2,918,790 5,784,186 472,721 561,624 1,034,345 616,830 712,665 1,329,495
2055 2,950,229 3,011,393 5,961,622 521,038 621,233 1,142,271 670,452 778,024 1,448,476
2060 3,022,177 3,090,812 6,112,989 563,824 675,568 1,239,392 723,519 842,878 1,566,397
2065 3,082,540 3,156,295 6,238,835 607,338 728,973 1,336,311 767,712 896,014 1,663,726
2070 3,131,622 3,208,785 6,340,407 642,788 771,943 1,414,731 809,310 944,160 1,753,470
2075 3,170,385 3,249,348 6,419,733 676,818 811,254 1,488,072 848,078 987,575 1,835,653
2080 3,199,595 3,278,539 6,478,134 709,085 846,757 1,555,842 885,113 1,026,928 1,912,041
2085 3,219,557 3,296,972 6,516,529 740,214 879,121 1,619,335 920,076 1,062,451 1,982,527
2090 3,230,421 3,305,388 6,535,809 769,672 908,624 1,678,296 952,130 1,093,902 2,046,032
2095 3,232,481 3,303,731 6,536,212 796,728 934,253 1,730,981 980,951 1,120,628 2,101,579
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P Cuadro A.1.3 Hipétesis. Fuerza de trabajo, Fuerza de trabajo ocupada, Desocupados, 2020-2095.

Fuerza de trabajo Fuerza de trabajo ocupada Desocupados

Hombres Mujeres Hombres Mujeres Hombres Mujeres
2020 1,255,530 789,784 2,045,314 1,182,458 718,071 1,900,529 73,072 71,712 144,785
2025 1,353,027 857,248 2,210,274 1,276,175 781,381 2,057,556 76,852 75,866 152,718
2030 1,438,504 919,572 2,358,076 1,358,380 839,661 2,198,041 80,124 79,911 160,035
2035 1,512,912 977,658 2,490,570 1,429,702 893,775 2,323,477 83,210 83,883 167,093
2040 1,578,282 1,032,791 2,611,073 1,492,581 945,314 2,437,895 85,701 87,477 173,178
2045 1,635,581 1,085,067 2,720,648 1,547,586 994,030 2,541,616 87,995 91,037 179,032
2050 1,685,475 1,134,359 2,819,833 1,595,639 1,040,093 2,635,732 89,836 94,266 184,101
2055 1,730,000 1,180,674 2,910,673 1,638,829 1,083,386 2,722,215 91,171 97,288 188,458
2060 1,766,604 1,224,067 2,990,671 1,674,388 1,124,183 2,798,571 92,216 99,884 192,100
2065 1,796,689 1,263,758 3,060,447 1,703,800 1,161,532 2,865,332 92,889 102,226 195,115
2070 1,820,029 1,298,913 3,118,942 1,726,661 1,194,762 2,921,424 93,368 104,151 197,518
2075 1,837,239 1,329,809 3,167,048 1,743,724 1,224,090 2,967,814 93,515 105,719 199,234
2080 1,848,815 1,356,522 3,205,337 1,755,450 1,249,571 3,005,021 93,365 106,951 200,316
2085 1,854,981 1,379,163 3,234,144 1,761,861 1,271,294 3,033,155 93,120 107,869 200,989
2090 1,855,868 1,397,898 3,253,766 1,763,260 1,289,400 3,052,661 92,608 108,498 201,105
2095 1,851,692 1,412,576 3,264,268 1,759,848 1,303,739 3,063,587 91,844 108,837 200,681
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P Cuadro A.1.4 Hipétesis. Participacion de la fuerza de trabajo, tasa de desocupacidn, tasa de cobertura efectiva del RIVM, del SEBD y del SM, 2020-2095.

Tasa bruta de Tasa de cobertura
participacién de la Tasa de desocupacion efectiva, Tasa de. cobertura Tasa de f:obertura
fuerza de trabajo. (En %) Régimen de IVM. (En S, 330 SNED S
(En %) %) (En %) (En %)
ﬂ“-ﬂ“-ﬂ“-ﬂ“-ﬂ“-
2020 59.2 37.3 48.2 52.4 62.2 56.1 30.7 30.0 30.4 21.7 32.2 25.6
2025 59.6 37.7 48.6 5.7 8.9 6.9|56.3 58.1 57.0 22.5 23.5 22.8 33.8 34.7 34.1
2030 59.7 37.9 48.8 5.6 8.7 6.8|57.4 59.0 58.0 16.7 17.4 17.0 40.7 417 41.1
2035 59.6 38.1 48.8 5.5 8.6 6.7|57.9 59.2 58.4 11.5 11.9 11.7 46.4 47.3 46.7
2040 59.3 38.3 48.8 5.4 8.5 6.6 | 58.4 59.4 58.8 7.6 7.4 7.5 50.8 52.1 51.3
2045 59.1 38.6 48.7 5.4 8.4 6.6 |59.0 59.6 59.2 4.4 3.9 4.2 54.6 55.7 55.0
2050 58.8 38.9 48.8 5.3 8.3 6.5|59.5 59.8 59.6 1.7 1.4 1.6 57.8 58.4 58.0
2055 58.6 39.2 48.8 5.3 8.2 6.5|60.0 60.0 60.0 0.3 0.3 0.3 59.7 59.7 59.7
2060 58.5 39.6 48.9 5.2 8.2 6.4|60.0 60.0 60.0 0.0 0.0 0.0 60.0 60.0 60.0
2065 58.3 40.0 49.1 52 8.1 6.4|60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
2070 58.1 40.5 49.2 5.1 8.0 6.3]60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
2075 58.0 40.9 49.3 5.1 7.9 6.3|60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
2080 57.8 41.4 49.5 5.0 7.9 6.2|60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
2085 57.6 41.8 49.6 5.0 7.8 6.2|60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
2090 57.4 423 49.8 5.0 7.8 6.2|60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
2095 57.3 42.8 49.9 5.0 7.7 6.1|60.0 60.0 60.0 - - - 60.0 60.0 60.0
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P Cuadro A.1.5 Hipétesis. Producto Bruto Interno, Crecimiento del PIB, Inflacién anual, Tasa de interés, Crecimiento de Salarios, Ajuste de Beneficios, 2020-2095.

Producto Bruto

Crecimiento

Interno Crecimiento anual Tasa de inflacion Tasa de interés nominal de Salarios Tasa de ajuste anual
(En mill?nes de B/. nominal PIB (En %) anual (En %) nominal (En %) (En %) de Beneficios (En %)
corrientes)

2020 53,977 -19.42 -1.55 4.00 2.50 -1.55
2025 83,175 5.46 0.58 4.00 2.50 0.58
2030 106,154 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2035 135,483 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2040 172,914 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2045 220,687 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2050 281,659 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2055 359,476 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2060 458,793 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2065 585,548 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2070 747,325 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2075 953,797 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2080 1,217,313 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2085 1,553,634 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2090 1,982,875 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50
2095 2,530,707 5.00 0.50 4.00 2.50 0.50




A.2 Bases biométricas

P Cuadro A.2.1 Bases Biométricas. Probabilidad de fallecimiento de asegurados activos, inactivos y
pensionados por vejez y sobrevivencia

Edad Hombres | Mujeres Edad Hombres | Mujeres Edad Hombres | Mujeres
15 0.00045 0.00018 44 0.00212 0.00102 73 0.02130 0.01268
16 0.00055 0.00019 45 0.00227 0.00109 74 0.02356 0.01413
17 0.00063 0.00020 46 0.00243 0.00117 75 0.02608 0.01576
18 0.00071 0.00022 47 0.00260 0.00126 76 0.02889 0.01759
19 0.00079 0.00023 48 0.00279 0.00135 77 0.03202 0.01964
20 0.00087 0.00024 49 0.00299 0.00145 78 0.03550 0.02193
21 0.00094 0.00026 50 0.00321 0.00156 79 0.03938 0.02450
22 0.00100 0.00028 51 0.00345 0.00169 80 0.04369 0.02738
23 0.00106 0.00029 52 0.00371 0.00183 81 0.04847 0.03060
24 0.00110 0.00031 53 0.00400 0.00197 82 0.05379 0.03419
25 0.00114 0.00033 54 0.00430 0.00213 83 0.05968 0.03821
26 0.00118 0.00035 55 0.00462 0.00230 84 0.06621 0.04269
27 0.00121 0.00037 56 0.00498 0.00250 85 0.07344 0.04769
28 0.00125 0.00039 57 0.00537 0.00273 86 0.08144 0.05326
29 0.00128 0.00041 58 0.00577 0.00298 87 0.09026 0.05946
30 0.00130 0.00043 59 0.00619 0.00325 88 0.09999 0.06635
31 0.00133 0.00045 60 0.00665 0.00355 89 0.11069 0.07400
32 0.00137 0.00048 61 0.00717 0.00388 90 0.12244 0.08248
33 0.00141 0.00051 62 0.00777 0.00426 91 0.13532 0.09186
34 0.00146 0.00054 63 0.00845 0.00466 92 0.14940 0.10222
35 0.00151 0.00057 64 0.00917 0.00508 93 0.16475 0.11364
36 0.00156 0.00061 65 0.00997 0.00555 94 0.18142 0.12619
37 0.00161 0.00065 66 0.01089 0.00609 95 0.19949 0.13994
38 0.00165 0.00069 67 0.01196 0.00672 96 0.21897 0.15497
39 0.00169 0.00073 68 0.01313 0.00739 97 0.23991 0.17133
40 0.00174 0.00078 69 0.01438 0.00809 98 0.26229 0.18908
41 0.00180 0.00083 70 0.01578 0.00890 29 0.28610 0.20824
42 0.00188 0.00089 71 0.01740 0.00987 100 0.31126 0.22883
43 0.00199 0.00095 72 0.01930 0.01109




P Cuadro A.2.2 Bases Biométricas. Probabilidad de fallecimiento de pensionados por invalidez

Hombres | Mujeres Hombres | Mujeres Hombres | Mujeres

20 0.00413 0.00190 48 0.01539 0.00895 75 0.05474 0.04002
21 0.00433 0.00200 49 0.01614 0.00946 76 0.05737 0.04230
22 0.00454 0.00212 50 0.01691 0.01000 77 0.06013 0.04471
23 0.00476 0.00224 51 0.01772 0.01057 78 0.06302 0.04726
24 0.00498 0.00237 52 0.01858 0.01118 79 0.06606 0.04996
25 0.00522 0.00250 53 0.01947 0.01181 80 0.06923 0.05280
26 0.00548 0.00264 54 0.02041 0.01249 81 0.07256 0.05581
27 0.00574 0.00279 55 0.02139 0.01320 82 0.07605 0.05900
28 0.00602 0.00295 56 0.02242 0.01395 83 0.07971 0.06236
29 0.00630 0.00312 57 0.02350 0.01475 84 0.08355 0.06592
30 0.00661 0.00330 58 0.02463 0.01559 85 0.08757 0.06967
31 0.00693 0.00349 59 0.02581 0.01648 86 0.09178 0.07365
32 0.00726 0.00369 60 0.02705 0.01742 87 0.09619 0.07785
33 0.00761 0.00390 61 0.02835 0.01841 88 0.10082 0.08229
34 0.00797 0.00412 62 0.02972 0.01946 89 0.10567 0.08698
35 0.00836 0.00435 63 0.03115 0.02057 920 0.11075 0.09194
36 0.00876 0.00460 64 0.03265 0.02174 91 0.11608 0.09718
37 0.00918 0.00487 65 0.03422 0.02298 92 0.12167 0.10272
38 0.00962 0.00514 66 0.03586 0.02429 93 0.12752 0.10858
39 0.01009 0.00544 67 0.03759 0.02568 94 0.13365 0.11477
40 0.01057 0.00575 68 0.03940 0.02714 95 0.14008 0.12131
41 0.01108 0.00607 69 0.04129 0.02869 96 0.14682 0.12823
42 0.01161 0.00642 70 0.04328 0.03033 97 0.15388 0.13554
43 0.01217 0.00679 71 0.04536 0.03206 98 0.16129 0.14327
44 0.01276 0.00717 72 0.04754 0.03388 29 0.16904 0.15144
45 0.01337 0.00758 73 0.04983 0.03582 100 0.17718 0.16007
46 0.01401 0.00801 73 0.04983 0.03582

47 0.01469 0.00847 74 0.05223 0.03786




P Cuadro A.2.3 Bases Biométricas. Probabilidades de invalidez de asegurados

Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres
15 0.000010 0.000006 40 0.000129 0.000257
16 0.000010 0.000006 4 0.000155 0.000302
17 0.000005 0.000003 42 0.000187 0.000354
18 0.000004 0.000003 43 0.000225 0.000412
19 0.000004 0.000003 44 0.000270 0.000476
20 0.000004 0.000004 45 0.000322 0.000546
21 0.000005 0.000005 46 0.000384 0.000622
22 0.000005 0.000006 47 0.000456 0.000702
23 0.000006 0.000007 48 0.000539 0.000785
24 0.000007 0.000009 49 0.000633 0.000869
25 0.000008 0.000012 50 0.000739 0.000949
26 0.000010 0.000015 51 0.000856 0.001022
27 0.000011 0.000019 52 0.000982 0.001079
28 0.000014 0.000024 53 0.001113 0.001114
29 0.000016 0.000030 54 0.001246 0.001114
30 0.000019 0.000037 55 0.001370 0.001067
31 0.000023 0.000046 56 0.001476 0.000959
32 0.000028 0.000057 57 0.001547 0.000778
33 0.000034 0.000070 58 0.001564 0.000520
34 0.000041 0.000086 59 0.001507 0.000213
35 0.000050 0.000105 60 0.001355 0.000011
36 0.000060 0.000127 61 0.001097 0.000000
37 0.000073 0.000152 62 0.000746 0.000000
38 0.000088 0.000182 63 0.000361 0.000000
39 0.000106 0.000217 64 0.000072 0.000000




P Cuadro A.2.4 Bases Biométricas. Probabilidades de salida de la poblacién de cotizantes activos por otras
causas, por sexo y edad.

0.0000 0.0000 0.0598 0.0332
26 0.0000 0.0000 49 0.0588 0.0323
27 0.0000 0.0000 50 0.0579 0.0314
28 0.0993 0.0748 51 0.0570 0.0306
29 0.0956 0.0705 52 0.0561 0.0298
30 0.0923 0.0666 53 0.0553 0.0290
31 0.0893 0.0632 54 0.0545 0.0283
32 0.0864 0.0600 55 0.0537 0.0276
33 0.0838 0.0572 56 0.0530 0.0270
34 0.0814 0.0546 57 0.0523 0.0263
35 0.0792 0.0522 58 0.0516 0.0258
36 0.0771 0.0501 59 0.0509 0.0252
37 0.0751 0.0480 60 0.0503 0.0246
38 0.0733 0.0462 61 0.0497 0.0241
39 0.0716 0.0445 62 0.0491 0.0236
40 0.0700 0.0429 63 0.0486 0.0231
41 0.0685 0.0414 64 0.0480 0.0227
42 0.0670 0.0400 65 0.0475 0.0222
43 0.0657 0.0387 66 0.0470 0.0218
44 0.0644 0.0374 67 0.0465 0.0214
45 0.0631 0.0363 68 0.0460 0.0209
46 0.0620 0.0352 69 0.0456 0.0206
47 0.0609 0.0342




P Cuadro A.2.5 Bases Biométricas. SEBD. Probabilidades de entrada a la poblacién de cotizantes activos, por

sexo y edad.

0.0053 0.0038 0.0312 0.0352
31 0.0128 0.0105 51 0.0306 0.0343
32 0.0190 0.0161 52 0.0300 0.0332
33 0.0240 0.0207 53 0.0293 0.0320
34 0.0279 0.0246 54 0.0286 0.0307
35 0.0309 0.0278 55 0.0278 0.0292
36 0.0331 0.0303 56 0.0268 0.0275
37 0.0347 0.0324 57 0.0257 0.0257
38 0.0357 0.0340 58 0.0244 0.0238
39 0.0362 0.0352 59 0.0229 0.0218
40 0.0363 0.0362 60 0.0212 0.0196
41 0.0362 0.0369 61 0.0194 0.0174
42 0.0359 0.0373 62 0.0173 0.0152
43 0.0354 0.0376 63 0.0152 0.0129
44 0.0349 0.0377 64 0.0129 0.0108
45 0.0342 0.0376 65 0.0107 0.0088
46 0.0336 0.0374 66 0.0086 0.0069
47 0.0330 0.0371 67 0.0068 0.0054
48 0.0324 0.0366 68 0.0055 0.0043
49 0.0318 0.0360 69 0.0048 0.0037




P Cuadro A.2.6 Bases Biométricas. SMCBD. Probabilidades de entrada a la poblacién de cotizantes activos,
por sexo y edad.

0.00000 0.00000 0.00738 0.00782
16 0.01643 0.00496 44 0.00648 0.00675
17 0.03794 0.01897 45 0.00568 0.00582
18 0.05076 0.03297 46 0.00498 0.00501
19 0.05813 0.04443 47 0.00436 0.00430
20 0.06173 0.05281 48 0.00381 0.00369
21 0.06267 0.05823 49 0.00333 0.00316
22 0.06177 0.06109 50 0.00291 0.00270
23 0.05961 0.06185 51 0.00254 0.00231
24 0.05662 0.06098 52 0.00221 0.00197
25 0.05312 0.05890 53 0.00193 0.00168
26 0.04936 0.05595 54 0.00168 0.00143
27 0.04549 0.05243 55 0.00146 0.00122
28 0.04165 0.04859 56 0.00127 0.00103
29 0.03791 0.04460 57 0.00110 0.00088
30 0.03435 0.04061 58 0.00096 0.00075
31 0.03099 0.03671 59 0.00083 0.00063
32 0.02786 0.03299 60 0.00072 0.00054
33 0.02496 0.02948 61 0.00063 0.00045
34 0.02230 0.02621 62 0.00054 0.00038
35 0.01987 0.02321 63 0.00047 0.00032
36 0.01766 0.02047 64 0.00041 0.00027
37 0.01567 0.01799 65 0.00035 0.00023
38 0.01388 0.01576 66 0.00031 0.00019
39 0.01227 0.01377 67 0.00026 0.00016
40 0.01082 0.01199 68 0.00023 0.00014
41 0.00954 0.01042 69 0.00020 0.00012
42 0.00840 0.00904




P Cuadro A.2.7 Bases Biométricas. Nimero de cényuges o convivientes esperado para los sobrevivientes
luego de la muerte del causante de pension, segtin edad y sexo. Encuesta del Mercado Laboral, 2019. INEC.

20

0.02 0.02 60 0.67 0.72
21 0.05 0.06 61 0.67 0.72
22 0.08 0.08 62 0.66 0.72
23 0.11 0.13 63 0.66 0.71
24 0.14 0.16 64 0.65 0.71
25 0.17 0.18 65 0.66 0.70
26 0.21 0.22 66 0.65 0.70
27 0.24 0.25 67 0.64 0.69
28 0.26 0.28 68 0.64 0.69
29 0.28 0.30 69 0.62 0.68
30 0.31 0.33 70 0.62 0.68
31 0.33 0.36 71 0.62 0.66
32 0.36 0.39 72 0.60 0.64
33 0.38 0.42 73 0.59 0.63
34 0.39 0.43 74 0.57 0.60
35 0.43 0.46 75 0.57 0.60
36 0.44 0.49 76 0.55 0.59
37 0.47 0.50 77 0.54 0.57
38 0.48 0.52 78 0.52 0.54
39 0.50 0.54 79 0.52 0.53
40 0.51 0.55 80 0.49 0.51
M 0.54 0.57 81 0.46 0.48
42 0.54 0.59 82 0.45 0.46
43 0.56 0.62 83 0.42 0.45
44 0.57 0.62 84 0.41 0.41
45 0.59 0.64 85 0.38 0.40
46 0.60 0.65 86 0.37 0.37
47 0.61 0.66 87 0.34 0.29
48 0.62 0.67 88 0.32 0.10
49 0.63 0.68 89 0.29 0.01
50 0.64 0.69 90 0.27

51 0.64 0.71 91 0.23

52 0.65 0.70 92 0.22

53 0.66 0.71 93 0.20

54 0.65 0.71 94 0.18

55 0.66 0.72 95 0.13

56 0.67 0.74 % 0.08

57 0.66 0.72 97 0.03

58 0.67 0.72 98 0.01

59 0.68 0.73 99 0.00




P Cuadro A.2.8 Bases Biométricas. Nimero de hijos esperado para los sobrevivientes luego de la muerte del
causante de pensién, segin edad y sexo. Encuesta del Mercado Laboral, 2019. INEC.

Hombres Mujeres Hombres Mujeres

20 0.00 0.00 48 1.35 1.55
21 0.08 0.29 49 1.34 1.54
22 0.16 0.38 50 1.36 1.52
23 0.23 0.47 51 1.35 1.50
24 0.32 0.56 52 1.34 1.48
25 0.41 0.65 53 1.33 1.47
26 0.49 0.72 54 1.31 1.44
27 0.55 0.79 55 1.32

28 0.63 0.87 56 1.28

29 0.70 0.95 57 1.26

30 0.74 1.01 58 1.24

31 0.82 1.07 59 1.20

32 0.87 1.15 60 1.18

33 0.92 1.18 61 1.15

34 0.98 1.22 62 1.10

35 1.02 1.28 63 1.07

36 1.08 1.32 64 1.02

37 1.11 1.36 65 0.98

38 1.13 1.40 66 0.92

39 1.19 1.43 67 0.87

40 1.21 1.45 68 0.81

4 1.24 1.49 69 0.75

42 1.28 1.49 70 0.70

43 1.30 1.51 7 0.62

44 1.33 1.51 72 0.56

45 1.32 1.53 73 0.48

46 1.32 1.53 74 0.41

47 1.35 1.53

Nota: el sexo de los hijos se distribuye en partes iguales.
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A.3 Subsistema Exclusivo de Beneficio Definido

A.3.1 Proyeccion demografica

P Cuadro A.3.1.1 SEBD. Proyeccién demografica. Cotizantes Activos, Afiliados inactivos, Afiliados y Cotizantes Activos sobre Afiliados, 2020-2095.

Cotizantes Activos Afiliados inactivos Afiliados Cotizantes Activos/Afiliados
ANG
R e R R e e e
2020 363,132 215,311 578,442 288,729 197,023 485,753 651,861 412,334| 1,064,195 55.7% 52.2% 54.4%
2021 340,273 204,165 544,438 299,334 200,774 500,108 639,607 404,938 1,044,545 53.2% 50.4% 52.1%
2022 319,099 200,874 519,973 307,425 195,995 503,420 626,524 396,869 1,023,393 50.9% 50.6% 50.8%
2023 307,262 196,609 503,872 304,877 191,282 496,159 612,139 387,891 1,000,031 50.2% 50.7% 50.4%
2024 297,273 190,078 487,351 299,163 187,903 487,066 596,436 377,981 974,417 49.8% 50.3% 50.0%
2025 286,520 183,360 469,881 292,861 183,820 476,681 579,382 367,180 946,562 49.5% 49.9% 49.6%
2026 275,417 176,393 451,810 285,763 179,217 464,979 561,180 355,610 916,790 49.1% 49.6% 49.3%
2027 263,860 169,325 433,184 278,476 173,736 452,212 542,336 343,060 885,396 48.7% 49.4% 48.9%
2028 251,240 161,352 412,592 273,196 168,354 441,550 524,436 329,706 854,142 47.9% 48.9% 48.3%
2029 239,642 154,161 393,803 266,245 161,348 427,593 505,887 315,510 821,397 47.4% 48.9% 47.9%
2030 227,061 145,899 372,960 259,839 154,540 414,379 486,900 300,439 787,339 46.6% 48.6% 47.4%
2031 214,710 137,465 352,175 252,558 147,183 399,741 467,268 284,648 751,916 46.0% 48.3% 46.8%
2032 202,491 129,068 331,560 244,512 139,853 384,365 447,004 268,921 715,925 45.3% 48.0% 46.3%
2033 190,382 120,839 311,220 235,987 133,771 369,758 426,369 254,609 680,978 44.7% 47.5% 45.7%
2034 178,496 112,761 291,257 226,859 127,481 354,340 405,355 240,242 645,597 44.0% 46.9% 45.1%
2035 165,125 106,633 271,758 219,048 119,193 338,241 384,172 225,826 609,999 43.0% 47.2% 44.6%
2036 155,067 97,735 252,801 207,823 113,413 321,237 362,890 211,148 574,038 42.7% 46.3% 44.0%
2037 144,281 90,178 234,458 196,787 106,080 302,867 341,067 196,258 537,326 42.3% 45.9% 43.6%
2038 133,654 83,134 216,788 185,356 98,282 283,638 319,010 181,416 500,426 41.9% 45.8% 43.3%
2039 123,650 76,193 199,843 173,206 90,635 263,841 296,856 166,828 463,684 41.7% 45.7% 43.1%
2040 114,162 69,499 183,661 160,447 82,762 243,209 274,609 152,261 426,870 41.6% 45.6% 43.0%
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Cotizantes Activos Afiliados inactivos Afiliados Cotizantes Activos/Afiliados

2041 104,991 63,284 168,276 147,336 74,729 222,065 252,327 138,013 390,340 41.6% 45.9% 43.1%
2042 96,144 57,562 153,706 134,124 66,840 200,964 230,268 124,402 354,670 41.8% 46.3% 43.3%
2043 88,003 51,963 139,966 120,525 59,513 180,038 208,528 111,476 320,004 42.2% 46.6% 43.7%
2044 77,617 45,190 122,807 109,409 54,086 163,495 187,026 99,276 286,302 41.5% 45.5% 42.9%
2045 67,546 38,705 106,250 98,182 49,163 147,345 165,728 87,867 253,596 40.8% 44.0% 41.9%
2046 58,082 32,577 90,659 86,989 44,473 131,461 145,071 77,050 222,120 40.0% 42.3% 40.8%
2047 49,248 27,120 76,367 75,607 40,053 115,659 124,854 67,172 192,026 39.4% 40.4% 39.8%
2048 41,062 21,957 63,020 64,709 35,975 100,684 105,772 57,932 163,704 38.8% 37.9% 38.5%
2049 33,550 17,402 50,952 54,771 31,859 86,630 88,322 49,261 137,582 38.0% 35.3% 37.0%
2050 26,888 14,259 41,147 45,597 26,971 72,568 72,485 41,230 113,715 37.1% 34.6% 36.2%
2051 21,262 13,168 34,431 37,147 20,739 57,886 58,409 33,907 92,316 36.4% 38.8% 37.3%
2052 15,884 10,840 26,723 30,396 16,283 46,679 46,280 27,123 73,403 34.3% 40.0% 36.4%
2053 11,251 7,677 18,927 24,236 13,279 37,515 35,487 20,955 56,442 31.7% 36.6% 33.5%
2054 7,543 5,189 12,732 18,564 10,229 28,793 26,107 15,417 41,525 28.9% 33.7% 30.7%
2055 4,617 3,374 7,990 13,222 7,165 20,388 17,839 10,539 28,378 25.9% 32.0% 28.2%
2056 2,545 1,954 4,500 8,410 4,537 12,947 10,956 6,491 17,447 23.2% 30.1% 25.8%
2057 1,164 868 2,032 4,508 2,468 6,976 5,672 3,336 9,008 20.5% 26.0% 22.6%
2058 335 350 686 1,676 837 2,513 2,011 1,187 3,199 16.7% 29.5% 21.4%
2059 168 104 273 288 172 460 457 277 733 36.9% 37.7% 37.2%
2060 85 52 138 67 50 117 152 102 254 56.1% 51.3% 54.1%
2061 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - - -

0 0 0 0 0 0 0 0 0 = = -
2095 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - - -
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P Cuadro A.3.1.2 SEBD. Proyeccién demografica. Pensionados por Invalidez y por Vejez, 2020-2095.

Pensionados por Invalidez

Pensionados por Vejez

135

2020 12,383 6,087 18,470 112,149 111,048 223,197
2021 12,054 6,009 18,063 116,459 114,773 231,232
2022 11,722 5,926 17,648 120,937 118,740 239,677
2023 11,388 5,840 17,228 125,692 122,915 248,607
2024 11,057 5,752 16,808 130,902 127,390 258,292
2025 10,724 5,656 16,380 136,492 132,216 268,708
2026 10,400 5,557 15,957 142,476 137,287 279,763
2027 10,079 5,455 15,533 148,712 142,671 291,383
2028 9,763 5,348 15,111 155,223 148,307 303,530
2029 9,453 5,241 14,694 161,683 154,251 315,934
2030 9,144 5,128 14,272 168,406 160,358 328,764
2031 8,839 5,010 13,849 175,304 166,764 342,068
2032 8,536 4,890 13,427 182,249 173,248 355,497
2033 8,238 4,765 13,003 189,132 179,685 368,817
2034 7,943 4,637 12,580 196,027 186,038 382,065
2035 7,652 4,504 12,157 202,817 192,242 395,060
2036 7,360 4,367 11,727 209,513 198,407 407,920
2037 7,073 4,226 11,299 216,249 204,355 420,604
2038 6,787 4,080 10,867 222,821 210,016 432,837
2039 6,499 3,928 10,428 229,298 215,388 444,685
2040 6,217 3,775 9,992 235,592 220,299 455,891
2041 5,935 3,617 9,552 241,657 224,593 466,250
2042 5,659 3,457 9,116 247,231 228,205 475,436
2043 5,385 3,293 8,678 252,593 231,089 483,682
2044 5113 3,123 8,236 257,464 232,984 490,448
2045 4,841 2,956 7,797 261,838 233,942 495,780
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Pensionados por Invalidez Pensionados por Vejez
R R R
2046 4,570 2,792 7,363 265,518 233,857 499,375
2047 4,300 2,632 6,932 268,285 232,727 501,012
2048 4,035 2,476 6,511 269,921 230,777 500,698
2049 3,775 2,324 6,099 269,768 228,030 497,798
2050 3,519 2,182 5,700 268,000 224,505 492,504
2051 3,272 2,044 5,315 264,433 220,246 484,679
2052 3,035 1,914 4,949 259,156 215,360 474,516
2053 2,809 1,788 4,597 252,606 209,868 462,474
2054 2,595 1,669 4,265 244,961 203,747 448,709
2055 2,393 1,557 3,949 236,305 197,027 433,331
2056 2,201 1,450 3,651 226,718 189,758 416,475
2057 2,022 1,351 3,372 216,283 181,993 398,275
2058 1,852 1,254 3,106 205,043 173,758 378,801
2059 1,694 1,164 2,857 193,416 165,283 358,699
2060 1,543 1,078 2,621 181,798 156,741 338,539
2061 1,403 996 2,399 170,241 148,126 318,367
2062 1,272 918 2,190 158,797 139,485 298,282
2063 1,151 845 1,996 147,491 130,935 278,426
2064 1,038 774 1,812 136,386 122,459 258,845
2065 934 706 1,640 125,516 114,076 239,592
2066 837 642 1,479 114,930 105,805 220,735
2067 747 583 1,330 104,657 97,677 202,334
2068 665 526 1,191 94,729 89,668 184,397
2069 590 473 1,063 85,183 81,850 167,033
2070 520 424 944 76,076 74,302 150,378
2071 456 377 833 67,426 66,941 134,368
2072 398 333 731 59,264 59,878 119,142
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Pensionados por Invalidez Pensionados por Vejez

2073 51,626 53,166 104,792
2074 298 255 553 44,552 46,853 91,405
2075 255 221 477 38,032 40,863 78,895
2076 217 190 407 32,075 35,282 67,357
2077 183 162 345 26,702 30,082 56,784
2078 153 137 289 21,900 25,310 47,209
2079 126 114 240 17,669 20,978 38,647
2080 102 93 195 13,990 17,057 31,047
2081 82 74 157 10,842 13,576 24,418
2082 64 58 123 8,186 10,539 18,725
2083 49 45 94 6,005 7,948 13,954
2084 37 33 70 4,234 5,761 9,995
2085 26 23 49 2,843 3,962 6,806
2086 17 15 33 1,780 2,534 4,314
2087 11 9 20 1,008 1,467 2,475
2088 6 5 10 480 715 1,195
2089 2 2 4 152 242 393
2090 1 1 1 27 52 80
2091 0 1 1 9 18 26
2092 0 0 1 0 0 0
2093 0 0 1 0 0 0
2094 0 0 1 0 0 0
2095 0 0 0 0 0 0
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P Cuadro A.3.1.3 SEBD. Proyeccién demografica. Pensionados por Viudez, por Orfandad y Pensionados totales, 2020-2095.

Pensionados por Viudez Pensionados por Orfandad Pensionados totales
s | | oo e | o e e | o
2020 2,875 29,124 31,999 5,615 5,570 11,185 133,021 151,830 284,851
2021 3,677 30,555 34,232 6,428 6,365 12,793 138,617 157,703 296,319
2022 4,452 32,006 36,459 7,280 7,234 14,513 144,392 163,906 308,297
2023 5,203 33,424 38,627 8,132 8,105 16,237 150,415 170,284 320,699
2024 5,928 34,825 40,754 8,897 8,847 17,744 156,785 176,814 333,598
2025 6,629 36,231 42,860 9,371 9,326 18,697 163,215 183,430 346,645
2026 7,303 37,628 44,931 9,462 9,407 18,869 169,641 189,878 359,519
2027 7,953 39,022 46,975 9,423 9,360 18,784 176,167 196,508 372,675
2028 8,581 40,407 48,988 9,340 9,292 18,632 182,908 203,354 386,262
2029 9,183 41,787 50,970 9,183 9,149 18,332 189,503 210,427 399,930
2030 9,763 43,168 52,931 9,006 8,998 18,005 196,320 217,652 413,972
2031 10,316 44,531 54,847 8,829 8,812 17,641 203,289 225,116 428,405
2032 10,838 45,895 56,733 8,663 8,646 17,309 210,286 232,679 442,965
2033 11,331 47,237 58,568 8,497 8,463 16,960 217,199 240,150 457,348
2034 11,805 48,555 60,359 8,339 8,295 16,634 224,114 247,525 471,638
2035 12,255 49,857 62,111 8,189 8,122 16,311 230,913 254,726 485,639
2036 12,686 51,126 63,811 8,038 7,968 16,006 237,597 261,867 499,464
2037 13,090 52,373 65,463 7,898 7,835 15,733 244,311 268,789 513,099
2038 13,470 53,584 67,054 7,764 7,712 15,475 250,842 275,391 526,233
2039 13,821 54,762 68,583 7,630 7,586 15,216 257,248 281,664 538,912
2040 14,144 55,899 70,044 7,504 7,445 14,949 263,457 287,419 550,876
2041 14,437 56,985 71,423 7,378 7,313 14,691 269,408 292,507 561,915
2042 14,695 58,020 72,715 7,237 7,192 14,430 274,822 296,875 571,697
2043 14,916 59,004 73,920 7,102 7,066 14,168 279,996 300,452 580,448
2044 15,100 59,940 75,041 6,977 6,942 13,919 284,654 302,989 587,643
2045 15,244 60,805 76,048 6,846 6,809 13,655 288,768 304,512 593,280
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Pensionados por Viudez Pensionados por Orfandad Pensionados totales
s | | o o sy | o e | e |
2046 15,346 61,592 76,938 6,701 6,668 13,369 292,136 304,909 597,045
2047 15,408 62,302 77,710 6,536 6,509 13,045 294,530 304,170 598,700
2048 15,425 62,929 78,355 6,359 6,334 12,693 295,741 302,516 598,257
2049 15,384 63,471 78,855 6,161 6,141 12,303 295,088 299,966 595,054
2050 15,280 63,909 79,189 5,940 5,933 11,873 292,739 296,528 589,267
2051 15,135 64,241 79,376 5,705 5,700 11,405 288,545 292,231 580,776
2052 14,963 64,454 79,417 5,455 5,454 10,910 282,609 287,183 569,792
2053 14,752 64,534 79,287 5,177 5,182 10,358 275,344 281,371 556,715
2054 14,493 64,483 78,976 4,873 4,884 9,757 266,922 274,784 541,707
2055 14,179 64,306 78,485 4,550 4,559 9,109 257,426 267,449 524,874
2056 13,798 64,017 77,815 4,199 4,201 8,400 246,916 259,426 506,342
2057 13,351 63,603 76,954 3,827 3,834 7,661 235,483 250,780 486,263
2058 12,851 63,027 75,878 3,443 3,450 6,893 223,189 241,489 464,678
2059 12,287 62,268 74,555 3,055 3,060 6,115 210,451 231,775 442,227
2060 11,661 61,301 72,963 2,666 2,665 5,331 197,669 221,785 419,453
2061 10,997 60,124 71,121 2,279 2,279 4,558 184,920 211,525 396,445
2062 10,309 58,740 69,049 1,907 1,904 3,811 172,285 201,047 373,332
2063 9,589 57,157 66,746 1,555 1,559 3,114 159,786 190,496 350,282
2064 8,835 55,375 64,209 1,239 1,244 2,483 147,498 179,852 327,350
2065 8,052 53,390 61,442 974 976 1,950 135,476 169,148 304,624
2066 7,249 51,198 58,447 766 772 1,537 123,781 158,418 282,199
2067 6,437 48,816 55,253 613 625 1,238 112,454 147,701 260,155
2068 5,621 46,257 51,878 511 526 1,037 101,527 136,977 238,504
2069 4,811 43,542 48,352 455 470 924 91,039 126,334 217,373
2070 4,025 40,688 44,713 434 449 883 81,055 115,862 196,917
2071 3,280 37,735 41,014 430 445 874 71,592 105,498 177,090
2072 2,585 34,703 37,288 423 438 861 62,671 95,351 158,022
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Pensionados por Viudez Pensionados por Orfandad Pensionados totales

2073 1,949 31,605 33,554 418 54,338 85,497 139,835
2074 1,385 28,473 29,858 412 429 841 46,647 76,010 122,658
2075 909 25,332 26,241 406 423 829 39,603 66,840 106,443
2076 532 22,225 22,756 398 415 812 33,221 58,112 91,333
2077 259 19,188 19,447 386 403 788 27,530 49,835 77,365
2078 99 16,264 16,364 373 389 762 22,525 42,100 64,625
2079 33 13,492 13,525 360 376 736 18,187 34,960 53,147
2080 11 10,910 10,921 346 362 708 14,450 28,421 42,871
2081 5 8,551 8,556 332 348 680 11,261 22,549 33,811
2082 3 6,446 6,449 318 334 652 8,571 17,377 25,949
2083 2 4,615 4,617 305 320 625 6,361 12,928 19,289
2084 1 3,085 3,086 291 306 597 4,563 9,185 13,748
2085 1 1,873 1,874 278 292 570 3,148 6,151 9,299
2086 0 989 990 265 279 544 2,064 3,817 5,880
2087 0 429 430 252 265 518 1,271 2,171 3,442
2088 0 150 150 240 252 492 726 1,122 1,848
2089 0 46 46 228 240 467 381 529 910
2090 0 17 17 215 227 442 243 297 541
2091 0 8 8 203 215 418 212 241 454
2092 0 5 5 192 202 394 192 207 399
2093 0 3 3 180 190 371 180 194 374
2094 0 1 1 169 179 347 169 180 349
2095 0 1 1 158 167 325 158 168 326
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P Cuadro A.3.1.4 SEBD. Proyeccién demografica. Pensionados y cobertura de 60 afios y mas; Pensionados y Cobertura de 65 afios y mas, 2020-2095.

Cobertura de Pensionados de 60 | Cobertura de Pensionados de 65

Pensionados de 60 y mas anos Pensionados de 65 y mas anos y mis afios y mas afios

ANO

e e R e e
2020 123,892 127,620 251,512 101,793 95,472 197,265 72.7% 64.8% 68.5% 41.1% 34.2% 37.4%
2021 128,934 134,335 263,269 108,779 101,727 210,506 72.7% 65.4% 68.8% 42.2% 35.0% 38.4%
2022 134,091 139,829 273,921 114,396 108,152 222,548 72.6% 65.3% 68.6% 42.6% 35.7% 39.0%
2023 139,474 144,847 284,321 119,414 114,450 233,864 72.4% 64.8% 68.3% 42.7% 36.3% 39.3%
2024 145,278 149,974 295,252 124,403 120,809 245,212 72.4% 64.3% 68.0% 42.8% 36.8% 39.6%
2025 151,415 155,615 307,030 129,679 127,352 257,031 72.4% 63.9% 67.9% 42.9% 37.3% 39.9%
2026 157,912 161,509 319,421 135,286 134,178 269,465 72.5% 63.6% 67.7% 43.1% 37.8% 40.3%
2027 164,636 167,931 332,568 141,503 140,201 281,704 72.6% 63.4% 67.6% 43.4% 38.0% 40.5%
2028 171,597 174,670 346,267 147,865 146,063 293,928 72.6% 63.3% 67.6% 43.7% 38.1% 40.7%
2029 178,502 181,528 360,030 154,247 152,069 306,316 72.6% 63.1% 67.5% 44.0% 38.2% 40.9%
2030 185,627 189,090 374,716 160,570 158,522 319,092 72.5% 63.1% 67.5% 44.2% 38.4% 41.1%
2031 192,916 197,022 389,938 167,040 165,210 332,250 72.5% 63.2% 67.5% 44.4% 38.6% 41.3%
2032 200,246 205,006 405,252 173,678 172,481 346,159 72.4% 63.3% 67.5% 44.5% 38.9% 41.6%
2033 207,461 212,646 420,107 180,573 179,810 360,383 72.3% 63.2% 67.4% 44.8% 39.2% 41.8%
2034 214,656 220,408 435,064 187,304 186,854 374,158 72.1% 63.0% 67.2% 44.9% 39.4% 42.0%
2035 221,726 227,978 449,704 194,141 194,435 388,576 71.8% 62.8% 67.0% 45.1% 39.7% 42.2%
2036 228,672 235,634 464,306 201,150 202,140 403,290 71.5% 62.6% 66.7% 45.4% 40.0% 42.5%
2037 235,645 243,142 478,787 208,156 209,618 417,773 71.1% 62.3% 66.4% 45.6% 40.2% 42.7%
2038 242,425 250,381 492,807 214,565 216,542 431,107 70.7% 62.0% 66.0% 45.7% 40.3% 42.8%
2039 249,069 257,622 506,692 220,875 223,736 444,611 70.2% 61.7% 65.6% 45.7% 40.5% 43.0%
2040 255,506 264,568 520,074 227,197 230,573 457,770 69.8% 61.3% 65.2% 45.8% 40.6% 43.1%
2041 261,675 271,054 532,729 233,145 237,307 470,451 69.4% 60.9% 64.8% 45.8% 40.7% 43.1%
2042 267,293 276,954 544,247 238,876 243,740 482,616 68.8% 60.4% 64.2% 45.8% 40.8% 43.1%
2043 272,678 282,355 555,032 244,356 249,859 494,215 68.2% 59.8% 63.7% 45.8% 40.8% 43.1%
2044 277,547 287,051 564,599 249,598 255,827 505,425 67.6% 59.1% 63.0% 45.7% 40.8% 43.1%
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Cobertura de Pensionados de 60 | Cobertura de Pensionados de 65

Pensionados de 60 y mas anos Pensionados de 65 y mas anos y mis afios y mas afios
e e e e e e
2045 281,874 290,945 572,818 254,441 261,471 515,912 66.9% 58.3% 62.3% 45.6% 40.8% 43.0%
2046 285,460 293,727 579,187 259,115 266,574 525,689 66.1% 57.4% 61.4% 45.4% 40.7% 42.9%
2047 288,083 295,231 583,314 263,023 270,921 533,944 65.1% 56.3% 60.3% 45.2% 40.4% 42.6%
2048 289,525 295,362 584,887 266,598 274,570 541,168 64.0% 55.0% 59.1% 44.9% 40.1% 42.3%
2049 289,081 293,711 582,792 269,367 277,328 546,694 62.5% 53.5% 57.6% 44.5% 39.7% 41.9%
2050 286,935 290,614 577,549 271,288 278,966 550,254 60.7% 51.7% 55.8% 44.0% 39.1% 41.4%
2051 282,966 286,629 569,596 271,895 279,158 551,053 58.6% 49.9% 53.9% 43.3% 38.4% 40.7%
2052 277,272 281,836 559,109 270,935 277,833 548,768 56.3% 48.1% 51.8% 42.4% 37.6% 39.8%
2053 270,278 276,300 546,578 268,053 274,820 542,873 53.8% 46.2% 49.7% 41.3% 36.5% 38.7%
2054 262,152 270,011 532,163 261,736 269,613 531,349 51.2% 44.3% 47.5% 39.7% 35.2% 37.3%
2055 252,977 263,002 515,979 252,791 262,802 515,593 48.6% 42.3% 45.2% 37.7% 33.8% 35.6%
2056 242,814 255,324 498,137 242,765 255,251 498,017 45.8% 40.4% 42.9% 35.6% 32.3% 33.8%
2057 231,748 247,039 478,787 231,698 246,984 478,682 43.0% 38.4% 40.5% 33.5% 30.7% 32.0%
2058 219,835 238,126 457,960 219,786 238,078 457,865 40.2% 36.4% 38.1% 31.3% 29.1% 30.1%
2059 207,484 228,799 436,283 207,438 228,757 436,195 37.4% 34.4% 35.8% 29.1% 27.5% 28.2%
2060 195,085 219,194 414,279 195,045 219,161 414,207 34.6% 32.4% 33.4% 27.0% 26.0% 26.4%
2061 182,714 209,310 392,024 182,684 209,286 391,970 32.4% 31.0% 31.6% 25.2% 24.8% 25.0%
2062 170,448 199,201 369,648 170,423 199,176 369,600 30.2% 29.5% 29.8% 23.6% 23.6% 23.6%
2063 158,292 188,994 347,286 158,274 188,973 347,247 28.1% 28.0% 28.0% 21.9% 22.4% 22.2%
2064 146,316 178,661 324,977 146,301 178,644 324,945 26.0% 26.4% 26.2% 20.2% 21.2% 20.7%
2065 134,556 168,217 302,773 134,538 168,200 302,738 23.9% 24.9% 24.4% 18.6% 20.0% 19.3%
2066 123,067 157,693 280,760 123,043 157,668 280,711 21.8% 23.3% 22.7% 17.0% 18.7% 17.9%
2067 111,894 147,131 259,025 111,863 147,099 258,962 19.8% 21.8% 20.9% 15.5% 17.5% 16.5%
2068 101,070 136,511 237,582 101,032 136,470 237,502 17.9% 20.2% 19.2% 14.0% 16.2% 15.2%
2069 90,644 125,931 216,575 90,598 125,881 216,479 16.1% 18.6% 17.5% 12.5% 14.9% 13.8%
2070 80,691 115,489 196,180 80,636 115,431 196,067 14.3% 17.1% 15.8% 11.1% 13.7% 12.5%
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Pensionados de 60 y mas anos

Pensionados de 65 y mas anos

Cobertura de Pensionados de 60

y mas afos

143

Cobertura de Pensionados de 65

y mas afos

2071 71,245 105,141 176,387 71,185 105,078 176,262 12.6% 15.6% 14.2% 9.8% 12.5% 11.3%
2072 62,339 95,010 157,349 62,276 94,944 157,220 11.1% 14.1% 12.7% 8.6% 11.3% 10.0%
2073 54,021 85,171 139,191 53,957 85,103 139,060 9.6% 12.6% 11.2% 7.5% 10.1% 8.9%
2074 46,343 75,698 122,041 46,279 75,630 121,909 8.2% 11.2% 9.8% 6.4% 9.0% 7.8%
2075 39,312 66,541 105,854 39,249 66,474 105,722 7.0% 9.8% 8.5% 5.4% 7.9% 6.7%
2076 32,944 57,827 90,771 32,881 57,760 90,641 5.8% 8.6% 7.3% 4.5% 6.9% 5.8%
2077 27,266 49,564 76,829 27,204 49,497 76,701 4.8% 7.3% 6.2% 3.8% 5.9% 4.9%
2078 22,274 41,841 64,115 22,213 41,776 63,989 4.0% 6.2% 5.2% 3.1% 5.0% 4.1%
2079 17,949 34,714 52,663 17,889 34,650 52,538 3.2% 5.1% 4.2% 2.5% 4.1% 3.4%
2080 14,224 28,189 42,413 14,164 28,125 42,290 2.5% 4.2% 3.4% 2.0% 3.3% 2.7%
2081 11,048 22,329 33,377 10,989 22,267 33,256 2.0% 3.3% 2.7% 1.5% 2.6% 2.1%
2082 8,370 17,170 25,540 8,312 17,108 25,421 1.5% 2.5% 2.1% 1.1% 2.0% 1.6%
2083 6,172 12,732 18,904 6,115 12,672 18,787 1.1% 1.9% 1.5% 0.8% 1.5% 1.2%
2084 4,386 9,001 13,387 4,330 8,941 13,271 0.8% 1.3% 1.1% 0.6% 1.1% 0.8%
2085 2,982 5,979 8,961 2,927 5,920 8,847 0.5% 0.9% 0.7% 0.4% 0.7% 0.6%
2086 1,909 3,656 5,565 1,854 3,599 5,453 0.3% 0.5% 0.4% 0.3% 0.4% 0.3%
2087 1,127 2,022 3,149 1,073 1,966 3,039 0.2% 0.3% 0.3% 0.1% 0.2% 0.2%
2088 593 984 1,577 540 929 1,469 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
2089 259 403 661 207 348 555 0.0% 0.1% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0%
2090 131 181 313 81 127 208 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2091 111 136 246 61 83 144 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2092 100 112 212 51 60 112 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2093 98 108 206 50 57 108 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2094 9% 104 200 49 55 104 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
2095 93 101 194 49 53 102 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
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P Cuadro A.3.1.5 SEBD. Proyeccién demografica. Cotizantes Activos sobre Pensionados, 2020-2095.

Cotizantes Activos sobre Pensionados

mm
0.3 0.2 0.3

Cotizantes Activos sobre Pensionados

mm
2.7 1.4 2.0

2020 2042

2021 2.5 1.3 1.8 2043 0.3 0.2 0.2
2022 2.2 1.2 1.7 2044 0.3 0.1 0.2
2023 2.0 1.2 1.6 2045 0.2 0.1 0.2
2024 1.9 1.1 1.5 2046 0.2 0.1 0.2
2025 1.8 1.0 14 2047 0.2 0.1 0.1
2026 1.6 0.9 13 2048 0.1 0.1 0.1
2027 1.5 0.9 1.2 2049 0.1 0.1 0.1
2028 1.4 0.8 1.1 2050 0.1 0.0 0.1
2029 1.3 0.7 1.0 2051 0.1 0.0 0.1
2030 1.2 0.7 0.9 2052 0.1 0.0 0.0
2031 1.1 0.6 0.8 2053 0.0 0.0 0.0
2032 1.0 0.6 0.7 2054 0.0 0.0 0.0
2033 0.9 0.5 0.7 2055 0.0 0.0 0.0
2034 0.8 0.5 0.6 2056 0.0 0.0 0.0
2035 0.7 0.4 0.6 2057 0.0 0.0 0.0
2036 0.7 0.4 0.5 2058 0.0 0.0 0.0
2037 0.6 0.3 0.5 2059 0.0 0.0 0.0
2038 0.5 0.3 0.4 2060 0.0 0.0 0.0
2039 0.5 0.3 0.4 2061 0.0 0.0 0.0
2040 0.4 0.2 0.3 0.0 0.0 0.0
2041 0.4 0.2 0.3 2095 0.0 0.0 0.0
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A.3.2 Proyeccion financiera

P Cuadro A.3.2.1 SEBD. Proyeccidn financiera, 2020-2095. En millones de balboas corrientes y Tasas, en porcentaje.

Resultado
Masa .
salarial Pensiones N de
Adminis_| Otros Total |operacion
Indemni tracion | Gastos
Aportes | Interés | Otros | Total | Vejez | Invalidez | Viudez | Orfandad saciones Total

En millones de balboas corrientes

Reserva

145

Tasa de
reparto

Reserva
/
Gasto

2020 8,228 1,234 107 568 | 1,909 | 1,711 102 110 15 21| 1,960 59 21| 2,039 -131 2,651 0.25 1.30
2021 8,021 1,203 94| 367| 1,664 | 1,825 101 119 18 21| 2,084 63 21| 2,167 -503 2,148 0.27 0.99
2022 7,848 1,177 70 368| 1,615 | 1,976 101 130 22 29| 2,258 68 22| 2,347 -733 1,415 0.30 0.60
2023 7,782 1,167 37 368 | 1,572 | 2,128 100 141 25 36| 2,431 73 22| 2,526 -954 461 0.32 0.18
2024 7,752 1,163 0 369| 1,532 | 2,289 100 152 29 42| 2,612 78 22| 2,713 -1,181 - 0.35 -
2025 7,693 1,154 0 370 | 1,524 | 2,462 99 162 31 50| 2,804 84 21| 2,910 -1,386 - 0.38 -
2026 7,608 1,141 0 371| 1,512 | 2,644 98 174 32 57| 3,004 90 22| 3,116 -1,604 - 0.41 -
2027 7,500 1,125 0 372 | 1,497 | 2,835 97 185 33 57| 3,207 96 22| 3,325 -1,828 - 0.44 -
2028 7,371 1,106 0 374 | 1,479 | 3,037 96 197 33 63| 3,427 103 23| 3,553 -2,073 - 0.48 -
2029 7,217 1,083 0 375| 1,458 | 3,247 95 209 34 69| 3,653 110 24| 3,787 -2,329 - 0.52 -
2030 7,051 1,058 0 377 | 1,435 | 3,467 94 222 34 73| 3,889 117 25| 4,031 -2,596 - 0.57 -
2031 6,852 1,028 0 379 | 1,407 | 3,698 93 234 35 77| 4,137 124 26| 4,286 -2,879 - 0.63 -
2032 6,642 996 0 381 | 1,377 | 3,934 91 248 35 62| 4,370 131 27| 4,528 -3,150 - 0.68 -
2033 6,434 965 0 384 | 1,349 | 4,172 90 262 36 63| 4,623 139 27| 4,789 -3,440 - 0.74 -
2034 6,206 931 0 386 | 1,317 | 4,412 89 276 36 64| 4,877 146 28| 5,052 -3,735 - 0.81 -
2035 5,976 896 0 389 | 1,285 | 4,653 88 290 36 66| 5,134 154 29| 5,317 -4,032 = 0.89 =
2036 5,738 861 0 391 | 1,252 | 4,897 86 305 37 71| 5,396 162 30| 5,588 -4,336 - 0.97 -
2037 5,489 823 0 394 | 1,218 | 5,142 85 320 37 74| 5,657 170 31| 5,858 -4,640 - 1.07 -
2038 5,237 785 0 397| 1,183 | 5,385 83 336 37 72| 5913 177 32| 6,122 -4,939 - 1.17 -
2039 4,988 748 0| 400| 1,148 | 5,625 81 352 37 74| 6,169 185 32| 6,387 -5,238 - 1.28 -
2040 4,735 710 0| 403| 1,113| 5,860 80 368 37 75| 6,420 193 33| 6,646 -5,532 - 1.40 -
2041 4,484 673 0| 406| 1,079 | 6,086 78 384 37 75| 6,659 200 34| 6,893 -5,814 = 1.54 =
2042 4,237 636 0| 408| 1,044| 6,298 75 400 37 71| 6,882 206 34| 7,123 -6,079 - 1.68 -
2043 3,998 600 0| 411] 1,011| 6,498 73 416 37 73| 7,097 213 35| 7,345 -6,334 - 1.84 -
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En millones de balboas corrientes

Resultado
Masa .
: Pensiones de Reserva Reserva
SR Adminis_| Otros i Tasa de /
S Total | OpPeracion reparto
Indemni tracién | Gastos P Gasto
Aportes Otros | Total | Vejez |Invalidez | Viudez | Orfandad saciones. Total

2044 3,695 554 0| 413 967 | 6,679 71 432 37 74| 7,292 219 35| 7,546 -6,579 - 2.04 -
2045 3,332 500 0| 415 915 | 6,840 68 448 36 77| 7,469 224 36| 7,729 -6,814 - 2.32 -
2046 2,963 444 0| 416 860 | 6,975 65 463 36 81| 7,621 229 36| 7,885 -7,025 - 2.66 -
2047 2,599 390 0| 417 806 | 7,082 63 478 36 82| 7,740 232 36| 8,008 -7,201 - 3.08 -
2048 2,245 337 0| 417 753 | 7,159 60 492 35 85| 7,830 235 36| 8,101 -7,348 - 3.61 -
2049 1,896 284 0| 415 700 | 7,196 57 504 34 87| 7,878 236 36| 8,150 -7,450 - 4.30 -
2050 1,584 238 0| 413 651 | 7,195 54 516 33 87| 7,885 237 35| 8,157 -7,506 - 5.15 -
2051 1,339 201 0| 410 611| 7,152 51 526 32 85| 7,846 235 35| 8,116 -7,505 = 6.06 =
2052 1,110 167 0| 406 572 | 7,069 48 534 31 81| 7,763 233 34| 8,030 -7,458 - 7.23 -
2053 849 127 0| 401 528 | 6,953 45 541 30 77| 7,646 229 33| 7,909 -7,381 - 9.32 =
2054 605 91 0 395 486 | 6,805 42 547 29 77| 7,500 225 33| 7,758 -7,272 - 12.81 -
2055 405 61 0 388 449 | 6,628 40 550 27 72| 7,316 219 31| 7,567 -7,118 - 18.70 -
2056 247 37 0 381 418 | 6,422 37 552 25 61| 7,098 213 30| 7,341 -6,923 - 29.70 -
2057 127 19 0 372 391 | 6,190 35 551 23 50| 6,849 205 29| 7,084 -6,692 = 55.88 =
2058 44 7 0 363 370 | 5,932 33 549 21 24| 6,558 197 28| 6,783 -6,413 -| 154.12 -
2059 12 2 0 353 355 | 5,658 30 545 19 5| 6,256 188 27| 6,470 -6,115 -| 559.71 -
2060 6 1 0 344 345 | 5,378 28 538 16 3| 5,963 179 25| 6,167 -5,822 -| 976.48 -
2061 0 0 0 175 175 | 5,093 26 529 14 0| 5,662 170 24| 5,855 -5,681 - - -
2062 0 0 0 165 165 | 4,804 24 518 12 0| 5,358 161 22| 5,541 -5,376 - - -
2063 0 0 0 156 156 | 4,514 22 505 10 0| 5,051 152 21| 5,223 -5,068 - - -
2064 0 0 0 146 146 | 4,223 20 490 8 0| 4741 142 20| 4,903 -4,757 = = =
2065 0 0 0 137 137 | 3,934 19 473 6 0| 4,432 133 18| 4,583 -4,446 - - -
2066 0 0 0 127 127 | 3,648 17 454 4 0| 4123 124 17| 4,264 -4,136 - - -
2067 0 0 0 118 118 | 3,365 16 433 4 0| 3,817 115 16| 3,947 -3,829 - - -
2068 0 0 0 109 109 | 3,087 14 409 3 0| 3,513 105 14| 3,633 -3,524 - - -
2069 0 0 0 100 100 | 2,815 13 385 3 0| 3,215 96 13| 3,324 -3,224 - - -
2070 0 0 0 91 91| 2,551 11 358 2 0| 2923 88 12| 3,023 -2,932 = = =
2071 0 0 0 82 82| 2,295 10 331 2 0| 2,638 79 11| 2,728 -2,646 - - -
2072 0 0 0 74 74| 2,048 9 304 2 0| 2,363 71 9| 2,444 -2,370 = = =
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En millones de balboas corrientes

Resultado
Masa .
: Pensiones de Reserva Reserva
SR Adminis_| Otros i Tasa de /
S Total | operacion reparto
Indemni tracién | Gastos P Gasto
Aportes Total | Vejez |Invalidez | Viudez | Orfandad saciones. Total

2073 0 0 0 66 66| 1,814 8 275 2 0| 2,099 63 8| 2,171 -2,105 - - -
2074 0 0 0 58 58| 1,593 7 247 2 0| 1,849 55 7] 1,912 -1,854 - - -
2075 0 0 0 51 51| 1,384 6 218 2 0| 1,611 48 6| 1,666 -1,615 - - -
2076 0 0 0 44 44| 1,190 5 191 2 0| 1,388 42 5| 1,435 -1,391 - - -
2077 0 0 0 38 38| 1,010 4 164 2 0| 1,181 35 5| 1,221 -1,183 - - -
2078 0 0 0 32 32 846 4 139 2 0 991 30 4| 1,025 -992 - - -
2079 0 0 0 27 27 698 3 116 2 0 819 25 3 846 -819 - - -
2080 0 0 0 22 22 564 3 94 2 0 663 20 3 686 -664 = = =
2081 0 0 0 18 18 447 2 74 2 0 525 16 2 543 -525 - - -
2082 0 0 0 14 14 345 2 56 2 0 405 12 2 419 -405 - - -
2083 0 0 0 11 11 259 1 40 2 0 303 9 1 313 -302 - - -
2084 0 0 0 8 8 187 1 27 2 0 217 7 1 224 -216 - - -
2085 0 0 0 6 6 128 1 16 2 0 147 4 1 152 -146 - - -
2086 0 0 0 5 5 82 0 9 2 0 93 3 0 96 -91 = = =
2087 0 0 0 3 3 47 0 4 2 0 53 2 0 55 -52 - - -
2088 0 0 0 2 2 23 0 1 2 0 26 1 0 27 -25 - - -
2089 0 0 0 2 2 8 0 0 2 0 10 0 0 10 -8 - - -
2090 0 0 0 2 2 2 0 0 2 0 3 0 0 3 -2 - - -
2091 0 0 0 1 1 1 0 0 1 0 2 0 0 2 -1 - - -
2092 0 0 0 1 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1 -0 = = =
2093 0 0 0 1 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1 -0 - - -
2094 0 0 0 1 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1 -0 = = =
2095 0 0 0 1 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1 -0 - - -
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P Cuadro A.3.2.2 SEBD. Proyeccidn financiera, 2020-2095. En porcentaje del PIB

Resultado

Pensiones de Reserva
Adminis_| Otros operacién

Masa
salarial
.. Total
i Indemni tracion | Gastos
Aportes | Intereés Total Vejez |Invalidez| Viudez |Orfandad zaciones_ Total

En % del PIB

2020 15.2 2.3 0.2 1.1 3.5 3.2 0.2 0.2 0.0 0.0 3.6 0.1 0.0 3.8 -0.2 4.9
2021 12.9 1.9 0.2 0.6 2.7 2.9 0.2 0.2 0.0 0.0 3.3 0.1 0.0 35 -0.8 3.4
2022 11.4 1.7 0.1 0.5 24 2.9 0.1 0.2 0.0 0.0 3.3 0.1 0.0 34 -1.1 2.1
2023 10.5 1.6 0.0 0.5 2.1 2.9 0.1 0.2 0.0 0.0 3.3 0.1 0.0 34 -1.3 0.6
2024 9.8 1.5 0.0 0.5 1.9 2.9 0.1 0.2 0.0 0.1 3.3 0.1 0.0 34 -1.5 -
2025 9.2 1.4 0.0 0.4 1.8 3.0 0.1 0.2 0.0 0.1 34 0.1 0.0 35 -1.7 -
2026 8.7 1.3 0.0 0.4 1.7 3.0 0.1 0.2 0.0 0.1 34 0.1 0.0 3.6 -1.8 -
2027 8.2 1.2 0.0 0.4 1.6 3.1 0.1 0.2 0.0 0.1 3.5 0.1 0.0 3.6 -2.0 -
2028 7.7 1.1 0.0 0.4 1.5 3.2 0.1 0.2 0.0 0.1 3.6 0.1 0.0 3.7 -2.2 -
2029 7.1 1.1 0.0 0.4 14 3.2 0.1 0.2 0.0 0.1 3.6 0.1 0.0 3.7 -2.3 -
2030 6.6 1.0 0.0 0.4 14 3.3 0.1 0.2 0.0 0.1 3.7 0.1 0.0 3.8 -2.4 -
2031 6.1 0.9 0.0 0.3 13 3.3 0.1 0.2 0.0 0.1 3.7 0.1 0.0 3.8 -2.6 -
2032 5.7 0.9 0.0 0.3 1.2 34 0.1 0.2 0.0 0.1 3.7 0.1 0.0 3.9 -2.7 -
2033 5.2 0.8 0.0 0.3 1.1 3.4 0.1 0.2 0.0 0.1 3.8 0.1 0.0 3.9 -2.8 -
2034 4.8 0.7 0.0 0.3 1.0 3.4 0.1 0.2 0.0 0.0 3.8 0.1 0.0 3.9 -2.9 -
2035 4.4 0.7 0.0 0.3 0.9 3.4 0.1 0.2 0.0 0.0 3.8 0.1 0.0 3.9 -3.0 -
2036 4.0 0.6 0.0 0.3 0.9 3.4 0.1 0.2 0.0 0.1 3.8 0.1 0.0 3.9 -3.0 -
2037 3.7 0.6 0.0 0.3 0.8 3.4 0.1 0.2 0.0 0.0 3.8 0.1 0.0 3.9 -3.1 -
2038 3.3 0.5 0.0 0.3 0.8 3.4 0.1 0.2 0.0 0.0 3.8 0.1 0.0 3.9 -3.1 -
2039 3.0 0.5 0.0 0.2 0.7 34 0.0 0.2 0.0 0.0 3.7 0.1 0.0 3.9 -3.2 -
2040 2.7 0.4 0.0 0.2 0.6 3.4 0.0 0.2 0.0 0.0 3.7 0.1 0.0 3.8 -3.2 -
2041 2.5 0.4 0.0 0.2 0.6 34 0.0 0.2 0.0 0.0 3.7 0.1 0.0 3.8 -3.2 -
2042 2.2 0.3 0.0 0.2 0.5 3.3 0.0 0.2 0.0 0.0 3.6 0.1 0.0 3.7 -3.2 -
2043 2.0 0.3 0.0 0.2 0.5 3.2 0.0 0.2 0.0 0.0 3.5 0.1 0.0 3.7 -3.2 -
2044 1.8 0.3 0.0 0.2 0.5 3.2 0.0 0.2 0.0 0.0 3.5 0.1 0.0 3.6 -3.1 -
2045 1.5 0.2 0.0 0.2 0.4 3.1 0.0 0.2 0.0 0.0 3.4 0.1 0.0 35 -3.1 -
2046 1.3 0.2 0.0 0.2 0.4 3.0 0.0 0.2 0.0 0.0 3.3 0.1 0.0 34 -3.0 -
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2047 1.1 0.2 0.0 0.2 0.3 2.9 0.0 0.2 0.0 0.0 3.2 0.1 0.0 3.3 -3.0 -
2048 0.9 0.1 0.0 0.2 0.3 2.8 0.0 0.2 0.0 0.0 3.1 0.1 0.0 3.2 -2.9 -
2049 0.7 0.1 0.0 0.2 0.3 2.7 0.0 0.2 0.0 0.0 2.9 0.1 0.0 3.0 -2.8 -
2050 0.6 0.1 0.0 0.1 0.2 2.6 0.0 0.2 0.0 0.0 2.8 0.1 0.0 2.9 -2.7 -
2051 0.5 0.1 0.0 0.1 0.2 2.4 0.0 0.2 0.0 0.0 2.7 0.1 0.0 2.7 -2.5 -
2052 0.4 0.1 0.0 0.1 0.2 2.3 0.0 0.2 0.0 0.0 2.5 0.1 0.0 2.6 -2.4 -
2053 0.3 0.0 0.0 0.1 0.2 2.1 0.0 0.2 0.0 0.0 2.3 0.1 0.0 24 -2.3 -
2054 0.2 0.0 0.0 0.1 0.1 2.0 0.0 0.2 0.0 0.0 2.2 0.1 0.0 2.3 -2.1 -
2055 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 1.8 0.0 0.2 0.0 0.0 2.0 0.1 0.0 2.1 -2.0 -
2056 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 1.7 0.0 0.1 0.0 0.0 1.9 0.1 0.0 1.9 -1.8 -
2057 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 1.6 0.0 0.1 0.0 0.0 1.7 0.1 0.0 1.8 -1.7 -
2058 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 1.4 0.0 0.1 0.0 0.0 1.6 0.0 0.0 1.6 -1.5 -
2059 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 1.3 0.0 0.1 0.0 0.0 1.4 0.0 0.0 15 -1.4 -
2060 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 1.2 0.0 0.1 0.0 0.0 1.3 0.0 0.0 13 -1.3 -
2061 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.1 0.0 0.1 0.0 0.0 1.2 0.0 0.0 1.2 -1.2 -
2062 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9 0.0 0.1 0.0 0.0 1.1 0.0 0.0 1.1 -1.1 -
2063 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.8 0.0 0.1 0.0 0.0 1.0 0.0 0.0 1.0 -1.0 -
2064 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.8 0.0 0.1 0.0 0.0 0.9 0.0 0.0 0.9 -0.9 -
2065 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7 0.0 0.1 0.0 0.0 0.8 0.0 0.0 0.8 -0.8 -
2066 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.1 0.0 0.0 0.7 0.0 0.0 0.7 -0.7 -
2067 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.1 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 -0.6 -
2068 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.1 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 -0.5 -
2069 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.1 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 -0.5 -
2070 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 -0.4 -
2071 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 -0.3 -
2072 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 -0.3 -
2073 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.3 -0.2 -
2074 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 -0.2 -
2075 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 -0.2 -
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2076 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.1 -
2077 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.1 -
2078 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.1 -
2079 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.1 -
2080 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.1 -
2081 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2082 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2083 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2084 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2085 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2086 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2087 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2088 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2089 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2090 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2091 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2092 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2093 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2094 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2095 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
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A.4  Subsistema Mixto Componente de Beneficio Definido

A.4.1 Proyeccion demografica

P Cuadro A.4.1.1 SMCBD. Proyeccién demografica. Cotizantes Activos, Afiliados inactivos, Afiliados y Cotizantes Activos sobre Afiliados, 2020-2095.

Cotizantes Activos Afiliados inactivos Afiliados Cotizantes Activos/Afiliados
e | s s | v | v | i
2020 256,120 231,004 487,124 147,707 96,785 244,493 403,828 327,789 731,617 63.4% 70.5% 66.6%
2021 296,929 223,132 520,060 124,116 104,702 228,817 421,044 327,833 748,877 70.5% 68.1% 69.4%
2022 343,937 217,289 561,226 100,056 110,826 210,882 443,993 328,115 772,107 77.5% 66.2% 72.7%
2023 373,655 233,255 606,910 88,478 102,865 191,343 462,133 336,120 798,253 80.9% 69.4% 76.0%
2024 402,076 251,885 653,961 79,304 94,859 174,164 481,380 346,744 828,125 83.5% 72.6% 79.0%
2025 431,730 270,983 702,713 72,205 87,705 159,910 503,935 358,688 862,623 85.7% 75.5% 81.5%
2026 462,196 290,800 752,996 67,021 81,734 148,755 529,217 372,533 901,750 87.3% 78.1% 83.5%
2027 484,669 305,118 789,787 65,058 79,186 144,245 549,728 384,305 934,032 88.2% 79.4% 84.6%
2028 507,993 320,249 828,242 63,322 76,942 140,264 571,315 397,191 968,506 88.9% 80.6% 85.5%
2029 530,087 334,517 864,604 62,544 75,357 137,901 592,631 409,874 1,002,505 89.4% 81.6% 86.2%
2030 552,961 349,789 902,750 62,208 73,866 136,074 615,169 423,655 1,038,823 89.9% 82.6% 86.9%
2031 575,306 365,094 940,400 62,525 72,858 135,383 637,831 437,952 1,075,783 90.2% 83.4% 87.4%
2032 597,389 380,325 977,714 63,196 72,173 135,369 660,584 452,498 1,113,082 90.4% 84.1% 87.8%
2033 619,084 395,257 1,014,342 64,200 71,799 135,999 683,284 467,056 1,150,340 90.6% 84.6% 88.2%
2034 640,465 409,981 1,050,446 65,584 71,634 137,217 706,049 481,615 1,187,663 90.7% 85.1% 88.4%
2035 663,093 422,715 1,085,808 67,179 71,906 139,085 730,272 494,621 1,224,893 90.8% 85.5% 88.6%
2036 682,248 438,179 1,120,427 69,523 71,831 141,354 751,771 510,010 1,261,780 90.8% 85.9% 88.8%
2037 702,052 452,301 1,154,354 71,913 72,187 144,099 773,965 524,488 1,298,453 90.7% 86.2% 88.9%
2038 721,446 465,800 1,187,245 74,645 72,587 147,232 796,091 538,386 1,334,477 90.6% 86.5% 89.0%
2039 740,060 479,145 1,219,205 77,665 72,946 150,611 817,725 552,091 1,369,816 90.5% 86.8% 89.0%
2040 758,107 492,193 1,250,300 80,883 73,184 154,067 838,990 565,377 1,404,367 90.4% 87.1% 89.0%
2041 775,598 504,715 1,280,312 84,267 73,359 157,626 859,865 578,073 1,437,938 90.2% 87.3% 89.0%
2042 792,611 516,627 1,309,239 87,813 73,382 161,195 880,424 590,009 1,470,434 90.0% 87.6% 89.0%
2043 808,771 528,425 1,337,196 91,660 73,248 164,908 900,431 601,673 1,502,104 89.8% 87.8% 89.0%
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2044 827,033 541,277 | 1,368,310 95,338 72,909 168,247 922,370 614,186 | 1,536,557 89.7% 88.1% 89.1%
2045 844,843 553,855 | 1,398,697 99,198 72,453 171,651 944,041 626,308 | 1,570,349 89.5% 88.4% 89.1%
2046 861,907 565,951 1,427,859 103,014 71,872 174,886 964,921 637,824 | 1,602,744 89.3% 88.7% 89.1%
2047 878,193 577,385| 1,455,578 106,704 71,123 177,827 984,897 648,508 | 1,633,405 89.2% 89.0% 89.1%
2048 893,694 588,401 1,482,095 110,074 70,247 180,321 1,003,768 658,648 | 1,662,416 89.0% 89.3% 89.2%
2049 908,395 598,821 1,507,216 112,939 69,258 182,197 | 1,021,334 668,079 | 1,689,413 88.9% 89.6% 89.2%
2050 922,126 607,775 | 1,529,901 115,251 68,151 183,402 | 1,037,377 675,926 | 1,713,303 88.9% 89.9% 89.3%
2051 934,967 614,551 1,549,519 116,979 67,079 184,058 | 1,051,946 681,630 1,733,576 88.9% 90.2% 89.4%
2052 947,348 622,575| 1,569,923 118,122 65,703 183,825| 1,065,470 688,278 | 1,753,748 88.9% 90.5% 89.5%
2053 958,854 631,308 | 1,590,162 118,890 64,348 183,239 | 1,077,744 695,656 | 1,773,400 89.0% 90.7% 89.7%
2054 969,259 639,381 1,608,640 119,339 63,003 182,342 1,088,598 702,384 | 1,790,982 89.0% 91.0% 89.8%
2055 978,681 646,658 | 1,625,339 119,463 61,417 180,880 | 1,098,144 708,075| 1,806,219 89.1% 91.3% 90.0%
2056 985,335 653,120 | 1,638,454 119,353 59,746 179,099 | 1,104,687 712,866 | 1,817,553 89.2% 91.6% 90.1%
2057 991,119 659,101 1,650,220 118,564 57,592 176,156 | 1,109,683 716,693 | 1,826,376 89.3% 92.0% 90.4%
2058 996,193 664,527 | 1,660,720 116,262 54,785 171,048 | 1,112,455 719,312 1,831,768 89.5% 92.4% 90.7%
2059 1,000,469 669,565 | 1,670,034 111,420 50,593 162,013 | 1,111,889 720,158 | 1,832,047 90.0% 93.0% 91.2%
2060 1,004,547 674,458 | 1,679,005 105,315 45,718 151,033| 1,109,862 720,176 | 1,830,038 90.5% 93.7% 91.7%
2061 1,008,478 679,186 | 1,687,664 100,093 41,719 141,812 1,108,571 720,905 | 1,829,476 91.0% 94.2% 92.2%
2062 1,012,157 683,771 1,695,928 96,338 38,380 134,718 | 1,108,495 722,151 1,830,646 91.3% 94.7% 92.6%
2063 1,015,679 688,250 | 1,703,929 93,942 35,993 129,936 | 1,109,621 724,243 | 1,833,864 91.5% 95.0% 92.9%
2064 1,019,044 692,633 | 1,711,677 92,524 34,439 126,962 | 1,111,568 727,071 1,838,639 91.7% 95.3% 93.1%
2065 1,022,256 696,919 | 1,719,175 91,963 33,633 125,597 | 1,114,220 730,552 | 1,844,772 91.7% 95.4% 93.2%
2066 1,025,311 701,105 | 1,726,416 92,283 33,715 125,998 | 1,117,594 734,819 | 1,852,413 91.7% 95.4% 93.2%
2067 1,028,207 705,186 | 1,733,392 93,189 34,366 127,555 | 1,121,396 739,552 | 1,860,947 91.7% 95.4% 93.1%
2068 1,030,951 709,170 | 1,740,121 94,128 34,982 129,111 1,125,079 744,152 | 1,869,232 91.6% 95.3% 93.1%
2069 1,033,551 713,058 | 1,746,609 95,168 35,585 130,754 | 1,128,719 748,643 | 1,877,363 91.6% 95.2% 93.0%
2070 1,036,015 716,857 | 1,752,873 96,297 36,169 132,466 | 1,132,312 753,027 | 1,885,339 91.5% 95.2% 93.0%
2071 1,038,341 720,565| 1,758,906 97,437 36,718 134,155| 1,135,778 757,283 | 1,893,061 91.4% 95.2% 92.9%
2072 1,040,521 724,176 | 1,764,697 98,561 37,224 135,785 | 1,139,082 761,401 1,900,483 91.3% 95.1% 92.9%
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2073 1,042,563 727,693 | 1,770,256 99,676 37,689 137,365 | 1,142,239 765,382 | 1,907,621 91.3% 95.1% 92.8%
2074 1,044,473 731,118 | 1,775,591 100,789 38,112 138,901 1,145,262 769,230 1,914,492 91.2% 95.0% 92.7%
2075 1,046,257 734,454 | 1,780,712 101,894 38,495 140,389 | 1,148,152 772,949 | 1,921,100 91.1% 95.0% 92.7%
2076 1,047,915 737,697 | 1,785,612 102,969 38,839 141,808 | 1,150,884 776,536 | 1,927,420 91.1% 95.0% 92.6%
2077 1,049,441 740,845| 1,790,286 103,995 39,145 143,140 | 1,153,436 779,990 | 1,933,427 91.0% 95.0% 92.6%
2078 1,050,839 743,900 | 1,794,739 104,965 39,415 144,380 | 1,155,804 783,315 1,939,119 90.9% 95.0% 92.6%
2079 1,052,110 746,864 | 1,798,975 105,869 39,650 145,520 | 1,157,980 786,515| 1,944,495 90.9% 95.0% 92.5%
2080 1,053,259 749,743 | 1,803,001 106,702 39,858 146,560 | 1,159,961 789,600 | 1,949,561 90.8% 95.0% 92.5%
2081 1,054,284 752,530 | 1,806,814 107,456 40,037 147,493 | 1,161,740 792,567 | 1,954,307 90.8% 94.9% 92.5%
2082 1,055,183 755,224 | 1,810,407 108,126 40,191 148,317 | 1,163,309 795,415| 1,958,725 90.7% 94.9% 92.4%
2083 1,055,959 757,826 | 1,813,785 108,706 40,324 149,030 | 1,164,665 798,150 | 1,962,815 90.7% 94.9% 92.4%
2084 1,056,611 760,343 | 1,816,954 109,194 40,441 149,635 | 1,165,805 800,784 | 1,966,589 90.6% 94.9% 92.4%
2085 1,057,143 762,777 | 1,819,920 109,588 40,548 150,136 | 1,166,731 803,325| 1,970,056 90.6% 95.0% 92.4%
2086 1,057,553 765,124 | 1,822,677 109,891 40,648 150,539 | 1,167,443 805,773 | 1,973,216 90.6% 95.0% 92.4%
2087 1,057,838 767,387 | 1,825,225 110,107 40,747 150,854 | 1,167,946 808,134| 1,976,079 90.6% 95.0% 92.4%
2088 1,058,004 769,562 | 1,827,566 110,251 40,847 151,098 | 1,168,255 810,409 | 1,978,664 90.6% 95.0% 92.4%
2089 1,058,050 771,647 | 1,829,697 110,331 40,952 151,284 | 1,168,382 812,599 | 1,980,981 90.6% 95.0% 92.4%
2090 1,057,982 773,640 | 1,831,622 110,357 41,066 151,423 | 1,168,339 814,706 | 1,983,045 90.6% 95.0% 92.4%
2091 1,057,797 775,541 1,833,339 110,339 41,189 151,527 | 1,168,136 816,730 | 1,984,866 90.6% 95.0% 92.4%
2092 1,057,495 777,347 | 1,834,842 110,285 41,323 151,608 | 1,167,780 818,671 1,986,451 90.6% 95.0% 92.4%
2093 1,057,077 779,063 | 1,836,140 110,208 41,471 151,678 | 1,167,285 820,534 | 1,987,818 90.6% 94.9% 92.4%
2094 1,056,543 780,694 | 1,837,236 110,118 41,631 151,749 | 1,166,661 822,325| 1,988,985 90.6% 94.9% 92.4%
2095 1,055,894 782,243 | 1,838,138 110,027 41,804 151,831 1,165,921 824,047 | 1,989,968 90.6% 94.9% 92.4%
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P Cuadro A.4.1.2 SMCBD. Proyeccién demografica. Pensionados por Invalidez y por Vejez, 2020-2095.

Pensionados por Invalidez Pensionados por Vejez
I I B I S
2020 104 99 202 0 0 0
2021 122 127 250 0 0 0
2022 146 162 308 0 0 0
2023 174 200 374 0 0 0
2024 207 241 448 0 0 0
2025 244 287 531 0 309 309
2026 287 337 624 0 770 770
2027 335 393 728 0 1,497 1,497
2028 389 455 843 0 2,458 2,458
2029 449 522 970 0 3,676 3,676
2030 515 594 1,109 980 5,198 6,178
2031 588 673 1,261 2,131 7,020 9,151
2032 668 759 1,427 3,518 9,175 12,693
2033 756 851 1,607 5164 11,742 16,906
2034 853 950 1,803 7,215 14,765 21,980
2035 958 1,057 2,014 9,420 17,946 27,366
2036 1,072 1,171 2,243 11,794 21,261 33,056
2037 1,197 1,292 2,489 14,366 24,840 39,206
2038 1,332 1,421 2,754 17,126 28,719 45,845
2039 1,479 1,558 3,037 20,052 33,040 53,092
2040 1,638 1,701 3,339 23,212 37,815 61,027
2041 1,808 1,851 3,660 26,726 43,101 69,827
2042 1,991 2,007 3,998 30,562 49,034 79,596
2043 2,187 2,167 4,354 34,839 55,611 90,450
2044 2,394 2,331 4,725 39,668 63,065 102,733
2045 2,613 2,498 5111 45,138 71,348 116,486
2046 2,842 2,665 5,508 51,367 80,479 131,847
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2047 3,081 2,833 5,914 58,462 90,439 148,901
2048 3,326 3,000 6,326 66,764 100,900 167,664
2049 3,577 3,165 6,743 76,612 111,817 188,429
2050 3,831 3,329 7,160 88,102 123,089 211,192
2051 4,084 3,490 7,574 101,207 134,676 235,884
2052 4,335 3,649 7,984 115,795 146,459 262,254
2053 4,582 3,806 8,388 131,479 158,351 289,830
2054 4,823 3,962 8,784 148,092 170,234 318,326
2055 5,057 4,115 9,172 165,558 181,951 347,509
2056 5,285 4,267 9,552 183,846 193,567 377,413
2057 5,505 4,418 9,923 202,816 205,136 407,952
2058 5,716 4,568 10,284 222,285 216,643 438,928
2059 5,920 4,716 10,636 241,904 228,013 469,916
2060 6,115 4,863 10,978 261,122 239,172 500,294
2061 6,301 5,009 11,310 279,838 250,134 529,973
2062 6,481 5,152 11,633 298,167 260,873 559,040
2063 6,653 5,293 11,946 316,032 271,383 587,415
2064 6,818 5,432 12,249 333,530 281,638 615,168
2065 6,976 5,568 12,544 350,686 291,591 642,277
2066 7,127 5,701 12,828 367,381 301,211 668,592
2067 7,272 5,831 13,103 383,578 310,567 694,145
2068 7,410 5,958 13,368 399,270 319,705 718,975
2069 7,542 6,082 13,623 414,370 328,603 742,974
2070 7,668 6,202 13,870 428,885 337,259 766,144
2071 7,787 6,319 14,106 442,940 345,694 788,634
2072 7,902 6,432 14,334 456,541 353,905 810,445
2073 8,011 6,542 14,553 469,622 361,867 831,489
2074 8,114 6,648 14,763 482,158 369,569 851,726
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2075 8,213 6,751 14,964 494,113 376,996 871,108
2076 8,307 6,849 15,156 505,485 384,140 889,625
2077 8,396 6,944 15,340 516,274 391,000 907,274
2078 8,481 7,035 15,516 526,463 397,583 924,046
2079 8,561 7,122 15,683 536,050 403,895 939,945
2080 8,637 7,206 15,842 545,050 409,942 954,991
2081 8,708 7,285 15,994 553,466 415,732 969,199
2082 8,776 7,361 16,137 561,293 421,279 982,572
2083 8,839 7,433 16,273 568,563 426,590 995,154
2084 8,899 7,502 16,401 575,299 431,682 1,006,980
2085 8,954 7,567 16,522 581,519 436,558 1,018,077
2086 9,006 7,629 16,635 587,257 441,237 1,028,494
2087 9,054 7,688 16,741 592,532 445,748 1,038,280
2088 9,098 7,744 16,841 597,372 450,092 1,047,464
2089 9,138 7,796 16,934 601,737 454,281 1,056,018
2090 9,173 7,846 17,019 605,629 458,307 1,063,937
2091 9,205 7,894 17,099 609,236 462,208 1,071,443
2092 9,235 7,940 17,175 612,762 466,018 1,078,780
2093 9,262 7,986 17,248 616,237 469,721 1,085,958
2094 9,287 8,030 17,318 619,639 473,313 1,092,951
2095 9,310 8,074 17,384 622,921 476,778 1,099,699
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P Cuadro A.4.1.3 SMCBD. Proyeccién demografica. Pensionados por Viudez, por Orfandad y Pensionados totales, 2020-2095.

Pensionados por Viudez Pensionados por Orfandad Pensionados totales

459 378 357 735 593 803

2020 111 348 1,396
2021 171 471 642 566 552 1,118 859 1,151 2,010
2022 242 627 869 807 791 1,598 1,195 1,580 2,774
2023 320 809 1,128 1,073 1,063 2,136 1,567 2,071 3,638
2024 405 1,020 1,425 1,373 1,356 2,729 1,985 2,617 4,602
2025 500 1,262 1,762 1,690 1,676 3,365 2,434 3,533 5,966
2026 605 1,534 2,139 2,028 2,013 4,041 2,920 4,654 7,574
2027 724 1,838 2,561 2,380 2,369 4,748 3,438 6,097 9,535
2028 856 2,173 3,029 2,748 2,740 5,489 3,993 7,827 11,820
2029 1,004 2,543 3,547 3,131 3.114 6,244 4,583 9,855 14,437
2030 1,168 2,947 4,115 3,516 3,508 7,024 6,178 12,248 18,426
2031 1,351 3,384 4,735 3,902 3,894 7,796 7,971 14,971 22,943
2032 1,555 3,856 5,410 4,291 4,289 8,580 10,031 18,078 28,110
2033 1,781 4,365 6,147 4,672 4,671 9,343 12,374 21,629 34,003
2034 2,033 4,915 6,948 5,048 5,049 10,097 15,150 25,679 40,828
2035 2,313 5,505 7,818 5,422 5,421 10,843 18,113 29,929 48,042
2036 2,622 6,140 8,762 5,798 5,799 11,596 21,287 34,370 55,657
2037 2,963 6,822 9,784 6,172 6,175 12,347 24,698 39,129 63,827
2038 3,336 7,553 10,889 6,548 6,551 13,098 28,342 44,244 72,586
2039 3,744 8,336 12,080 6,923 6,926 13,848 32,197 49,860 82,057
2040 4,188 9,175 13,363 7,298 7,302 14,600 36,336 55,992 92,329
2041 4,670 10,071 14,741 7,674 7,677 15,351 40,879 62,701 103,579
2042 5,192 11,028 16,220 8,048 8,052 16,099 45,793 70,120 115,914
2043 5,756 12,048 17,803 8,420 8,424 16,844 51,202 78,250 129,452
2044 6,362 13,133 19,495 8,790 8,793 17,583 57,215 87,322 144,536
2045 7,014 14,286 21,300 9,154 9,158 18,313 63,920 97,290 161,210
2046 7,713 15,509 23,222 9,514 9,518 19,031 71,436 108,172 179,607
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Pensionados por Viudez Pensionados por Orfandad Pensionados totales
e | | e |y e | s | o
2047 8,460 16,805 25,265 9,870 9,874 19,744 79,873 119,952 199,824
2048 9,257 18,177 27,434 10,228 10,232 20,460 89,576 132,308 221,884
2049 10,106 19,626 29,732 10,589 10,593 21,182 100,884 145,201 246,086
2050 11,006 21,155 32,161 10,953 10,957 21,910 113,892 158,530 272,422
2051 11,959 22,765 34,724 11,319 11,324 22,643 128,570 172,255 300,825
2052 12,964 24,458 37,422 11,689 11,693 23,383 144,783 186,259 331,042
2053 14,018 26,236 40,254 12,064 12,068 24,132 162,143 200,461 362,604
2054 15,121 28,100 43,221 12,444 12,449 24,893 180,481 214,744 395,225
2055 16,274 30,053 46,327 12,831 12,835 25,666 199,720 228,954 428,674
2056 17,477 32,096 49,573 13,222 13,227 26,449 219,830 243,157 462,987
2057 18,729 34,228 52,957 13,616 13,622 27,238 240,666 257,404 498,070
2058 20,026 36,450 56,476 14,011 14,016 28,027 262,038 271,677 533,715
2059 21,363 38,757 60,120 14,402 14,408 28,809 283,587 285,894 569,481
2060 22,731 41,150 63,882 14,784 14,791 29,575 304,752 299,976 604,728
2061 24,127 43,631 67,758 15,155 15,162 30,318 325,422 313,935 639,358
2062 25,546 46,199 71,745 15,512 15,519 31,030 345,705 327,744 673,449
2063 26,985 48,857 75,842 15,849 15,857 31,706 365,519 341,390 706,908
2064 28,435 51,604 80,039 16,161 16,170 32,331 384,944 354,843 739,787
2065 29,886 54,438 84,324 16,441 16,449 32,890 403,989 368,046 772,035
2066 31,328 57,357 88,685 16,683 16,692 33,374 422,518 380,961 803,479
2067 32,746 60,356 93,102 16,888 16,897 33,785 440,483 393,651 834,134
2068 34,126 63,428 97,554 17,058 17,068 34,126 457,864 406,159 864,023
2069 35,453 66,563 102,017 17,197 17,208 34,406 474,563 418,456 893,019
2070 36,717 69,753 106,471 17,313 17,324 34,638 490,583 430,539 921,122
2071 37,907 72,988 110,896 17,414 17,425 34,839 506,048 442,426 948,475
2072 39,013 76,256 115,269 17,504 17,517 35,021 520,960 454,110 975,070
2073 40,018 79,541 119,559 17,589 17,602 35,191 535,239 465,552 1,000,791
2074 40,911 82,820 123,732 17,668 17,682 35,350 548,852 476,719 1,025,571
2075 41,699 86,071 127,770 17,743 17,758 35,501 561,768 487,575 1,049,343
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2076 42,381 89,267 131,648 17,818 17,833 35,651 573,991 498,089 1,072,080
2077 42,946 92,382 135,328 17,896 17,912 35,807 585,511 508,238 1,093,749
2078 43,384 95,387 138,771 17,978 17,995 35,972 596,305 518,000 1,114,305
2079 43,728 98,253 141,981 18,062 18,080 36,141 606,401 527,350 1,133,751
2080 44,047 100,951 144,998 18,146 18,165 36,311 615,880 536,263 1,152,143
2081 44,384 103,456 147,840 18,232 18,251 36,482 624,791 544,724 1,169,515
2082 44,749 105,746 150,495 18,316 18,336 36,652 633,134 552,722 1,185,856
2083 45,141 107,803 152,944 18,397 18,419 36,816 640,941 560,245 1,201,186
2084 45,555 109,609 155,164 18,476 18,498 36,974 648,229 567,291 1,215,520
2085 46,004 111,144 157,148 18,554 18,577 37.130 655,031 573,846 1,228,877
2086 46,508 112,392 158,900 18,631 18,655 37,286 661,402 579,913 1,241,315
2087 47,065 113,353 160,418 18,708 18,733 37,441 667,359 585,521 1,252,880
2088 47,648 114,073 161,721 18,783 18,809 37,592 672,901 590,717 1,263,618
2089 48,239 114,636 162,875 18,856 18,883 37,739 677,970 595,596 1,273,566
2090 48,831 115,127 163,958 18,927 18,954 37,881 682,561 600,234 1,282,795
2091 49,408 115,587 164,995 18,995 19,022 38,017 686,843 604,710 1,291,554
2092 49,951 116,025 165,977 19,059 19,088 38,147 691,007 609,072 1,300,079
2093 50,458 116,445 166,903 19,120 19,149 38,269 695,077 613,301 1,308,378
2094 50,933 116,858 167,791 19,177 19,208 38,385 699,037 617,408 1,316,445
2095 51,381 117,284 168,665 19,231 19,262 38,493 702,844 621,398 1,324,241
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» Cuadro A.4.1.4 SMCBD. Proyeccién demografica. Pensionados y cobertura de 60 afios y mas; Pensionados y Cobertura de 65 afios y mas; Cotizantes activos sobre
pensionados, 2020-2095.

Pensionados de 60 y mas Pensionados de 65 y mas Cobertura de Pensionados de 60 | Cobertura de Pensionados de 65 Cotizantes Activos sobre
afnos afios y mas afos y mas afos Pensionados
2020 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 431.8 287.6| 348.9
2021 65 79 144 33 36 69 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 345.8 1939 | 258.8
2022 99 114 213 55 54 109 0.1% 0.1% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 287.9 1376 | 202.3
2023 141 158 299 80 76 156 0.1% 0.1% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 238.5 112.6 166.8
2024 189 208 398 113 106 219 0.1% 0.1% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 202.6 96.3 142.1
2025 248 407 655 155 204 359 0.1% 0.2% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 177.4 76.7 117.8
2026 319 709 1,028 201 339 540 0.1% 0.3% 0.2% 0.1% 0.1% 0.1% 158.3 62.5 99.4
2027 399 1,180 1,579 256 572 829 0.2% 0.4% 0.3% 0.1% 0.2% 0.1% 141.0 50.0 82.8
2028 495 1,850 2,345 325 896 1,221 0.2% 0.7% 0.5% 0.1% 0.2% 0.2% 127.2 40.9 70.1
2029 604 2,689 3,294 404 1,332 1,735 0.2% 0.9% 0.6% 0.1% 0.3% 0.2% 115.7 33.9 59.9
2030 1,713 3,867 5,580 991 1,925 2,916 0.7% 1.3% 1.0% 0.3% 0.5% 0.4% 89.5 28.6 49.0
2031 3,011 5,345 8,356 1,714 2,673 4,387 1.1% 1.7% 1.4% 0.5% 0.6% 0.5% 72.2 24.4 41.0
2032 4,571 7,228 | 11,799 2,629 3,615 6,244 1.7% 22% | 2.0% 0.7% 0.8%| 0.7% 59.6 21.0| 348
2033 6,416 9,476 15,891 3,814 4,828 8,642 2.2% 2.8% 2.5% 0.9% 1.1% 1.0% 50.0 18.3 29.8
2034 8,693 12,078 20,771 5,254 6,262 11,516 2.9% 3.5% 3.2% 1.3% 1.3% 1.3% 42.3 16.0 25.7
2035 11,158 14,869 26,027 6,973 7,988 14,960 3.6% 4.1% 3.9% 1.6% 1.6% 1.6% 36.6 14.1 22.6
2036 13,828 17,849 31,677 8,964 9,913 18,877 4.3% 4.7% 4.6% 2.0% 2.0% 2.0% 32.1 12.7 20.1
2037 16,734 21,030 37,764 11,257 12,136 23,393 5.0% 5.4% 5.2% 2.5% 2.3% 2.4% 28.4 11.6 18.1
2038 19,877 24,441 44,318 13,686 14,561 28,247 5.8% 6.1% 5.9% 2.9% 2.7% 2.8% 25.5 10.5 16.4
2039 23,237 28,173 51,410 16,367 17,156 33,523 6.6% 6.7% 6.7% 3.4% 3.1% 3.2% 23.0 9.6 14.9
2040 26,882 32,280 59,163 19,286 19,951 39,237 7.3% 7.5% 7.4% 3.9% 3.5% 3.7% 20.9 8.8 13.5
2041 30,937 36,762 67,698 22,382 22,985 45,367 8.2% 8.3% 8.2% 4.4% 3.9% 4.2% 19.0 8.0 12.4
2042 35,362 41,717 77,080 25,704 26,228 51,932 9.1% 9.1% 9.1% 4.9% 4.4% 4.6% 17.3 7.4 11.3
2043 40,283 47,139 87,422 29,352 29,718 59,070 10.1% 10.0% 10.0% 5.5% 4.9% 5.2% 15.8 6.8 10.3
2044 45,810 53,332 99,143 33,352 33,538 66,891 11.2% 11.0% 11.1% 6.1% 5.4% 5.7% 14.5 6.2 9.5
2045 52,037 60,374 112,411 37,774 37,778 75,552 12.4% 12.1% 12.2% 6.8% 5.9% 6.3% 13.2 5.7 8.7
2046 59,083 68,127 127,210 42,816 42,412 85,228 13.7% 13.3% 13.5% 7.5% 6.5% 7.0% 12.1 5.2 7.9
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2047 67,057 76,917 | 143,975 48,409 47,581 95,989 15.2% 14.7% 14.9% 8.3% 7.1% 7.7% 11.0

2048 76,315 86,887 | 163,202 54,645 53,264 | 107,909 16.9% 16.2% 16.5% 9.2% 7.8% 8.4% 10.0 4.4 6.7
2049 87,199 98,501 185,700 61,683 59,843 | 121,525 18.8% 17.9% 18.3% 10.2% 8.6% 9.3% 9.0 4.1 6.1
2050 99,801 111,246 | 211,046 69,649 67,396 | 137,046 21.1% 19.8% 20.4% 11.3% 9.5% 10.3% 8.1 3.8 5.6
2051 114,069 | 124,308 | 238,377 78,764 75,710 | 154,474 23.6% 21.7% 22.6% 12.5% 10.4% 11.4% 7.3 3.6 5.2
2052 129,865 | 137,759 | 267,624 89,261 85,188 | 174,449 26.4% 23.5% 24.8% 14.0% 11.5% 12.7% 6.5 3.3 4.7
2053 146,802 | 151,461 298,263 101,960 96,001 197,961 29.2% 25.3% 27.1% 15.7% 12.8% 14.1% 5.9 3.1 4.4
2054 164,720 | 165,490 | 330,210 117,575| 108,712 | 226,287 32.2% 27.1% 29.4% 17.8% 14.2% 15.9% 5.4 3.0 4.1
2055 183,543 | 179,793 | 363,336 135,409 | 122,570 | 257,979 35.2% 28.9% | 31.8% 20.2% 15.8% 17.8% 4.9 2.8 3.8
2056 203,239 | 194,167 | 397,406 154,201 136,476 | 290,677 38.4% 30.7% | 34.2% 22.6% 17.2% 19.7% 4.5 2.7 3.5
2057 223,664 | 208,195| 431,859 173,672 | 150,563 | 324,235 41.5% 32.4% | 36.5% 25.1% 18.7% 21.7% 4.1 2.6 3.3
2058 244,619 | 221,860 | 466,479 193,716 | 164,657 | 358,373 44.7% 33.9% | 38.8% 27.6% 20.1% 23.6% 3.8 24 3.1
2059 265,758 | 235,345| 501,102 214,269 | 178,790 | 393,058 47.9% 354% | 41.1% 30.0% 21.5% 25.5% 35 2.3 2.9
2060 286,514 | 248,451 534,965 235,123 | 192,837 | 427,959 50.8% 36.8% | 43.2% 32.5% 22.9% 27.3% 33 2.2 2.8
2061 306,775 | 261,154 | 567,929 256,069 | 206,529 | 462,598 53.6% 38.0% | 45.1% 34.9% 24.2% 29.1% 3.1 2.2 2.6
2062 326,666 | 273,744| 600,410 276,538 | 219,332 | 495,869 56.2% 39.2% | 46.9% 37.3% 25.4% 30.9% 2.9 2.1 2.5
2063 346,113 | 286,326 | 632,439 296,389 | 231,329 | 527,717 58.6% 40.4% | 48.7% 39.5% 26.4% 32.4% 2.8 2.0 24
2064 365,201 298,851 664,052 315,990 | 242,984 | 558,973 61.0% 41.6% 50.4% 41.6% 27.4% 34.0% 2.6 2.0 2.3
2065 383,942 | 311,246 | 695,188 334,777 | 254,174 | 588,951 63.2% 42.7% 52.0% 43.6% 28.4% 35.4% 25 1.9 2.2
2066 402,204 | 323,429 | 725,634 352,253 | 264,820 | 617,072 65.4% 43.8% 53.6% 45.4% 29.2% 36.7% 24 1.8 2.1
2067 419,939 | 335425 755,364 369,278 | 275,397 | 644,675 67.5% 44.9% 55.2% 47.1% 30.1% 37.9% 233 1.79 2.08
2068 437,125 | 347,263 | 784,388 386,168 | 286,061 672,229 69.5% 46.0% 56.7% 48.7% 30.9% 39.1% 2.25 1.75 2.01
2069 453,660 | 358916 | 812,576 402,644 | 296,713 | 699,358 71.3% 47.0% 58.1% 50.3% 31.7% | 40.3% 2.18 1.70 1.96
2070 469,541 370,380 | 839,921 418,454 | 307,297 | 725,751 73.0% 48.0% 59.4% 51.7% 32.5% | 41.4% 2.1 1.67 1.90
2071 484,886 | 381,675| 866,561 433,586 | 317,756 | 751,343 74.6% 48.9% | 60.6% 53.1% 333% | 42.4% 2.05 1.63 1.85
2072 499,688 | 392,791 892,479 448,084 | 328,024 | 776,108 76.1% 49.8% | 61.8% 54.3% 34.1% | 43.4% 2.00 1.59 1.81
2073 513,867 | 403,687 | 917,554 461,904 | 338,053 | 799,957 77.5% 50.7% | 62.9% 55.5% 34.8% | 44.4% 1.95 1.56 1.77
2074 527,385| 414,328 | 941,713 475,005 | 347,822 | 822,826 78.7% 51.6% | 63.9% 56.5% 35.5% | 45.2% 1.90 1.53 1.73
2075 540,213 | 424,679 | 964,892 487,373 | 357,303 | 844,676 79.8% 52.3% | 64.8% 57.5% 36.2% | 46.0% 1.86 1.51 1.70
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Pensionados de 60 y mas Pensionados de 65 y mas Cobertura de Pensionados de 60 | Cobertura de Pensionados de 65 Cotizantes Activos sobre

afnos afios VALESELH y mas afos Pensionados

ANGC

2076 552,349 | 434,708 | 987,057 499,043 | 366,479 | 865,522 80.8% 53.1% 65.7% 58.3% 36.8% 46.7% 1.83 1.48 1.67
2077 563,781 444,393 | 1,008,173 510,021 375,332 885,353 81.7% 53.8% 66.5% 59.1% 37.4% 47.4% 1.79 1.46 1.64
2078 574,483 | 453,716 | 1,028,198 520,275| 383,843| 904,118 82.5% 54.5% 67.2% 59.8% 37.9% 48.0% 1.76 1.44 1.61
2079 584,485 | 462,656 | 1,047,141 529,831 391,993 | 921,824 83.2% 55.1% 67.9% 60.4% 38.5% 48.6% 1.74 1.42 1.59
2080 593,872 | 471,197 | 1,065,069 538,768 | 399,768 | 938,536 83.8% 55.6% 68.5% 60.9% 38.9% 49.1% 1.71 1.40 1.56
2081 602,691 479,325 | 1,082,015 547,137 | 407,164 | 954,300 84.2% 56.2% 69.0% 61.3% 39.4% 49.5% 1.69 1.38 1.54
2082 610,944 | 487,036 | 1,097,980 554,942 | 414,182 | 969,124 84.7% 56.6% 69.4% 61.7% 39.8% 49.9% 1.67 1.37 1.53
2083 618,665 | 494,320 | 1,112,985 562,207 | 420,824 | 983,031 85.0% 57.0% 69.8% 62.0% 40.1% 50.3% 1.65 1.35 1.51
2084 625,871 501,173 | 1,127,044 568,956 | 427,092 | 996,047 85.3% 57.4% 70.1% 62.3% 40.5% 50.6% 1.63 1.34 1.49
2085 632,594 | 507,573 | 1,140,166 575,231 432,973 | 1,008,204 85.5% 57.7% 70.4% 62.5% 40.8% 50.9% 1.61 1.33 1.48
2086 638,886 | 513,512 | 1,152,398 581,097 | 438,469 | 1,019,565 85.6% 58.0% 70.6% 62.7% 41.0% 51.1% 1.60 1.32 1.47
2087 644,766 | 519,007 | 1,163,773 586,580 | 443,605 | 1,030,184 85.7% 58.2% 70.8% 62.9% 41.2% 51.3% 1.59 1.31 1.46
2088 650,234 | 524,095 | 1,174,329 591,693 | 448,414 | 1,040,107 85.8% 58.4% 70.9% 63.0% 41.4% 51.5% 1.57 1.30 1.45
2089 655,231 528,869 | 1,184,100 596,392 | 452,983 | 1,049,375 85.8% 58.6% 71.0% 63.0% 41.6% 51.6% 1.56 1.30 1.44
2090 659,753 | 533,399 | 1,193,151 600,677 | 457,364 | 1,058,042 85.7% 58.7% 71.1% 63.1% 41.8% 51.7% 1.55 1.29 1.43
2091 663,970 | 537,765 | 1,201,734 604,724 | 461,622 | 1,066,345 85.6% 58.8% 71.1% 63.1% 42.0% 51.8% 1.54 1.28 1.42
2092 668,071 542,013 | 1,210,084 608,715 | 465,779 | 1,074,495 85.6% 59.0% 71.2% 63.1% 42.1% 51.9% 1.53 1.28 1.41
2093 672,083 | 546,126 | 1,218,209 612,668 | 469,807 | 1,082,475 85.5% 59.1% 71.2% 63.2% 42.3% 52.0% 1.52 1.27 1.40
2094 675,987 | 550,111 | 1,226,099 616,556 | 473,703 | 1,090,259 85.4% 59.2% 71.2% 63.2% 42.5% 52.1% 1.51 1.26 1.40
2095 679,743 | 553,969 | 1,233,712 620,337 | 477,465 | 1,097,802 85.3% 59.3% 71.3% 63.2% 42.6% 52.2% 1.50 1.26 1.39
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A.4.2 Proyeccion financiera

P Cuadro A.4.2.1 SMCBD. Proyeccién financiera, 2020-2095. En millones de balboas corrientes y Tasas, en porcentaje.

_ T

Pensiones de Reserva Reserva
. Tasa de

Adminis_| Otros Total | OP€racion /

Masa
salarial
.. ota
Indemni tracion | Gastos reparto -
Aportes | Interés | Otros | Total | Vejez | Invalidez | Viudez | Orfandad ZaCiones,_

En millones de balboas corrientes

2020 2,170 326 141 64 530 0 1 1 1 1 3 0 8 1 520 3,855 0.00 366.7
2021 2,292 344 162 73 579 0 1 1 1 1 4 0 8 12 566 4,422 0.01 364.2
2022 2,496 374 186 84 644 0 1 1 1 1 5 0 9 14 630 5,052 0.01 364.2
2023 2,735 410 212 96 718 0 1 2 2 2 6 0 10 16 702 5,754 0.01 360.8
2024 2,995 449 241 109 799 0 1 2 2 2 8 0 (X 18 781 6,535 0.01 355.6
2025 3,270 491 273 123 887 1 2 3 2 2 10 0 11 22 865 7,400 0.01 340.5
2026 3,561 534 309 139 982 2 2 3 3 2 13 0 12 26 956 8,356 0.01 322.4
2027 3,829 574 348 154 | 1,077 5 2 4 3 3 17 1 13 31 1,045 9,401 0.01 298.8
2028 4,078 612 391 170 | 1,172 8 3 5 4 4 23 1 15 38 1,134 10,535 0.01 273.7
2029 4,332 650 437 186 | 1,273 12 3 6 4 5 30 1 16 46 1,226 11,761 0.01 253.0
2030 4,594 689 487 203 | 1,379 20 4 7 5 3 39 1 17 57 1,322 13,084 0.01 230.2
2031 4,865 730 541 220 | 1,491 30 4 8 5 4 51 2 19 71 1,420 14,504 0.01 204.4
2032 5,141 771 598 238 | 1,608 42 5 9 6 4 65 2 20 87 1,521 16,024 0.02 183.6
2033 5,421 813 660 257 | 1,730 57 5 10 6 3 82 2 22 106 1,624 17,649 0.02 166.4
2034 5,706 856 726 276 | 1,858 75 6 11 7 2 101 3 24 128 1,730 19,379 0.02 151.7
2035 5,993 899 796 296 | 1,991 94 7 13 7 2 123 4 26 153 1,838 21,217 0.03 139.0
2036 6,283 943 870 316 | 2,129 115 8 15 8 2 147 4 28 179 1,949 23,167 0.03 129.2
2037 6,577 987 949 337 | 2,272 138 9 16 8 2 174 5 30 209 2,063 25,230 0.03 120.6
2038 6,873 1,031 1,032 358 | 2,421 165 10 18 9 2 203 6 33 242 2,178 27,408 0.04 113.0
2039 7,064 1,060 1,119 382 | 2,561 194 11 21 10 3 238 7 36 280 2,281 29,688 0.04 105.8
2040 7,250 1,088 1,211 407 | 2,705 228 12 23 10 3 277 8 38 323 2,382 32,070 0.04 99.2
2041 7,431 1,115 1,306 432 | 2,853 267 13 26 11 4 321 10 40 371 2,482 34,552 0.05 93.2
2042 7,605 1,141 1,405 458 | 3,004 312 15 29 12 3 370 11 43 425 2,579 37,132 0.06 87.4
2043 7,773 1,166 1,508 484 | 3,159 363 16 32 12 3 427 13 47 486 2,672 39,804 0.06 81.8
2044 7,949 1,192 1,615 512 | 3,319 423 18 36 13 3 494 15 50 559 2,760 42,564 0.07 76.2
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2045 8,130 1,219 1,725 540 | 3,485 492 20 40 14 3 569 17 55 641 2,844 45,408 0.08 70.9
2046 8,305 1,246 1,838 570 | 3,653 571 22 44 15 3 654 20 53 727 2,926 48,334 0.09 66.5
2047 8,472 1,271 1,954 599 | 3,824 660 24 49 15 3 751 23 57 830 2,994 51,328 0.10 61.8
2048 8,632 1,295 2,073 630 | 3,997 759 26 54 16 3 858 26 60 944 3,053 54,382 0.11 57.6
2049 8,784 1,318 2,193 661 | 4,172 870 28 59 17 4 978 29 64| 1,072 3,100 57,482 0.12 53.6
2050 8,924 1,339 2,316 692 | 4,347 993 30 65 18 41 1,110 33 68| 1,211 3,136 60,618 0.14 50.1
2051 9,049 1,357 2,439 724 | 4,520 | 1,127 32 71 19 5( 1,253 38 72| 1,363 3,157 63,775 0.15 46.8
2052 9,168 1,375 2,563 756 | 4,694 | 1,271 34 78 20 5[ 1,408 42 77 | 1,527 3,167 66,942 0.17 43.8
2053 9,287 1,393 2,687 788 | 4,869 | 1,423 36 85 20 71 1,571 47 82| 1,700 3,169 70,110 0.18 41.2
2054 9,400 1,410 2,811 821 | 5,043 | 1,582 38 92 21 9| 1,743 52 87| 1,882 3,161 73,271 0.20 38.9
2055 9,503 1,425 2,935 855 | 5,215 | 1,746 40 100 22 11| 1,919 58 92 | 2,069 3,147 76,418 0.22 36.9
2056 9,591 1,439 3,058 888 | 5,385| 1,914 42 109 23 17| 2,105 63 97 | 2,266 3,119 79,537 0.24 35.1
2057 9,666 1,450 3,179 922 | 5,551 | 2,088 44 118 24 30| 2,304 69 103 | 2,476 3,075 82,612 0.26 334
2058 9,732 1,460 3,299 956 | 5,715 | 2,266 46 127 25 56| 2,520 76 108 | 2,704 3,011 85,623 0.28 31.7
2059 9,791 1,469 3,416 990 | 5,875 | 2,445 48 137 26 70| 2,726 82 114 | 2,922 2,953 88,576 0.30 30.3
2060 9,846 1,477 3,531 | 1,024 | 6,032 | 2,623 50 147 26 62| 2,909 87 120 | 3,116 2,915 91,491 0.32 29.4
2061 9,898 1,485 3,645| 1,058 | 6,188 | 2,798 52 158 27 52| 3,086 93 123 | 3,301 2,886 94,377 0.33 28.6
2062 9,949 1,492 3,757 | 1,093 | 6,343 | 2,970 53 169 28 39| 3,260 98 125 3,483 2,860 97,237 0.35 27.9
2063 9,998 1,500 3,869 | 1,129 | 6,497 | 3,141 55 181 29 29| 3,435 103 127 | 3,665 2,833 | 100,069 0.37 27.3
2064 10,046 1,507 3,980 | 1,165| 6,651 | 3,309 57 193 29 20| 3,608 108 129 | 3,846 2,806 | 102,875 0.38 26.8
2065 10,092 1,514 4,089 | 1,202| 6,805 | 3,475 58 205 30 10| 3,778 113 132| 4,023 2,782 | 105,657 0.40 26.3
2066 10,136 1,520 4,198 | 1,239| 6,957 | 3,637 60 218 31 2| 3,947 118 134 | 4,199 2,758 | 108,415 0.41 25.8
2067 10,179 1,527 4,305 | 1,277 | 7,109 | 3,796 61 231 31 2| 4121 124 136 | 4,381 2,728 | 111,143 0.43 25.4
2068 10,221 1,533 4,412 | 1,315| 7,260 | 3,951 63 244 31 2| 4,29 129 138 | 4,558 2,703 | 113,846 0.45 25.0
2069 10,261 1,539 4,517 | 1,354 | 7,411 | 4,101 64 257 32 2| 4,456 134 140 | 4,730 2,681 | 116,527 0.46 24.6
2070 10,299 1,545 4,622 | 1,393 | 7,561 | 4,247 66 271 32 2| 4617 139 142 | 4,897 2,663 | 119,190 0.48 243
2071 10,337 1,550 4,726 | 1,433 | 7,710 | 4,389 67 284 32 2| 4774 143 143 | 5,061 2,650 | 121,840 0.49 24.1
2072 10,372 1,556 4,830 | 1,473 | 7,859 | 4,527 68 297 32 2| 4927 148 145 5,220 2,639 | 124,479 0.50 23.8
2073 10,407 1,561 4,934 | 1,514 | 8,009 | 4,660 69 311 33 2| 5,075 152 147 | 5,374 2,634 | 127,114 0.52 23.7
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2074 10,440 1,566 5037 | 1,555| 8,158 | 4,789 71 323 33 2| 5218 157 149 | 5,523 2,635 | 129,748 0.53 23.5
2075 10,471 1,571 5140 | 1,597 | 8,308 | 4,913 72 336 33 2| 5355 161 150 | 5,666 2,641 | 132,390 0.54 234
2076 10,501 1,575 5244 | 1,639 | 8,458 | 5,031 73 348 33 2| 5487 165 152 | 5,803 2,655 | 135,044 0.55 233
2077 10,530 1,580 5349 | 1,681 | 8,609 | 5,144 74 359 33 2| 5612 168 153 | 5,934 2,675 | 137,719 0.56 23.2
2078 10,558 1,584 5454 | 1,724 | 8,762 | 5,251 75 370 34 2| 5732 172 155 | 6,058 2,703 | 140,422 0.57 23.2
2079 10,584 1,588 5561 | 1,767 | 8,916 | 5,353 76 380 34 2| 5845 175 156 | 6,176 2,739 | 143,162 0.58 23.2
2080 10,609 1,591 5669 | 1,811 | 9,071 | 5,449 77 390 34 2| 5952 179 158 | 6,288 2,784 | 145,946 0.59 23.2
2081 10,633 1,595 5780 | 1,855| 9,229 | 5,540 77 399 34 3| 6,053 182 159 | 6,393 2,836 | 148,782 0.60 233
2082 10,655 1,598 5892 | 1,900 | 9,390 | 5,625 78 407 34 3| 6,148 184 160 | 6,492 2,898 | 151,680 0.61 234
2083 10,676 1,601 6,007 | 1,945| 9,553 | 5,705 79 415 35 3| 6,237 187 161 | 6,585 2,968 | 154,648 0.62 23.5
2084 10,696 1,604 6,125 | 1,991 | 9,720 | 5,780 80 422 35 3| 6,320 190 162 | 6,672 3,048 | 157,696 0.62 23.6
2085 10,714 1,607 6,246 | 2,037 | 9,890 | 5,851 80 429 35 3| 6,398 192 163 | 6,753 3,137 | 160,833 0.63 23.8
2086 10,732 1,610 6,371 | 2,084|10,065| 5917 81 435 35 3| 6,471 194 164 | 6,829 3,236 | 164,068 0.64 24.0
2087 10,748 1,612 6,500 | 2,131 {10,243 | 5,978 82 440 35 3| 6,538 196 165 | 6,899 3,344 | 167,412 0.64 243
2088 10,762 1,614 6,634 | 2,179 | 10,427 | 6,036 82 444 35 3| 6,601 198 166 | 6,965 3,462 | 170,874 0.65 24.5
2089 10,776 1,616 6,772 | 2,228 10,616 | 6,089 83 448 36 3| 6,659 200 167 | 7,026 3,590 | 174,465 0.65 24.8
2090 10,788 1,618 6,915 | 2,277 (10,811 | 6,139 83 451 36 3| 6,713 201 168 | 7,082 3,729 | 178,193 0.66 25.2
2091 10,799 1,620 7,065 | 2,327 (11,011 | 6,185 84 455 36 4| 6,763 203 168 | 7,135 3,876 | 182,070 0.66 25.5
2092 10,809 1,621 7,220 | 2,377 | 11,218 | 6,231 84 458 36 4| 6,813 204 169 | 7,186 4,032 | 186,102 0.66 25.9
2093 10,817 1,623 7,381 | 2,429 |11,433 | 6,275 84 461 36 4| 6,860 206 170 | 7,236 4,196 | 190,298 0.67 26.3
2094 10,825 1,624 7,549 | 2,481 |11,654 | 6,318 85 464 36 4| 6,907 207 171 | 7,284 4,369 | 194,668 0.67 26.7
2095 10,831 1,625 7,725 | 2,533 11,882 | 6,359 85 424 36 3| 6,909 207 171 | 7,287 4,595 | 199,263 0.67 27.3
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P Cuadro A.4.2.2 SMCBD. Proyeccién financiera, 2020-2095. En porcentaje del PIB

Resultado

Pensiones de Reserva
Adminis_ operacion

Masa
salarial

. Indemni tracién
Aportes | Intereés m Total Vejez |Invalidez| Viudez |Orfandad Total
zaciones

En % del PIB

2020 4.0 0.6 0.3 0.1 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 71
2021 3.7 0.6 0.3 0.1 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9 71
2022 3.6 0.5 0.3 0.1 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9 7.4
2023 3.7 0.6 0.3 0.1 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.9 7.8
2024 3.8 0.6 0.3 0.1 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 8.3
2025 3.9 0.6 0.3 0.1 1.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 8.9
2026 4.1 0.6 0.4 0.2 11 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.1 9.6
2027 4.2 0.6 0.4 0.2 1.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.1 10.3
2028 4.2 0.6 0.4 0.2 1.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.2 10.9
2029 4.3 0.6 0.4 0.2 13 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.2 11.6
2030 4.3 0.6 0.5 0.2 13 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 1.2 12.3
2031 4.4 0.7 0.5 0.2 13 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 13 13.0
2032 4.4 0.7 0.5 0.2 14 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 13 13.7
2033 4.4 0.7 0.5 0.2 14 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 13 14.4
2034 4.4 0.7 0.6 0.2 14 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 13 15.0
2035 4.4 0.7 0.6 0.2 15 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 14 15.7
2036 4.4 0.7 0.6 0.2 1.5 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 14 16.3
2037 4.4 0.7 0.6 0.2 15 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1 14 16.9
2038 4.4 0.7 0.7 0.2 15 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.2 1.4 17.5
2039 4.3 0.6 0.7 0.2 1.6 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.2 14 18.0
2040 4.2 0.6 0.7 0.2 1.6 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 1.4 18.5
2041 4.1 0.6 0.7 0.2 1.6 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 1.4 19.0
2042 4.0 0.6 0.7 0.2 1.6 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 14 19.5
2043 3.9 0.6 0.8 0.2 1.6 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 13 19.9
2044 3.8 0.6 0.8 0.2 1.6 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.3 13 20.3
2045 3.7 0.6 0.8 0.2 1.6 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 13 20.6
2046 3.6 0.5 0.8 0.2 1.6 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 13 20.9




P Valuacién actuarial del sistema panamefio de pensiones 167

Reserva

Masa Resultado
salarial Pensiones - de
Adminis_| Otros Total |oPeracion
Indemni tracién | Gastos
Aportes | Interés | Otros Total Vejez Viudez | Orfandad . -| Total
zaciones

En % del PIB
2047 3.5 0.5 0.8 0.2 1.6 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 1.2 21.1
2048 3.4 0.5 0.8 0.2 1.6 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.4 1.2 21.3
2049 3.3 0.5 0.8 0.2 1.6 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 1.2 21.4
2050 3.2 0.5 0.8 0.2 1.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 1.1 21.5
2051 3.1 0.5 0.8 0.2 1.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.5 1.1 21.6
2052 3.0 0.4 0.8 0.2 1.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 1.0 21.6
2053 2.8 0.4 0.8 0.2 1.5 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 1.0 21.5
2054 2.7 0.4 0.8 0.2 1.5 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.9 21.4
2055 2.6 0.4 0.8 0.2 1.5 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.6 0.9 21.3
2056 2.5 0.4 0.8 0.2 14 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.8 21.1
2057 2.4 0.4 0.8 0.2 14 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.8 20.8
2058 2.3 0.4 0.8 0.2 14 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.7 20.6
2059 2.2 0.3 0.8 0.2 1.3 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.7 20.3
2060 2.1 0.3 0.8 0.2 1.3 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.6 19.9
2061 2.1 0.3 0.8 0.2 1.3 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.6 19.6
2062 2.0 0.3 0.7 0.2 1.3 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.6 19.2
2063 1.9 0.3 0.7 0.2 1.2 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.5 18.8
2064 1.8 0.3 0.7 0.2 1.2 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.5 18.4
2065 1.7 0.3 0.7 0.2 1.2 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.5 18.0
2066 1.6 0.2 0.7 0.2 1.1 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.4 17.6
2067 1.6 0.2 0.7 0.2 1.1 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.4 17.2
2068 1.5 0.2 0.7 0.2 1.1 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.4 16.8
2069 1.4 0.2 0.6 0.2 1.0 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 04 16.4
2070 1.4 0.2 0.6 0.2 1.0 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.7 0.4 15.9
2071 1.3 0.2 0.6 0.2 1.0 0.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.3 15.5
2072 1.3 0.2 0.6 0.2 1.0 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.3 15.1
2073 1.2 0.2 0.6 0.2 0.9 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.3 14.7
2074 1.1 0.2 0.6 0.2 0.9 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.3 14.3
2075 1.1 0.2 0.5 0.2 0.9 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.0 0.0 0.6 0.3 13.9
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Reserva

En % del PIB
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2076 1.0 0.2 0.5 0.2 0.8 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.6 0.3 13.5
2077 1.0 0.2 0.5 0.2 0.8 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.6 0.3 131
2078 1.0 0.1 0.5 0.2 0.8 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.2 12.7
2079 0.9 0.1 0.5 0.2 0.8 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.2 12.3
2080 0.9 0.1 0.5 0.1 0.7 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.2 12.0
2081 0.8 0.1 0.5 0.1 0.7 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.2 11.6
2082 0.8 0.1 0.4 0.1 0.7 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5 0.2 113
2083 0.8 0.1 0.4 0.1 0.7 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.5 0.2 11.0
2084 0.7 0.1 0.4 0.1 0.7 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.5 0.2 10.7
2085 0.7 0.1 0.4 0.1 0.6 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 0.2 10.4
2086 0.7 0.1 0.4 0.1 0.6 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 0.2 10.1
2087 0.6 0.1 0.4 0.1 0.6 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 0.2 9.8
2088 0.6 0.1 0.4 0.1 0.6 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 0.2 9.5
2089 0.6 0.1 0.4 0.1 0.6 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.4 0.2 9.2
2090 0.5 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.4 0.2 9.0
2091 0.5 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 0.2 8.7
2092 0.5 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 0.2 8.5
2093 0.5 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 0.2 8.3
2094 0.4 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 0.2 8.1
2095 0.4 0.1 0.3 0.1 0.5 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0 0.0 0.3 0.2 7.9
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Oficina de la OIT para América Central, Haiti, Panama y Republica Dominicana

Sabanilla de Montes de Oca. De la UNED, 100 Este, 150 Suroeste.

San José de Costa Rica

Tel: (506) 2207-8700
Fax: (506) 2224-2678
Correo electrénico: sanjose@ilo.org

Pagina web: www.ilo.org/sanjose



