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Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

1. Informaciéon general

1.1. Objetivo

El objetivo de la presente valuacién actuarial es proporcionar elementos objetivos para el andlisis de la
solvencia actuarial del Fondo, la cuantificacion de riesgos y el andlisis prospectivo, en linea con las mejores
practicas y principios internacionales. Constituye informacién minima para los gestores del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria, y servird de sustento para realizar los ajustes
necesarios que permitan asegurar su sostenibilidad en el tiempo, asi como la evaluacion de la gestion de
los riesgos cuantificados.

Para lograr el objetivo planteado, se efectuaron los siguientes procedimientos:

1. Establecer la situacién financiera actual del Régimen y su proyeccién.

2. Valuar la solvencia actuarial del Régimen en relacién con las tasas de contribucién actuales, los
beneficios, el método de financiamiento establecido y la definicion de solvencia aplicable.

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

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

del Régimen.

Recomendar ajustes en el sistema de financiamiento del Régimen.

Valuar la adecuaciony congruencia de los perfiles de requisitos y beneficios ofrecidos por el Régimen.

Valuar la suficiencia de las provisiones.

Retroalimentar a los administradores del Régimen con la identificacion y evaluacién de riesgos

detectados, siguiendo los principios ORSA.

0 N o U

1.2. Periodo valuado y fecha de valuacién
La presente valuacion actuarial es con corte al 31 de diciembre de 2025 con un horizonte de 100 afios y
evalla el perfiodo que comprende del 1 de enero de 2025 al 31 de diciembre de 2025.

1.3. Actuario responsable de la valuacién

La actuaria responsable de la presente valuacién actuarial es la profesional Kemly Arias Sandi, miembro
del Colegio de Ciencias Econémicas de Costa Rica, en el drea de Ciencias Actuariales, con carné nimero
30602.




Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

2. Resumen ejecutivo

El objetivo de la presente valuacion actuarial es proporcionar elementos objetivos para el andlisis de la
solvencia actuarial del Fondo, la cuantificacion de riesgos y el andlisis prospectivo, en linea con las mejores
practicas y principios internacionales. Constituye informacién minima para los gestores del Fondo de
Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria, y servird de sustento para realizar los ajustes
necesarios que permitan asegurar su sostenibilidad en el tiempo, asi como la evaluacion de la gestion de

los riesgos cuantificados.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo posee 1.866 cotizantes y 433 pensionados. El monto de la reserva
a valor de mercado es de CRC51.557 millones, mientras que la reserva sin valoraciéon cerré en CRC50.516

millones.

En el siguiente cuadro se muestra un resumen de los supuestos actuariales considerados en el presente

estudio.

Cuadro N° 1. Resumen de supuestos actuariales

Tabla de mortalidad

Tabla de invalidez
Tasa de inflacion
Tasa de revalorizacién de pensiones

Tasa de crecimiento de las ventas de loteria

Rendimiento de las inversiones

Tabla SP-2015 del Reglamento de Tablas de Mortalidad
reformado en 2019

Rendimiento de las inversiones - beneficios devengados

Tasa de crecimiento del salario de referencia

Tabla del IVM ajustada al 51,18%
2,46%
2,46%

5,30% para 2026-2029 y 2,46% en adelante

4,00% realy 6,56% nominal
3,95% realy 6,51% nominal

3,46%

Por otra parte, en el siguiente cuadro se muestra un resumen de los resultados obtenidos en los
diferentes escenarios presentados en el estudio.

Cuadro N° 2. Resumen de escenarios

Prima

. N TP , Razénd
Escenario Descripcion Superavit (déficit) media azon .e
) solvencia
nivelada
Escenario base - 16.716.087.765 0,54% 1,26
Escenario de beneficios devengados - 14.578.167.794 No aplica 1,39
0
Escenario de sensibilidad 1 % eh t;sa de 21.359.168.554 0,26% 1,38
rendimiento
Escenario de sensibilidad 2 -1% en tasa de rendimiento 9.943.111.547 0,87% 1,14
— 0
Escenario de sensibilidad 3 Disminucion de 30% de fas | 67 g0 596 0,58% 118
ventas
Escenario de reforma Edad deJubHaoNon minima 12.466.721.433 0,68% 1,19
de 65 afios




Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

Conclusiones

1.

Se concluye que, bajo el modelo con poblacién cerrada, al 31 de diciembre de 2025, el Fondo
presenta un superavit de CRC16.716 millones y una prima media nivelada de 0,54% sobre las ventas
de loterfa que aportan al Régimen.

Se concluye que, al 31 de diciembre de 2025 y bajo la metodologia de beneficios devengados el
Fondo presenta un superavit de CRC14.578 millones.

Se concluye que, en comparacion con los resultados de la valuacién actuarial con corte al 31 de
diciembre de 2024, el superavit del Fondo bajo el modelo con poblacién cerrada disminuyé un 17,8%
explicado principalmente por la baja en la proyeccidon de los ingresos por aportes, debido a que se
considera un supuesto de crecimiento de las ventas mas conservador que el considerado por el
actuario el afio pasado.

Se concluye que la razén de solvencia del Fondo es de 1,26 en el escenario bajo el modelo con
poblacion cerrada y de 1,39 en el escenario bajo la metodologia de beneficios devengados. Por lo
tanto, con base en las definiciones del Reglamento Actuarial, se concluye que, en ambos casos el
Fondo es actuarialmente solvente.

De acuerdo con el Manual para la Administracién Integral de Riesgos, como el resultado de la razén
de solvencia es mayor que 1,05, el Fondo posee un superavit beneficioso y la Administracion puede
analizar si se deben realizar cambios que permitan acceder a la pension en condiciones mas
favorables que las vigentes.

Se concluye de la construccion de los escenarios para el andlisis del riesgo de longevidad que, en
todos los casos la razén de solvencia es superior a 1,05. Ademas, el escenario con un sensibilidad
del 15% en la mortalidad, que es el de mayor impacto, presenta un aumento en la prima media
nivelada de tan solo 0,05 puntos porcentuales.

Con base en los resultados del anélisis del riesgo de revalorizacion, se concluye que el 96,5% de las
pensiones no han sufrido una pérdida de poder adquisitivo, mientras que el restante 3,5% se asocia
con pensiones otorgadas en el segundo semestre del 2025 o casos de otros afios con una pérdida
promedio de tan solo 0,09%.

De los escenarios presentados en el analisis de sensibilidad, se concluye que variaciones en la tasa
de rendimiento de las inversiones y el nivel de ventas de loteria podrian tener un impacto significativo
en los resultados presentados en el escenario base.

Recomendaciones

1.

Para mantener un nivel de superavit actuarial mayor o igual que el determinado en el escenario base,
se recomienda a la Administracion del Fondo que la tasa de revalorizacién anual de los montos de
las pensiones no supere la tasa de inflacién anual de los precios observada en el afio. En el afio 2025,
la tasa de inflacion anual observada fue negativa y corresponde a -1,23%.

Para mantener un nivel de superavit actuarial mayor o igual que el determinado en el escenario base,
se recomienda a la Administracién del Fondo realizar esfuerzos para que la tasa de rendimiento real
anual de las inversiones, evaluada en el largo plazo, no sea inferior al 4,00%. Si la tasa de inflacion
anual es 2,46%, se requiere que la tasa de rendimiento nominal neta anual de las inversiones, medida
en el largo plazo, sea mayor o igual a 6,56%.




Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

Dado que las razones de solvencia del escenario base y el escenario de beneficios devengados
superan el 1,05y dado que se concluyd que el Fondo posee un superavit actuarial beneficioso, se
recomienda a la Administracion del Fondo analizar el escenario de reforma presentado para que, en
conjunto con los resultados de los escenarios de analisis de sensibilidad, determine la conveniencia
de modificar el perfil actual de beneficios del Fondo.

Se recomienda a la Administraciéon del Fondo gestionar, ante la Junta de Protecciéon Social, el
fortalecimiento y la depuracion de la informacidon relacionada con la venta de loteria que
efectivamente aporta al Régimen, de manera que dicha informacién se encuentre debidamente
segmentada, validaday sea consistente con las aportaciones registradas por el Fondo. Considerando
que la venta de loteria constituye una variable altamente sensible para la sostenibilidad financiera y
actuarial del Régimen, resulta relevante que el administrador continde impulsando acciones de
coordinacion interinstitucional orientadas a mejorar la calidad, trazabilidad y razonabilidad de esta
informacion, con el fin de reducir riesgos operativos y actuariales en futuras valuaciones.
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Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

3. Contexto econdmico nacional

3.1. indice de Actividad Econémica

La actividad econémica, medida por la variacién del Indice Mensual de Actividad Econémica, muestra una
decaida desde el 2015, alcanzando una tasa de variacién anual promedio de -5,6% en el 2020, la mas baja
observada en los Ultimos 20 afios. Para el afio 2021 se observo una recuperacion ya que se alcanzo una
variacion anual promedio de 8,6%, para posteriormente mantener estabilidad hasta llegar a 4,8% a
setiembre de 2025.

Grafico N° 1. Tasa de variacién anual promedio del IMAE 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos de 2025 estan disponibles hasta setiembre.

3.2. Inflacién

La tasa de inflacién, medida por medio del indice de Precios al Consumidor, presentd importantes
reducciones a partir del afio 2008 y del afio 2014. En el perfodo 2000-2008 rondé en un promedio anual
de 11,3%; mientras que en 2009-2021 se redujo a un promedio anual de 2,9%.

Tras una subida considerable en 2022, llegando al 7,9%, hubo una reduccién, alcanzando tasas negativas
y cerrando en diciembre de 2025 en -1,2%.

I
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Grafico N° 2. Tasa de variacion anual del IPC 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.

3.3. Tasas de interés

Las tasas de interés del mercado, medidas a partir de la Tasa Basica Pasiva han venido en proceso de
reduccién, en alguna medida influenciadas por la baja en la tasa de inflacion de los precios. En el periodo
2000-2025 se visualizan tres periodos: en 2000-2006 vemos una TBP promedio de 15,4%; en 2007-2015
la TBP promedio fue 8,0% y en 2016-2025 un 4,8%.

Gréafico N° 3. Tasa Basica Pasiva 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
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Si comparamos la TBP con la tasa de inflacidn del afio anterior observamos que las tasas reales de interés
muestran una tendencia constante a lo largo del tiempo, con altas variaciones en periodos atipicos como
2008 y 2022. La tasa real promedio anual en todo el periodo 2000-2025 es 3,1%, y para 2025 tiene un
valor de 5,8%.

Gréfico N° 4. Tasas IPC, TBP y TBP Real 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.

En cuanto a las tasas de interés para ddlares, medidas con la Tasa PRIME, observamos una fuerte
reduccién a partir de 2008, con tendencia al alza entre 2014 y 2023y con una ligera caida en 2025. En el
periodo 2015-2025 la Tasa PRIME promedio fue 5,1%.

Grafico N° 5. Tasa PRIME 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos para la Tasa Prime consideran hasta noviembre 2025.

13



Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

3.4. Tipo de cambio
El tipo de cambio del coldn en relacion con el ddlar se rige desde finales del afio 2006 por un sistema de
bandas, controladas por el BCCR para mantener la estabilidad en el mismo.

Observamos como a partir del afio 2007 el crecimiento del tipo de cambio se desacelerd, alcanzando un
maximo de 558 colones por ddlar en 2009, luego se redujo hasta CRC495 por ddlar en 2013, para
continuar con la tendencia creciente hasta 2021 llegando a CRC639, para finalmente tener una rapida
caida hasta diciembre 2025, con un valor de CRC496. Tomando en consideracion los dltimos cinco afios
(2021-2025), el promedio ha sido de CRC551 por ddélar con un minimo de CRC488 y un maximo de
CRCE92.

Grafico N° 6. Tipo de cambio colon-délar y Reservas monetarias del BCCR 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Las reservas monetarias del BCCR estan en ddlares y en unidades de 10 millones.

En el grafico anterior también se muestran las reservas monetarias del BCCR, cuyo nivel impacta el tipo
de cambio. Se observa como las reservas han ido en aumento hasta 2015, seguido de cierta estabilidad
hasta 2023, afio en donde las reservas crecieron de forma considerable y siguen creciendo.

3.5. Poblacién Econ6micamente Activa

La Poblacién Econdmicamente Activa tuvo un importante aumento en el afio 2018, manteniendo
estabilidad hasta decrecer tras 2023, llegando a 2,3 millones de personas en el tercer trimestre de 2025.
El crecimiento promedio anual de la PEA en el periodo 2011-2025 fue de 0,9%.

Por otra parte, la Poblacién Econdémicamente Activa Ocupada (PEAO) ha tenido un comportamiento
bastante similar al de la PEA, no obstante, a partir del 2018 la PEA ocupada ha tenido un menor aumento
que la PEA; aunque a partir de 2021 ha tenido mayor aumento que esta. El crecimiento promedio anual
de la PEAQ en el perfodo 2011-2025 fue de 1,0%.
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Gréafico N° 7. PEA y tasa de variacion 2010-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del 2025 estan actualizados al final del tercer trimestre del 2025.

Grafico N° 8. PEAO y tasa de variacion 2010-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del 2025 estan actualizados al final del tercer trimestre del 2025.

La tasa de desempleo abierto ha tenido un promedio de 10,5% en los Ultimos 15 afios, su minimo valor
en dicho periodo fue 6,9% en 2024 y su valor maximo fue 20% en 2020, influenciado por la pandemia del
COVID-19, no obstante, ya la tasa habia sufrido un incremento importante en 2018. En el tercer trimestre
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de 2025 el desempleo se ubicd en 7,4%. Se observa que la tasa de desempleo abierto al tercer trimestre
del 2025 esta entre las tasas mas bajas vistas en los ultimos 15 afios.

Grafico N° 9: Desempleados y tasa de variacion 2010-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del 2025 estan actualizados al final del tercer trimestre del 2025.

3.6. Producto Interno Bruto

El crecimiento de la economia, medida con el Producto Interno Bruto (PIB), muestra una desaceleraciéon
la cual se ha mantenido desde el 2006, con una alta variaciéon en 2021 debido al Covid-19. En el periodo
2000-2025 la tasa promedio de variacion del PIB fue de 10,4%, con una tasa real de variacion promedio
de 4,5%. En el 2025 el crecimiento del PIB fue de 4,47% al tercer trimestre.

Gréafico N° 10. PIB y tasa de variaciéon 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del PIB estan en millones de colones.
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3.7. Déficit del gobierno

El déficit del gobierno a diciembre de cada afio muestra una tendencia de aumento desde el 2009 hasta
2020 donde llegd hasta un 7,96% del PIB afectado por la pandemia y como este déficit se financia por
medio de endeudamiento interno y externo, se ejerce presion sobre las tasas de interés. Luego se redujo
hasta 2,5% del PIB en 2022 y creci¢ hasta 3,3% del PIB en 2023. En agosto de 2025 el déficit acumulado
fue de 2% sobre el PIB.

Grafico N° 11: Déficit del Sector Publico como porcentaje del PIB 2000-2025
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Fuente: Elaborado con datos del BCCR.
Nota: Los datos del déficit estdn en millones de colones.

3.8. Expectativas del Banco Central
Las principales expectativas del BCCR, contenidas en el Informe de Politica Monetaria con corte al 31 de
octubre de 2025, son las siguientes:

1. Lametade Inflacién de mediano plazo se mantiene en 3% con una tolerancia de + 1 punto porcentual,
no obstante, no se espera que se alcancen estos niveles hasta el segundo trimestre del 2027.

2. Crecimiento real de la economia de 4,3% en el 2024. Se proyecta que el PIB para 2025 tenga un
aumento de 4,2%, mientras que para los posteriores afios 2026 y 2027 sea de 3,5% y 3,8%
respectivamente; aunque estas proyecciones presentan alta incertidumbre.

3. Conrespecto a la deuda del Gobierno Central, se espera un ligero aumento para los proximos afios,
pasando de 59,8% del PIB en 2024 a 60,2% del PIB en 2025y 60,6% en 2026.

4. La actualizacién de las proyecciones considera la incertidumbre marcada por medidas arancelarias y
conflictos geopoliticos.
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4. Contexto demografico nacional

El crecimiento de la poblacién nacional acompafiado de un buen desempefio de la economia puede
favorecer mayores ventas de loterfa, aumentando los ingresos del Fondo, sin embargo, su impacto no es
tan directo, pues la cobertura del Régimen esta limitada a los vendedores de loteria.

La evolucion de la esperanza de vida a nivel nacional si tiene un impacto mas directo sobre los gastos que
se estiman para el Fondo, pues incide en el monto del pasivo por pago de beneficios.

4.1. Poblacién

En el perfodo 2010-2025 la tasa de crecimiento anual promedio de la poblacion nacional fue de 0,9%, no
obstante, la tasa de incremento anual ha disminuido de forma consistente durante los Ultimos 25 afios y,
de acuerdo con las proyecciones poblacionales del INEC, se espera que el crecimiento de la poblacion
continle disminuyendo hasta alcanzar una tasa anual de crecimiento de -0,2% en el 2050.

Gréfico N° 12. Poblacioén total 2000-2050
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Fuente: Elaborado con datos del INEC.

De acuerdo con estadisticas del INEC, al finalizar el 2025, la poblacién de mayores de 60 afios de edad
equivale a un 11,7% de la poblacion total lo que corresponde a 606 mil personas. De acuerdo con las
proyecciones poblacionales, se espera que para el 2050 la poblacién de mayores de 60 afios represente
el 24,9%, es decir, aproximadamente 1,3 millones de personas.

4.2. Esperanza de vida

En esta seccidn se incluye la esperanza de vida que se obtiene a partir de la tabla de mortalidad SP-2015
publicada por la SUPEN, calculada para personas al nacer y a los 70 afios, ya que esta es la edad de
jubilacion del Fondo.
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Tal y como se aprecia en los siguientes graficos, se espera que la esperanza de vida se mantenga en
crecimiento. Para el 2025 Ia esperanza de vida al nacer, de acuerdo con las tablas de vida de SUPEN es
de 86,3 para hombres y 92,2 para mujeres. A la edad de 70 afios la esperanza de vida residual es de 16,9
para hombresy 19,3 para mujeres.

Grafico N° 13. Esperanza de vida al nacer por quinquenios 2000-2035
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Fuente: Elaborado a partir de la tabla de mortalidad SP-2015 de la SUPEN.

Grafico N° 14. Esperanza de vida a la edad de 70 afios por quinquenios 2000-2035
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Fuente: Elaborado a partir de la tabla de mortalidad SP-2015 de la SUPEN.
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5. Analisis de la situacidon actual del Régimen

5.1. Marco legal

Por medio del Articulo 26 de la Ley de Loterias, N° 7395, del 3 de mayo de 1994, reformada por la Ley N°
8718, se cre¢ FOMUVEL, cuya administracion quedo a cargo de una Junta Directiva compuesta por cinco
miembros.

La creacion del Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loterfa fue ordenada mediante
el Articulo 22 de la Ley N°8.718 del 18 de febrero de 2009, delegandose en la Junta Directiva de la Junta
de Proteccion Social su reglamentacion. Mediante el Articulo 5 del Reglamento del Fondo, la JPS dispuso
que recae en FOMUVEL la administracion del régimen de pensiones complementarias.

Cuadro N° 3. Resumen del perfil de beneficios y requisitos del Régimen

ftem Resumen Articulo
Administracion Junta Directiva de FOMUVEL, puede delegar la gestién de las Art. 5
inversiones en una Operadora de Pensiones Complementarias, en
este caso Popular Pensiones
Tipo de régimen Tipo 3, obligatorio, no reembolsable, beneficio definido, | Arts. 1,10, 11
capitalizacién colectiva y prima media nivelada y 15
Cobertura Son afiliados o cotizantes del Fondo todos los vendedores con una Arts.3y 7
autorizacion vigente concedida por la JPS para la venta de loteria
Financiamiento a) Aportes: Arts. 5, 11,12,
JPS: el uno por ciento (1%) de las ventas efectivas de loterfa al | 14,15y 46
pregdn
Afiliados: el cero coma veinticinco por ciento (0,25%) de las
ventas efectivas de loteria al pregén
b) Rendimiento de las inversiones
C) Lasreservasy cualquier otro ingreso valido
Gastos de | El Régimen paga a FOMUVEL el 0,5% sobre el saldo administrado Art. 5
administracion pagadero por mes vencido
Contingencias Invalidez, vejez y muerte (viudez y orfandad) Art. 17
cubiertas
Requisitos para | El afiliado que sea declarado invalido por la CCSS o por el INS, en al | Arts. 18y 21
pension por | menos dos tercios de su capacidad fisica o mental para desempefiar
invalidez su trabajo y que cuente con al menos 60 cotizaciones
Requisitos para | a) El afiliado que cumpla la edad de 70 afios y haya aportado al | Arts. 18,19y
pension por vejez menos 240 cotizaciones mensuales; o 20.
b)  El afiliado que cumpla con los requisitos de edad y cotizacion | Transitorios |,
de la tabla del Articulo 20 del Reglamento; o y V.
c)  El afiliado que cumple con lo establecido en los Transitorios |,
Il o IV del Reglamento.
Requisitos para | El cényuge supérstite o compafiera de hecho o dependiente | Arts. 18y 22
pensién por viudez | econdmicamente al fallecer el pensionado o el cotizante que haya
aportado al menos 60 cuotas mensuales
Requisitos para | Hijos solteros econdmicamente dependientes del causante, | Arts. 18,22y
pensién por | menores de 18 afios, o bien estudiantes menores de 25 afios, o bien 24
orfandad
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ftem Resumen Articulo

invalidos de cualquier edad. El activo causante requiere haber

aportado al menos 60 cuotas mensuales
Salario promedio de | Activos: El menor salario establecido en la Escala de Sueldos de la Art. 26
referencia (SPR) Administracién Publica decretada periédicamente por la DGSC.

Muerte: El Gltimo monto de pensién que recibié el pensionado antes

de fallecer o la que se calcula al activo al fallecer, seglin sea el caso.
Cotizacion Aporte mensual efectuado por el cotizante y por la JPS Art. 2
NuUmero de cuotas Cantidad de cotizaciones mensuales. Doce cuotas mensuales hacen Art. 2

un ano cotizado.
Proporcionalidad de | Para un cotizante i que ha participado como vendedor durante n | Arts. 2y 28
cotizacion (Pc) semanas consecutivas 0 no, desde que estuvo registrado como

vendedor, se define la Pc como:

le:1 VS]

Donde:

V;;: Monto de ventas del cotizante i en la semana j

QVS;: Cantidad de vendedores en la semana j

VS;: Monto de ventas efectivas de la JPS en semana j
Limite minimo PMin = 40% * SPR Arts. 297,30y
(PMin) y méximo | Si el retiro por vejez es a los 80 afios o méas de edad: 32
(PMax) de pension PMin = 60% x SPR

En caso de muerte el minimo se evalla sobre la suma de las

pensiones de los derechohabientes.

PMax = 120% * SPR

Férmula de calculo | Para un afiliado con ¢ afios cotizados se calcula un monto inicial | Arts. 31y 32
pension de invalidez | (Mi):
(Pi) y de activo Mi = [50% + Max{0, (c — 20)/100}] = Pc « SPR
causante Y luego se topa:Pi = Min{Pmax; Max(PMin; Mi)}
Férmula de cdlculo | Para un afiliado con ¢ afios cotizados, de los que p son postergados Art. 30.
pensién de vejez | (0 < p < 5)y un beneficio basico, se calcula un monto inicial?(Mi): Transitorios |,
(Pv) Mi = {60% + Max{0,c — 20} * 1% + 2% * p} * Pc * SPR Iy IV

Y luego se topa: Pv = Min{Pmax; Max(PMin; Mi)}
Férmula de cdlculo | En caso de muerte de un pensionado o afiliado activo con pensién | Arts. 32,33y
pensién en caso de | P, que deja s sobrevivientes con derecho a pensién, al sobreviviente 34
beneficiarios por | ise le calculala pension Pi = a; = P tal que Xi-, a; = 80% conforme
muerte a las proporciones del Articulo 32 del Reglamento.
Beneficios Pago de treceavo mes y revalorizacion de las pensiones segln las | Arts. 27, 38,
adicionales recomendaciones actuariales 39y 40

Fuente: Reglamento y analisis de DAL.

T FOMUVEL aplica el tope indicado en el Articulo 29 del Reglamento al otorgar la pensién; en lo sucesivo solamente
aplica las revalorizaciones que se acuerdan. Esto de conformidad con el criterio legal emitido en el oficio JPS-AJ-923-
2018 del 4/10/2018. Asi se aplica en este informe.

2 Para el beneficio adicional por postergacion el Articulo 30 del Reglamento no menciona la proporcionalidad del
afiliado, sino solamente el SPR.

21



Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

5.2. Situacién demografica

5.2.1. Afiliados cotizantes
Al 31 de diciembre de 2025 se registran 1.866 cotizantes activos, de los cuales, el 56,5% corresponde a
hombres, mientras que el restante 43,5% son mujeres.

Cuadro N° 4. Cotizantes por sexo 2018-2025

Distribucién absoluta Distribucién relativa
Afio Hombres Mujeres Total Hombres  Mujeres Total
2018 1.167 885 2.052 56,87% 43,13%  100,00%
2019 1.103 823 1.926 57,27% 42,73%  100,00%
2020 1.009 768 1.777 56,78% 43,22%  100,00%
2021 912 674 1.586 57,50% 42,50%  100,00%
2022 889 698 1.587 56,02% 43,98%  100,00%
2023 884 678 1.562 56,59% 43,41%  100,00%
2024 1.025 808 1.833 55,92% 44,08%  100,00%
2025 1.055 811 1.866 56,54% 43,46%  100,00%
Variacién absoluta Variacién porcentual

Afio Hombres Mujeres Total Hombres  Mujeres Total
2018 77 108 185 7,06% 13,90% 9,91%
2019 (64) (62) (126) -5,48% -7,01% -6,14%
2020 (94) (55) (149) -8,52% -6,68% -7,74%
2021 (97) (94) (191) -9,61% -12,24%  -10,75%
2022 (23) 24 1 -2,52% 3,56% 0,06%
2023 (5) (20) (25) -0,56% -2,87% -1,58%
2024 141 130 271 15,95% 1917% 17,35%
2025 30 3 33 2,93% 0,37% 1,80%

Fuente: Elaborado a partir de informaciéon de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

Se observa que en el 2025 la poblacion de cotizantes se incrementd en 33 afiliados, la poblacion
masculina aumenté un 2,9% vy la femenina aumentd un 0,4%. Con respecto a la distribucién por sexo, la
misma ha sido similar en los ultimos afios, siendo la cantidad de hombres mayor a la cantidad de mujeres.

Como se observa en la siguiente tabla, la edad promedio de los cotizantes es de 50,4 afios, sin embargo,
los hombres son en promedio 3,2 afios mayores que las mujeres. En el 2018 se dio la modificacion de los
transitorios lo que redujo la edad promedio de los cotizantes y a partir de ese momento la edad promedio
se mantuvo en incremento.

Cuadro N° 5. Edad promedio de los cotizantes 2018-2025

Afio Hombres Mujeres Total
2018 50,02 46,98 48,71
2019 50,78 47,82 49,51
2020 51,67 48,43 50,27
2021 52,55 49,43 51,23
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Afio Hombres Mujeres Total
2022 52,46 48,90 50,89
2023 52,77 48,75 51,02
2024 51,70 48,37 50,23
2025 51,77 48,61 50,40
Variacién absoluta

Afio Hombres Mujeres Total
2018 (218) (1,38) (1,89)
2019 0,76 0,84 0,81

2020 0,89 0,61 0,76
2021 0,88 1,00 0,96
2022 (0,09) (0,54) 0,33)
2023 0,31 (0,15) 013
2024 (1,07) (0,38) 0,79
2025 0,07 0,24 017

Fuente: Elaborado a partir de informaciéon de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

Una variable importante de analizar es la proporcionalidad de cotizacién, ya que la misma se utiliza en la
férmula del célculo de los beneficios a otorgar. Como se puede observar en la siguiente tabla, la
proporcionalidad de cotizacién promedio observada en el 2025 es de 0,9.

Cuadro N° 6. Proporcionalidad de cotizacién promedio 2018-2025

Afio Hombres Mujeres Total
2018 0,89 0,81 0,85
2019 0,99 0,94 097
2020 1,02 0,95 0,99
2021 1,05 0,96 1,01

2022 1,13 1,07 1,11

2023 1,06 097 1,02
2024 0,95 0,88 092
2025 092 0,85 0,89

Variacién absoluta

Afio Hombres Mujeres Total
2018 (0,03) (0,01) (0,03)
2019 0,11 0,13 0,12
2020 0,02 0,02 0,02
2021 0,03 0,01 0,02
2022 0,09 0,11 0,09
2023 (0,07) (0,10 (0,09)
2024 0,11) (0,09) (0,10)
2025 (0,03) (0,03) (0,03)

Fuente: Elaborado a partir de informacion de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.
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Se analiza también la cantidad de cuotas aportadas por los cotizantes, las cuales estan directamente
relacionadas con la edad del cotizante, como se observa en el siguiente grafico.

Grafico N° 15. Cantidad de cuotas promedio por edad
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Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre del 2025y excluye a cotizantes bajo Transitorio |, Transitorio Il y Transitorio V.

En general se observa que el promedio de cuotas aportadas por cotizantes de 70 afios dista mucho del
requerido para poder optar por la jubilacion a esa edad ya que, de acuerdo con el Reglamento del Fondo,
se requieren 240 cuotas. Si se analiza la poblacidon que se encuentra entre los 65y 70 afios, el promedio
de cuotas aportadas es de 136 cuotas para los hombres y 126 para las mujeres lo que indica que en
promedio los cotizantes van a tener que trabajar mas alla de la edad minima de jubilacion de 70 afios.

En cuanto a los cotizantes cubiertos aln por un transitorio a la fecha de la valuacién hay 23 cotizantes:
ocho bajo Transitorio Il y 15 bajo el Transitorio IV. La edad promedio de los cotizantes bajo Transitorio |l
es de 78,5 afios y finalmente los afiliados bajo Transitorio IV tiene una edad promedio de 71,5 afios.

5.2.2. Pensionados

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo cuenta con 433 pensionados, de los cuales, el 62,6% corresponde a
pensionados por vejez, 3,7% esta asociado con pensiones por invalidez y el restante 33,7% corresponde
a pensiones por sobrevivencia (28,9% viudez y 4,9% orfandad).

Cuadro N° 7. Pensionados por riesgo cubierto 2018-2025
Distribucién absoluta Distribucién relativa

Afio Vejez Invalidez ~ Viudez Orfandad Total Vejez Invalidez  Viudez Orfandad Total

2018 354 10 69 15 448 79,02% 2,23% 15,40% 3,35% 100,00%
2019 351 9 71 17 448 78,35% 2,01% 15,85% 3,79% 100,00%
2020 338 10 81 21 450 7511% 2,22% 18,00% 4,67% 100,00%
2021 320 10 91 15 436 73,39% 2,29% 20,87% 3,44% 100,00%
2022 306 13 97 18 434 70,51% 3,00% 22,35% 4,15% 100,00%
2023 293 12 105 19 429 68,30% 2,80% 24,48% 4,43% 100,00%
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Distribucién absoluta Distribucién relativa

Afio Vejez Invalidez  Viudez Orfandad Total Vejez Invalidez  Viudez Orfandad Total
2024 276 15 110 19 420 65,71% 3,57% 26,19% 4,52% 100,00%
2025 271 16 125 21 433 62,59% 3,70% 28,87% 4,85% 100,00%
Variacién absoluta Variacién porcentual

Afio Vejez Invalidez  Viudez Orfandad Total Vejez Invalidez  Viudez Orfandad Total
2018 79 2 17 1 99 28,73% 25,00% 32,69% 7,14% 28,37%
2019 (3) (1) 2 2 0 -0,85% -10,00% 2,90% 13,33% 0,00%
2020 (13) 1 10 4 2 -3,70% 11,11% 14,08% 23,53% 0,45%
2021 (18) 10 ©) (14) -5,33% 0,00% 12,35% -28,57% -3,11%
2022 (14) 3 6 3 ) -4,38% 30,00% 6,59% 20,00% -0,46%
2023 (13) M 8 1 (5) -4,25% -7,69% 8,25% 5,56% -1,15%
2024 (17) 3 5 0 ) -5,80% 25,00% 4,76% 0,00% -2,10%
2025 (5) 1 15 2 13 -1,81% 6,67% 13,64% 10,53% 3,10%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

En 2025 se observa un aumento en la cantidad de pensionados de 13 personas, lo que representa un
aumento de un 3,1%. Se puede observar que, para el riesgo de vejez la cantidad de pensionados ha
disminuido de forma consistente desde el 2019 pasando de 351 pensionados en ese afio a 271 en el
2025. La principal razén se debe a que los nuevos pensionados por vejez no son suficientes para cubrir
a los pensionados fallecidos durante el afio, especificamente en el 2025 se presentaron 16 nuevas
pensiones por vejez mientras que los fallecidos fueron 21.

En total, las nuevas pensiones otorgadas durante el 2025 fueron 42, mientras que los fallecidos fueron
29, lo que al final da el efecto neto de aumento de la poblacién de pensionados como se muestra en el
siguiente cuadro de conciliacion.

Cuadro N° 8. Conciliacién de la poblacién de pensionados 2025

Concepto Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total
Pensionados al inicio del afio 276 15 110 19 420
Nuevas pensiones otorgadas 16 3 19 4 42
Fallecimientos/Cancelaciones 21 2 4 2 29
Poblacién al final del afio 271 16 125 21 433

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.

En cuanto a la distribucién por sexo, se observa que el 45,5% de los pensionados corresponde a hombres,
mientras que el 54,5% restante son mujeres. Como se observa en el siguiente cuadro, la distribucién por
sexo estuvo muy cerca de la paridad en el afio 2020 y a partir de ese afio ha aumentado todos afios la
proporcion que representan las mujeres pensionadas.
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Cuadro N° 9. Pensionados por sexo 2018-2025

Distribucién absoluta Distribucién relativa

Afio Hombres Mujeres Total Hombres  Mujeres Total

2018 231 217 448 51,56% 48,44%  100,00%
2019 227 221 448 50,67% 49,33%  100,00%
2020 229 221 450 50,89% 49,11%  100,00%
2021 215 221 436 49,31% 50,69%  100,00%
2022 208 226 434 47,93% 52,07%  100,00%
2023 199 230 429 46,39% 53,61%  100,00%
2024 193 223 416 46,39% 53,61%  100,00%
2025 197 236 433 45,50% 54,50%  100,00%

Fuente: Elaborado a partir de informaciéon de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

En el siguiente cuadro se observa que la edad promedio de los pensionados ha rondado los 77 afios en
los Ultimos cinco afios. Los pensionados por vejez tienen una edad promedio de 82,7 afios, le siguen los
pensionados por viudez con una edad promedio de 73,4 afios, los pensionados por invalidez tienen una
edad promedio de 66,4 afios y finalmente los pensionados por orfandad cuya edad promedio es de 35,5
afios.

Cuadro N° 10. Edad promedio de los pensionados segun riesgo 2018-2025

Afio Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total
2018 81,02 61,87 72,90 22,92 77,39
2019 81,25 61,32 72,50 26,12 7737
2020 81,58 62,49 7313 25,48 77,02
2021 81,84 63,35 73,16 28,09 77,76
2022 82,33 63,69 73,23 2717 7745
2023 82,05 64,75 73,67 30,42 77,23
2024 82,43 65,87 73,90 36,76 77,71
2025 82,73 66,44 73,36 35,52 7713

Variacién absoluta

Afio Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total
2018 (2,02) 2,71 (0,85) 0,37 (1,28)
2019 0,24 -0,55 (0,40) 3,20 (0,02)
2020 0,33 117 0,63 (0,63) (0,36)
2021 0,26 0,85 0,02 2,61 0,74
2022 0,49 0,34 0,07 (0.92) (0.31)
2023 (0,28) 1,06 0,44 3,25 (0,22)
2024 0,38 1,12 0,23 6,34 0,48
2025 0,30 0,57 (0,54) (1,24) (0,58)

Fuente: Elaborado a partir de informacion de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

En cuanto al monto de las pensiones, se observa que, a la fecha de la valuacién, la pension promedio es
de CRC159.875 lo que representa un decremento del 1,24% en relaciéon con la pensién promedio
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observada en el 2024. En el siguiente cuadro se muestran las pensiones segun el riesgo, asi como las
variaciones porcentuales.

Cuadro N° 11. Pensién promedio de los pensionados segun riesgo 2018-2025

Afio Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total

2018 148.929 139.976 116.040 37.101 139.920
2019 153.388 147.369 118.521 46.507 143.686
2020 156.849 146.346 119.684 43.630 144.643
2021 158.946 168.141 121.697 49977 147.634
2022 163.444 159.568 124.557 50.675 149.960
2023 176.632 174.033 134.176 61.336 161.062
2024 177.200 167.315 135.936 78.075 161.882
2025 177.368 161.234 136.650 71.340 159.875

Variacién porcentual

Afio Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total

2018 8,49% 16,71% 3,20% -0,77% 8,32%
2019 2,99% 5,28% 2,14% 2535% 2,69%
2020 2,26% -0,69% 0,98% -6,19% 0,67%
2021 1,34% 14,89% 1,68% 14,55% 2,07%
2022 2,83% -5,10% 2,35% 1,40% 1,58%
2023 8,07% 9,07% 7,72% 21,04% 7,40%
2024 0,32% -3,86% 1,31% 27,29% 0,51%
2025 0,09% -3,63% 0,53% -8,63% -1,24%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

Por otra parte, en el siguiente cuadro se presenta la pension promedio por riesgo, segin sexo, al 31 de
diciembre de 2025. Se puede observar que la pensiéon promedio de los hombres es 10,1% mas alta que
la pensién promedio de las mujeres, no obstante, si se analiza por riesgo las mujeres tienen pensiones
promedio mas altas en todos los riesgos excepto en vejez.

Cuadro N° 12. Pension promedio de los pensionados por riesgo segun riesgo 2025

Sexo Vejez Invalidez Viudez Orfandad Total
Hombres 182.325 152.492 123.408 58.839 168.323
Mujeres 170.332 180.469 138.321 91.654 152.823

Total 177.368 161.234 136.650 71.340 159.875

Fuente: Elaborado a partir de informacion de FOMUVEL.
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5.3. Situacion financiera

5.3.1. Ventas de loteria
En el siguiente grafico se muestra el comportamiento de las ventas de loteria de los ultimos afios.

Gréafico N° 16. Ventas de loteria que aportan al Fondo 2012-2025
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Fuente: Elaborado a partir de informacién de la JPS y FOMUVEL.
Nota: Los montos de ventas de 2023 a 2025 se calculan a partir del monto de aportaciones al Fondo.

Del grafico anterior se observa que, las ventas de loteria presentan una tendencia creciente desde 2012
hasta 2019, para posteriormente en 2020 experimentar una fuerte calda debido a la pandemia. Después
de esto presenta un proceso de recuperacion hasta 2025, que presentan una cafda del 2,8%. Es
importante mencionar que a pesar del crecimiento observado en los Ultimos afios, los niveles de ventas
aun no alcanzan los observados previo a la pandemia. Por ejemplo, las ventas observadas en el afio 2025,
en términos reales representan Unicamente un 86% de las ventas observadas en el afio 2019.

Del siguiente cuadro, se concluye que las ventas de loterfa que aportan al Fondo en el 2025 alcanzaron
un nivel de CRC206.861 millones. Ademas, dado que la inflacion del afio fue negativa, la disminucion en
términos reales de las ventas que aportan al Fondo fue de 1,6%.

Cuadro N° 13. Ventas de loteria que aportan al Fondo 2012-2025

~ . Variacién Variacién ., Variacién
Afio Venta efectiva Inflacién
absoluta porcentual real
2012 163.559.652.700
2013 156.432.340.000 (7.127.312.700) -4,36% 3,68% -7,75%
2014 160.362.612.550 3.930.272.550 2,51% 513% -2,49%
2015 155.050.756.125 (5.311.856.425) -3,31% -0,81% -2,52%
2016 166.657.835.650 11.607.079.525 7,49% 0,77% 6,66%
2017 181.895.633.200 15.237.797.550 9,14% 2,57% 6,41%
2018 202.865.835.800 20.970.202.600 11,53% 2,03% 9,31%
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~ . Variacién Variacién . Variacién
Afio Venta efectiva 3bsoluta porcentual Inflacién real
2019 216.191.159.875 13.325.324.075 6,57% 1,52% 4,97%
2020 132.205.921.300  (83.985.238.575) -38,85% 0,89% -39,39%
2021 145.422.785.338 13.216.864.038 10,00% 2,80% 7,00%
2022 163.906.113.577 18.483.328.239 12,71% 7,88% 4,48%
2023 180.126.649.200 16.220.535.623 9,90% -1,77% 11,88%
2024 212.818.567.600 32.691.918.400 18,15% 0,84% 17,17%
2025 206.861.369.000 (5.957.198.600) -2,80% -1,23% -1,59%
Promedio 2,97% 1,87% 1,09%

Fuente: Elaborado a partir de informacion de la JPS y FOMUVEL.
Nota: No incluye la venta web.
Nota: Los montos de 2023 a 2025 se calculan a partir del monto de aportaciones al Fondo.

De acuerdo con la informaciéon provista por la JPS, se espera que las ventas de loterfa continden
incrementandose en los proximos cinco afios y, de acuerdo con sus proyecciones, se espera que la venta
de loterfa total, tanto la que aporta al Fondo como la que no contribuye, alcance en 2029 un nivel de
CRC338.382 millones.

Cuadro N° 14. Proyeccion de ventas de loteria de la JPS 2026-2029

i 2026 2027 2028 2029
Ventas 290.145.268.480 305.176.470.997 321.231.371.263 338.382.291.357
Variacién 5,18% 5,26% 5,34%

Fuente: Elaborado a partir de informacion de la JPS y analisis de DAL.

Se observa del cuadro anterior que, el 2026 es el afio en el cual la JPS espera un mayor crecimiento y a
partir de ese afio el crecimiento anual promedio esperado de las ventas que aportan al Fondo es de 5,3%
aproximadamente entre el 2027 y el 2029.

5.3.2. Comportamiento de los ingresos
En el siguiente cuadro se muestra el comportamiento de los ingresos del Fondo en los Ultimos cinco afios.

Cuadro N° 15. Ingresos del Fondo 2021-2025

2021 2022 2023 2024 2025
Aportes JPS 1.488.148.873  1.590.449.300  1.801.266.492  2.128.185.676  2.068.613.690
Aportes vendedores 372.037.218 397.612.325 450.316.623 532.046.419 517.153.423
Ingresos financieros 2.976.364.459  4.479.298.182  4.584.439.597 5.684.870.055 5.876.889.280
Total 4836.550.550 6.467.359.807 6.836.022.712  8.345.102.150  8.462.656.393
Tasa de variacion -1,62% 33,72% 5,70% 22,08% 1,41%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

En el 2025 se observa un crecimiento de los ingresos de un 1,4% en relacion con los ingresos del 2024,
esto se debe a que los ingresos financieros tuvieron un aumento del 3,4% lo que contrarresta la
disminucion observada en los aportes de 2,8%.

29



Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

5.3.3. Comportamiento de los egresos
En el siguiente cuadro se muestra el comportamiento de los egresos del Fondo en los Ultimos cinco afios.

Cuadro N° 16. Egresos del Fondo 2021-2025

2021 2022 2023 2024 2025
Pago de beneficios 855.929.707 858.147.756 915.239.412 897.856.658 890.558.048
Gastos financieros 559.681.011 1.998.319.038 1.875.153.632 2.200.075.378  2.486.745.938
Gastos administrativos 178.867.861 174.415.511 194.384.470 219.606.330 242941774
Total 1.594.478.579 3.030.882.305 2.984.777.514 3.317.538.366 3.620.245.760
Tasa de variacion -4,50% 90,09% -1,52% 11,15% 9,12%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

En el 2025 se presentd un incremento de 9,1% en los egresos, en relacién con el 2024. El incremento se
explica por el aumento en los gastos financieros, lo cual es consistente al analizar el crecimiento de los
ingresos financieros del periodo. Por otra parte, el pago de pensiones se redujo en un 0,8%.

Finalmente, en el siguiente cuadro se muestra un andlisis de los ingresos financieros netos de gastos
financieros.

Cuadro N° 17. Andlisis de ingresos y gastos financieros 2021-2025

Concepto 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos financieros netos (millones de CRC) 2.416 2.480 2.709 3.485 3.390
Tasa de variacion 1,12% 2,66% 9,20%  28,62% -2,72%

Razén de gastos financieros entre ingresos financieros 18,80%  44,61%  4090% 3870% 42,31%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

Se observa que en el afio 2025 los gastos financieros representaron un 42,3% de los ingresos financieros,
que es una razon similar a la observada en el periodo comprendido entre el 2022 y el 2024. Ademas, el
ingreso financiero neto del 2025 presentd una disminucion del 2,7% en relacion con el 2024.

5.3.4. Comportamiento de la reserva
En el siguiente grafico se muestra el excedente de los Ultimos cinco afios, es decir, la diferencia entre los

ingresos y gastos del afio que al final se utiliza para capitalizar la reserva.
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Grafico N° 17. Ingresos, gastos y excedente 2021-2025
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Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

Se observa que el excedente del 2025 disminuyd un 3,7% en relacién con el observado en el 2024, no
obstante, el excedente ha sido positivo en todos los afios analizados, lo que contribuye con el crecimiento
de las reservas.

A continuacion, se presenta la reserva, considerando las ganancias/pérdidas no realizadas. De acuerdo
con el oficio SP-A-247-2021 de la SUPEN, esta reserva es la que se utiliza en el escenario de beneficios
devengados, ya que toma en cuenta el valor de mercado de los activos a la fecha de la valuacion.

Cuadro N° 18. Reserva a valor de mercado 2021-2025

2021 2022 2023 2024 2025
Activos disponibles 33.507.080.019  36.945.884.976  40.829.800.550 45.689.185.142  50.540.881.107
Ganancia (pérdida) no realizada 1.705.861.154 (665.724.668) 1.110.255.458 1.095.784.465 1.039.994.626
Pasivo (13.294.509) (15.739.678) (18.379.161) (22.228.099) (24.040.314)
Total 35.199.646.664 36.264.420.630 41.921.676.847 46.762.741.508 51.556.835.419
Tasa de variacién 15,30% 3,02% 15,60% 11,55% 10,25%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.

Se observa que la reserva a valor de mercado crecié un 10,3% en el 2025. Al analizar las ganancias y
pérdidas no realizadas se determina que en los Ultimos tres afios los activos han presentado una
ganancia, la cual en el afio 2025 corresponde a un 2,1% de los activos disponibles comparado con un
2,4% que represento en el 2024.

Por otra parte, de acuerdo con el oficio SP-A-247-2021 de la SUPEN, para la valuacién con grupo cerrado,
se debe considerar el modelo de negocio del Régimen. Con base en este lineamiento y considerando que
al 31 de diciembre de 2025 se registra una ganancia no realizada, se determina que es mas conservador
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asumir que el Fondo mantiene sus activos hasta el vencimiento de manera que la ganancia no realizada
no se materializa. De esta forma, para la modelacion bajo grupo cerrado se considera la reserva sin
valoracion.

Cuadro N° 19. Reserva sin valoracion 2021-2025

2021 2022 2023 2024 2025
Activos disponibles 33.507.080.019  36.945.884.976  40.829.800.550  45.689.185.142  50.540.881.107
Pasivo (13.294.509) (15.739.678) (18.379.161) (22.228.099) (24.040.314)
Total 33.493.785.510 36.930.145.298 40.811.421.389  45.666.957.043  50.516.840.793
Tasa de variacion 11,68% 10,26% 10,51% 11,90% 10,62%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio.

Se observa que la reserva sin valoracién se incrementd en un 10,6% explicado por el incremento en los
activos disponibles. Este crecimiento observado en los activos disponibles, responde principalmente al
excedente del afio 2025 que corresponde a CRC4.842 millones. Debido a que el Régimen es relativamente
nuevo, aun se encuentra en una fase de acumulacion en la cual los rendimientos y aportes exceden los
pagos de beneficios y gastos del afio. Contribuyendo significativamente con la capitalizacion de la reserva.

En cuanto a la segregacion de acuerdo con la naturaleza de las obligaciones, el siguiente cuadro muestra

los montos de la reserva separados en obligaciones en curso de pago y reserva en formacion.
Cuadro N° 20. Segregacioén de la reserva 2025

L Reserva a valor Reserva sin L
Poblacién s Proporcion
de mercado valoracion
Curso de pago 7.366.349.141 7.217.756.555 14,29%
Formacién 44.190.486.278 43.299.084.238 85,71%
Total 51.556.835.419 50.516.840.793 100,00%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Las ganancias/pérdidas se distribuyeron de forma proporcional.

Como se muestra en el cuadro anterior, el 14,3% de la reserva estd asociada con la provision para
pensiones en curso de pago, mientras que el restante 85,7% es para los beneficios en formacién u
obligaciones futuras de los cotizantes actuales.

5.3.5. Portafolio de inversiones

Al 31 de diciembre de 2025, el portafolio de inversiones tiene un valor facial de CRC48.830 millones y un
valor de mercado de CRC49.902 millones. En el siguiente grafico se muestra la segregacién del portafolio
de titulos valores de acuerdo con el sector al que pertenece el emisor.
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Grafico N° 18. Segregacion del portafolio de inversiones por sector del emisor 2025

Entidades
BCCR Financieras
9% Privadas
', Gobierno
Bancos Privados 57%
25%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.

Se observa que la mayor proporcion del portafolio esta invertido en titulos del Gobierno (56,9%) seguido
por titulos de banco privados (25,4%), entre los que se encuentran Davivienda, Promerica, Improsa y BAC
San José, y tercer lugar un 9,0% en titulos del Banco Central de Costa Rica. EI 7,7% del portafolio esta
invertido en la Mutual Cartago de Ahorro y Préstamo (MUCAP) y la Financiera MADAP, mientras que un
restante 1,1% esta en los bancos comerciales del Estado, Banco de Costa Rica y Banco Nacional, y el sector
publicoy privado no financiero con compafiias como Compafiia Nacional de Fuerzay Luz y Autopistas del
Sol.

En el siguiente grafico se muestra la distribucién del portafolio, de acuerdo con los afios restantes para el
vencimiento.

Gréafico N° 19. Segregacién del portafolio de inversiones por vencimiento 2025
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Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
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Se observa que la mayor parte del portafolio esta invertido en titulos cuyo vencimiento esta entre unoy
cinco afios (54,2%), seguido por titulos con vencimientos de menos de un afio (24,9%). Un 16,3% de los
titulos tiene vencimientos de entre 6y 10 afios y tan solo un 4,6% vence en mas de 10 afios.

En cuanto a la distribuciéon por moneda, un 82,8% del portafolio esta invertido en colones, un 13,6% en
ddlaresy el restante 3,7% se encuentra en Unidades de Desarrollo.

5.3.6. Rendimiento del portafolio de inversiones
En el siguiente grafico se muestra la evolucion de la tasa de rendimiento mensual anualizada del portafolio
de inversiones del Fondo, en los ultimos 10 afios.

Gréafico N° 20. Tasa de rendimiento mensual anualizada 2016-2025
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e Rendimiento bruto === Rendimiento neto

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Se considerd la tasa de rendimiento sin minusvalias/plusvalias.

La tasa de rendimiento bruto mensual anualizada ha oscilado entre 8,1% y 12,2% con una media de
10,6%, mientras que la tasa de rendimiento neto mensual anualizada mostré un minimo de 6,3% y un
maximo de 8,9% con una media de 7,3%.

En el siguiente cuadro se muestra el promedio anual de la tasa mensual anualizada de los dltimos 10
afios.

Cuadro N° 21. Promedio anual de la tasa de rendimiento mensual anualizada 2016-2025

Afio Rendimiento bruto  Rendimiento neto
2016 8,08% 7,26%
2017 9,55% 8,05%
2018 10,43% 8,47%
2019 11,56% 8,90%
2020 10,44% 7,65%
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Aflo Rendimiento bruto  Rendimiento neto
2021 8,78% 6,88%
2022 12,18% 6,34%
2023 11,44% 6,39%
2024 11,90% 6,89%
2025 11,72% 6,36%
Promedio 10,61% 7,32%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Se considero la tasa de rendimiento sin minusvalias/plusvalfas.

La tasa de rendimiento bruto promedio del afio 2025 fue de 11,7% y la neta fue de 6,4%.
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6. Metodologia

6.1. Férmulas generales

El modelo de valuacién actuarial utiliza dos metodologias; la primera consiste en proyectar anualmente
las poblaciones de cotizantes y pensionados del Régimen bajo una poblacion cerrada; es decir, sin que
incluya nuevas generaciones de cotizantes. Ademas, se proyectan para estas poblaciones los valores
nominales de las ventas de loterfa, los aportes, los ingresos, los gastos en beneficios, los gastos de
administracion, los excedentes y los fondos de reserva. Asi que bajo este modelo se pueden conocer no
solo los flujos de ingresos y gastos en cada afio proyectado, sino también los excedentes y las reservas;
por lo tanto, nos muestra si el Régimen es solvente y los afios en que se podrian presentar desequilibrios
financieros.

Debido a que el modelo de financiamiento del Régimen es de capitalizacion colectiva y prima media
nivelada, en una segunda metodologfa se usa el método de valores presentes, para lo cual se supone que
las cifras proyectadas en cada afio bajo la primera metodologfa ocurren al final del afio. Por lo tanto, para
calcular el valor presente actuarial de las ventas de loteria, los gastos en beneficios y demas valores, se
utiliza la siguiente férmula matemética®:

VPA, = "(Z)_lf(z)v"“=v1/2df’§z.) M
(2) k=0 Jk @)mz)l

Donde:

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

(2): es el tipo de flujo, ejemplo, ventas de loteria, beneficios de vejez, etc.

fk(z): es el flujo del afio k del tipo (z). En el caso de los beneficios estas sumas incluyen el treceavo mesy
el incremento de inflacién a partir de 2022.

v: es el factor de descuento, calculado como v = 1/(1 + i), donde i es la tasa efectiva de interés anual.
k: es el nimero de afio proyectado, iniciando en 2022,k = 0,1,2,3, ...,n(, — 1; el maximo valor de k es 99.

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

(2)

c‘ié‘)_n( - €suna anualidad de vida generalizada para el tipo (2).

Las ventas nominales de loterfa del afio k se calculan multiplicando la cantidad de cotizantes de dicho
afio por el monto promedio de ventas de ese afio, el cual se calcula usando la hipdtesis de crecimiento
que se explica en la seccidn siguiente.

Bajo el modelo de prima media nivelada con poblacién cerrada, para que este tipo de Régimen esté en
equilibrio actuarial, los ingresos de aportes en valor presente actuarial mas las reservas totales existentes,

3 Corresponde a la tradicional férmula de una anualidad de vida generalizada prepagable (Bowers and Others, 1997), descontada
con la tasa de interés anual efectiva y multiplicada por v*/2.
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debe ser igual a los gastos y beneficios en valor presente actuarial; tendria un superavit actuarial si los
primeros son mayores a los segundos y estaria en desequilibrio actuarial si sucede lo contrario. En las
dos primeras situaciones también se dice que el Régimen es solvente®. Por lo tanto, la relacién de
equilibrio actuarial es la siguiente:

R+ m+VPAVLF = VPABF

Dicha relaciéon nos da la prima media nivelada siguiente:

_ VPABF —R
~ VPAVLF

Donde:

m: es la prima o tasa sobre las ventas de loterfa requerida para mantener al Régimen en equilibrio
actuarial.

VPABF: es el valor presente actuarial de los beneficios futuros, incluyendo los gastos de administracion.
Se calcula ya sea usando la férmula (1) aplicada al flujo de gasto total o bien a cada tipo de flujo y luego
sumando todos los valores presentes.

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

VPAVLF: es el valor presente actuarial de las ventas de loteria que realizard la poblacion de cotizantes
sobrevivientes, que se obtiene con la formula (1).

6.2. Beneficios devengados
Para el calculo de la reserva actuarial requerida por el Régimen bajo el modelo de beneficios devengados
(Winklevoss, 1977), se procede de la siguiente manera, usando la férmula (1):

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

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

X—y
Vx=( )*VPAVFx

donde y es la edad de entrada del grupo de afiliados de edad x y r es la edad esperada de retiro
del mismo grupo.

e Luego se suman para ambos sexos (h = hombres; m = mujeres) los valores anteriores, desde la
edad inicial hasta la edad final y se denota por VPABFC:

4En la definicién de solvencia del Reglamento Actuarial no se mencionan los gastos de administracién; sin embargo, en este informe,
se interpreta en sentido amplio que estos son parte de los beneficios que ofrece el Régimen.
> Corresponde a la férmula (5.6b) de (Winklevoss, 1977).
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100
VPABFC = ) (K" + V™) + G
x=17
El monto G es el gasto de administraciéon que corresponde. Finalmente, el monto del pasivo o
reserva actuarial (V) que el Régimen debe disponer a la fecha de corte, se calcula como la suma
de los valores anteriores, es decir:

V =VPABFCP + VPABFC 2

Bajo la metodologia de costos devengados el Régimen es solvente si las reservas totales
disponibles (R) son mayores o iguales al monto V obtenido usando (2); esto es, siR = V.
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7. Bases de datos y supuestos

7.1. Fuentes de informacidn
La informacién requerida para efectuar la valuacion actuarial fue provista por Popular Pensiones y
FOMUVEL y se detalla a continuacion:

Base de datos de los pensionados, al 31 de diciembre de 2025, que incluye: Numero de
identificacion, fecha de nacimiento, fecha de rige, sexo, riesgo cubierto, monto de la pension
mensual inicial y monto de la pensidon mensual actual.

Base de datos de los beneficiarios, al 31 de diciembre de 2025, registrados para los pensionados
en curso de pago por los riesgos de vejez e invalidez que incluye: Numero de identificacion del
pensionado, nimero de identificacion del beneficiario, fecha de nacimiento del beneficiario, sexo
del beneficiario y parentesco.

Base de datos de los cotizantes, al 31 de diciembre de 2025, que incluye: NUmero de
identificacion, fecha de nacimiento, fecha de afiliacién, sexo, nimero de cuotas, proporcionalidad
de la cotizacion e indicador de si le aplica Transitorio |, Transitorio Il o Transitorio V.

Pensiones nuevas del afio 2025, con las siguientes variables: fecha de vigencia, cédula, sexo, fecha
de nacimiento, riesgo (invalidez, vejez, viudez, orfandad), cédula del causante, sexo del causante,
tipo de causante (invalidez, vejez, muerte de pensionado por invalidez, muerte de pensionado
por vejez, muerte de trabajador activo), nimero de cuotas mensuales aportadas, base de célculo
de la pensién o salario de referencia y proporcionalidad de cotizacién.

Pensiones canceladas o terminadas en el afio 2025, con las siguientes variables: fecha de
cancelacion, cédula, fecha de nacimiento, sexo, riesgo (invalidez, vejez, viudez, orfandad, causa de
cancelacién (muerte, abandono o conclusién de estudios, alcanzar los 25 afios de edad, otra).
Detalle de las inversiones, al 31 de diciembre de 2025, que incluye: tipo de instrumento, emisor,
moneda, plazo, sector, calificacion, fondo de inversion, valor facial y valor de mercado.
Movimientos de la reserva por el periodo del 1 de enero de 2025 al 31 de diciembre de 2025
(aportes, rendimientos, gastos administrativos, pago de beneficios y saldo).

Detalle del monto pagado de pensiones por el periodo del 1 de enero de 2025 al 31 de diciembre
de 2025, por riesgo cubierto (vejez, invalidez, viudez, orfandad).

Detalle de las tasas de rendimiento de las inversiones del Ultimo afio.

Detalle de las ventas efectivas de loteria que aportan al Fondo, comisiones, devoluciones y
aportes a FOMUVEL del dltimo afio.

Estados Financieros anuales no auditados al 31 de diciembre de 2025.

Proyeccion de ventas de loteria de la Junta de Proteccién Social, segregado por tipo de producto
y canal de distribucion.

Para efectos de la valuacién actuarial y en relacion con los datos, se detallan las siguientes limitaciones:

La informacién relacionada con la venta de loterfa correspondiente al afio 2025 fue recibida; no
obstante, se identificaron inconsistencias en la segmentacion necesaria para aislar la venta que
efectivamente aporta al Fondo. A la fecha de emision del presente informe, las validaciones
requeridas para aclarar dichas diferencias no fueron concluidas. En atencién a esta limitacion, y
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con el fin de mantener un enfoque conservador y metodolégicamente consistente, se optd por
trabajar con una estimacion de la venta basada en las aportaciones efectivamente recibidas por
el Régimen durante el periodo, metodologia que fue previamente analizada y consensuada con
el administrador del régimen.

e Las proyecciones de ventas suministradas no contaban con el nivel de desagregacion necesario
para identificar de forma especifica la porcion de la venta de loterfa que efectivamente aporta al
Fondo. Ante esta limitacion, y tal como se detalla en la seccidon de supuestos actuariales, se
construyeron proyecciones utilizando hipdtesis estimadas con base en el comportamiento
histérico de las aportaciones efectivamente recibidas por el Régimen. Esta aproximacion
metodoldgica responde a un enfoque conservador y fue previamente analizada y consensuada
con el administrador del régimen.

Salvo las limitaciones detalladas en este informe, se recibi¢ el resto de la informacion solicitada para el
desarrollo del estudio. No se identificd evidencia que permita suponer que la informacion recibida sea
incorrecta; sin embargo, determinadas limitaciones en el nivel de desagregacion de algunos insumos,
particularmente en variables relevantes como las ventas de loterfa, requirieron la aplicacion de supuestos
y metodologias alternativas, previamente consensuadas con el administrador del régimen. Asimismo, no
estuvo dentro del alcance de Dinamica Actuarial, Limitada, la realizacion de una revision independiente
de la informacién suministrada.

7.2. Hipotesis demograficas

7.2.1. Tabla de mortalidad

De acuerdo con los Articulos 1y 2 del Reglamento de Tablas de Mortalidad de la SUPEN, el calculo de las
provisiones y reservas técnicas por parte de los Regimenes de Pensiones de Beneficio definido sustitutos
0 complementarios al Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte deben realizarse con base en las Tablas
Dindmicas de Mortalidad (hombres y mujeres) que se mantengan disponibles en el sitio web de la SUPEN.
(https://webapps.supen.fi.cr/tablasVida)

El presente estudio considera las tablas de mortalidad disponibles en el sitio web de la SUPEN, para
hombres y mujeres.

7.2.2. Tabla de invalidez
De acuerdo con el Articulo 6 del Reglamento Actuarial, el actuario debe proponer los valores de las
hipdtesis demograficas y financieras que no estén definidas en la normativa aplicable.

Dado que para estimar las probabilidades de entrada a la invalidez no hay una tabla oficial, se tomé como
base la tabla de invalidez utilizada por la CCSS en la Valuacion Actuarial del Seguro de Invalidez, Vejez y
Muerte, al 31 de diciembre de 2022, realizado en junio 2024.

Se efectud un analisis de los casos de invalidez registrados por el Fondo en los Ultimos afios (2022-2025)
y se compararon con los esperados al aplicar la tabla de experiencia del IVM a las poblaciones
correspondientes. La tabla de invalidez del IVM se extrapold para edades mayores a los 70 afios y se
determind que es necesario aplicar un ajuste que corresponde en multiplicar la tabla por 51,18% para
acercarse a la experiencia mostrada por el Fondo en este periodo.
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En el siguiente cuadro se muestra una comparacion de los casos registrados vy los esperados al aplicar la
tabla de experiencia del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte ajustada.

Cuadro N° 22. Casos de invalidez observados y esperados 2022-2025

2022 2023 2024 2025
Casos esperados 3,01 2,97 2,99 3,28
Casos observados 3,00 - 3,00 3,00
Total 0,01 2,97 (0,01) 0,28

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL y la tabla del IVM ajustada.
Nota: En la estimacién del ajuste no se considera la experiencia del 2023.

Es importante mencionar que al utilizar esta tabla ajustada se esperan en promedio 3,3 casos de invalidez
por afio lo cual coincide con la experiencia de los Ultimos afios.

En el siguiente grafico se pueden observar las probabilidades utilizadas por edad y segun el sexo.

Gréfico N° 21. Probabilidades de invalidez por edad y segtin sexo
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Fuente: Tabla de entrada a la invalidez del IVM ajustada.

En la seccién de Anexos se incluye la tabla completa como referencia.

7.2.3. Supuestos para la estimacién de beneficios de viudez
Para efectuar las proyecciones de los beneficios asociados con nuevas pensiones por viudez, derivadas

del fallecimiento de pensionados o cotizantes, se utilizan una serie de supuestos que vamos a detallar a
continuacion.

El Articulo 22 del Reglamento del Fondo establece que tiene derecho a una pension por viudez el cényuge
sobreviviente del cotizante o pensionado fallecido, el compafiero econémicamente dependiente al
momento del fallecimiento siempre que hayan convivido en los Ultimos tres afios previos al deceso, asi
como la persona que recibia del cotizante una pension alimenticia. Para que los beneficiarios de
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cotizantes puedan acceder al beneficio es requerido que éste tenga al menos 60 cuotas efectuadas al
régimen.

Para estimar la probabilidad de tener un cényuge se consideraron los datos de estado conyugal de la
Encuesta Nacional de Hogares del 2024 obtenidas de la base de datos del Centro Centroamericano de
Poblacion, ya que es la informacion mas reciente disponible en esta base de datos en donde se puede
consultar el estado conyugal por edad y sexo.

Para obtener las probabilidades de tener conyuge se considerd la poblacién casada o en union libre,
segln la edad y el sexo, y posteriormente la curva obtenida fue suavizada. En el siguiente grafico se
muestran las probabilidades que fueron utilizadas en el estudio.

Grafico N° 22. Probabilidades de tener conyuge por edad y segun sexo
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Fuente: Elaboracién a partir de datos de la Encuesta Nacional de Hogares.

Del grafico anterior se destaca que hasta los 36 afios las mujeres tienen una probabilidad mas alta de
estar casadas en comparacion con los hombres, lo cual se explica por la diferencia de edad que en
promedio se observa entre conyuges en donde en general, en las parejas los hombres son mayores que
las mujeres.

En edades mas avanzadas llama la atencién la diferencia observada en donde, por ejemplo, las mujeres
de 70 afios tienen una probabilidad de 45,1% de tener conyuge mientras que para los hombres de esta
misma edad dicha probabilidad es de 78,2%. Esto se explica por dos factores: la diferencia de edad que
hace que los cényuges de las mujeres en promedio sean mayores y el hecho de que los hombres tienen
una probabilidad de muerte mas alta lo que en conjunto incrementa la probabilidad de que las mujeres
en estas edades sean viudas.

En la seccion de Anexos se incluye la tabla completa utilizada en el analisis.
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Finalmente, como supuesto adicional para las proyecciones se considera una diferencia de edad entre
conyuges de cinco afios, de manera que, en caso de fallecimiento de un pensionado o cotizante hombre,
se espera que la viuda sea cinco afios menor. Por el contrario, si se trata de una mujer pensionada o
cotizante que fallece, se asume un viudo cinco afios mayor.

7.2.4. Supuestos para la estimacién de beneficios de orfandad
Para efectuar las proyecciones de los beneficios asociados con nuevas pensiones por orfandad, derivadas
del fallecimiento de pensionados o cotizantes, se utilizan los supuestos que se detallan a continuacion.

El Articulo 24 del Reglamento del Fondo establece que tiene derecho a pension por orfandad el huérfano
soltero menor de edad, los huérfanos menores de 25 afios mientras se encuentren estudiando, asf como
los mayores de edad discapacitados.

En seguimiento con el parrafo anterior, es necesario considerar una probabilidad de tener hijos vivos,
para ello se considerd informacion del Censo Nacional de Poblacion utilizando la variable de nimero de
hijos vivos por grupo de edad. La curva obtenida fue suavizada y se utiliza una Unica probabilidad de tener
hijos para ambos sexos ya que no se cuenta con datos separados para hombres y mujeres.

El siguiente grafico muestra las probabilidades de tener hijos vivos por edad. La tabla completa
considerada en el andlisis se muestra en la seccién de Anexos.

Grafico N° 23. Probabilidad de tener hijos vivos por edad
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Fuente: Elaboracién a partir de datos del Censo Nacional de Poblacion.

Otra variable importante es la edad de los hijos, ya que las sucesiones dependen de las edades que tienen
los hijos al momento del fallecimiento. Para estimar estas edades se consideraron datos del INEC de los
nacimientos, por grupo de edad del padre y la madre. Con estos datos se estimaron los datos utilizados
de edad promedio de los hijos, de acuerdo con la edad del padre o la madre y que se muestran en el
siguiente grafico. En la seccion de Anexos se incluye la tabla completa utilizada.

Grafico N° 24. Edad promedio de los hijos segun la edad del padre y la madre
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Fuente: Elaboracién a partir de datos del INEC.

Finalmente, dado que los huérfanos tienen derecho a recibir una pensién entre los 18 y los 25 afios,
siempre y cuando estén estudiando, se utiliza también un supuesto para las probabilidades de estudio.

Para estimar la probabilidad de estar estudiando se consideraron los datos de la Encuesta Nacional de
Hogares del 2024 obtenidas de la base de datos del Centro Centroamericano de Poblacién, ya que es la
informaciéon mas reciente disponible en esta base de datos en donde se puede consultar la cantidad de
personas que estudian por edad y sexo. Se usan las de edades de 18 a 24 afios.

El siguiente grafico muestra las probabilidades obtenidas y consideradas en el presente estudio. En la
seccion de Anexos se incluye la tabla completa.

Grafico N° 25. Probabilidad de estar estudiando por edad
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Fuente: Elaboracién a partir de datos del CCP.
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El grafico anterior muestra un comportamiento segun lo esperado en donde a partir de los 5 afios las
probabilidades de estudio se incrementan de forma importante, manteniéndose durante la educacion
primaria y el inicio de la educacion secundaria y descendiendo a partir de los 15 afios lo que se explica
por la desercién escolar.

7.2.5. Densidad de cotizacién

La densidad de cotizacion se define como la cantidad de cuotas aportadas por el cotizante en relacién
con la cantidad total que hubiese podido aportar desde su afiliacion. Esta variable es importante
especialmente en la proyecciéon de los aportes futuros, asi como en la cuantificacion de los beneficios ya
que los mismos dependen de la cantidad de cuotas aportadas por el cotizante al momento del retiro.

Para definir el supuesto de densidad de cotizacion, se calculd la correlacion existente entre la edad y la
densidad de cotizacion y se concluye que no hay una relacion entre la edad y la densidad de cotizacion
observadas.

Al efectuar el mismo analisis con la variable de antigiedad en el Fondo, se concluye que podria haber una
leve relacion inversa entre la antigliedad y la densidad de cotizacién, no obstante, dado que no se acerca
a 1 se concluye que para efectos del presente estudio es mejor considerar la densidad de cotizacion
individual para cada cotizante y se asume que dicha densidad de cotizacién se mantiene constante para
cada individuo a lo largo de todos los afios de proyeccion.

Como referencia, la densidad de cotizacion promedio de la poblacion es de 89,7% para las mujeres y
90,2% para los hombres.

7.2.6. Probabilidades de postergacién

Para definir el supuesto de postergacion, se analizd la edad promedio en la cual se espera que los
cotizantes actuales obtengan el derecho a la pension por vejez, considerando la densidad de cotizacién
correspondiente.

Una vez efectuado este andlisis se dividid la poblacidon en grupos de edad, los cuales se detallan a
continuacion.

Cuadro N° 23. Analisis de edad esperada de retiro por vejez
Cantidadde  Proporcién de  Edad esperada

Edad actual cotizantes  la poblacién total  de jubilacion
Menos de 55 afios 1.088 58,31% 70,37
Entre 55y 60 afios 202 10,83% 71,43
Entre 60 y 65 afios 233 12,49% 71,99
Entre 65y 70 afios 188 10,08% 72,65
Entre 70y 75 afios 94 5,04% 75,13
Mas de 75 afios 38 2,04% 80,25

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Se excluye de este andlisis a los cotizantes cubiertos por un transitorio.

Analizando el cuadro anterior, se destaca que, para los menores de 55 afios, la edad de pension esperada
es a los 70 afios, no obstante, a partir de los 55 afios, para los diferentes grupos de edad se espera que
las edades de jubilacién sean cada vez mas altas entre mayor es la edad actual del cotizante.
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Dado que, aproximadamente 34,2% de la poblacidén de cotizantes obtiene el derecho a la pensidon mas
alld de la edad minima establecida de 70 afios y que este Fondo tiene una edad de retiro mayor que Ia
observada en otros fondos del pais, se considera apropiado asumir que los pensionados se retiran una
vez que cuentan con el nimero de cuotas requeridas.

7.2.7. Probabilidad de salida de cotizantes por otras causas

En la presente valuacion actuarial se considera que los cotizantes salen de la poblacién por muerte,
invalidez o vejez, de manera que no se considera una probabilidad asociada con la salida de cotizantes
por renuncia a la concesiéon que autoriza la venta de loterfa debido a que este tipo de salida no genera
un flujo de beneficios por pagar al cotizante al momento de salida.

Por otra parte, los afiliados que salen por renuncia pasan a formar parte de la poblacién de inactivos
sujetos a reingreso, por lo que se considera mas conservador asumir que permanecen en la poblacion
de cotizantes en lugar de asumir que saleny luego podrian volver a ingresar.

7.2.8. Supuestos para estimar el pasivo por reingreso de afiliados

Se efectud un analisis de reingresos de cotizantes. En el marco legal del Fondo se establece que el Fondo
cubre a los cotizantes y sus derechohabientes y se define como cotizantes a las personas fisicas que
cuentan con autorizacion por parte de la JPS para la venta de loterfa. Ademas, el Articulo 37 del
Reglamento establece que si el ex-cotizante reingresa a la actividad debidamente autorizado por la Junta,
sus cuotas pagadas le seran reconocidas.

Cuadro N° 24. Andlisis de reingresos de cotizantes 2018-2025

Afio Cotizantes Reingresos Reingresos/Cotizantes
2018 2.052 82 4,00%
2019 1.926 44 2,28%
2020 1.777 16 0,90%
2021 1.586 5 0,32%
2022 1.587 55 3,47%
2023 1.562 50 3,20%
2024 1.833 69 3,76%
2025 1.866 57 3,05%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Al 31 de diciembre de cada afio. Se consideran los afiliados con fecha de ingreso anterior al 2025 que
no estaban en los cotizantes del 2024.

Los reingresos presentaron una disminucion desde 2018 hasta 2021 presentando solo 5 reingresos ese
afio, posteriormente se observa un incremento considerable en los reingresos, hasta llegar a tener 57 en
2025, lo que representa un 3,1% de los afiliados.

El pasivo por reingreso de afiliados se calculd bajo el supuesto de beneficios devengados, considerando
la proporcion de la pension a la que el afiliado tendria derecho en funcion de las cuotas aportadas y
considerando una probabilidad de reingreso anual del 5%.

7.2.9. Horizonte de proyeccién
Para la presente valuacion actuarial se considera un horizonte de proyeccion de 99 afios, consistente con
lo requerido por el Reglamento Actuarial que indica que deben considerarse al menos 75 afios.

46



Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores de Loteria
Informe de valuacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2025

7.3 Hipotesis financieras

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

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

1 15

i=1

donde r; es la tasa de inflacion del afio i, i=1,...,13; 14 = ;5 = tasa de inflacién esperada por el BCCR.

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

r = REDOND.MULT(1,21,; 0,01%)
donde REDOND.MULT () es la férmula de Excel para redondear al multiplo mas cercano.

La meta de inflaciéon del BCCR corresponde a un 3%, por lo cual, usando el procedimiento anterior, se
obtiene una hipdtesis de inflacion r = 2,46% = REDOND. MULT (1,2 * 2,05%; 0,01%).

7.3.2. Tasa de revalorizacién de las pensiones

De acuerdo con el Articulo 38 del Reglamento del Fondo, la tasa de revalorizacién de las pensiones se
calcula tomando como base las recomendaciones del estudio actuarial. Para efectos del presente estudio
se considera que las pensiones futuras se revalorizan con base en la tasa de inflacion proyectada (2,46%),
lo que permite a los pensionados mantener el poder adquisitivo a lo largo de los diferentes afios de
proyeccion.

7.3.3. Tasa de crecimiento de las ventas de loteria

Con base en el andlisis efectuado en la seccién 5.3.7. Ventas de loteria, se determina que para el periodo
2012-2025, la tasa real promedio de crecimiento de las ventas de loterfa que aportan al Fondo es de 1,1%.
Si se excluye la observacion del 2020 en la cual la pandemia ocasiond una caida del 39,4% en las ventas,
la tasa de crecimiento real promedio de este mismo periodo corresponde a 4,5% anual.

Por otra parte, la tasa de crecimiento promedio de las ventas totales de loteria proyectada por la JPS para
el periodo 2027-2029 corresponde a un 5,3% anual, que al incorporar el supuesto de inflacion del 2,46%
corresponderia a una tasa real de crecimiento anual de 2,8%.

Por lo tanto, considerando que el supuesto de crecimiento de loteria proyectado por laJPS para el periodo
2027-2029 es mas conservador que la tasa observada se adopta el supuesto de crecimiento anual del
53% y a partir del afio 2030 se asume que el nivel de ventas se mantiene constante y se actualiza
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Unicamente por inflacion, es decir se asume una tasa de crecimiento nominal del 2,46% lo que equivale
a una tasa de crecimiento real del 0%.

Es importante mencionar que esta tasa de crecimiento se aplica directamente a las ventas de loteria que
aportaron al Fondo en el afio 2025, para asi obtener las ventas que contribuyen al Régimen en los afios
subsecuentes.

7.3.4. Tasa de rendimiento de las inversiones
En el siguiente cuadro se muestra un andlisis de las tasas de rendimiento reales observadas en los ultimos
afios.

Cuadro N° 25. Analisis de la tasa de rendimiento real 2012-2025

Afio Rendimiento neto  Inflacién  Rendimiento real
2012 8,06% 4,55% 3,36%
2013 8,76% 3,68% 4,90%
2014 7,82% 513% 2,56%
2015 8,20% -0,81% 9,08%
2016 7,26% 0,77% 6,44%
2017 8,05% 2,57% 5,35%
2018 8,47% 2,03% 6,31%
2019 8,90% 1,52% 7,27%
2020 7,65% 0,89% 6,70%
2021 6,88% 2,80% 3,97%
2022 6,34% 7,88% -1,42%
2023 6,39% -1,77% 8,30%
2024 6,89% 0,84% 6,00%
2025 6,36% -1,23% 7,68%
Promedio 5,46%
Minimo -1,42%
Maximo 9,08%

Fuente: Elaborado a partir de informacién de FOMUVEL.
Nota: Se considero¢ la tasa de rendimiento sin minusvalias/plusvalfas.

Considerando el rendimiento promedio del Fondo en el periodo 2012-2025, se observa una tasa real
promedio de 5,5%, por lo tanto, se asume una tasa de rendimiento real de las inversiones de 4,0%, igual
y que considerando la inflacion del 2,46%, corresponde a una tasa nominal de rendimiento de las
inversiones de 6,56%.

Por otra parte, para estimar la tasa de rendimiento de las inversiones que se considera en la metodologia
de beneficios devengados y que debe reflejar los rendimientos observados en el mercado al 31 de
diciembre de 2025 se consultaron los datos de la curva soberana publicada en el sitio web de BN Valores.
Se calculd la duracién promedio de las obligaciones bajo la metodologia de beneficios devengados
mediante la Duracion de Macaulay, la cual dio como resultado 17,0 afios.
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Grafico N° 26. Curva de rendimiento soberana
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Fuente: Elaborado con datos del sitio web de BN Vital.

Considerando la curva anterior y el plazo promedio de las obligaciones, se obtiene una tasa de descuento
nominal de 6,51%, que es la que se usa en los escenarios que utilizan la metodologia de beneficios
devengados y que corresponde a una tasa real del 3,95%.

7.3.5. Salario de referencia

Segln el Articulo 26 del Reglamento del Fondo, las prestaciones se calculan con base en una proporciéon
del menor salario establecido en la Escala de Sueldos de la Administracion Publica, decretada por la
Direccion General de Servicio Civil, por lo que en el siguiente cuadro se presentan las estadisticas del

periodo 2008-2025.
Cuadro N° 26. Salario Minimo DGSC 2008-2025

Afio Salario minimo  Variacién Inflacién  Variacién real
2008 159.350

2009 172.450 8,22% 4,05% 4,01%
2010 198.700 15,22% 5,82% 8,88%
2011 209.050 521% 4,74% 0,45%
2012 219.750 512% 4,55% 0,54%
2013 233.350 6,19% 3,68% 2,42%
2014 248.900 6,66% 513% 1,46%
2015 253.150 1,71% -0,81% 2,54%
2016 257.650 1,78% 0,77% 1,00%
2017 262.900 2,04% 2,57% -0,52%
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Afio Salario minimo  Variacién Inflacién  Variacién real
2018 270.750 2,99% 2,03% 0,94%
2019 278.250 2,77% 1,52% 1,23%
2020 287.000 3,14% 0,89% 2,23%
2021 287.000 0,00% 2,80% -2,72%
2022 287.000 0,00% 7,88% -7,30%
2023 287.000 0,00% -1,77% 1,80%
2024 287.000 0,00% 0,84% -0,83%
2025 287.000 0,00% -1,23% 1,25%
Promedio 3,59% 2,56% 1,02%
Promedio 10 afios 1,27% 1,63% -0,29%
Promedio 5 afios 0,00% 1,70% -1,56%

Fuente: Elaborado con datos de la DGSC.

La variacion real del salario minimo se determind usando la tasa de inflacion interanual del IPC, dando
como resultado una variaciéon real anual promedio de 1,0%, si se consideran 10 afios de historia el
promedio de la variacion real es de -0,3% y finalmente el promedio de los Ultimos cinco afios es de -1,6%.
Se observa que, en los Ultimos cinco afios no hubo un incremento en el salario minimo de la Escala de
Sueldos de la Administracion Publica principalmente por la aplicacién de la regla fiscal establecida en la
Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas.

Considerando los datos de la tabla anterior se considera un supuesto de crecimiento de los salarios
minimos de 1,0% por encima de la inflacion, lo que significa una tasa de crecimiento nominal del 3,46%.
A pesar de que la tasa de crecimiento real en el corto y mediano plazo ha sido inferior, se opta por un
supuesto mas conservador consistente con un promedio de largo plazo considerando que las
proyecciones efectuadas tienen un horizonte de 99 afios y que se espera un crecimiento en la economia
que permita un incremento real en los salarios minimos.
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8. Resultados

8.1. Escenario base

8.1.1. Balance actuarial y prima media nivelada
Con base en los supuestos y la metodologia detallados en este informe, a continuacion, se presentan los
resultados del escenario base cerrado.

Cuadro N° 27. Balance actuarial — escenario base

Activo actuarial 80.100.722.015 Pasivo actuarial 63.384.634.251
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 8.383.729.439
Vejez 4.306.925.759
Invalidez 417.785.597
Muerte - otorgadas 2.511.593.370
Muerte - futuras 1.147.424.713
Activos cotizantes 72.882.965.461 Beneficios futuros de cotizantes  35.696.612.510

Reserva en formacién
Contribuciones futuras

43.299.084.238
29.583.881.222

Vejez

Invalidez

Muerte - cotizantes

Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

28.067.076.123
1.832.429.510
2.416.793.782
3.380.313.096

4.043.820.233

15.260.472.068

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 28. Resultados — escenario base

Valor presente de ventas de loterfa 2.366.710.497.797
Prima Media Nivelada 0,54%
Superavit/ (Déficit) actuarial 16.716.087.765

Razdn de Solvencia 1,26
Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

De los cuadros anteriores se concluye que, al 31 de diciembre de 2025 el Fondo presenta un superavit
actuarial de CRC16.716 millones y que la prima media nivelada es de 0,54% la cual es inferior al 1,25%
sobre las ventas que se cotiza actualmente en el Fondo. También se concluye que el Fondo es
actuarialmente solvente, pues la razon de solvencia es igual a 1,26.

8.1.2. Proyecciones

En la seccion de Anexos se incluyen las tablas completas de la proyeccion demografica y financiera del
escenario base cerrado, no obstante, en esta seccion del informe se presentan algunos graficos que
ilustran dichas proyecciones.

La siguiente es la proyeccion de la poblacion actual de pensionados en curso de pago.
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Grafico N° 27. Proyeccion de poblacion actual de pensionados en curso de pago
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Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

A continuacion, se presenta la proyeccion de la poblacién de pensionados consolidada, considerando los
pensionados en curso de pago y los pensionados futuros asociados con la poblacion de cotizantes.

Grafico N° 28. Proyeccion de poblacion consolidada de pensionados
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Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Como se observa en el grafico anterior, se espera que la cantidad de pensionados se incremente en los
proximos afios, a partir del afio 2046 el crecimiento se desacelera y se alcanza un maximo en el afio 2061.

Si se analiza la proyeccién de pensionados por riesgo cubierto, se obtiene el siguiente grafico.
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Grafico N° 29. Proyeccion de poblacion consolidada de pensionados por riesgo
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Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

En cuanto a la proyeccion financiera, en el siguiente grafico se puede observar la proyeccién de ingresos
en relacion con los ingresos observados en los Ultimos cinco afios.

Grafico N° 30. Proyeccién de ingresos
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Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Como se puede observar, para el afio 2026 se espera una leve disminucion de los ingresos los cuales se
espera se recuperen en los siguientes afios. La tasa de crecimiento promedio para los primeros 10 afios
de proyeccion es de 3,86%, la cual se estabiliza en el mediano plazo dado el supuesto de que las ventas
de loterfa crecen Unicamente con inflacién a partir del 2030.
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Gréafico N° 31. Proyeccién de egresos
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Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Por otra parte, los egresos proyectados muestran un crecimiento el cual responde al incremento
esperado de la cantidad de pensionados en los proximos afios, ademas, conforme se incrementa la
reserva, se espera que los gastos administrativos también aumenten. Finalmente se analiza la proyecciéon
de la reserva, en valor presente.

Gréfico N° 32. Reserva en valor presente

60 000 000 000
50 000 000 000
40 000 000 000
30 000 000 000
20 000 000 000

B ‘H H H H H H H H H
0

O O S ® N © O S 00 &N © O F 0 & W O S © N W O S 0

N M MmN S S NN N O O RRKNRK®X®X N D DH O O A A AN

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O od d d o o o

N R R N N N NN~ QQQQFSQQQA

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Del grafico anterior se concluye que la reserva se mantiene positiva durante todos los afios de la
proyeccion, lo cual estd asociado con el hecho de que al 31 de diciembre del 2025 el Fondo se muestra
superavitario. Ademas, la reserva se encuentra actualmente en un proceso de acumulacién el cual se
espera se mantenga por los siguientes ocho afios. Al final de la proyeccion, el remanente de la reserva en
valor presente corresponde a CRC16.716 millones que coincide con el superavit del balance actuarial.
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8.1.3. Conciliacién de resultados

En la siguiente tabla se muestra una comparacion de los resultados de la presente valuacion actuarial en
relacion con los resultados presentados en el estudio actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 y
preparado por el actuario Raul Hernandez.

Cuadro N° 29. Comparacién de resultados — escenario base

Concepto 2024 2025 Variacién Variacién

absoluta porcentual
VP ventas de loteria 3.130.932.310.000 2.366.710.497.797 (764.221.812.203) -24,41%
Pasivo actuarial 64.465.160.000 63.384.634.251 (1.080.525.749) -1,68%
Activo actuarial 84.803.610.000 80.100.722.015 (4.702.887.985) -5,55%
Reservas 45.666.960.000 50.516.840.793 4.849.880.793 10,62%
Contribuciones futuras 39.137.000.000 29.583.881.222 (9.553.118.778) -24,41%
Superavit/(déficit) 20.338.450.000 16.716.087.765 (3.622.362.235) -17,81%
Prima media 0,60% 0,54% -6 p.b. -9,38%
Razdén de solvencia 1,32 1,26 (0,06) -4,26%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL, la JPS y la Evaluacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 preparado
por el actuario Raul Hernandez.

De acuerdo con los datos del cuadro anterior, el pasivo actuarial disminuyd en 1,7%, mientras que el
activo actuarial bajé un 5,6%. En el siguiente Balance de Pérdidas y Ganancias se explican las diferentes
variaciones en el pasivo y activo actuarial y por consiguiente en el superavit.

Cuadro N° 30. Balance de Pérdidas y Ganancias — escenario base

Pasivo actuarial

Pasivo al 31 de diciembre de 2024

64.465.160.000

Costo por intereses

Pasivo de los nuevos ingresos

Beneficios pagados

Modificacién del perfil de beneficios
(Ganancias)/pérdidas por cambios en supuestos?
(Ganancias)/pérdidas por experiencia

4.423.921.605
2.698.299.456
(890.558.048)
(5.657.124.657)
(1.655.064.105)

Pasivo al 31 de diciembre de 2025

63.384.634.251

Activo actuarial

Activo al 31 de diciembre de 2024

84.803.610.000

Intereses ganados (netos de gastos financieros)
Activo de los nuevos ingresos

Aportes del periodo

Beneficios pagados

Modificaciéon del perfil de beneficios
Ganancias/(pérdidas) por cambios en supuestosP
Ganancias/(pérdidas) por experiencia

3.390.143.342
2.001.860.925
2.585.767.113
(890.558.048)
(11.183.045.371)
(607.055.946)

Activo al 31 de diciembre de 2025

80.100.722.015
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Superavit actuarial

Superavit al 31 de diciembre de 2024 20.338.450.000
Costo por intereses (1.033.778.263)
Nuevos ingresos (696.438.531)
Aportes del periodo 2.585.767.113
Modificacion del perfil de beneficios -
Ganancias/(pérdidas) por cambios en supuestos (5.525.920.714)
Ganancias/(pérdidas) por experiencia 1.048.008.159
Superavit al 31 de diciembre de 2025 16.716.087.765

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL, la JPS y la Evaluacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 preparado
por el actuario Raul Hernandez.

Nota: El estudio actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 presenta las cifras esperadas en millones de colones por
lo que los balances iniciales corresponden a una estimacion.

a.  Ladisminucion de lainflacion y el aumento de la tasa real de rendimiento generan una ganancia.

b.  Ladisminucién en la proyeccion de las ventas genera una pérdida actuarial a nivel del activo.

Se observa que la disminucion en el superavit se explica principalmente por la baja en la proyeccion de
los ingresos por aportes, debido a que se considera un supuesto de crecimiento de las ventas mas
conservador que el considerado por el actuario el afio pasado.

De acuerdo con lo requerido en el Reglamento Actuarial, se procede a efectuar una comparacion entre
las poblaciones proyectadas en el estudio con corte al 31 de diciembre de 2024 efectuado por el actuario
Raul Hernandez y las efectivamente observadas al 31 de diciembre de 2025. Este andlisis se presenta en
el siguiente cuadro.

Cuadro N° 31. Comparacién de poblaciones — escenario base
Diferencia  Diferencia

Poblacién Esperada Efectiva absoluta  porcentual
Cotizantes 1.785 1.639 (146) -8,18%
Pensionados - vejez 293 271 (22) -7,51%
Pensionados - invalidez 16 16 - 0,00%
Pensionados - muerte 143 146 3 2,170%
Total 2.237 2.072 (165) -7,38%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL, la JPS y la Evaluacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024
preparado por el actuario Raul Hernandez.

Nota: La poblacién de cotizantes efectiva excluye los cotizantes que ingresaron en 2025 ya que el
estudio actuarial del afio anterior es sobre poblacion cerrada.

Se observa una desviacion del 8,2% entre los cotizantes proyectados para el 2025 en relacién con la
poblacién observada, esto responde a la salida de cotizantes por otras razones diferentes a la jubilacion.
Por otra parte, se observa una diferencia de 19 pensionados entre lo proyectado en el estudio del afio
anterior y la poblacion de pensiones en curso de pago observada al 31 de diciembre de 2025. En el caso
de vejez, que es el rubro que tiene mas peso en el pasivo, se observan 22 casos menos de lo proyectado
debido a una mortalidad mas alta de la esperada junto con bajas tasas de jubilacion en el afio.
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Cuadro N° 32. Comparacion de ingresos — escenario base
Diferencia  Diferencia

Concepto Esperada Efectiva absoluta _porcentual
Aportes 2.730.000.000 2.585.767.113 (144.232.887) -5,28%
Ingresos financieros netos  3.256.000.000 3.390.143.342  134.143.342 4,12%
Total 5.986.000.000 5.975.910.455  (10.089.545) -0,17%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL, la JPS vy la Evaluacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024
preparado por el actuario Raul Hernandez.

Nota: El estudio actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 presenta las cifras esperadas en millones de colones
por lo que las diferencias corresponden a una estimacion.

La desviacion entre los ingresos proyectados en el estudio con corte al 31 de diciembre de 2024
preparado por el actuario Raul Hernandez y los observados al cierre del 2025 es de 0,2%, lo que equivale
a CRC10 millones menos de lo proyectado. Se aprecia que los aportes fueron 5,3% menores a lo
proyectado, no obstante, esta desviacion se compensd con la diferencia observada en los ingresos
financieros netos los cuales fueron 4,1% mas altos de lo proyectado.

Cuadro N° 33. Comparacion de egresos — escenario base

Concepto Esperada Efectiva Diferencia Diferencia

porcentual
Pago de pensiones 957.000.000 890.558.048 (66.441.952) -6,94%
Gastos administrativos 241.000.000 242.941.774 1.941.774 0,81%
Total 1.198.000.000 1.133.499.822 (64.500.178) -5,38%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL, la JPS y la Evaluacién actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024
preparado por el actuario Raul Hernandez.

Nota: El estudio actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 presenta las cifras esperadas en millones de colones
por lo que las diferencias corresponden a una estimacion.

En relacién con los egresos la desviacion que se presentd fue de -5,4% explicado principalmente por una
desviacion en el monto esperado de pago de pensiones ya que como se menciond, la mortalidad fue mas
alta de lo esperado y la tasa de jubilacion del afio fue baja en relacién con lo proyectado.

8.1.4. Otras variables

De acuerdo con el Reglamento Actuarial, la tasa de ingresos se calcula como los aportes especificados
por ley y otros ingresos expresados como porcentaje de los salarios, en este caso serfa como porcentaje
de las ventas de loterfa que aportan al Fondo.

Cuadro N° 34. Tasa de ingresos

Concepto

Ventas de loteria del 2025 (que aportan al Fondo) 206.861.369.000
Ingresos 5.975.910.455
Tasa de ingresos 2,89%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
Nota: Los ingresos incluyen los aportes y los ingresos financieros netos.

El Reglamento Actuarial define también la tasa de costo o prima de reparto como las salidas o egresos
anuales expresados como porcentaje de los salarios, en este caso como porcentaje de las ventas de
loteria que aportan al Fondo.
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Cuadro N° 35. Tasa de costo

Concepto

Ventas de loterfa del 2025 (que aportan al Fondo) 206.861.369.000
Egresos 1.133.499.822
Tasa de costo 0,55%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
Nota: Los egresos incluyen los pagos de pensiones y los gastos administrativos.

Otra variable requerida por el Reglamento Actuarial es la Razén del fondo para contingencias la cual
corresponde al fondo acumulado al inicio del afio dividido entre los egresos del afio.

Cuadro N° 36. Razén del fondo para contingencias

Concepto

Reserva al inicio del afio 45.666.957.043
Egresos del afio 1.133.499.822
Razén del fondo para contingencias 40,29

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
Nota: Los egresos incluyen los pagos de pensiones y los gastos administrativos.

En el siguiente grafico se presenta la proyeccion de estas variables para los préoximos 10 afios.

Grafico N° 33. Tasa de ingresos, tasa de costo y razén del fondo para contingencias
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Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
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8.2. Escenario de beneficios devengados

8.2.1. Balance actuarial

A continuacion, se presenta el balance actuarial del Fondo bajo el escenario de beneficios devengados.

Cuadro N° 37. Balance actuarial — escenario de beneficios devengados

Activo actuarial 51.556.835.419 Pasivo actuarial 36.978.667.625
Provisién para curso de pago 7.366.349.141 Pensiones en curso de pago 8.418.186.931
Vejez 4.320.051.736
Invalidez 419.815.056

Activos cotizantes
Reserva en formacién

44.190.486.278
44.190.486.278

Muerte - otorgadas
Muerte - futuras

Beneficios futuros de cotizantes
Vejez
Invalidez
Muerte - cotizantes
Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

2.523.723.182
1.154.596.957

12.865.247.347
10.460.326.054
239.180.770
747.856.432
1.417.884.091

4.084.887.658

11.610.345.689

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 38. Resultados — escenario de beneficios devengados
Superavit/ (Déficit) actuarial 14.578.167.794
Razdn de Solvencia 1,39

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

De los cuadros anteriores se concluye que, al 31 de diciembre de 2025 el Fondo presenta un superavit
actuarial de CRC14.578 millones bajo la metodologia de beneficios devengados y una razén de solvencia
de 1,39. A continuacién, se presenta el Balance de Pérdidas y Ganancias del escenario bajo la metodologia
de beneficios devengados.

8.2.2. Conciliacién de resultados

Cuadro N° 39. Balance de Pérdidas y Ganancias — escenario de beneficios devengados
Pasivo actuarial
Pasivo al 31 de diciembre de 2024

38.773.000.000

Costo de servicio 736.557.548
Costo por intereses 2.481.472.000
Beneficios pagados (890.558.048)
Modificacion del perfil de beneficios -
(Ganancias)/pérdidas por cambios en supuestos (346.035.222)

(3.775.768.652)
36.978.667.625

(Ganancias)/pérdidas por experiencia
Pasivo al 31 de diciembre de 2025
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Activo actuarial

Activo al 31 de diciembre de 2024 46.762.741.508
Intereses ganados (netos de gastos financieros) 3.390.143.342
Aportes del periodo 2.585.767.113
Beneficios pagados (890.558.048)
Ganancias/(pérdidas) por experiencia (235.468.657)
Ganancias/(pérdidas) por valoracion (55.789.839)
Activo al 31 de diciembre de 2025 51.556.835.419
Superavit actuarial

Superavit al 31 de diciembre de 2024 7.989.741.508.
Costo de servicio (736.557.548)
Costo por intereses 908.671.342
Aportes del periodo 2.585.767.113
Modificacion del perfil de beneficios -
Ganancias/(pérdidas) por cambios en supuestos 346.035.222
Ganancias/(pérdidas) por experiencia 3.540.299.995
Ganancias/(pérdidas) por valoracién (55.789.839)
Superavit al 31 de diciembre de 2025 14.578.167.794

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL, la JPS vy la Evaluacion actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024
preparado por el actuario Raul Hernandez.

Nota: El estudio actuarial con corte al 31 de diciembre de 2024 presenta las cifras esperadas en millones de colones
por lo que los balances iniciales corresponden a una estimacion.

Se observa que a nivel del superavit bajo beneficios devengados el mayor impacto es a nivel de la ganancia
por experiencia asociada con el pasivo actuarial y que al compensar con la pérdida por experiencia del
activo, genera un aumento neto a nivel del superavit de CRC3.540 millones. Por otra parte, la pérdida por
valoracion del periodo fue de solo CRC56 millones.
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9. Identificaciéon y evaluacidn de riesgos detectados

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

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

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

Los siguientes son algunos de los procedimientos llevados a cabo:

Andlisis de las Declaraciones de Apetito de Riesgo del Fondo.

Evaluacion de la posicién de solvencia del Fondo y su comportamiento a lo largo del tiempo.
Modelacion de escenarios de estrés (pesimista, revalorizacién de las pensiones en curso de pago
considerando el 100% de la inflacion y analisis del riesgo de longevidad).

9.1. Riesgo de solvencia

En el documento “M-FR-001 Manual para la Administracion Integral de Riesgos”, se define el riesgo de
solvencia como el riesgo de que el Régimen no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida
que vencen por su valor total, incluso después de la liquidacion de sus activos.

La razén de solvencia es el indicador empleado para medir el riesgo de solvencia del Fondo, tanto bajo el
enfoque de poblacién cerrada como bajo el enfoque de beneficios devengados. En el caso de poblacion
cerrada, la razén de solvencia se expresa como:

PPCP + RF + VPACF

RSAPC = Y pACP + VPABF + GA
Donde,
RSAPC Razén de solvencia actuarial con poblacion cerrada
PPCP Provision para pensiones en curso de pago
RF Reservas en formacion
VPACF Valor presente actuarial de las contribuciones futuras
VPACP Valor presente actuarial de las pensiones en curso de pago
VPABF Valor presente actuarial de los beneficios futuros
GA Valor presente de los gastos de administracion
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Por otra parte, en el caso de la metodologia de beneficios devengados la razén de solvencia se expresa

como:
RSABD = PPCP + RF
VPACP + VPABFBD + GA
Donde,
RSABD Razén de solvencia actuarial con beneficios devengados
VPABFBD Valor presente actuarial de los beneficios futuros bajo beneficios devengados

Los Iimites de solvencia segln la metodologia de valoracidén actuarial considerada se muestran a
continuacion.

Cuadro N.° 40: Limites y umbrales de solvencia aplicables al Fondo

Superdvit
Indicador P ] Apetito Tolerancia Capacidad
beneficioso
RSAPC x>1,05 1<x<1,05 0,95 <x<1 x < 0,95
RSABD x>1,05 1<x<1,05 0,95 <x<1 x < 0,95

Fuente: M-FR-001 Manual para la Administracién Integral de Riesgos.

Ademas, en la Politica de Solvencia se incluye la interpretacién de cada uno de estos niveles de riesgo.

Superdvit beneficioso: El Fondo posee un superavit beneficioso y se puede recomendar a la
Administracién analizar si se deben realizar cambios al perfil de requisitos y beneficios o a la
reglamentacion interna, que permitan acceder a la pensién en condiciones mas favorables que
las vigentes.

Apetito: El Fondo se encuentra en buen estado y no se deben realizar recomendaciones a la
Administracion sobre algin cambio al perfil o reglamento.

Tolerancia: El Fondo posee un déficit actuarial manejable por lo que se debe recomendar a la
Administraciéon mejorar su gestion administrativa con el fin de retornar al equilibrio actuarial.
Capacidad: El déficit no es tolerable, por lo que se debe recomendar a la Administracion iniciar
un plan de recuperacion que incluya el analisis del cambio al perfil de requisitos y beneficios que
podrian implicar un incremento en las cotizaciones, cambios en los beneficios del régimen o bien
incrementos en la edad de retiro. La temporalidad de este plan de accién si es de corto, mediano
o largo plazo dependera de los afios que posee el fondo de reservas estimadas.

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

Cuadro N.° 41: Razones de solvencia al 31 de diciembre de 2025

Metodologia de valoracidn actuarial Razdn de solvencia Nivel de riesgo
Poblacién cerrada 1,26 Superavit beneficioso
Beneficios devengados 1,39 Superavit beneficioso

Fuente: M-FR-001 Manual para la Administracion Integral de Riesgos y analisis de DAL.
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Cuadro N.° 42: Evolucién de los niveles de riesgo de solvencia bajo poblacién cerrada

Periodo Razdn de solvencia Nivel de riesgo
Al 31 de diciembre de 2021 1,23 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2022 1,26 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2023 1,37 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2024 1,32 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2025 1,26 Superavit beneficioso

Fuente: M-FR-001 Manual para la Administracion Integral de Riesgos y andlisis de DAL.
Nota: Los niveles de afios anteriores se tomaron de los estudios actuariales correspondientes.

Cuadro N.° 43: Evolucion de los niveles de riesgo de solvencia bajo beneficios devengados

Periodo Razdn de solvencia Nivel de riesgo
Al 31 de diciembre de 2021 1,57 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2022 1,99 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2023 1,30 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2024 1,21 Superavit beneficioso
Al 31 de diciembre de 2025 1,39 Superavit beneficioso

Fuente: M-FR-001 Manual para la Administracién Integral de Riesgos y andlisis de DAL.
Nota: Los niveles de afios anteriores se tomaron de los estudios actuariales correspondientes.

Se observa que, en los Ultimos cinco afios los resultados del estudio actuarial, bajo ambas metodologfas,
han ubicado el nivel de riesgo en superavit beneficioso ya que, en todos los afios, la razén de solvencia
ha superado el umbral de 1,05.

9.2. Riesgo de longevidad

En la seccion 8.11.2 del documento “M-FR-007 Manual para la Administracion Integral de Riesgos”, se
establecen dos variables dentro del analisis del riesgo de longevidad:

1. “Una mejora inesperada de la esperanza de vida de los afiliados en etapa de desacumulacion lo que
generaria que los pasivos aumenten con el tiempo. A nivel del modelo de sensibilidad, esto se incorpora
considerando probabilidades de muerte mds bajas que las de la tabla SP-2015 para los afiliados
pensionados, tanto los de curso de pago como los futuros pensionados.

2. Un deterioro de la esperanza de vida de los dfiliados en etapa de acumulacion lo que generaria que los
activos crezcan a una tasa menor. A nivel del modelo de sensibilidad, esto se incorpora considerando
probabilidades de muerte mds altas que las de la tabla SP-2015 para los afiliados que se encuentran
activos.”

La metodologfa considera la construccion de balances actuariales sensibilizando el escenario base del
estudio actuarial en un 5% las probabilidades de muerte, es decir, se asume que las probabilidades de
muerte son 5% menores para los afiliados en etapa de desacumulaciéon y un 5% mayores para los afiliados
en etapa de acumulacion. Ademas, se indica en el documento M-FR-001 Manual para la Administracion
Integral de Riesgos que el ejercicio sera replicado para el desarrollo de balances actuariales que consideran
una afectacion en las probabilidades de muerte en un 10% y hasta un 15%.

A continuacion se muestran los resultados obtenidos en la construccion de los escenarios que evaldan el
riesgo de longevidad.
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Cuadro N° 44. Balance actuarial — riesgo de longevidad con sensibilidad del 5%

Activo actuarial

80.060.318.352

Pasivo actuarial

63.747.771.191

Provisién para curso de pago

Activos cotizantes
Reserva en formacién
Contribuciones futuras

7.217.756.555

72.842.561.797
43.299.084.238
29.543.477.559

Pensiones en curso de pago
Vejez
Invalidez
Muerte - otorgadas
Muerte - futuras

Beneficios futuros de cotizantes
Vejez
Invalidez
Muerte - cotizantes
Muerte - futuros pensionados

8.540.496.297
4.415.948.274

423.761.043
2.549.210.737
1.151.576.243

36.031.402.012
28.322.894.742
1.847.229.322
2.547.125.769
3.314.152.179

Beneficios de afiliados inactivos 4.093.089.704
Gastos administrativos 15.082.783.178
Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
Cuadro N° 45. Resultados — riesgo de longevidad con sensibilidad del 5%

Valor presente de ventas de loterfa 2.363.478.204.714

Prima Media Nivelada 0,56%

Superavit/ (Déficit) actuarial 16.312.547.161

Razdn de Solvencia 1,26

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
Cuadro N° 46. Balance actuarial — riesgo de longevidad con sensibilidad del 10%

Activo actuarial 80.020.059.257 Pasivo actuarial 64.129.466.722
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 8.706.052.725
Vejez 4.531.791.966
Invalidez 430.019.972
Muerte - otorgadas 2.588.840.468
Muerte - futuras 1.155.400.318
Activos cotizantes 72.802.302.702 Beneficios futuros de cotizantes  36.381.049.638

Reserva en formacién
Contribuciones futuras

43.299.084.238
29.503.218.464

Vejez

Invalidez

Muerte - cotizantes

Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

28.594.255.906
1.862.743.001
2.679.771.264
3.244.279.467

4.144.558.793

14.897.805.566

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
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Cuadro N° 47. Resultados — riesgo de longevidad con sensibilidad del 10%

Valor presente de ventas de loterfa 2.360.257.477.083
Prima Media Nivelada 0,58%
Superavit/ (Déficit) actuarial 15.890.592.535
Razdn de Solvencia 1,25

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 48. Balance actuarial — riesgo de longevidad con sensibilidad del 15%

Activo actuarial 79.979.943.414 Pasivo actuarial 64.531.560.291
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 8.881.332.349
Vejez 4.655.232.323

Invalidez 436.590.325

Muerte - otorgadas 2.630.698.336

Muerte - futuras 1.158.811.365

Activos cotizantes 72.762.186.859 Beneficios futuros de cotizantes  36.746.950.441
Reserva en formacién 43.299.084.238 Vejez 28.882.765.544
Contribuciones futuras 29.463.102.621 Invalidez 1.879.041.226
Muerte - cotizantes 2.814.883.864

Muerte - futuros pensionados 3.170.259.807

Beneficios de afiliados inactivos 4.198.415.202

Gastos administrativos 14.704.862.299

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 49. Resultados — riesgo de longevidad con sensibilidad del 15%

Valor presente de ventas de loterfa 2.357.048.209.688
Prima Media Nivelada 0,59%
Superavit/ (Déficit) actuarial 15.448.383.123
Razdn de Solvencia 1,24

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

De acuerdo con lo establecido en el documento “M-FR-001 Manual para la Administracion Integral de
Riesgos”, los siguientes son los limites y umbrales aplicables al riesgo de longevidad.

Cuadro N.° 50: Limites y umbrales para el riesgo de solvencia aplicables al Fondo

Indicador Apetito Tolerancia Capacidad
RSAPC x>1,05 095 <x<1 x < 0,95
Impacto en la prima <2p.p. <3p.p. <4p.p.

Se observa de la construccion de los escenarios para el analisis del riesgo de longevidad que, en todos
los casos la razdn de solvencia es superior a 1,05. Ademas, el escenario con un sensibilidad del 15% en la
mortalidad, que es el de mayor impacto, presenta un aumento en la prima media nivelada de tan solo
0,05 puntos porcentuales.
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9.3. Riesgo de revalorizacion

En el mismo documento “M-FR-001 Manual para la Administracion Integral de Riesgos”, se establece, para
cada pension por vejez e invalidez en curso de pago, un indicador de pérdida de poder adquisitivo, para
evaluar ajustes inferiores a la inflacion del periodo en curso o de la acumulacion de ajustes de periodos
anteriores. Dicho indicador se calcula como un porcentaje sobre el monto de la pensién vigente mediante
la aplicacién de la siguiente formula.

P, IPC;

PPA; = — X
I P T IPC

PPA; Porcentaje de pérdida de poder adquisitivo a la fecha de la evaluacion

P, Pension inicial
P Pension a la fecha de la evaluacion
IPC;  Indice de Precios al Consumidor en el mes que se otorgd la pensién inicial

IPC, indice de Precios al Consumidor en el mes de la evaluacién

Adicionalmente, en el caso de las pensiones por sucesién que se encuentren en curso de pago, la pérdida
de poder adquisitivo se calculara a nivel del grupo de beneficiarios, de modo que se analice el monto total
percibido y no las pensiones individuales, aplicando la misma metodologia.

A partir de la informacion suministrada por el Fondo, al 31 de diciembre de 2025 el 96,5% de las pensiones
(418 pensionados) tienen una pérdida de poder adquisitivo menor a cero lo que significa que las cuantias
de estas pensiones no sufrieron pérdida de poder adquisitivo. Se observan nueve casos en los que la
pérdida de poder adquisitivo se debe a que fueron pensiones otorgadas en el segundo semestre del
2025y al evaluarlas al fin del afio tienen una pérdida promedio de 0,4%. Finalmente hay seis casos con
una pérdida de poder adquisitivo mayor a cero, no obstante, el indicador promedio es de tan solo 0,09%
de pérdida de poder adquisitivo.

El indicador promedio de pérdida de poder adquisitivo se mantiene en niveles no materiales, por lo que
el riesgo de revalorizacion se clasifica dentro del apetito de riesgo definido por el Fondo, sin comprometer
la sostenibilidad ni los derechos de los beneficiarios.

9.4. Analisis de sensibilidad

En esta seccion se valora el Fondo modificando alguna variable del Escenario Base, para determinar su
impacto actuarial. Los escenarios evaluados se modelan bajo la metodologia de grupo cerrado y son los
siguientes:

9.4.1. Escenario de sensibilidad 1

Con base en los supuestos y la metodologia detallados en este informe y considerando una tasa de
rendimiento nominal del 7,56% (4,98% real) que corresponde a 100 puntos base mas que en el escenario
base, a continuacion, se presentan los resultados del escenario de sensibilidad 1.
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Cuadro N° 51. Balance actuarial — escenario de sensibilidad 1

Activo actuarial 77.378.345.949 Pasivo actuarial 56.019.177.395
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 7.744.421.961
Vejez 4.058.516.906
Invalidez 380.389.491
Muerte - otorgadas 2.289.675.876
Muerte - futuras 1.015.839.688
Activos cotizantes 70.160.589.394 Beneficios futuros de cotizantes ~ 27.976.919.701

43.299.084.238
26.861.505.156

Reserva en formacién
Contribuciones futuras

Vejez

Invalidez

Muerte - cotizantes

Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

22.044.498.504
1.450.410.920
1.955.017.379
2.526.992.897

3.327.474.660

16.970.361.074

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 52. Resultados — escenario de sensibilidad 1
Valor presente de ventas de loterfa 2.148.920.412.488

Prima Media Nivelada 0,26%
Superavit/ (Déficit) actuarial 21.359.168.554
Razoén de Solvencia 1,38

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

En el siguiente cuadro se comparan los resultados del escenario de sensibilidad 1 en relaciéon con el
escenario base.

Cuadro N° 53. Comparacién de resultados — escenario de sensibilidad 1

Concepto Escenario IE.SF.enario Diferencia Diferencia

base de sensibilidad 1 absoluta porcentual
Valor presente de ventas de loterfa 2.366.710.497.797  2.148.920.412.488 (217.790.085.309) -9,20%
Prima Media Nivelada 0,54% 0,26% -0,28% -51,85%
Superavit/ (Déficit) actuarial 16.716.087.765 21.359.168.554 4.643.080.789 27,78%
Razén de Solvencia 1,26 1,38 0,12 9,52%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Se observa que, al incrementar la tasa nominal de rendimiento de las inversiones en un punto porcentual,
el superavit se incrementa en un 27,8% y la prima media nivelada pasa de 0,54% a 0,26%.

9.4.2. Escenario de sensibilidad 2

Con base en los supuestos y la metodologia detallados en este informe y considerando una tasa de
rendimiento nominal del 5,56% (3,03% real) que corresponde a 100 puntos base menos que en el
escenario base, a continuacién, se presentan los resultados del escenario de sensibilidad 2.
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Cuadro N° 54. Balance actuarial — escenario de sensibilidad 2

Activo actuarial 83.337.476.788 Pasivo actuarial 73.394.365.241
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 9.124.585.081
Vejez 4.583.513.201

Invalidez 461.694.605

Muerte - otorgadas 2.776.192.458

Muerte - futuras 1.303.184.816

Activos cotizantes 76.119.720.233 Beneficios futuros de cotizantes  46.468.228.899
Reserva en formacion 43.299.084.238 Vejez 36.477.334.027
Contribuciones futuras 32.820.635.995 Invalidez 2.360.163.344

Muerte - cotizantes
Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

3.037.279.114
4.593.452.414

4.982.021.688

12.819.529.573

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 55. Resultados — escenario de sensibilidad 2

Valor presente de ventas de loterfa

Prima Media Nivelada
Superavit/ (Déficit) actuarial
Razén de Solvencia

2.625.650.879.600
0,87%
9.943.111.547
1,14

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

En el siguiente cuadro se comparan los resultados del escenario de sensibilidad 2 en relacion con el

escenario base.

Cuadro N° 56. Comparacién de resultados — escenario de sensibilidad 2

Concepto Escenario I?sc;gnario Diferencia Diferencia

base de sensibilidad 2 absoluta porcentual
Valor presente de ventas de loterfa 2.366.710.497.797 2.625.650.879.600 258.940.381.803 10,94%
Prima Media Nivelada 0,54% 0,87% 0,33% 61,35%
Superavit/ (Déficit) actuarial 16.716.087.765 9.943.111.547 (6.772.976.218) -40,52%
Razdén de Solvencia 1,26 1,14 (0,12) -9,88%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Se observa que, al disminuir la tasa nominal de rendimiento de las inversiones en un punto porcentual,
se obtiene una disminucion del superavit del 40,5% vy la prima media nivelada pasa de 0,54% a 0,87%.

9.4.3. Escenario de sensibilidad 3

En un escenario adicional se considera que las ventas de loteria son un 30% menores a las proyectadas

en el escenario base.
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Cuadro N° 57. Balance actuarial — escenario de sensibilidad 3

Activo actuarial 71.225.557.649 Pasivo actuarial 60.157.754.823
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 8.383.729.439
Vejez 4.306.925.759
Invalidez 417.785.597

64.007.801.094
43.299.084.238
20.708.716.856

Activos cotizantes
Reserva en formacién
Contribuciones futuras

Muerte - otorgadas
Muerte - futuras

Beneficios futuros de cotizantes
Vejez
Invalidez
Muerte - cotizantes
Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

2.511.593.370
1.147.424.713

35.696.612.510
28.067.076.123
1.832.429.510
2.416.793.782
3.380.313.096

4.043.820.233

12.033.592.640

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Cuadro N° 58. Resultados — escenario de sensibilidad 3

Valor presente de ventas de loterfa

Prima Media Nivelada
Superavit/ (Déficit) actuarial
Razén de Solvencia

1.656.697.348.458
0,58%
11.067.802.826
1,18

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

En el siguiente cuadro se comparan los resultados del escenario de sensibilidad 3 con los del escenario

base.
Cuadro N° 59. Comparacién de resultados — escenario de sensibilidad 3

Concepto Escenario I?sc;gnario Diferencia Diferencia

base de sensibilidad 3 absoluta porcentual
Valor presente de ventas de loterfa ~ 2.366.710.497.797  1.656.697.348.458  (710.013.149.339) -30,00%
Prima Media Nivelada 0,54% 0,58% 0,04% 7,77%
Superavit/ (Déficit) actuarial 16.716.087.765 11.067.802.826 (5.648.284.939) -33,79%
Razdn de Solvencia 1,26 1,18 (0,08) -6,03%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Se observa que, al considerar una reduccion del 30% en las ventas de loterfa proyectadas en el escenario
base, se genera una disminucion de CRC5.648 millones y la prima media nivelada pasa de 0,54% a 0,58%.
Ademas, la razén de solvencia resultante es de 1,18 lo que representa una disminucion de un 6,0%.
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10. Valoracion de reformas

Al considerar los resultados de la razén de solvencia del escenario base, la cual se ubica en el nivel de
superavit beneficioso, se prepard un escenario en el cual se considera que la edad minima para acceder
al beneficio de retiro por vejez es de 65 afios y el requisito de cuotas es de 300. A partir de esta edad el
requisito de cuotas se disminuye en una cuota por cada mes adicional de edad por encima de los 65
afios, hasta las 240 a los 70 afios como esta establecido actualmente. A partir de los 70 afios se mantiene
la tabla vigente en el Reglamento del Fondo.

Con esta modificacion, la edad minima de retiro del Fondo de Jubilaciones y Pensiones de los Vendedores
de Loteria se homologaria con la edad de jubilacion del Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte que también
requiere de 65 afios y 300 cotizaciones.

Aflos Meses Cuotas Afios Meses Cuotas Aflos Meses Cuotas Afios Meses Cuotas Afios Meses Cuotas

65 1 300 66 1 288 67 1 276 68 1 264 69 1 252
65 2 299 66 2 287 67 2 275 68 2 263 69 2 251
65 3 298 66 3 286 67 3 274 68 3 262 69 3 250
65 4 297 66 4 285 67 4 273 68 4 261 69 4 249
65 5 296 66 5 284 67 5 272 68 5 260 69 5 248
65 6 295 66 6 283 67 6 271 68 6 259 69 6 247
65 7 294 66 7 282 67 7 270 68 7 258 69 7 246
65 8 293 66 8 281 67 8 269 68 8 257 69 8 245
65 9 292 66 9 280 67 9 268 68 9 256 69 9 244
65 10 291 66 10 279 67 10 267 68 10 255 69 10 243
65 11 290 66 I 278 67 I 266 68 11 254 69 11 242
65 12 289 66 12 277 67 12 265 68 12 253 69 12 241

Cuadro N° 60. Balance actuarial — escenario de reforma 1

Activo actuarial 77.869.318.467 Pasivo actuarial 65.402.597.034
Provisién para curso de pago 7.217.756.555 Pensiones en curso de pago 8.383.729.439
Vejez 4.306.925.759

Invalidez 417.785.597

Muerte - otorgadas 2.511.593.370

Muerte - futuras 1.147.424.713

Activos cotizantes 70.651.561.912 Beneficios futuros de cotizantes ~ 39.088.750.196
Reserva en formacién 43.299.084.238 Vejez 31.932.464.577
Contribuciones futuras 27.352.477.674 Invalidez 1.539.030.041
Muerte - cotizantes 2.096.800.103

Muerte - futuros pensionados 3.520.455.476

Beneficios de afiliados inactivos 4.839.217.441

Gastos administrativos 13.090.899.958

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
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Cuadro N° 61. Resultados — escenario de reforma 1

Valor presente de ventas de loterfa

Prima Media Nivelada
Superavit/ (Déficit) actuarial
Razén de Solvencia

2.188.198.213.921
0,68%
12.466.721.433
1,19

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

En el siguiente cuadro se comparan los resultados del escenario de reforma 1 en relacion con el escenario

base.
Cuadro N° 62. Comparacion de resultados — escenario de reforma 1

Concepto Escenario Escenario Diferencia Diferencia

base de reforma 1 absoluta porcentual
Valor presente de ventas de loterfa 2.366.710.497.797 2.188.198.213.921 (178.512.283.876) -7,54%
Prima Media Nivelada 0,54% 0,68% 0,14% 25,98%
Superavit/ (Déficit) actuarial 16.716.087.765 12.466.721.433 (4.249.366.332) -25,42%
Razén de Solvencia 1,26 1,19 (0,07) -5,51%

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.

Se observa que en este escenario se da una disminucién del superavit actuarial de un 25,4% debido al
efecto combinado del aumento en el pasivo actuarial y la disminucién de las contribuciones futuras por
la modificacion de la edad minima de retiro pasando de 70 a 65 afios.

Cuadro N° 63. Balance actuarial bajo beneficios devengados — escenario de reforma 1

Activo actuarial

51.556.835.419

Pasivo actuarial

38.601.286.525

Provisién para curso de pago

Activos cotizantes
Reserva en formacién

7.366.349.141

44.190.486.278
44.190.486.278

Pensiones en curso de pago 8.418.186.931
Vejez 4.320.051.736
Invalidez 419.815.056

Muerte - otorgadas
Muerte - futuras

2.523.723.182
1.154.596.957

Beneficios futuros de cotizantes ~ 14.550.369.941
Vejez 12.137.628.348
Invalidez 192.272.844
Muerte - cotizantes 682.836.568

Muerte - futuros pensionados

Beneficios de afiliados inactivos

Gastos administrativos

1.537.632.181

4.882.610.574

10.750.119.080

Cuadro N° 64. Resultados beneficios devengados — escenario de reforma 1

Superavit/ (Déficit) actuarial

Razdén de Solvencia

12.955.548.894
1,34

Fuente: Elaborado con datos de FOMUVEL y la JPS.
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11. Conclusiones y recomendaciones

11.1. Conclusiones

1.

Se concluye que, bajo el modelo con poblacién cerrada, al 31 de diciembre de 2025, el Fondo
presenta un superavit de CRC16.716 millones y una prima media nivelada de 0,54% sobre las ventas
de loterfa que aportan al Régimen.

Se concluye que, al 31 de diciembre de 2025 y bajo la metodologia de beneficios devengados el
Fondo presenta un superavit de CRC14.578 millones.

Se concluye que, en comparacion con los resultados de la valuacién actuarial con corte al 31 de
diciembre de 2024, el superavit del Fondo bajo el modelo con poblacion cerrada disminuy6 un 17,8%
explicado principalmente por la baja en la proyeccidn de los ingresos por aportes, debido a que se
considera un supuesto de crecimiento de las ventas mas conservador que el considerado por el
actuario el afio pasado.

Se concluye que la razén de solvencia del Fondo es de 1,26 en el escenario bajo el modelo con
poblacion cerrada y de 1,39 en el escenario bajo la metodologia de beneficios devengados. Por lo
tanto, con base en las definiciones del Reglamento Actuarial, se concluye que, en ambos casos el
Fondo es actuarialmente solvente.

De acuerdo con el Manual para la Administraciéon Integral de Riesgos, como el resultado de la razén
de solvencia es mayor que 1,05, el Fondo posee un superavit beneficioso y la Administracion puede
analizar si se deben realizar cambios que permitan acceder a la pension en condiciones mas
favorables que las vigentes.

Se concluye de la construccion de los escenarios para el andlisis del riesgo de longevidad que, en
todos los casos la razén de solvencia es superior a 1,05. Ademas, el escenario con un sensibilidad
del 15% en la mortalidad, que es el de mayor impacto, presenta un aumento en la prima media
nivelada de tan solo 0,05 puntos porcentuales.

Con base en los resultados del anélisis del riesgo de revalorizacion, se concluye que el 96,5% de las
pensiones no han sufrido una pérdida de poder adquisitivo, mientras que el restante 3,5% se asocia
con pensiones otorgadas en el segundo semestre del 2025 o casos de otros afios con una pérdida
promedio de tan solo 0,09%.

De los escenarios presentados en el analisis de sensibilidad, se concluye que variaciones en la tasa
de rendimiento de las inversiones y el nivel de ventas de loteria podrian tener un impacto significativo
en los resultados presentados en el escenario base.

11.2. Recomendaciones

1.

Para mantener un nivel de superavit actuarial mayor o igual que el determinado en el escenario base,
se recomienda a la Administracion del Fondo que la tasa de revalorizacién anual de los montos de
las pensiones no supere la tasa de inflacion anual de los precios observada en el afio. En el afio 2025,
la tasa de inflacion anual observada fue negativa y corresponde a -1,23%.

Para mantener un nivel de superavit actuarial mayor o igual que el determinado en el escenario base,
se recomienda a la Administracién del Fondo realizar esfuerzos para que la tasa de rendimiento real
anual de las inversiones, evaluada en el largo plazo, no sea inferior al 4,00%. Si la tasa de inflacion
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anual es 2,46%, se requiere que la tasa de rendimiento nominal neta anual de las inversiones, medida
en el largo plazo, sea mayor o igual a 6,56%.

Dado que las razones de solvencia del escenario base y el escenario de beneficios devengados
superan el 1,05y dado que se concluyd que el Fondo posee un superavit actuarial beneficioso, se
recomienda a la Administracion del Fondo analizar el escenario de reforma presentado para que, en
conjunto con los resultados de los escenarios de andlisis de sensibilidad, determine la conveniencia
de modificar el perfil actual de beneficios del Fondo.

Se recomienda a la Administracion del Fondo gestionar, ante la Junta de Proteccion Social, el
fortalecimiento y la depuraciéon de la informacién relacionada con la venta de loteria que
efectivamente aporta al Régimen, de manera que dicha informacién se encuentre debidamente
segmentada, validaday sea consistente con las aportaciones registradas por el Fondo. Considerando
que la venta de loteria constituye una variable altamente sensible para la sostenibilidad financiera y
actuarial del Régimen, resulta relevante que el administrador continle impulsando acciones de
coordinacién interinstitucional orientadas a mejorar la calidad, trazabilidad y razonabilidad de esta
informacion, con el fin de reducir riesgos operativos y actuariales en futuras valuaciones.
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12. Anexos

12.1. Proyeccién demografica - escenario base

Afio  Cotizantes Pensionados - vejez  Pensionados - invalidez  Pensionados - muerte
2025  1.866,00 271,00 16,00 146,00
2026 1.808,00 296,50 19,19 155,22
2027  1.76792 306,21 22,02 165,47
2028  1.71744 326,10 24,80 175,20
2029  1.67118 341,63 27,50 183,77
2030  1.623,70 358,26 30,14 192,15
2031 1.581,28 369,72 32,70 200,18
2032 1.535,01 384,95 35,21 207,45
2033 1.487,26 401,57 37,65 213,61
2034 1.437,90 419,78 39,99 219,63
2035  1.38574 440,84 42,20 224,41
2036 1.32517 469,96 44,23 229,56
2037  1.276,16 488,03 46,14 234,48
2038  1.220,02 513,20 4791 239,14
2039  1.164,57 537,69 49,49 242,94
2040 1.117,75 553,49 50,90 247,32
2041 1.069,34 570,75 52,17 251,63
2042 1.01527 593,18 5322 255,95
2043 958,38 618,56 54,17 260,07
2044 911,05 634,13 54,92 264,68
2045 874,47 638,60 55,54 269,50
2046 844,13 636,39 56,07 274,53
2047 802,34 644,82 56,45 279,81
2048 762,84 650,83 56,78 285,13
2049 720,55 658,58 56,90 291,11
2050 674,29 670,43 57,02 297,02
2051 637,46 672,14 56,94 303,72
2052 598,05 676,12 56,81 310,44
2053 554,74 683,87 56,61 317,71
2054 514,81 687,40 56,18 325,48
2055 471,27 694,87 55,77 333,14
2056 423,26 706,65 55,24 341,50
2057 380,16 713,19 54,47 350,13
2058 337,77 71913 53,65 358,72
2059 299,72 721,06 52,74 367,75
2060 258,77 726,01 51,73 377,01
2061 228,32 720,09 50,43 386,31
2062 203,56 708,91 49,10 394,78
2063 166,19 711,23 47,87 403,03
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Afio  Cotizantes Pensionados - vejez  Pensionados - invalidez  Pensionados - muerte
2064 144,60 697,87 46,41 411,19
2065 129,27 678,66 44,91 417,94
2066 106,60 667,54 43,49 423,13
2067 88,12 652,37 41,91 426,61
2068 79,54 628,09 40,40 427,08
2069 70,51 604,66 38,88 424,51
2070 54,11 588,78 37,31 417,84
2071 42,62 568,17 35,60 406,85
2072 31,87 547,92 34,02 391,26
2073 20,30 528,95 32,42 372,79
2074 13,22 505,95 30,80 350,73
2075 6,56 482,62 29,05 327,60
2076 4,67 455,38 27,41 303,96
2077 3,84 427,58 25,79 280,89
2078 3,04 399,65 24,02 257,95
2079 2,57 372,25 22,33 236,58
2080 2,48 345,47 20,79 217,72
2081 2,38 319,38 19,27 200,46
2082 2,28 294,06 17,80 184,83
2083 2,18 269,55 16,37 172,02
2084 2,07 245,94 14,99 160,48
2085 1,68 223,30 13,60 150,56
2086 1,60 201,72 12,33 140,88
2087 1,23 181,28 11,07 132,34
2088 118 162,01 9,93 124,14
2089 112 143,97 8,86 116,10
2090 1,06 127,19 7,86 108,16
2091 1,00 111,70 6,93 100,27
2092 0,94 97,49 6,08 92,46
2093 0,87 84,55 5,30 84,73
2094 0,80 72,85 4,59 77,12
2095 0,34 62,32 3,83 69,71
2096 52,94 3,20 62,30
2097 44,62 2,70 55,37
2098 37,29 2,26 48,96
2099 30,88 1,87 43,00
2100 25,30 1,53 37,49
2101 20,50 1,24 32,45
2102 16,40 0,99 27,88
2103 12,92 0,78 23,77
2104 10,01 0,61 20,09
2105 7,60 0,46 16,82
2106 5,64 034 13,94
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Afio  Cotizantes Pensionados - vejez  Pensionados - invalidez  Pensionados - muerte

2107 - 4,08 0,25 11,40
2108 - 2,86 017 9,19
2109 - 1,94 012 727
2110 - 1,27 0,08 5,64
2111 - 0,79 0,05 4,25
2112 - 0,47 0,03 3,11

2113 - 0,27 0,02 2,19
2114 - 0,14 0,01 1,48
2115 - 0,07 0,00 0,95
2116 - 0,03 0,00 0,58
2117 - 0,01 0,00 033
2118 - 0,01 0,00 017
2119 - 0,00 0,00 0,09
2120 - 0,00 0,00 0,04
2121 - 0,00 0,00 0,01

2122 - - - 0,00
2123 - - - 0,00
2124 - - - 0,00

12.2. Proyeccién financiera - escenario base

Ao Re;ewa Aportes Ingrgsos Pagg de Pa.sivo por (.Ez?stos. Reserva
al inicio financieros pensiones reingresos administrativos al final

2025 45.674.430.160 2.585.767.113 3.390.143.342 890.558.048 - 242.941.774 50.516.840.793
2026 50.516.840.793 2.386.111.242 3.313.904.756 994.229.915 187.503.515 276.113.134 54.759.010.226
2027 54.759.010.226 2.435.479.491 3.592.191.071 1.075.557.557 40.169.036 298.555.616 59.372.398.578
2028 59.372.398.578 2.487.488.067 3.894.829.347 1.183.164.026 56.597.472 322.857.760 64.192.096.734
2029 64.192.096.734 2.532.261.190 4.211.001.546 1.291.192.963 83.476.245 348.220.833 69.212.469.429
2030 69.212.469.429 2.509.579.161 4.540.337.995 1.399.538.106 99.726.155 374.314.242 74.388.808.082
2031 74.388.808.082 2.487.821.223 4.879.905.810 1.505.620.112  122.184.018 401.254.575 79.727.476.410
2032 79.727.476.410 2.454.651.382 5.230.122.452 1.635.213.170  103.300.500 428.885.185 85.244.851.389
2033 85.244.851.389 2.420.833.137 5.592.062.251 1.743.428.644  157.194.888 457.571.591 90.899.551.655
2034 90.899.551.655 2.391.316.579 5.963.010.589 1.875.362.988  177.830.753 486.892.579 96.713.742.502
2035 96.713.742.502 2.344.078.788 6.344.421.508 2.035.479.944  230.158.184 516.833.814 102.619.770.857
2036 102.619.770.857  2.282.069.198 6.731.856.968 2.207.191.566  218.684.852 547.132.527 108.660.688.078
2037 108.660.688.078 2.231.940.637 7.128.141.138 2.342.360.006 194.908.350 578.392.049 114.905.109.448
2038 114.905.109.448 2.191.309.821 7.537.775.180 2.505.880.407 195.615.435 610.641.570 121.322.057.036
2039 121.322.057.036 2.134.540.152 7.958.726.942 2.692.774.753 228.096.995 643.612.747 127.850.839.635
2040 127.850.839.635 2.081.433.074 8.387.015.080 2.841.471.300 256.657.739 677.389.082 134.543.769.667
2041 134.543.769.667 2.039.661.863 8.826.071.290 3.007.320.468 327.414.817 712.010.912 141.362.756.623
2042 141.362.756.623 1.996.520.286 9.273.396.834 3.176.492.489 343.266.023 747.280.906 148.365.634.324
2043 148.365.634.324 1.941.578.799 9.732.785.612 3.393.225.474 336.644.602 783.233.866 155.526.894.792
2044 155.526.894.792 1.884.976.714 10.202.564.298 3.568.719.337 350.214.360 820.228.582 162.875.273.525
2045 162.875.273.525 1.844.662.340 10.684.617.943 3.716.134.683 417.854.972 858.442.096 170.412.122.058
2046 170.412.122.058 1.814.217.290 11.179.035.207 3.835.718.912 372.110.008 897.848.278 178.299.697.355
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Afio Reserva al inicio Aportes ﬁLnagr:ceiSe?Zs pZii?oiEs rP;:li:g/Sezgg admﬁi:astivos Reservaal final
2047 178.299.697.355 1.778.748.053 11.696.460.147 4.007.179.370 505.122.526 938.838.631 186.323.765.029
2048 186.323.765.029 1.728.884.137 12.222.838.986 4.183.493.152 427.990.324 980.459.975 194.683.544.701
2049 194.683.544.701 1.668.442.863 12.771.240.532 4.376.280.372 601.846.681 1.023.734.739 203.121.366.304
2050 203.121.366.304 1.588.944.328 13.324.761.630 4.618.200.639 540.363.854 1.067.084.358 211.809.423.411
2051 211.809.423.411 1.512.290.014 13.894.698.176 4.786.736.383 629.694.648 1.112.148.376 220.687.832.194
2052 220.687.832.194 1.444.247.010 14.477.121.792 4.990.132.880 492.567.931 1.158.095.341 229.968.404.844
2053 229.968.404.844 1.369.100.276 15.085.927.358 5.207.691.014 650.294.323 1.206.078.707 239.359.368.433
2054 239.359.368.433 1.294.565.490 15.701.974.569 5.416.971.019 716.401.558 1.254.694.687 248.967.841.227
2055 248.967.841.227 1.205.493.648 16.332.290.385 5.672.513.835 749.602.635 1.304.165.557 258.779.343.233
2056 258.779.343.233 1.104.090.012 16.975.924.916 5.947.529.630 586.192.649 1.354.559.143 268.971.076.739
2057 268.971.076.739 1.014.497.740 17.644.502.634 6.180.091.197 700.713.756 1.407.249.930 279.342.022.230
2058 279.342.022.230 918.291.097 18.324.836.658 6.447.986.867 1.208.635.223 1.460.685.816 289.467.842.080
2059 289.467.842.080 828.373.919 18.989.090.440 6.651.867.096 1.120.140.022 1.513.167.197 300.000.132.125
2060 300.000.132.125 741.980.517 19.680.008.667 6.922.879.118 671.354.281 1.567.496.211 311.260.391.699
2061 311.260.391.699 653.875.845 20.418.681.695 7.095.296.825 954.128.670 1.626.188.262 322.657.335.483
2062 322.657.335.483 589.900.974 21.166.321.208 7.224.780.843 594.229.331 1.685.943.884 334.908.603.605
2063 334.908.603.605 513.156.894 21.970.004.397 7.466.947.418 564.886.284 1.749.624.087 347.610.307.107
2064 347.610.307.107 443.310.738 22.803.236.146 7.556.665.601 486.015.180 1.816.500.942 360.997.672.269
2065 360.997.672.269 411.223.655 23.681.447.301 7.574.101.413 837.531.692 1.887.581.209 374.791.128.910
2066 374.791.128.910 374.167.793 24.586.298.056 7.673.127.462 817.522.917 1.960.392.336 389.300.552.044
2067 389.300.552.044 320.297.100 25.538.116.214 7.748.408.447 551.552.415 2.037.052.785 404.821.951.711
2068 404.821.951.711 283.490.485 26.556.320.032 7.721.061.494 449.674.444 2.119.703.504 421.371.322.786
2069 421.371.322.786 258.412.637 27.641.958.775 7.695.326.608 533.778.614 2.207.881.838 438.834.707.138
2070 438.834.707.138 213.304.588 28.787.556.788 7.749.580.157 310.163.183 2.300.429.942 457.475.395.232
2071 457.475.395.232 161.339.431 30.010.385.927 7.734.655.251 255.037.982 2.399.562.327 477.257.865.030
2072 477.257.865.030 117.231.440 31.308.115.946 7.717.318.117 17.736.739 2.504.829.471 498.443.328.089
2073 498.443.328.089 72.115.594 32.697.882.323 7.679.644.033 53.411.465 2.617.668.410 520.862.602.097
2074 520.862.602.097 42.437.370 34.168.586.698 7.552.154.941 45.524.458 2.737.607.356 544.738.339.410
2075 544.738.339.410 21.491.010 35.734.835.065 7.421.326.605 5.224.002 2.865.366.694 570.202.748.184
2076 570.202.748.184 7.572.289 37.405.300.281 7.195.523.165 - 3.002.100.488 597.417.997.101
2077 597.417.997.101 4.891.023 39.190.620.610 6.959.282.880 - 3.148.271.129 626.505.954.725
2078 626.505.954.725 4.665.569 41.098.790.630 6.672.208.155 - 3.304.686.014 657.632.516.755
2079 657.632.516.755 2.059.914 43.140.693.099 6.332.597.323 - 3.472.213.362 690.970.459.083
2080 690.970.459.083 2.039.819 45.327.662.116 5.992.351.083 - 3.651.539.050 726.656.270.886
2081 726.656.270.886 2.014.482 47.668.651.370 5.605.468.958 - 3.843.607.339 764.877.860.442
2082 764.877.860.442 1.983.474 50.175.987.645 5.185.107.171 - 4.049.353.622 805.821.370.768
2083 805.821.370.768 1.945.785 52.861.881.922 4.795.599.985 - 4.269.447.992 849.620.150.497
2084 849.620.150.497 1.901.261 55.735.081.873 4.406.796.603 - 4.504.751.685 896.445.585.342
2085 896.445.585.342 1.407.256 58.806.830.398 4.059.540.553 - 4.755.971.412 946.438.311.032
2086 946.438.311.032 1.389.835 62.086.353.204 3.694.960.596 - 5.024.155.467 999.806.938.007
2087 999.806.938.007 1.278.585 65.587.335.133 3.379.632.467 - 5.310.079.596 1.056.705.839.662
2088 1.056.705.839.662 1.259.249 69.319.903.082 3.083.437.530 - 5.614.717.822 1.117.328.846.641
2089 1.117.328.846.641 1.234.824 73.296.772.340 2.788.034.374 - 5.939.194.097 1.181.899.625.334
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Afio Reserva al inicio Aportes ﬁn;nr;gcriisr(ojz peias,iggn(iz fteai;i;?eps)g; administ?aat?\tgz Reservaal final
2090  1.181.899.625.334 1.204.928 77.532.615.422 2.509.574.040 - 6.284.619.358 1.250.639.252.286
2091 1.250.639.252.286 1.169.248 82.041.934.950 2.257.474.792 - 6.652.124.408 1.323.772.757.284
2092  1.323.772.757.284 1.127.526 86.839.492.878 2.028.738.975 - 7.042.923.194 1.401.541.715.519
2093 1.401.541.715.519 1.079.566 91.941.136.538 1.819.333.818 - 7.458.322.989 1.484.206.274.815
2094 1.484.206.274.815 1.025.288 97.363.931.628 1.621.349.885 - 7.899.749.409 1.572.050.132.437
2095  1.572.050.132.437 33.160 103.126.488.688 1.433.356.530 - 8.368.716.489 1.665.374.581.266
2096  1.665.374.581.266 - 109.248.572.531 1.258.881.549 - 8.866.821.361 1.764.497.450.887
2097  1.764.497.450.887 - 115.751.032.778 1.097.892.567 - 9.395.752.955 1.869.754.838.142
2098  1.869.754.838.142 - 122.655.917.382 949.329.445 - 9.957.307.130 1.981.504.118.949
2099  1.981.504.118.949 - 129.986.670.203 812.987.125 - 10.553.389.010 2.100.124.413.016
2100  2.100.124.413.016 - 137.768.161.494 688.682.729 - 11.186.019.459 2.226.017.872.322
2101 2.226.017.872.322 - 146.026.772.424 576.225.212 - 11.857.342.098 2.359.611.077.436
2102  2.359.611.077.436 - 154.790.486.680 475.364.308 - 12.569.630.999 2.501.356.568.809
2103 2.501.356.568.809 - 164.088.990.914 385.813.630 - 13.325.298.730 2.651.734.447.363
2104 2.651.734.447.363 - 173.953.779.747 307.291.044 - 14.126.904.680 2.811.254.031.385
2105  2.811.254.031.385 - 184.418.264.459 239.528.499 - 14.977.163.837 2.980.455.603.509
2106 2.980.455.603.509 - 195.517.887.590 182.174.233 - 15.878.956.584 3.159.912.360.281
2107 3.159.912.360.281 - 207.290.250.834 134.737.408 - 16.835.339.369 3.350.232.534.339
2108  3.350.232.534.339 - 219.775.254.253 96.536.816 - 17.849.556.259 3.552.061.695.516
2109  3.552.061.695.516 - 233.015.247.226 66.729.843 - 18.925.051.064 3.766.085.161.835
2110  3.766.085.161.835 - 247.055.186.616 44.309.725 - 20.065.480.194 3.993.030.558.533
2111 3.993.030.558.533 - 261.942.804.640 28.132.738 - 21.274.726.152 4.233.670.504.283
2112 4.233.670.504.283 - 277.728.785.081 16.991.184 - 22.556.911.491 4.488.825.386.689
2113 4.488.825.386.689 - 294.466.945.367 9.708.340 - 23.916.413.119 4.759.366.210.598
2114 4.759.366.210.598 - 312.214.423.415 5.218.653 - 25.357.877.077 5.046.217.538.283
2115  5.046.217.538.283 - 331.031.870.511 2.620.810 - 26.886.233.940 5.350.360.554.045
2116 5.350.360.554.045 - 350.983.652.345 1.218.930 - 28.506.714.937 5.672.836.272.522
2117 5.672.836.272.522 - 372.138.059.477 522.989 - 30.224.869.045 6.014.748.939.965
2118  6.014.748.939.965 - 394.567.530.462 201.791 - 32.046.581.343 6.377.269.687.293
2119 6.377.269.687.293 - 418.348.891.486 69.943 - 33.978.092.544 6.761.640.416.292
2120  6.761.640.416.292 - 443.563.611.309 20.432 - 36.026.020.036 7.169.177.987.132
2121 7.169.177.987.132 - 470.298.075.956 3.495 - 38.197.380.298 7.601.278.679.295
2122 7.601.278.679.295 - 498.643.881.362 - - 40.499.612.803 8.059.422.947.854
2123 8.059.422.947.854 - 528.698.145.379 - - 42.940.605.466 8.545.180.487.767
2124  8.545.180.487.767 - 560.563.839.998 - - 45.528.721.639 9.060.215.606.125
2125  9.060.215.606.125 - 594.350.143.762 - - 48.272.828.749 9.606.292.921.138
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12.3. Tablas completas utilizadas en el estudio

12.3.1 Tabla de invalidez

Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres
18 0,0004 0,0001 58 0,0028 0,0015
19 0,0004 0,0001 59 0,0031 0,0016
20 0,0004 0,0001 60 0,0034 0,0018
21 0,0004 0,0001 61 0,0036 0,0019
22 0,0004 0,0001 62 0,0040 0,0019
23 0,0004 0,0001 63 0,0043 0,0020
24 0,0004 0,0001 64 0,0046 0,0020
25 0,0004 0,0001 65 0,0048 0,0021
26 0,0003 0,0001 66 0,0050 0,0022
27 0,0003 0,0001 67 0,0052 0,0023
28 0,0003 0,0001 68 0,0054 0,0025
29 0,0003 0,0002 69 0,0057 0,0025
30 0,0003 0,0002 70 0,0061 0,0026
31 0,0003 0,0002 71 0,0063 0,0028
32 0,0003 0,0002 72 0,0065 0,0030
33 0,0003 0,0002 73 0,0067 0,0033
34 0,0003 0,0002 74 0,0068 0,0035
35 0,0003 0,0003 75 0,0070 0,0037
36 0,0003 0,0003 76 0,0072 0,0039
37 0,0003 0,0003 77 0,0074 0,0041
38 0,0003 0,0004 78 0,0076 0,0044
39 0,0003 0,0004 79 0,0078 0,0046
40 0,0004 0,0004 80 0,0080 0,0048
41 0,0004 0,0005 81 0,0082 0,0050
42 0,0005 0,0005 82 0,0084 0,0052
43 0,0005 0,0005 83 0,0086 0,0055
44 0,0006 0,0006 84 0,0088 0,0057
45 0,0007 0,0006 85 0,0090 0,0059
46 0,0008 0,0007 86 0,0092 0,0061
47 0,0009 0,0007 87 0,0094 0,0063
48 0,0010 0,0008 88 0,0096 0,0066
49 0,0011 0,0008 89 0,0098 0,0068
50 0,0012 0,0009 90 0,0100 0,0070
51 0,0014 0,0010
52 0,0015 0,0010
53 0,0017 0,0011
54 0,0019 0,0012
55 0,0021 0,0013
56 0,0023 0,0014
57 0,0026 0,0014
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12.3.2 Tabla de probabilidad de tener cényuge

Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres
18 0,0161 0,1267 58 0,8318 0,5723 98 0,6010 0,4781
19 0,0306 0,1734 59 0,8322 0,5604 99 0,6010 0,4781
20 0,0960 0,2180 60 0,8320 0,5485 100 0,6010 0,4781
21 0,1490 0,2604 61 0,8310 0,5366 101 0,6010 0,4781
22 0,1989 0,3006 62 0,8293 0,5249 102 0,6010 0,4781
23 0,2458 0,3386 63 0,8268 0,5135 103 0,6010 0,4781
24 0,2898 0,3745 64 0,8234 0,5025 104 0,6010 0,4781
25 0,3312 0,4082 65 0,8191 0,4920 105 0,6010 0,4781
26 0,3699 0,4398 66 0,8139 0,4821 106 0,6010 0,4781
27 0,4062 0,4694 67 0,8077 04729 107 0,6010 04781
28 0,4402 0,4968 68 0,8004 0,4645 108 0,6010 04781
29 04720 0,5222 69 0,7920 04572 109 0,6010 04781
30 0,5017 0,5456 70 0,7824 0,4509 110 0,6010 04781
31 0,5295 0,5669 71 0,7715 0,4459 111 0,6010 04781
32 0,5555 0,5864 72 0,7593 04422 112 0,6010 0,4781
33 0,5797 0,6039 73 0,7456 0,4401 113 0,6010 04781
34 0,6023 0,6195 74 0,7304 0,4395 114 0,6010 04781
35 0,6233 0,6333 75 0,7135 0,4407 115 0,6010 04781
36 0,6429 0,6453 76 0,6949 0,4438
37 0,6611 0,6555 77 0,6745 0,4489
38 0,6781 0,6641 78 0,6521 0,4563
39 0,6938 0,6709 79 0,6276 0,4659
40 0,7085 0,6762 80 0,6010 04781
41 0,7220 0,6800 81 0,6010 04781
42 0,7346 0,6822 82 0,6010 04781
43 0,7462 0,6830 83 0,6010 04781
44 0,7569 0,6825 84 0,6010 04781
45 0,7668 0,6807 85 0,6010 04781
46 0,7759 0,6776 86 0,6010 04781
47 0,7842 0,6734 87 0,6010 04781
48 0,7918 0,6680 88 0,6010 04781
49 0,7987 0,6617 89 0,6010 04781
50 0,8050 0,6544 90 0,6010 04781
51 0,8105 0,6463 91 0,6010 04781
52 0,8155 0,6373 92 0,6010 04781
53 0,8198 0,6277 93 0,6010 04781
54 0,8234 0,6175 94 0,6010 04781
55 0,8265 0,6068 95 0,6010 04781
56 0,8289 0,5956 96 0,6010 04781
57 0,8307 0,5841 97 0,6010 04781
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12.3.3 Tabla de probabilidad de tener hijos vivos

Edad Ambossexos Edad Ambossexos Edad Ambos sexos
18 0,23530 58 0,89966 98 0,80266
19 0,28178 59 0,89634 99 0,80266
20 0,32620 60 0,89264 100 0,80266
21 0,36860 61 0,88860 101 0,80266
22 0,40902 62 0,88426 102 0,80266
23 0,44750 63 0,87966 103 0,80266
24 0,48408 64 0,87484 104 0,80266
25 0,51881 65 0,86985 105 0,80266
26 0,55173 66 0,86473 106 0,80266
27 0,58287 67 0,85951 107 0,80266
28 0,61229 68 0,85425 108 0,80266
29 0,64002 69 0,84898 109 0,80266
30 0,66611 70 0,84375 110 0,80266
31 0,69060 71 0,83860 N 0,80266
32 0,71353 72 0,83357 112 0,80266
33 0,73494 73 0,82870 113 0,80266
34 0,75487 74 0,82403 114 0,80266
35 0,77337 75 0,81961 115 0,80266
36 0,79048 76 0,81548
37 0,80623 77 0,81167
38 0,82068 78 0,80824
39 0,83386 79 0,80522
40 0,84582 80 0,80266
41 0,85660 81 0,80266
42 0,86624 82 0,80266
43 0,87478 83 0,80266
44 0,88226 84 0,80266
45 0,88873 85 0,80266
46 0,89423 86 0,80266
47 0,89879 87 0,80266
48 0,90247 88 0,80266
49 0,90530 89 0,80266
50 0,90733 90 0,80266
51 0,90860 91 0,80266
52 0,90915 92 0,80266
53 0,90902 93 0,80266
54 0,90825 94 0,80266
55 0,90689 95 0,80266
56 0,90498 96 0,80266
57 0,90255 97 0,80266
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12.3.4 Tabla de edades de los hijos

Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres Edad Hombres Mujeres

18 1 2 58 26 30 98 66 20
19 1 2 59 27 31 99 67 71
20 2 3 60 28 32 100 68 7
21 2 3 61 29 33 101 69 73
22 2 3 62 30 34 102 70 24
23 2 3 63 31 35 103 71 75
24 2 3 64 32 36 104 7 76
25 4 5 65 33 37 105 73 77
26 4 5 66 34 38 106 74 78
27 4 5 67 35 39 107 75 79
28 4 5 68 36 40 108 76 80
29 4 5 69 37 41 109 77 81
30 6 8 70 38 42 110 78 32
31 6 8 71 39 43 111 79 83
32 6 8 72 40 44 112 30 84
33 6 8 73 M 45 113 81 85
34 6 8 74 42 46 114 82 86
35 9 11 75 43 47 115 33 87
36 9 11 76 44 48
37 9 11 77 45 49
38 9 11 78 46 50
39 9 11 79 47 51
40 13 16 80 48 52
41 13 16 81 49 53
42 13 16 82 50 54
43 13 16 83 51 55
44 13 16 84 52 56
45 17 21 85 53 57
46 17 21 86 54 58
47 17 21 87 55 59
48 17 21 88 56 60
49 17 21 89 57 61
50 18 22 90 58 62
51 19 23 91 59 63
52 20 24 92 60 64
53 21 25 93 61 65
54 22 26 94 62 66
55 23 27 95 63 67
56 24 28 96 64 68
57 25 29 97 65 69
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12.3.5 Tabla de probabilidad de estar estudiando

Edad Ambos sexos

18 0,6466
19 0,5030
20 04723
21 04742
22 04122
23 0,3645
24 03197
25 0,2454
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