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INTRODUCCION

La Proteccién Social en el pais se debe concebir como un derecho econémico y
social que vele por el ciudadano y su familia en todas las etapas de su vida,
brindandoles servicios de salud, educacion y un sistema de pensiones adecuados

que les asegure una calidad de vida digna.

En este marco nuestra Constitucién Politica reconoce el derecho universal de
toda persona a la seguridad social para su proteccién y elevacion de su calidad
de vida; igualmente, garantiza el libre acceso a las prestaciones de salud y

pensiones en entidades publicas, privadas o mixtas. (Articulo 10° y 11°).

En esta direccibn el Gobierno de Fujimori, en la década de los noventa,
emprende una serie de reformas en un contexto de profunda crisis econémica
que vivia el pais después del gobierno de Garcia en el quinquenio 1985-1990,
con la finalidad de lograr una mayor estabilidad macroeconémica, elevar la
competitividad del pais y de las empresas, atrayendo la inversién nacional y

extranjera.

Dentro de estas reformas, una de las principales que se realizé fue la referente al
sistema de pensiones al ver que el Sistema Nacional de Pensiones (SNP), era

técnica y financieramente insostenible pues su modelo de reparto estaba



sustentado cada vez por menos trabajadores activos que aportaban a un fondo
comun, reduciéndose drasticamente los recursos del sistema para financiar a los
trabajadores que pasaban al retiro. Ademas, el Instituto Peruano de Seguridad
Social (IPSS) que administraba el SNP no fue ajeno a la referida crisis econémica

y vio agravada su situacion de caja por el manejo de dichos fondos con criterios

poco técnicos.

Entonces, el Sistema Privado de Pensiones (SPP) nace en 1993 con el objetivo
fundamental de otorgar a los trabajadores una adecuada cobertura y una pensién
de jubilacién acorde con el esfuerzo que desarrollen durante su vida laboral y en
concordancia con una vida digna que el Estado tiene la obligacién de garantizar a
sus ciudadanos, mediante una adecuada proteccién social. El otro objetivo
sustancial fue la creacién de un mercado de capitales dinamico que facilite el
financiamiento de proyectos de inversién en los diferentes sectores de la
economia, contribuyendo a la salud financiera de las empresas, la tecnificaciéon

del mercado financiero y el fortalecimiento del sistema asegurador del pais.

El SPP funciona en paralelo con el SNP y es administrado por las
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP), las que compiten en el mercado
por los afiliados, cuyos aportes y la rentabilidad ganada son registradas en las
cuentas individuales de capitalizacion (CIC), constituyendo ambas la base

fundamental de la futura pension de jubilacion.



El balance del funcionamiento del SPP es positivo si consideramos que involucra
a aproximadamente 5 millones de trabajadores afiliados y administra un Fondo
de Pensiones de alrededor de $ 30,000 millones equivalentes al 17 % del PBI, el
cual se viene incrementando en forma importante afio a afo y viene dinamizando
el mercado de capitales, ademas de haber mejorado el nivel pensionario de los
trabajadores. Sin embargo, su mas grande debilidad es la baja cobertura
previsional que todavia ostenta y que requiere la atencién del Estado para

mejorar este indicador que tiene su principal basamento en la alta informalidad de

la economia.

Por ello, el objetivo de este trabajo monografico es la de mostrar la situacién
actual por la que atraviesa el SPP en concordancia con los objetivos primarios
para lo que fue creado, asi como analizar la situacién de pobreza de un sector
importante de adultos mayores que no gozan de una adecuada proteccion social

al carecer de cobertura previsional.

En el capitulo | se alude a la economia social de mercado y dentro de ella al
sistema de proteccion social a que debe estar obligado el Estado para con la
poblacion. El capitulo |l describe las principales reformas de la década de los
noventa y el nacimiento del SPP. El capitulo Il describe las principales

caracteristicas del SPP y en el capitulo IV se analiza la situacion actual de sus

principales indicadores.



En el capitulo V se realiza un analisis comparativo de los principales indicadores
de los sistemas privados de pensiones en América Latina y en el capitulo VI se
describe el proceso de envejecimiento de la poblacién del pais y la situaciéon de
desproteccion social del adulto mayor. Finalmente en el capitulo VIl se discute los

desafios pendientes para mejorar los alcances del SPP.
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.- MARCO CONCEPTUAL

1.- La Economia Social de Mercado (ESM)

Para estudiar y evaluar el desarrollo del Sistema Privado de Pensiones (SPP) en el
Perl, resulta necesario enmarcarlo dentro de la Teoria Econédmica denominada
Economia Social de Mercado (ESM), teoria que si bien es cierto tiene su fundamento
en la libertad econémica, también lo es el fundamento de proteccion social que debe
otorgar el Estado a la poblacién del pais, principalmente a los grupos humanos mas

vulnerables.

Uno de los fundamentos de la creacion del sistema privado de pensiones fue la de
brindar una mejor protecciéon social al trabajador peruano una vez que deje la
actividad laboral y pase al retiro, a través de una pensién de jubilacion que responda
al esfuerzo realizado por el trabajador en sus etapa activa y del manejo eficiente del
Fondo de parte de las AFPs, conjuntamente con las demas prestaciones que brinda
el sistema. En esa linea el SPP, como parte del sistema de proteccién del jubilado,

deberia ser evaluado a luz de los fundamentos de esta teoria econémica.

1.1  Algo de historia

La Economia Social de Mercado nace en la Alemania de la post-guerra, con los

estudios de Alfred Muller-Armack en especial en su obra “Direccion Econémica y

11



Economia de Mercado” publicada en 1946, quien teorizd sobre este modelo
sociopolitico que posteriormente fue desarrollado en Europa después de la segunda
guerra mundial. Este modelo, ademas de Alfred Muller, fue defendido por la Escuela
de Friburgo de la Universidad del mismo nombre de Alemania, la misma que fue
fundada en 1930 y que propugnaban el “ordoliberalismo”, es decir liberalismo del
orden, apuntaban a que un mercado perfectamente competitivo es la forma mas
eficiente de organizar la sociedad; sin embargo, como este orden econémico no se
podia lograr en forma espontanea y en completa libertad, requeria la intervencién del
estado y de algunas politicas sociales que apoyasen a las personas en situaciones

cambiantes en su vida.

Sin embargo, Alfred Muller- Armack si bien aceptaba que el orden establecido por el
mercado dentro de un marco institucional era la forma mas eficiente de organizar
una sociedad no era suficiente para crear un orden ético, por o que se requeria la

intervencion del estado a través de politicas sociales permanentes.

La implementacion de esta teoria en los ambitos de la economia, politica y sociedad
la llevd a cabo el Ministro de Economia aleman Ludwing Erhad, quien sostuvo que el
camino que debia tomar esta teoria era la combinacién de la competencia funcional
y la seguridad social.

1.2 Definicién

La ESM, difundida por Alfred Muller-Armack, es concebida como una economia de

mercado que asume una responsabilidad social, es decir un sistema que respeta las

12



reglas del mercado y las libertades y controles requeridos para su adecuado
funcionamiento, combinandolo con un orden social que persigue la equidad dentro

de un orden politico democratico’.

La ESM es un sistema econdmico que combina libertad, eficiencia econémica y
solidaridad social, una sociedad con economia de mercado con libertad y con una
gran calidad social, es decir una economia que procura la maxima eficiencia técnica
junto con un reparto mas justo de sus frutos; un orden econdémico eficiente con un
orden social equitativo. Este objetivo supone lograr consensos politicos sociales
entre los diferentes actores de la economia, asi como un marco institucional

adecuado para lograrlo?.

Alfred Muller-Armack lo define en su obra “Sistema Econémico y Politica Econémica’
(1976) como: “Un sistema que combina la competencia sobre la base de la iniciativa
libre de los individuos con la seguridad social y el progreso social. La iniciativa libre
de los individuos que son los actores fundamentales de la sociedad, seguridad social
que implica la proteccion de las diferencias relativas que el mercado genera en la
sociedad y el progreso social que implica crecimiento econédmico sostenido y la

reduccion de las desigualdades®.

Debemos senalar que la eficiencia del mercado se sustenta en la competencia y la

libre determinacién de los precios, la libre iniciativa privada empresarial y un Estado

! Rodriguez, Jorge (2009), Economia Social de Mercado: ¢Una propuesta para América Latina?

2 Rodriguez, Jorge (2009), Ob.Cit.
3 Rivadeneira, Juan (2009), Economia Social de Mercado.
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que respeta y regula estas reglas de juego, ademas de su rol complementario a la
actividad privada y solidario; es decir un orden econdmico establecido y
complementado con un orden social que persigue el bienestar ciudadano en

armonia con la paz social.

1.3 Obijetivos

Establecer un orden econdémico eficiente con un mercado en que los diferentes
actores de la sociedad desarrollen sus actividades econémicas, buscando el mayor
beneficio econdémico individual pero con una clara responsabilidad hacia la
seguridad social, reconociendo la intervencion del estado con medidas regulatorias

para corregir las desigualdades que reconoce la ESM genera el mercado por si solo.

Ademas, persigue un objetivo social de asistir a aquella poblaciéon que se encuentra
en inferiores condiciones de insertarse en la economia de mercado y asegurar su
existencia, a través de politicas sociales redistributivas efectivas. Esto requiere de un
Estado fuerte y eficiente que supervise las reglas de juego del libre mercado, para
reducir los desequilibrios y las desigualdades, tendente a  equiparar las

oportunidades de los ciudadanos en su desarrollo y progreso social.

14 Elementos de la ESM

14



Los principales elementos del orden econdmico y social concebido por la Economia
Social de mercado, podemos citar a los siguientes que caracterizan a este modelo

sociopolitico*:

Iniciativa privada: es decir el sector privado como protagonista de la actividad
econémica productiva generando riqueza y empleo productivo. El estado tiene la
responsabilidad de proveer los servicios publicos basicos y crear las condiciones
favorables para el adecuado desarrollo de la actividad privada; asi como desarrollar

su rol subsidiario alli donde la actividad privada no llega.

Propiedad privada: |la propiedad privada de los medios de produccién como esencia
de un adecuado desempero de la iniciativa privada, apelandose como medida de

control a la responsabilidad social de su uso.

Competencia: como motor fundamental en el ejercicio pleno de la libertad econémica
y de la formacion de los precios del mercado, pero con la intervencion eficiente y
fuerte del estado para evitar la concentracion econémica y la posicion de dominio
empresarial que distorsiona su esencia, para cuyo efecto los organismos

reguladores deberan evaluar constantemente el comportamiento de los agentes en

el mercado.

* Rivadeneira, Juan (2009), Ob.Cit.; Ernste, Dominik H.(2009), Una perspectiva ordoliberal de la
Economia Social de Mercado
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Libertad contractual: elemento fundamental de la libertad econémica y su eficiencia
radica en el pleno respeto a la amplia gama de contratos que se generan en la
actividad econémica de un pais, para cuyo efecto se debe tener un andamiaje legal

que debe ser respetado por todos los actores de la economia.

Libre comercio exterior y libre convertibilidad de la moneda: dentro del marco de la
libertad econémica y la apertura de la economia hacia el mundo cada vez mas

integrado y globalizado.

Estabilidad monetaria: a través de un banco central de reserva independiente del
poder politico que pudiera degenerar su esencia fundamental de defensa del poder
adquisitivo de la moneda nacional.

Responsabilidad individual: orientada a lograr el bienestar comuin pero reconociendo
la necesaria intervenciéon del estado para corregir los casos en que se presente
desventajas relativas.

Seguridad social. a través de redes de protecciéon social que incluyan salud,
asistencia alimentaria, empleo temporal, subsidios de diverso tipo, sistemas de
pensiones contributivos y no contributivos®.

1.5 Valores de la ESM

La economia social de mercado se sustenta en los siguientes valores fundamentales
y universales para la doctrina social que persigue la convivencia pacifica de una

sociedad®:

5 Banco Mundial (2007), Proteccién Social en el Perd, ¢ Como mejorar los resultados para los pobres?
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e Libertad y justicia.

e Seguridad y dignidad del hombre.
Con estos valores se persigue la paz social que es el pilar fundamental de la
economia social de mercado, que considera que la libertad, la justicia y el
crecimiento econdmico son posibles con paz social y asi llegar a un estado de bien
comun de la sociedad que privilegia la dignidad de todos los ciudadanos.

1.6 Principios de la ESM

Este modelo a diferencia de una economia al estilo /aissez-faire exige la mano
ordenadora del estado que establezca y haga respetar las reglas de juego que
aseguren el correcto funcionamiento del mercado organizando la actividad de los
diferentes agentes econdmicos y se sustenta en principios generales, operacionales

y reguladores:

A.- Principios generales

e Responsabilidad individual: relacionada directamente con el rendimiento y
productividad de cada uno de los individuos de la sociedad. El Estado
interviene para corregir las desigualdades, ya que algunos tienen mayores
ventajas que otros, regulando y equilibrando el piso basico de oportunidades

para todos, de tal manera que los resultados que alcancen los individuos

8 Rivadeneira, Juan, Ob.Cit.
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respondan solamente a su esfuerzo y no a sus circunstancias de las cuales
no son responsables’.

Solidaridad: se refiere al aporte que, en sus diferentes proporciones, realizan
los diferentes actores de la economia al desarrollo social. Se debe cuidar de
no extender y generar comodidad en un actor en particular de la actividad
econdbmica, que haga que este desatienda su responsabilidad frente al
conjunto de la sociedad.

Subsidiaridad: este rol del Estado se convierte en un instrumento de
correccion de las iniquidades procurando la justicia social. Este rol implica la
presencia supletoria del estado alli donde la actividad privada no lo puede
desarrollar con sus propios recursos.

Principios operacionales

Para llevar a la practica estos principios generales, la ESM descansa en los

siguientes elementos que constituyen un grado de institucionalidad para su vigencia

y desarrollo:

Propiedad privada: este principio es el motor del resto por lo que debe ser
asegurado por la estructura legal del pais, reconociendo que los intereses de
la sociedad son variados segun la estructura de la misma. El estado debe

garantizar la propiedad privada y la libertad individual.

" Roemer, John (1997), Igualdad de Oportunidades, articulo presentado al Ill simposio sobre igualdad
y distribucién de la renta, organizado por la Fundaciéon Argentaria, Madrid del 15 al 19 de diciembre

de 1997.
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Libertad de competencia: un orden de competencia garantiza la propiedad
privada y evita la concentracion y dominio del mercado por agentes con poder
econdémico, limitando de esta manera el poder de mercado al viabilizar la

entrada de nuevos competidores.

Compromiso. la responsabilidad individual es requerida para fijar roles y
compromisos que desempenan los diferentes actores de la economia. La
atencion y proteccion de los grupos poblacionales que se encuentran en
condiciones desfavorables es incorporado en este principio, la magnitud del

mismo es parte del debate de la clase sociopolitica del pais.

Precios definidos por el mercado: la “mano invisible” del mercado, definida por
Adam Smith, es la que fija los precios de los bienes y servicios de la
economia a través del libre juego de la oferta y la demanda de los agentes
economicos; sin embargo, como este mecanismo no es perfecto se requiere
la intervencién del estado para regular las imperfecciones del mismo que
pueden llevar a practicas monopodlicas u oligopdlicas con las consecuencias

que ocasiona el abuso de los grupos de poder econémico.
Informacién imperfecta: la asimetria que se presenta en la informacién del

mercado, durante las diferentes transacciones efectuadas entre los diversos

agentes, requiere de mayores esfuerzos para que la misma esté disponible en
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forma transparente a todos los consumidores y productores de tal manera de

mejorar sus decisiones econdmicas.

Precio del trabajo:. es decir la ESM reconoce la importancia de la politica
salarial la cual debiera ser como consecuencia del consenso entre los
empleadores, trabajadores y Estado para que la misma sea en beneficio de la

sociedad en su conjunto.

Principios reguladores

Mas alla de fijar el orden econédmico que se requiere para un desarrollo eficiente de

la economia, en algunas actividades y sectores de la economia es necesaria la

presencia del estado para corregir las imperfecciones del mercado, asi como

garantizar un minimo existencial para todos en concordancia con el principio de

subsidiaridad. Entre estos principios podemos citar a®:

Politica de competencia: para proteger el nivel adecuado de competencia en
el mercado.

Politica laboral, empleo y educacién: implica crear las condiciones favorables
para que la actividad privada se desarrolle en forma competitiva, invierta,
produzca, crezca Yy genere empleo sostenible. En la cuestidn educativa el

estado debe preocuparse de la universalizaciéon de la educacién supervisando

8 Ernste, Dominik H. (2009), Ob.Cit.
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la justicia de las oportunidades para todos, garantizando estandares comunes
y adecuados de calidad de la educacién.

e Politica social:- aplicando politicas redistributivas orientadas a apoyar a los
sectores menos favorecidos de la economia, asi como de seguridad social
que incluya las aéreas de salud y el régimen previsional, buscando la justicia

de oportunidades para todos.

Cabe resaltar que la Constitucién Politica del Pera recoge el modelo y principios de
la ESM, senalando, en el Titulo Ill Del Régimen Econdémico, la importancia de la
iniciativa privada y de la libertad que goza dentro de una economia social de
mercado, bajo cuyo sistema el Estado debe orientar el desarrollo del pais,
estimulando la creacién de riqueza y garantizando la libertad de empresa y de

trabajo, la libre contratacidn; asi como proteger a la inversién nacional y extranjera.

El articulo 58° sefala expresamente. “La iniciativa privada es libre. Se ejerce en
una economia social de mercado. Bajo este régimen, el Estado orienta el
desarrollo del pais, y actua principalmente en las aéreas de promocion del empleo,

salud, educacion, seguridad, servicios publicos e infraestructura”.,

El articulo 59° precisa lo siguiente: “E/ Estado estimula la creacién de riqueza y
garantiza la libertada de trabajo y la libertad de empresa, comercio e industria. El
ejercicio de estas libertades no debe ser lesivo a la moral, ni a la salud, ni a la

seguridad publica. El Estado brinda oportunidades a los sectores que sufren
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cualquier desigualdad; en tal sentido promueve las pequefias empresas en todas las

modalidades.”

En el grafico I.1 presentamos a manera de conclusién los pilares basicos de la ESM
los cuales constituyen los instrumentos que tiene la sociedad para aplicar una
economia social en armonia con una politica de libre mercado. Es posible combinar
los fundamentos de ambos modelos para lograr un crecimiento y desarrollo
econdmico pero con proteccion e inclusion social de todos los grupos humanos de la

sociedad especialmente los mas vulnerables.

En el pilar de la proteccidn social, ubicamos la politica de seguridad social que
involucra los sistemas de proteccidon para aquellos trabajadores que pasan al retiro
luego de culminar su rol activo en el mercado del trabajo, para pasar a depender de
una pension de jubilacion que muchas veces no pueden acceder por las
caracteristicas estructurales del mercado laboral peruano que analizaremos mas

adelante.
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Diagrama 1.1

Los Pilares de la Economia Social de Mercado
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2.- Sistema de Proteccion Social (SPS)

Uno de los problemas econémicos fundamentales de nuestro pais es la pobreza y
extrema pobreza (en el 2010, 31.3% y 9.8%, respectivamente) que afecta a una
parte importante de nuestros ciudadanos, por ello se requiere la participacion activa
del Estado para garantizar a este sector un minimo de estandar de vida, acorde con

el respeto a los derechos humanos y la justicia social que debe buscar toda

sociedad.
2.1- Aspectos generales

En los ultimos anos hemos podido constatar que el desarrollo econémico y el
desarrollo social estan estrechamente entrelazados y deben ser integrados en una
politica publica orientada a lograr mayor igualdad de oportunidades entre la
poblacidén; es decir el estado debe redoblar esfuerzos para reducir las brechas y
deuda social aun persistente en nuestro pais, generando por lo tanto un piso minimo
de estado del bienestar. Tal como plantea J. Roemer la sociedad debe propender a
“nivelar el terreno” e igualar las oportunidades de los individuos compensando a

través de programas sociales las circunstancias que no son de su responsabilidad®.

Nuestro pais en la Ultima década ha logrado grandes avances en materia

econémica, con altas tasas de crecimiento, baja inflacién, estabilidad

® Roemer, John, Ob.Cit.
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macroeconomica, gran acumulacion de reservas internacionales, reduccién de la
deuda externa, obtencion del grado de inversion, superavits fiscales, reduccién de
pobreza y otros avances importantes en indicadores sociales y de desarrollo. No
obstante estos logros, tenemos serios problemas de desigualdad, con grupos
humanos que se sienten marginados y excluidos de este crecimiento, todavia con

niveles de pobreza e indigencia totalmente inaceptables a la dignidad humana.

En esa linea, la ausencia de canales efectivos de proteccién social no favorece la
inclusion de los grupos mas vulnerables de la sociedad, mas bien engendra
insatisfaccion y frustracién que culminan en conflictos sociales que ponen en peligro
la gobernabilidad del pais, dado que esta situacion erosiona su sentido de
pertenencia y frena su participacion en un proyecto comun y compartido por la

sociedad'®.

La persistencia de desigualdad y exclusién repercute no solo en la reducciéon del
bienestar material sino también en la percepcién de un proyecto institucional y social
compartido, por lo que el estado debe cumplir con su responsabilidad en relacién al
respeto, la proteccion y la promocién de los derechos sociales a que aspira la

sociedad, a través de politicas de proteccion social.

Entonces, la proteccidon social debe ser formulada con un enfoque de derechos

sociales, y vinculada directamente a acortar las desigualdades ya sea reduciendo los

0 CEPAL (2011), Proteccién Social Inclusiva en América Latina, una mirada integral, un enfoque de
derechos, Santiago de Chile.
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riesgos de contingencias de salud y desempleo, asi como a romper el circulo vicioso
de pobreza y desigualdad que hipoteca el futuro del ser humano al postergar este el
cuidado de su salud y la educacion, factores que son esenciales para el desarrollo
humano; asi como también facilitar la implementacion de estrategias sociales
dirigidas a empoderar a los grupos mas vulnerables de la sociedad entre los que se

encuentran los adultos mayores, objetivo de analisis de este documento.

2.2 Definiciéon del SPS

La Comisiéon de Desarrollo Social de las Naciones Unidas lo define como “un
conjunto de politicas y programas gubernamentales y privados con los que las
sociedades dan respuestas a diversas contingencias a fin de compensar la falta o
reduccion sustancial de ingresos provenientes del trabajo, brindar asistencia a las
familias con hijos y ofrecer atencién médica y vivienda a la poblacién” (Naciones

Unidas, 2000, pé4g. 3).

En tal sentido, la proteccidn social no solamente debe ocuparse de los sectores mas
pobres de la poblacién, sino también de aquellos que no siéndolo requieren
proteccidn ante contingencias adversas y en determinadas circunstancias que se
presentan en algunas etapas del ciclo de la vida, como cuando ya no puedan
desarrollar activamente una labor que le permita sostener un estandar de vida

minimo a la dignidad del ser humano.
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Asi, la proteccion social se debe concebir como un derecho econémico, social y

cultural, en su sentido mas amplio y proactivo que vela por el ciudadano y su familia

en todas las etapas de su vida, asegurandoles no solo la salud, sino a la educacién,

sistema de pensiones y otros servicios sociales.

23

Objetivos del SPS

Garantizar un ingreso que permita mantener niveles minimos de calidad de
vida para su adecuado desarrollo; esta funcién la desarrolla el Estado
justamente para proteger al trabajador asalariado de las imperfecciones del
mercado laboral que en nuestros paises tiene una estructura que no favorece
a este objetivo.

Posibilitar el acceso a la poblacién a servicios sociales y de promocién de la
persona, como son la educacién, salud y otros; para tal efecto el Estado debe
tener una politica social clara y transparente que se sustente en una
adecuada politica econémica que permita lograr el crecimiento econémico
sostenido que posibilite el financiamiento de estos programas sociales.
Procurar la universalizacion del trabajo decente, objetivo que se mantiene
largamente postergado y que es la base fundamental para financiar

esquemas de proteccion social contributiva.

La realizacién de estos objetivos se sustenta en tres ejes principales: la proteccion

no contributiva, es decir la asistencia social directa del Estado a grupos focalizados;
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la proteccion contributiva, es decir la seguridad social que incluye salud y sistemas
pensionarios y la regulacion del mercado laboral estableciendo las normas y
estandares requeridos para fomentar y proteger el trabajo decente, por cuanto es
éste el principal factor de ingresos para los trabajadores dependientes y sus familias

y asi financiar la seguridad social (ver diagrama 1).

Diagrama |.2

Ejes de la Proteccién Social

PROTECCION
SOCIAL
NO REGULACION
CONTRIBUTIVA CONTRIBUTIVA DEL MERCADO

LABORAL

Fuente: CEPAL (2011), Proteccién Social Inclusiva en América Latina, una mirada integral, un

enfoque de derechos, Santiago de Chile.
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En este analisis daremos énfasis en la proteccion contributiva que tiene directa
implicancia con los sistemas pensionarios que son financiados por las contribuciones

del trabajador, empresa o Estado.

El enfoque de este analisis recae en el sistema pensionario privado, aquel que es
financiado integramente por el trabajador, por lo que resulta gravitante el
cumplimento del objetivo del trabajo decente para tender a una pensién de jubilacién

digna.

2.4 Las Redes de Proteccidon Social (RPS)

¢ Por qué son necesarias las redes de proteccion social en nuestras sociedades?

La persistencia de los problemas de pobreza y extrema pobreza, desempleo, sub-
empleo y exclusion social de importantes sectores de la poblaciédn como aquel de los
adultos mayores que tiene la creciente inseguridad de recibir una exigua o no recibir
ninguna pension de jubilacion, hace necesario la implementacién de redes de

proteccion social para reducir estas desigualdades.

De acuerdo al Banco Mundial ("), las redes sociales son programas publicos que
redistribuyen ingresos a los grupos vulnerables del pais y tienen como objetivo

proteger a la poblacién de los graves efectos de la pobreza. Entre estos tenemos a

" Banco Mundial (2007), Proteccién Social en el Pert, ;Cémo mejorar los resultados para los
pobres?, Lima, Peru.
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las transferencias en efectivo, asistencia alimentaria, empleo temporal, subsidios de
diverso tipo, programas de acceso a los servicios publicos basicos, asi como los
programas de seguridad social que incluyen a los sistemas pensionarios

contributivos.

Las redes sociales son soluciones de corto plazo para aliviar la pobreza y la
indigencia y ayuda a las familias a manejar mejor los riegos de contingencias de
salud o desempleo, principalmente a los grupos mas vulnerables constituidos por los

nilos y ancianos a quienes los afecta con mayor intensidad que a otros en la

sociedad.

Estas RPS deben ser estables y formar parte de instituciones permanentes bien
organizadas y eficientes con los recursos suficientes para atender las necesidades
de la poblacion objetivo, debiendo contar para ello con los mecanismos de

elegibilidad, monitoreo y evaluacién de los beneficiarios de sus servicios.

Sin embargo, debemos reconocer que los paises tienen politicas, programas,
instituciones que no estan articuladas en un sistema 0 mas propiamente en una
RPS, que sea un instrumento para reducir las desigualdades que presentan nuestras
sociedades, toda vez que se constata que estos programas no tienen cobertura
universal y por lo tanto existe desproteccién de los riesgos sociales, ya sea por ser

ineficientes o porque no funcionan plenamente.
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En el diagrama 1.3 se muestra los principales componentes de una red social con los
fines que se ha comentado, debiendo destacar para el propésito de este documento
lo concerniente al sistema de pensiones y propiamente dicho el sistema privado de
pensiones, que se financia con la contribucién individual del trabajador.

Diagrama 1.3

Red de Proteccion Social

e Transferencias en
efectivo
Asistencia alimentaria
Empleo temporal

e Subsidios de diverso
tipo

e Programas de acceso a
los servicios basicos

RPS

e Programas de
seguridad social
Sistema de salud
Sistema de Pensiones

Fuente: Elaboracion propia

31



2.5 Situacion de la proteccion social

Los problemas econdmicos-sociales como la pobreza, la desigualdad, Ila
vulnerabilidad, el desempleo y la informalidad laboral en nuestros paises obligan a
los estados a reforzar sus sistemas de proteccion social e incluir a la poblacion hasta

la fecha marginada de los mismos.

El fortalecimiento de la proteccion social contribuye a tener sociedades mas
inclusivas y justas, en donde los ciudadanos puedan desarrollar sus derechos
econémicos, sociales y culturales, debiéndose incidir en la distribucién del ingreso y
en la inversion en el desarrollo del capital humano, catalizador de la productividad y

la integracion social.

Un aspecto fundamental a considerar en nuestros paises es el problema del empleo
que les permite a las familias acceder a ingresos estables y financiar los esquemas
de proteccién social contributiva; sin embargo, el mercado laboral no ha logrado ser
la via para acceder a sistemas de proteccién social universal, dada la estructura del
mismo caracterizado por la informalidad laboral, desempleo y sub-empleo

significativos.

Por lo tanto, los paises tienen el reto de extender los mecanismos de protecciéon
social hacia aquellos que no gozan de la formalidad laboral, aplicando esquemas de

proteccion no contributiva que complementen los de caracter contributivo.
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2.6 El Estado y la proteccién social

El Estado es el responsable primario de brindar a la poblacion mas vulnerable la
proteccién social concebida como un derecho y no como un privilegio, a la luz de de
la Declaracién del Milenio, refrendada por 189 paises en New York, en septiembre
del 2000, cuyo Objetivo N° 1 propugna la erradicaciéon de la pobreza extrema y el

hambre.

En esa linea La Constituciéon Politica del Perd, establece en sus articulos 10° y 11°

las bases de la seguridad social, segun se indica a continuacion:

Articulo 10°: “El Estado reconoce el derecho universal y progresivo de toda persona
a la seguridad social para su proteccion frente a las contingencias que precise la ley,
y para la elevacioén de su calidad de vida”

Articulo 11°: “El Estado garantiza el libre acceso a prestaciones de salud y a
pensiones a través de entidades publicas, privadas o mixtas. Supervisa asimismo su
eficaz funcionamiento.”

Igualmente, se concibe al mercado, las familias y las organizaciones sociales como
proveedores de proteccién social. Sin embargo, dada la estructura del mercado
laboral, este por si solo no lo puede hacer ya que dejaria excluidos a los mas débiles

que se encuentran en la informalidad laboral.
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Es importante destacar el rol de la familia en brindar proteccién social a los suyos, no
obstante, esta tarea recae basicamente en la mujer que deja de lado el trabajo
remunerado para dedicarse al cuidado de nifios y ancianos. Las organizaciones
sociales también destacan en brindar protecciéon social como los clubs de madres,
las cocinas populares, etc. Pero sus recursos son limitados para ello, por lo que se

reafirma que es el estado el principal responsable de brindar los beneficios de la

proteccion social.
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Il.- LA REFORMA DE LOS NOVENTA
1. Situacion inicial

Nuestro pais experimenté en el quinquenio 1985-1990 una de las peores crisis
econdmicas de su historia republicana, con altas tasas de desempleo, con una gran
recesion y una hiperinflacion prolongada, con severos efectos sobre la poblaciéon que

se empobrecié a niveles sin precedentes.

Este desastre econdmico tuvo su génesis en la aplicacidon de una politica econdmica
heterodoxa del gobierno de Alan Garcia Pérez entre 1985-1990, la misma que
pretendia un crecimiento econémico a través del aumento de los salarios reales,
expansién del crédito interno y un considerable gasto publico; a la proteccion
arancelaria y para-arancelaria de la industria nacional y finalmente estableciendo un
control generalizado de precios relativos de la economia, fijando las tasas de interés

y congelando el tipo de cambio'?.

Como consecuencia de esta grave crisis “el PBI acumulado en dicho periodo cayé
en 7%, la inflacién acumulada en similar periodo alcanzé la tasa de 2.2 millones por
ciento, el PBI per capita llegd a 720 ddlares, cifra menor que la de 1960. El déficit
fiscal alcanzé el 16 % del PBI; las empresas estatales perdieron 1,653 millones de

doélares. La pobreza alcanzdé niveles sin precedentes, afectando a 13 millones de

12 pasco Font, Alberto (2000), Politicas de Estabilizacién y Reformas Estructurales: Peru, Serie
Reformas Econdémicas, Pert.
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peruanos y la pobreza critica, al 54 % de la poblacién. En la ciudad de Lima la

pobreza pasé de 17% de la poblacién en 1986 a 44 % en 1990”3,

En el grafico Il.1 se aprecia la variacién real del PBI en el periodo sefialado lo que
evidencia la grave situacion que atravesaba el pais al comienzo de la década de los
noventa, dado el fuerte impacto de esta recesién en la pérdida de empleo, baja
generacidn de ingresos tributarios, desbalance en las finanzas publicas y de pagos,
asi como crecientes déficit fiscales que al ser financiados con la emision creciente

de circulante de parte del BCR, producia presiones inflacionarias.

Grafico Il.1

Variacién porcentual real del PBI
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Fuente: BCR (2010), demanda y oferta global 1951-2010.

13 Boloria Behr, Carlos (1999), Lecciones de Economia, Lima, Pert, IELM-USIL.
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En la misma linea, la inflacion en el periodo bajo comentario se desbordd
completamente llegando a niveles sumamente criticos en los afios 1988, 1989 y
1990. Es importante resaltar este indicador en la economia del pais, ya que afecta a
los segmentos de la poblacidn mas vulnerables, siendo un factor preponderante en

la generacion de mas pobreza (ver grafico 11.2).

Este era el panorama general a nivel macroeconémico que presentaba el pais a
finales de la década del ochenta, asociado al aislamiento del mundo financiero al
seguir una politica unilateral de no pago de la deuda externa, lo que le amerité ser
calificado como pais “inelegible” para nuevos créditos, tanto de los organismos
internacionales como de la banca privada y de los proveedores, con la consecuencia

del aumento de la duda externa y de la drastica caida de la inversién extranjera.
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Grafico 1.2
Inflacion 1985-1990
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Fuente: BCR (2010), Gerencia de Estudios Econdémicos, indice de precios al consumidor 1938-2010.

2. Situacion de la seguridad social

En esa linea el Sistema Nacional de Pensiones (SNP), manejado por el Instituto
Peruano de Seguridad Social (IPSS), habia colapsado después de esta crisis porque

no le permitia sostener adecuadamente a los pensionistas activos.

Ademas, el IPSS estaba considerado como una institucién puablica altamente
burocratizada, mal manejada y con un alto grado de corrupciéon y con un manejo

irresponsable de sus fondos. Como su gestidn era totalmente politica, los distintos
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gobiernos anteriores con afanes populistas habian ofrecido ampliar la cobertura
previsional a diferentes sectores sin sustentar adecuadamente el financiamiento de
estas nuevas obligaciones'4. Es decir, se reconocieron beneficios que en el futuro no
podrian ser financiados con el aporte de los trabajadores activos, reduciendo en la

practica el fondo relativo para pensiones.

El SNP funcionaba como un sistema de reparto, en que los trabajadores activos
aportaban a un fondo comun y asi financiaban a los trabajadores que pasaban al
retiro; sin embargo, este sistema esta expuesto a riesgos ante cambios en la

composicion demografica de la poblacién.

A nivel mas de detalle, cuando la cobertura del SNP pasé del 33.7 % de la PEA en
1985 a 28% en 1990, el ratio de dependencia (n° de trabajadores activos por
jubilado) experimenté una fuerte caida (34%) al pasar de 11 aportantes por
pensionista en 1985 a 7.3 en 1991'%. Es decir, se evidencié que los recursos del
sistema se redujeron considerablemente, afectando fuertemente el

financiamiento de las pensiones, lo cual se hizo insostenible.
3. Reformas implementadas

Visto este panorama, el gobierno de Alberto Fujimori aplico, a inicios de la década de
los afios 1990, una serie de reformas econdémicas que tenian como objetivo una
mayor estabilidad macroecondémica y hacer la economia mas competitiva y atractiva

para la inversion, tanto nacional como extranjera.

4 Moron, Eduardo, Carranza, Eliana (2003), Diez afios del Sistema Privado de Pensiones, avances,
retos y reformas, Lima, Perti, Universidad del Pacifico.
'S Moron (2003), Ob.Cit.
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Se implementaron programas de estabilizacion macroeconémica con el objetivo de
reducir la hiperinflacién, sentar las bases para la reinsercién del pais en el mundo,
asi como ordenar las cuentas macroecondmicas y fiscales asi como la balanza de
pagos. Dentro de estas medidas, la politica monetaria recobré su independencia
de la politica fiscal y fue clave en la lucha contra la inflacién. En la politica
cambiaria se instituyé el régimen de libre cambio de la moneda. Por el lado de la
politica fiscal y tributaria se aplicaron medidas de austeridad y de manejo
responsable de las cuentas fiscales. En el manejo de la deuda externa se logré la
conformacién del Grupo de Apoyo de 11 paises que facilité la aprobacién del
programa econémico 1991-1992, de parte del FMI y la renegociacion de la deuda

con el Club de Paris.

Por el lado de las reformas estructurales se iniciaron basicamente las de orden
comercial y financiero, asi como la laboral, privatizaciones de las empresas del
estado y de otro orden. En la comercial se buscé la apertura de la economia al
mundo mediante una politica de reduccion arancelaria. Por el lado financiero se
inicié el desarrollo del mercado de capitales permitiendo los flujos de capitales del
pais con el exterior. La reforma fiscal y tributaria se centré en un manejo disciplinado
de los ingresos y gastos con la finalidad de reducir el déficit fiscal, asi como una
estructura tributaria mas eficiente. Se implementé un programa de privatizaciones de
las empresas del sector publico lo que origind despidos masivos de trabajadores de

ese sector.

En la politica laboral se aplicé una reforma que flexibilizd la modalidad de

contratacion de tal manera de bajar los costos de contrataciéon y despido.
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En este contexto, en la politica de la seguridad social, el gobierno por las razones
sefialadas, se vio en la necesidad de reformar el sistema pensionario del pais y en
1992 creod el Sistema Privado de Pensiones (SPP) que funcionaria en forma paralela
al SNP y que se diferenciaba de este ultimo por la administraciéon privada de los
fondos de pensiones conformada por los aportes de los trabajadores a una cuenta
individual. Cabe precisar que el gobierno tenia la opciéon de mantener y mejorar el
sistema publico; sustituirlo por el privado; o ir a un sistema mixto en que coexistieran
ambos sistemas, opcion que finalmente prevalecié. No obstante, la posicidn inicial
del quipo del MEF era que el SPP debia ser obligatorio y con impedimento del

retorno al SNP.
4. Nacimiento del SPP

Considerando que el SNP estaba totalmente desfinanciado y que el nivel de
pensiones que brindaba a los jubilados era muy bajo- alrededor de $ 69-y dado los
serios problemas de gestion administrativa caracterizada por la fuerte
burocratizacién del IPSS, que pas6é de 25,000 trabajadores en 1985 a 45,000 en
1990, el gobierno de la época en Diciembre de 1992 cred el sistema privado de

pensiones.

Mediante Decreto Ley N° 25897 se dio la partida de nacimiento al SPP que funciona
en forma paralela con el SNP, es decir el trabajador podia optar por alguno de los
sistemas pensionarios vigentes. Una vez afiliado al SPP, el trabajador puede
cambiar de AFP cumpliendo con los procedimientos establecidos; el retorno al

sistema publico esta limitado a lo normado por la Ley N° 28991 del 23/03/2007.
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Este nuevo sistema se sustenta en el autofinanciamiento de la pensiéon con la
acumulacion de los aportes individuales de los trabajadores durante su vida laboral
activa y el rendimiento de los mismos en el mercado financiero. Estos aportes y
rendimientos se depositan en una cuenta personal llamada Cuenta Individual de
Capitalizacién (CIC), diferenciandose del SNP en que los aportes de los trabajadores

van a un fondo comun.

El objetivo de creacion del SPP fue que fuera un sistema previsional robusto que
permitiera a los trabajadores obtener pensiones de jubilaciones dignas y razonables

a su esfuerzo y a los ingresos percibidos durante su vida laboral activa.

Otro objetivo importante para el que fue creado este sistema fue dinamizar el
mercado de capitales e incrementar la eficiencia de la intermediacién financiera del
ahorro interno, potenciado la inversion en proyectos atractivos y dinamizando la

economia local y nacional.

La caracteristica principal del SPP reside en la capitalizacién individual de los
aportes y la participacion del sector privado en la administracién del fondo
previsional a cargo de las Administradoras de Fondos de Pensiones-AFP-que
gestionan el fondo en forma independiente de su contabilidad patrimonial y estan

supervisadas por la SBS.
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- EL SISTEMA PRIVADO DE PENSIONES (SPP)

1.- Institucionalidad del Sistema de Pensiones

En el mercado peruano coexisten dos sistemas pensionarios alternativos para los
trabajadores sujetos al régimen de la actividad privada, el Sistema Nacional de
Pensiones-SNP y el Sistema Privado de Pensiones-SPP. EI SNP es administrado
por el estado a través del Organismo de Normalizacién Previsional-ONP, creado en
1992 mediante Ley N° 25967. Este sistema se fundamenta teéricamente en un
esquema de reparto simple mediante el cual los trabajadores activos mediante sus

aportes financian a los trabajadores que pasan al retiro.

El SPP es administrado por las Administradoras de Fondos de Pensiones y se
sustenta en un esquema financiero de cuentas individuales mediante las cuales los
trabajadores financian su propia pension con los aportes que efectuan a lo largo de

su vida laboral y la rentabilidad de los mismos durante su vida laboral activa.

Entonces, a partir de la reforma de 1992 el sistema de pensiones del pais se
sostiene en dos pilares paralelos y el trabajador puede optar por afiliarse a
cualquiera de ellos al inicio de su vida laboral, segun las normas vigentes sobre el
particular. La caracteristica comun es que ambos sistemas son contributivos, es
decir que el trabajador mediante sus aportes debe financiar su futura pensién segun
sea el caso, para el SNP el trabajador activo con sus aportes financia colectivamente

al trabajador jubilado; en el SPP, el propio trabajador financia su pension de
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jubilacién con la acumulaciéon de sus aportes rentabilizados en su cuenta personal

gestionada por la AFP correspondiente.

Asi mismo, la incorporacion del trabajador dependiente formal a algun sistema
pensionario es obligatorio en nuestra legislacién vigente, por lo que al inicio de su
actividad laboral debe elegir entre estas dos alternativas, con pleno conocimiento de
las caracteristicas y beneficios que otorga cada uno de ellas. Si, después de 10 dias
de haber iniciado su actividad laboral, el trabajador no hace uso de esta facultad,
automaticamente pasa al SPP, debiendo elegir la AFP a la cual se afilia. Para el
trabajador independiente la incorporacién a algun régimen pensionario tiene caracter

voluntario'®.

Como referencia, el SNP otorga prestaciones de jubilacién, sobrevivencia e
invalidez, los trabajadores aportan 13 %' de su remuneracion asegurable,
obteniendo su pensién de jubilacién a los 65 afios y con un minimo de 20 anos de
aporte, la misma que actualmente tiene un rango que va de S/. 415 a S/. 857.
Mientras que, en el SPP el trabajador aporta el 10% de su remuneracién asegurable
para el fondo de pensiones, mas la prima de seguro de sobrevivencia, invalidez y
gastos de sepelio; ademas, abona a la AFP una comision por la administracién de su

CIC, bordeando en total un promedio del 13.28% de su remuneracién. Ademas, la

' SBS (2009), Derechos y deberes del afiliado al SPP.

Hasta agosto de 1995, el aporte estaba repartido en 3 % el trabajador y 6 % el empleador, a partir
de dicha fecha el aporte se incremento a 11 % a cargo exclusivamente del trabajador y, en enero del
1997 sube a 13%.

44



ONP se encarga de la gestion y pago de los Bonos de Reconocimiento de los

aportes efectuados al SNP por los trabajadores que se afiliaron al SPP.

2.- ¢:Qué son las Administradoras de Fondo de pensiones, AFP?

El SPP es operado por las Administradoras de Fondos de Pensiones-AFPs, que son
empresas privadas del sistema financiero peruano constituidas como sociedades
anénimas y conformadas con capitales privados, creadas exclusivamente para
administrar y gestionar el Fondo de Pensiones, constituido por los aportes que los
trabajadores individualmente hacen en sus CIC con fines de pension de jubilacién en

sus diferentes formas.

El Fondo de Pensiones no integra el patrimonio de las AFPs y su contabilidad debe
ser llevada por separado. Es propiedad individual de los trabajadores, tiene
caracter inembargable y su misién es Unica y exclusivamente financiar las pensiones
de jubilacién, invalidez y sobrevivencia, asi como gastos de sepelio. Ademas,

constituye masa hereditaria de los dependientes del trabajador.

Al inicio de operaciones, en Agosto de 1993, el mercado contaba con ocho AFPs:
Horizonte, Megafondo, Integra, Providencia, Nueva Vida, Unién, Profuturo y El
Roble. Sin embargo, dado el tamario y estructura del mercado laboral peruano, en

1994 se dio inicio a una serie de fusiones y absorciones que redujo el mercado a
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actualimente 4 AFP. En el 2005 inicia operaciones AFP Prima, tal como se muestra

on el cuadro Il 1.

risge

£ Mubie

Py ondichorc

Feowe Vide

oy

! t

Cuadro lll.1

Evolucién del mercado de AFP

888, AFP Prima, Morén (2003), Ob.Cit.

e 1996 2000 2005 2006 2011-2012
AFP Horizonte Horizonte
absorve a AFP |  Horlzonte Horizonte Horizonte Horizonte  |Afiliados: 27%
L Megatondo Fondo: 24%
Integra
integra Integra Integra Integra Integra Afiliados: 26%
Fondo: 30%
Prolsturo AFP Proftuturo Profuturo
absorbe a AFP Profuturo Profuturo Profuturo  |Afiliados: 22%
| Ei Roble El Roble Fondo: 15%
AFP Nuewa Vida Prima
absorbe a AFP | Nueva Vida AFP Union se Afiliados: 24%
Provdencia fusiona con AFP| Union Vida | AFP Prima |Fondo: 31 %
Nueva Vida compra a AFP
L Union Union Union Vide
Prima

| grupos empresariales que mayoritariamente estan detras de estas instituciones

ncieras son los siguientes:

46



Cuadro 1.2
Composicion mayoritaria de las AFP

(Al ' 31/12/2011)

Grupo econémico % AFP

| Holding Continental S.A. 54.36
Horizonte

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria-BBVA | 24.85

ING Latin American Holdings B.V. 36.82
integra
ING Pensiones Peru S.A. 29.50
Scotia Peru Holding S A. 99.99 Profuturo -
Grupo Credito S.A. 100.00 Prima

Fuente: SBS (2011), Composicidn accionaria de las AFPs.

Se aprecia en el cuadro anterior que las empresas del mercado financiero,
asegurador y de pensiones son las que manejan las AFP nacionales que gestionan

el SPP.

3.- La Cuenta Individual de Capitalizacién (CIC)

La cuenta individual de capitalizacién-CIC-es la cuenta personal del trabajador
generada por la AFP al momento de su afiliacion al SPP. En ella se registra el aporte
obligatorio (10 % de la remuneracion asegurable‘s) que va acumulando
mensualmente durante su vida laboral, asi como la rentabilidad que la AFP obtiene
al invertir estos fondos en instrumentos financieros nacionales e internacionales, de

¥ Hasta julio de 1995 fue de10%; de agosto de 1995 a diciembre 2005 se fij6 en 8%, retornando a 10
% a partir de enero 2006.
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acuerdo a las normas vigentes sobre el particular. Ademas, se registra los aportes
voluntarios del trabajador o de la empresa que con fines de jubilacién se efectian en
dicha cuenta. Los trabajadores que aportaron al SNP, trasladan estos aportes al
SPP mediante un Bono de Reconocimiento'® que reconoce y garantiza el Estado y

que es administrado por la ONP segun las condiciones que establece la ley.

El trabajador bajo este esquema de capitalizacién individual puede desarrollar un
seguimiento continuo de sus aportes y de la rentabilidad generada, en
consideracion a que la AFP esta obligada a informar periédicamente al trabajador
del movimiento de su CIC en términos de los aportes obligatorios y de la rentabilidad
generada. Es una forma de control explicito al empleador, que efectua la retencién,
quien esta obligado a depositarla en dicha cuenta de la AFP correspondiente, en el
plazo establecido. Ademas, es un mecanismo que pone de manifiesto la propiedad
del fondo de cada trabajador y funciona como un importante incentivo al ahorro
previsional, ya que éste puede verificar oportunamente la evolucién y crecimiento de
su cuenta personal, que cuanto mas acumule tiene mejores condiciones de acceder
a una mejor pension de jubilacidn de acuerdo a su esfuerzo ejercido durante su vida
laboral activa. Este esquema supera al SNP de reparto simple, en el cual la
propiedad de los aportes de los trabajadores se diluye al constituir un fondo comun,

en el que los trabajadores activos financian teéricamente a los jubilados.

' Titulo que reconoce y garantiza el Estado por los aportes al SNP antes de afiliarse al SPP, la ONP
se encarga de su calculo, emision y entrega. Existen tres tipos de Bono de Reconocimiento: 1992,
1996 y 2001.

48



Al momento de la jubilacién todo el capital acumulado en su CIC es devueito al
trabajsdor mediante una pensién de jubilecion, cuyo monto dependeré de cuanto
haya acumulado en su fondo individual a través de sus aflos de ectivided,
instaurando una relaciéon directa entre su esfuerzo individual y el beneficio percibido.
En su defecto. recibir una pension de invalidez en caso se presente un siniestro que
lo invalide para el trabajo activo. En caso de muerte, sus beneficiarios recibirén una
pensién de sobrevivencia.

4.- Contribuciones al SPP

a) Aportes al Fondo

El trabajador dependiente afilado al SPP esté obligado a realizar aportes mensuales
en su CIC, los cuales ios realizan a través de su empleador que funciona como
retenedor de |os mismos y equivaien al 10 % de la remuneracion asegurable y tienen
carécter de inembargable.

Los trabsjadores independientes afiliados al SPP aportan iguaimente el 10% de su
remuneracion asegurable, segun Ila periodicidad acordade con Ila AFP
comeapondiente, teniendo como base de cdiculo para el aporte al menos una
Remuneracion Minima Vital ( RMV) vigente.

Asl mismo, el afiliado puede realizar aportes voluntarios con fin previsional o no.
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b) Prima de Seguros
El afiiado también debe pagar la prima de seguros, como porcentaje de la

remuneracion asegurable para financiar la pensién de invalidez, de sobrevivencia y

gastos de sepelio.

c) Comisiones
Finalmente, el afiliado debe pagar a la AFP una comisién, como un porcentaje de la

remuneracién asegurable, por la administraciéon de su CIC.

En el cuadro Ill.3 se presenta un resumen de las contribuciones al SPP.

Cuadro 1.3

Contribuciones al SPP

A diciembre 2011

(En porcentaje de la Remuneracién Asegurable)

Pro Promedio | Promedio
Contribucion Horizonte | Integra Prima
Futuro simple ponderado
Aporte obligatorio 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
Prima de seguro (1) | 1.55 1.42 1.39 1.09 1.36 1.36
Comision AFP 1.95 1.80 217 1.75 1.92 1.89
Total contribucién | 13.50 13.22 13.56 12.84 13.28 13.25

Fuente: SBS (2011), Comisiones por la gestién de Aportes Obligatorios y Primas de Seguros.

Prima de seguro de invalidez, sobrevivencia y gastos de sepelio, se aplica sobre una

(1

remuneracion maxima asegurable de S/. 7,749.53 a diciembre del 2011.
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El trabajador realiza sus aportes al fondo de jubilacién el cual esta constituido por
tres tipos de fondos que puede elegir segin su edad y perfil de riesgo:

e El Fondo-1 denominado Preservacion de Capital, dirigido a afiliados mayores
de 60 afos proximos a jubilarse y los que tienen un perfil de riesgo
conservador. Su objetivo es lograr retornos estables con baja volatilidad, por
lo que su cartera de inversidn concentra instrumentos financieros de renta fija
(90%).

e El Fondo-2, llamado Balanceado o Mixto, dirigido a afiliados entre 45 a 60
anos de edad o a quienes tienen un perfil de riesgo mayor que el Fondo-1.
También, a su solicitud, los mayores de 60 afios pueden invertir sus aportes
en este fondo. Su objetivo es obtener retornos moderados con volatilidad
media con un horizonte de inversion de mediano plazo, balancea su inversién
en instrumentos de renta fija (55%) y variable (45%).

e Fondo-3, Llamado Fondo de Apreciacién de Capital o Crecimiento, tiene un
horizonte de inversion de largo plazo y esta dirigido a afiliados jovenes que
buscan altos retornos pero asumiendo un mayor riesgo. Concentra su
inversién en instrumentos de renta variable (80%). Los mayores de 60 afos

no pueden acceder a este tipo de fondo.

El trabajador debe tener pleno conocimiento de las caracteristicas de los tres tipos

de fondo, evaluar la performance de cada uno de ellos, considerar su tolerancia al

riesgo, su edad y sus ingresos futuros.
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5.- Beneficios que otorga el SPP

El SPP otorga las siguientes prestaciones con los siguientes requisitos y beneficios

para el afiliado:

e Jubilacién normal

El afiliado al cumplir los 65 afios de edad puede iniciar su tramite de jubilacién:

Requisitos Beneficios

La edad legal tanto para hombres como | - La pension de jubilacién se calcula en funcién |
para mujeres es 65 arios. al saldo acumulado en su CIC, el cual depende
- No hay exigencia de aflos de aporte y | de los aportes obligatorios y voluntarios, al
afiliacion al SPP. rendimiento obtenido de dichos aportes y al
Bono de Reconocimiento recibido por el estado.

- ElI monto también depende de la remuneracion
del afiliado, el tiempo de afiliacion al sistema.

- La modalidad de jubilacién y la expectativa de
vida del afiliado también influye en el monto de

la jubilacién.

El afiliado puede optar por las siguientes modalidades basicas de pensién de

jubilaciéon normal:
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a.

Retiro Programado (RP):

Esta modalidad puede ser elegida por el afiliado o sus beneficiarios, mediante la

cual mantiene la propiedad de su fondo y consiste en retiros programados

mensuales contra la CIC hasta que se extinga el saldo de dicha cuenta, se otorga

unicamente en soles y puede ser revocable la decision inicial y elegir una pensién

vitalicia siempre y cuando exista fondos suficientes en la CIC para contratar dicha

modalidad. Pueden acceder a esta modalidad los afiliados que opten por una

pensidn de jubilacién, los invalidos definitivos declarados por la COMAFP o

COMEC?, de ser el caso y sus beneficiarios. Sus caracteristicas basicas son las

siguientes:

v

v

v

v

El fondo de su CIC sigue administrado por la AFP correspondiente.

Es objeto de recalculo anual, en funcion del saldo de la CIC y la expectativa
de vida del afiliado.

Tiene caracter revocable, pudiendo cambiar, en la oportunidad de recalculo, a
otras modalidades basicas o0 complementarias.

Genera pension de sobrevivencia en caso de fallecimiento del afiliado, en
ausencia de beneficiarios el saldo de la CIC es entregado a los herederos del
mismo

La pensién no esta sujeta a reajuste con el IPC.

La cuenta de la CIC puede ser sujeta de traspaso a otra AFP.

% Se ha establecido dos instancias para calificar las situaciones de invalidez, el primer dictamen lo
emite el Comité Médico de la AFP (COMAFP) y en segunda instancia y definitiva lo emite el Comité
Médico de la SBS (COMEC).
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v La AFP esta facultada a cobrar una comisién sobre la pension.

b. Renta Vitalicia Familiar (RVF)

Es la modalidad que puede elegir el afiliado o sus beneficiarios, mediante la cual
contratan directamente con una compania de seguros una pensién mensual
hasta su fallecimiento y una pensién de sobrevivencia a favor de sus
beneficiarios. Pueden acceder a esta modalidad los afiliados que opten por una
pensién de jubilacién, los invalidos definitivos, los jubilados bajo Retiro
Programado y los beneficiarios del afiliado. Las caracteristicas basicas de esta

modalidad son:

Se transfiere el saldo de la CIC a la compaiia de seguros que contrato.
El afiliado pierde la propiedad de su fondo.
El contrato de eleccién de esta modalidad es irrevocable.

La aseguradora administra los recursos de la CIC.

AN N N NN

Puede ser otorgado en nuevos soles indexados o ajustados o en ddlares
americanos ajustados?'.

v" Genera pension de sobrevivencia bajo la misma modalidad para los
beneficiarios.

v No genera herencia.

2! La RVF en nuevos soles indexados se reajusta trimestralmente con el IPC. La RVF en nuevos
soles y dblares americanos ajustados, se actualizara segun los factores de conversion de monedas
fijadas por la SBS, con una tasa no menor al 2 % anual.
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C.

Renta Temporal con Vitalicia Diferida (RTVD)

Bajo esta modalidad el afiliado o sus beneficiarios mantienen una parte del

capital en su CIC, de tal manera que la AFP pague por un periodo determinado

una pensién mensual, a este periodo se le denomina Renta Temporal. Luego

utiliza la otra parte del capital para contratar con una compania de seguros una

Renta Vitalicia Diferida que es otorgada una vez que culmine la Renta Temporal.

Pueden acceder a esta modalidad, los afiliados que opten por una pension de

jubilacién, los invalidos definitivos, los jubilados bajo Retiro Programado y los

beneficiarios del afiliado. Sus caracteristicas son las siguientes:

v

v

v

La Renta Temporal es de 1 6 2 afnos de duracion.
El contrato de esta modalidad de pensién tiene caracter irrevocable.
La Renta Vitalicia no puede ser inferior al 50% del primer pago de la Renta

Temporal.

La Renta Temporal se otorga solo en nuevos soles, la Renta Vitalicia Diferida
pude otorgarse en nuevos soles indexados segun el IPC trimestral o

ajustados o en délares americanos ajustados?2.

La Renta Temporal se recalcula cada ano y en este periodo no esta sujeto a

reajuste con el IPC.

Genera pensién de sobrevivencia de acuerdo a las caracteristicas de cada

etapa.

2 |gual procedimiento al de la RVF.
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v La AFP esta facultada a cobrar una comisién durante la etapa de la Renta

Temporal.

Adicionalmente, los afiliados pueden optar por la Renta Mixta, en la que se
contrata, en forma irrevocable, el pago simultaneo de una RVF, en délares
americanos ajustados, a cargo de una compaiiia de seguros, asi como un RP en
nuevos soles a cargo de la AFP. Asi mismo, pueden optar por la Renta Vitalicia
Bimoneda mediante la cual el afiliado contrata con una compania de seguros el
pago simultaneo de dos rentas vitalicias, una en nuevos soles ajustados y otra en
dblares americanos ajustados, hasta el fallecimiento del ultimo de los

beneficiarios con derecho a pension.

Jubilacién Anticipada

El afiliado puede elegir jubilarse antes de cumplir con la edad legal de 65 afios,

siempre y cuando el saldo de la CIC permita otorgar una pensién mayor o igual al

50% del promedio de las remuneraciones percibidas y rentas declaradas durante

los 120 meses anteriores a la presentacion de la solicitud de pension de

jubilacion.

Los requisitos son los siguientes:

v Dentro de los 120 meses anteriores a la presentacion de la solicitud, tener 72
meses de aporte al SPP.

v Los aportes, a partir del 17/07/2007, han debido calcularse sobre la

remuneracién minima vital vigente en la fecha de pago.
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Por otro lado mediante Ley 29426, reglamentada por resolucién de SBS N° 1661-
2010 del 17/02/2010, se crea el régimen especial de jubilacién anticipada por
desempleo, que estara vigente hasta diciembre del 2012. A esta modalidad
pueden acceder los hombres con 55 afos de edad cumplidos y las mujeres 50
anos, y que ademas estén en situacion de desempleados durante 12 meses 0
mas a la fecha de presentacidn de la solicitud correspondiente, ya sean
dependientes o independientes. La pensién resultante debera ser igual o0 mayor a
la RMV vigente.

Pensioén de Invalidez

La brinda el SPP a través de una pdliza de seguros colectiva y comprende
aquellos afiliados que sin haberse jubilado hubieran perdido, con caracter
temporal o permanente, el 50 % o mas de su capacidad para el trabajo, segun la

calificacion de los comités médicos del SPP las siguientes consideraciones:

1.Grado de incapacidad

Parcial Total

Haber perdido mas del 50 % y menos del | Haber perdido el 66.66 % o mas de capacidad

66.66 % de su capacidad de trabajo. de trabajo.

2.naturaleza de la incapacidad

Temporal Permanente

Si la pérdida o reducciéon de la capacidad | Cuando Ila invalidez es de naturaleza
de trabajo es susceptible de recuperacion. permanente y se presuma una afectacion de
por vida, segun la calificacion del comité

meédico competente.
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El SPP cuenta con dos instancias para evaluar los siniestros que ocasionan una
situacién de invalidez, su grado y naturaleza: en primera instancia actia el
Comité Médico de la AFP (COMAFP) conformado por seis médicos que se
constituyen en un 6rgano auténomo y en ultima instancia el Comité Médico de la
SBS (COMEC), formado por seis médicos especialistas, que dependen

funcionalmente de esta institucion.

Los requisitos comunes se refieren a:

v Haber efectuado un minimo de cuatro aportaciones en los ultimos ocho
meses anteriores al siniestro.
v Que haya transcurrido como maximo dos meses desde que se efectud el

ultimo aporte.

Los beneficios a que tienen derecho los afiliados dictaminados por los comités

médicos competentes, son los siguientes segun sea parcial o total el grado de la

incapacidad:
Invalidez Beneficios
Parcial 50 % del promedio actualizado de las remuneraciones de los 48
meses anteriores al siniestro.
Total 70 % del promedio actualizado de las remuneraciones de los 48
meses anteriores al siniestro.
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e Pension de sobrevivencia

El SPP contempla la cobertura, mediante la pensién de sobrevivencia, del
siniestro derivado del fallecimiento del afiliado activo o del pensionista de

cualquier modalidad de jubilacién a que haya accedido.

Este pension esta dirigido a los beneficiarios dependientes directos del afiliado
fallecido: conyugue o concubino, hijos menores de 18 afnos 0 mayores
incapacitados para el trabajo, padres incapacitados para el trabajo 0 mayores de
60 anos econdémicamente dependientes del afiliado. El monto de las pensiones
conjuntas no podra exceder el 100% de la remuneracién asegurable del afiliado y

varia seguln la condicidén y necesidad familiar, segun se indica:

Condicién Beneficios
-Conyugue o concubino sin hijos. -42% de la remuneracion.
-Conyugue o concubino con hijos. -35% de la remuneracion.

-Hijos menores de 18 afios o mayores incapacitados de | -14% por cada hijo.
manera total y permanente para el trabajo.

-Padre dependiente. -14 % por cada uno.

6. Calculo de la pensién de jubilaciéon

El monto de la pensién de jubilacién depende principalmente de los siguientes

factores:
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v El saldo acumulado en la CIC del trabajador, la cual incluye los aportes
obligatorios y voluntarios con fin previsional, la rentabilidad obtenida por la
AFP para dichos aportes, asi como el Bono de Reconocimiento a que tuviere
derecho el afiliado.

La remuneracion del afiliado y la densidad de cotizacion de sus aportes.

El perfil de ingresos del afiliado.

El tiempo de permanencia en el sistema.

La modalidad de jubilacién que elija.

Edad del titular y cényuge.

D N N N R N

Numero de hijos dependientes.

Se ilustra el procedimiento del calculo de la pensién de jubilaciéon en el SPP con el
siguiente caso, tomado de la SBS (2007), “Presentacién de la Ley de libre
desafiliacion informada, pensiones minimas y complementarias y régimen especial
de jubilacién anticipada, Ley N° 28991”.

Férmula de calculo:

(CIC + Bono de Reconocimento actualizado)
Capital Requerido Unitario(CRU)

Pensioén de jubilacion =

A.- Supuestos:

Edad de jubilacién 65 anos
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Modalidad RVF
Promedio de remuneraciones S/. 1040

CiC S/. 78388

Bono de reconocimiento 92

a) Valor nominal S/. 22851
b) Valor actualizado S/. 60894
CRU 156.4

B.- Calculo de pension

(78388+60894)__ 890.55

Pension de jubilacién =
156.4

Importe Anual= 890.55 x 12 = 10 686.60

El Capital Requerido Unitario (CRU) es el monto necesario para financiar un nuevo
sol de la renta vitalicia. Ha sido calculada actuarialmente, tomando en consideracion
la tabla de mortalidad aprobada, la edad de jubilacién, el grupo familiar (Para el caso
incluye titular masculino y cényuge 5 afos menor) y se descuenta a una tasa anual
de 4.6%. En el Anexo A se presenta el esquema general del calculo de este

indicador.

En cambio, en el SNP, bajo los mismos supuestos y aplicando la norma del DL
25967, a este caso le corresponderia una pension de jubilacién equivalente al 50%
del promedio de sus remuneraciones (S/. 1 040), es decir S/. 520 mensuales con un

monto anual de S/. 7 280 (S/. 520 x 14 meses).
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7.- Elrol de la Superintendencia de Seguros y AFP (SBS)

El SPP fue disefiado e implementado para asegurar que el Fondo de Pensiones,
propiedad de los trabajadores, fuera administrado en forma eficiente y totalmente
transparente por las AFP, teniendo en consideracidn que uno de los principales
objetivos de este sistema es obtener mejores niveles de pensiones que los que

brinda el Estado en el SNP a través de la ONP.

En esta linea se constituyé un organismo de control y supervision del manejo del
fondo de pensiones, la Superintendencia de AFP, para el seguimiento de la gestiéon
de las AFP dictando, dentro del marco de la ley, las normas necesarias para tal fin.
Este organismo fue absorbido por la SBS en noviembre del 2000, pasando a ser la

Superintendencia Adjunta de AFP.

La SBS es una institucién con personeria juridica de derecho publico, con autonomia
reconocida por la Constitucién Politica del Peru, encargada de la regulacion y
supervisidon de los Sistemas Financiero, de Seguros y del Sistema Privado de
Pensiones. Su objetivo primordial es proteger los intereses de los depositantes,

asegurados y afiliados al SPP.
En lo que respecta al SPP, este organismo especializado se encarga de la
supervision de las AFP, de los conglomerados financieros a la pertenecen, velar por

la seguridad y rentabilidad de las inversiones que efectuan las AFP con el Fondo de

62



Pensiones, supervisar el cumplimiento de las normas que rigen el SPP, asi como
preservar el otorgamiento adecuado y oportuno de las prestaciones y beneficios que

brinda el sistema a los afiliados segun la normatividad vigente.
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IV.- SITUACION ACTUAL DEL SPP

En este capitulo se busca analizar la situacién actual por la que atraviesa el SPP,
considerando la estructura del mercado laboral peruano que incide directamente en

la cobertura y los niveles pensionarios que logran los trabajadores.

1. Estructura del mercado laboral

La capacidad del mercado laboral para absorber la oferta laboral, generando
puestos de trabajo decentes con un horizonte de largo plazo y de ingresos
razonables y acordes con la productividad, permitiria al SPP incorporar nuevos
afiliados, extendiendo la cobertura y las prestaciones adecuadas y oportunas. El
crecimiento econdmico sostenido principalmente por la inversién y el desarrollo de la

demanda interna, sustenta el crecimiento del mercado laboral del pais.

En este sentido la mayor incorporacién de trabajadores al SPP depende
estrechamente de las caracteristicas particulares del mercado laboral, en cuanto al
grado de dependencia en las relaciones laborales, asi como de la formalidad del

trabajo.
En nuestro pais los trabajadores dependientes formales gozan de los beneficios
econdmicos y de la proteccion social que obligatoriamente establece la ley y las

regulaciones correspondientes, que son supervisadas por l|os organismos

64



competentes. Es decir, es una parte reducida de la fuerza laboral que goza de estos

derechos que no pueden disfrutar la gran mayoria de trabajadores del pais.

CUADRO IV.1
PERU: PEA OCUPADA SEGUN CATEGORIA DE OCUPACION

(%)
Categoria 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Asalariados (1) 423 (438 (450 [455 |460 |462 |
Independientes 356.0 |339 348 |[35.5 34.7 35.1

Trabajadores familiares no|17.3 16.9 14.5 13.8 13.7 12.9

remunerados (TFNR) (2)

Patrono/Empresario 54 54 5.8 56 56 5.8

(1) Comprende empleados, obrero y empleados del hogar.
(2) Incluye también a los trabajadores no remunerados de otros hogares y a practicantes sin

remuneracion.

FUENTE: INEI-ENAHO: 2005-2010

Como se aprecia en el cuadro IV.1 el grupo de asalariados representa en los Gltimos
4 anos alrededor del 46% de la PEA ocupada, constituyendo el grupo objetivo para
ser incorporado SPP. Sin embargo, el mercado de afiliacién de las AFP se reduce a
alrededor del 30%, ya que segln estudios del Banco Mundial®, este segmento

considera a los asalariados de la actividad privada; que serian mas susceptibles de

% Banco Mundial (2010), El Mercado Laboral Peruano durante el auge y la caida.
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ser afiliados, en vista que el empleo publico esta regido por diferentes regimenes,
cada uno con sus caracteristicas particulares, DL. 276 (55%), DL. 728 (20%) vy el
D.L. 1057 (25%-CAS) y que actualmente estan siendo revisados para su unificacion

dentro del marco de la carrera publica®*.

No obstante que los trabajadores independientes representan alrededor del 35% de
la PEA ocupada, su afiliacion al SPP tiene un caracter discrecional significativo, por
lo que representa un reto para las AFP captar a este segmento al que se le deben
dar las condiciones y los incentivos necesarios para su incorporacion, incrementando
asi la cobertura y los beneficios del sistema. Ademas, debemos resaltar que dentro
de los independientes formales se incluye a los profesionales de las diferentes
actividades econdémicas, que percibirian honorarios importantes que los hace

atractivos para su incorporacién al SPP.

Ademas, otra limitacidn importante al crecimiento del SPP es el grado de
informalidad laboral del pais, que se da no solo en el sector de independientes sino
también dentro del grupo de asalariados, y segun el Banco Mundial este bordea el
72%, tal como se aprecia en el Grafico IV.1. Esta situacidén se explica principalmente
por el hecho que la PEA ocupada se concentra en el sector de la MYPE, en el cual
la informalidad laboral es mayoritaria dada su incapacidad para asumir los costos

que implica poner en planilla, con los beneficios correspondientes, a la totalidad de

% Tomado de www.gerenciapublica.org.pe, 09/01/2012
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los trabajadores de estas pequefias unidades econdémicas. En el 2010 la PEA

ocupada en la MYPE borded el 82%%° .

Otra dificultad que se presenta para el desarrollo del SPP es la vulnerabilidad de los

puestos de trabajo a los choques externos, como la crisis financiera del 2008-09 y

como la que se prevé llegara en el 2012 a nuestro pais, que recorta la continuidad

de las relaciones laborales; y el bajo nivel de ingreso promedio de los trabajadores,

que no les permitiria acumular el fondo requerido para obtener una pensién mayor a

la que le otorgaria el Estado. Vemos pues, que en el sector de la micro y pequefia

empresa, los ingresos salariales son reducidos y el aporte vigente del 10% del

salario para el fondo de pensiones no les alcanzaria para obtener una pension

decorosa (Ver Cuadro 1V.2).

Grafico IV.1
EMPLEO INFORMAL

(Porcentaje del empleo total)
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CUADRO V.2

INGRESO PROMEDIO MENSUAL POR TAMANO DE EMPRESA

(En nuevos soles corrientes)

Tamano de
2006 2007 2008 2009 2010
empresa
1-10 4979 558.2 632.1 662.1 705.6
11-50 1026.5 1034.8 1091 1216.5 1241.5
50 a mas 1439.6 15621.2 1668.5 1789.3 1756.3
' Total 733 796.7 893.2 959.3 979.1

2. Cobertura

Si medimos la cobertura del SPP por la cantidad de afiiados que incorpora

FUENTE: ENAHO: 2006-2010

anualmente, nos damos cuenta que, en la primera década de funcionamiento, el

sistema crecié a un ritmo del 18 % anual, influenciado por el impacto de la reforma

en los primeros aifos y por la captacion de los segmentos de mayor facilidad de

afiliacién (asalariados dependientes formales). Sin embargo, este ritmo decae a solo

5.5 % en la segunda década de vigencia del sistema. (Ver Grafico V.3, eje derecho)
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GRAFICO IV.2

AFILIACION AL SPP
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FUENTE: SBS (2011), Principales Variables del SPP.

Este indicador habria que compararlo con la evolucién de la fuerza laboral, y verificar
si el sistema privado esta captando a los trabajadores que incorpora y sostiene el
mercado laboral. En el Cuadro IV.3, apreciamos que el SPP del 2006 al 2010
incorpora alrededor del 39 % de la PEA urbana, con un crecimiento promedio anual
de 5 % de afiliados, mientras que la PEA urbana lo ha hecho en promedio 3.8%, lo

que evidencia el esfuerzo desplegado por las AFP en este proceso.
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CUADRO IV.3

AFILIACION Y COTIZACION AL SPP

Incremento | Incremento indice de
Afiliados/PEA
Ao N° de afiliados de afiliados | de la PEA cotizacion
Urbana (%)
% urbana % ajustada (1)
2006 3,882,185 38.61 6.75 4.36 451
2007 4,101,060 38.37 5.64 6.31 51.1
2008 4,296,480 39.17 477 2.61 47 4
2009 4,458,045 39.65 3.76 2.51 50.7
2010 4,641,688 40.04 412 3.10 50.9
Promedio 39.16 5.01 3.78 49.35

FUENTE: SBS, Boletin estadistico mensual, INEI-ENAHO: 2005-2010
(1) Relacion de cotizantes de diciembre de cada ario entre los afiliados del ultimo dia del mes anterior, deducidos

los que no han cotizado durante su permanencia en el SPP.

Medir la cobertura efectiva por el nimero de afiliados nos lleva a sobrestimar este
indicador, al considerar afiliado todo aquel que se incorpord en algin momento al
SPP; sin embargo, por el solo hecho de estar afiliado no necesariamente lo haria
sujeto de los beneficios del sistema. En cambio, el afiliado cotizante si esta
directamente relacionado con la percepcion de los beneficios que otorga el sistema,
inclusive en los casos que no haya continuidad en los aportes, toda vez que los
beneficios estan en funcién del capital acumulado en la CIC, pudiéndose dar el caso
que en algunos meses no coticen y en otros si, dada las caracteristicas senaladas

del mercado laboral peruano.
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En esa linea, apreciamos que alrededor del 50 % de afiliados viene cotizando al
sistema, lo que equivale decir que la otra mitad no estaria en condiciones de lograr
una pensidn de jubilaciéon en relacidén a su historial de ingresos obtenidos durante su

vida laboral activa, si se mantiene esta andmala situacion.

Mencién aparte es la débil afiliacion de los trabajadores independientes, a pesar que
representan el 35 % del empleo total, tal como se verifica en el Cuadro N° IV.4. En el
mes de noviembre del afo 2011, segun informa la SBS, se incorporaron al sistema
28,227 nuevos afiliados, de los cuales solo el 4 % corresponde a trabajadores

independientes.

CUADRO V.4
AFILIACION POR TIPO DE TRABAJADOR

Tipo de 2008 2009 2010 2011(1)

trabajador N° % N° % N° % N° %

Dependiente 214,780 | 93.87 | 195,199 | 99.06 | 217,524 | 98.74 | 305,170 | 98.01

Independiente | 14,027 | 6.13 1,854 0.94 2,768 1.26 6,204 1.99

Total 228,807 | 100.00 | 197,053 | 100.00 | 220,272 | 100.00 | 311,374 | 100.00

FUENTE: SBS, Compendio Estadistico del SPP, Cuadros Noviembre 2011.

(1) Ultimos 12 meses a noviembre 2011.

Esta realidad se debe cambiar mediante reformas y politicas publicas que reduzcan

el riesgo que una parte significativa de trabajadores no logre un beneficio
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previsional, que le permita una vida digna en su vejez aliviando el nivel de pobreza

de esta poblacién.

3. ¢Qué nivel de pensiones de jubilacion esta obteniendo el SPP?

El SNP otorga pensiones de jubilacién a los trabajadores a los 65 afos de edad y

con 20 afos de aporte, que van desde S/. 415 a S/. 857 como maximo; en el 2010,

la pensidbn promedio mensual bordeaba los S/. 5§55, tal como se muestra a

continuacion:
CUADRO IV.5
PENSIONES MEDIAS DEL SNP A ENERO 2010
(En nuevos soles)
Pension Nivel
Jubilacion 553.94
Invalidez 455.17
Sobrevivencia 287.66
Promedio 476.37
Promedio mensualizado 555.77

FUENTE: CEPAL (2010), Envejecimiento en América Latina, Sistema de Pensiones y Protecciéon

Social Integral (pag. 76), Santiago de Chile.
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Las pensiones promedio que viene brindando el SPP, si bien es cierto son mayores
que las que otorga el SNP, todavia se encuentran por debajo de la canasta basica
familiar estimada en S/. 1,292, por lo que después de 18 afios no estaria cumpliendo
uno de los objetivos de su creacion. Sin duda, esta cuantia estd directamente
relacionada con la vulnerabilidad del mercado laboral que le resta continuidad a los
aportes correspondientes y con la rentabilidad del fondo, directamente relacionado
con la dindmica de la economia doméstica y los choques externos producto de las
crisis financieras internacionales como la del 2008-2009, asi como de las comisiones
que por la administracion del fondo cobran las AFP.
CUADRO IV.6
PENSIONES PROMEDIO A NOVIEMBRE DE CADA ANO

(En nuevos soles)

2008 2009 2010 2011 % 2011/2010
Jubilacién 825 797 918 970 5.7
Legal 927 932 974 998
Anticipada 795 713 709 687
Invalidez 1078 1074 1137 1177 3.5
Con cobertura 1176 1176 1252 1303
Sin cobertura 420 409 373 362
Sobrevivencia 374 377 386 397 28
Con cobertura 372 376 387 396
Sin cobertura 238 232 232 236
De Afiliados Pasivos 539 521 515 536

FUENTE: SBS (2011), Carpeta de Informacion.
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Notamos que las pensiones de invalidez y de sobrevivencia han tenido un ligero
incremento en el 2011, mientras que la pensién de jubilacién se recupero en 5.7 %

de la caida del 3.4 % sufrida en el 2009.

3.4 Pensién Minima

Como se ha mencionado, eventualmente muchos trabajadores no podran acumular
el capital suficiente en su CIC para obtener una pension adecuada, ya sea por los
bajos salarios o por la discontinuidad en las cotizaciones de sus aportes, generada
por la alta rotacién laboral existente o por periodos de baja rentabilidad del fondo a
causa de entornos internacionales negativos. Entonces, establecer y garantizar un
ingreso pensionario minimo es un beneficio de la seguridad social importante que el
estado debe respaldar y constituye un incentivo para la incorporacion de los
trabajadores al SPP de menores ingresos o aquellos que no cuentan con relaciones

laborales continuas, ya que la iguala a la pensién minima otorgada por el SNP.

En esta linea, la pensién minima, creada mediante la Ley N°27617 del 28/12/2001,
representa una garantia que brinda el Estado a aquellos trabajadores que
cumpliendo con requisitos y edad para jubilarse, tienen un fondo que no alcanza
para obtener la pensién minima establecida. Podran acceder a una pensiéon minima
aquellas personas que cumplan con los siguientes requisitosze;

-~ Haber nacido hasta el 31/12/1945.

% SBS (2011), Portal del usuario.
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— Contar con un minimo de 65 afios de edad.

- No percibir una pensién de jubilacién al presentar su solicitud a la AFP.

— Haber realizado un minimo de veinte (20) afios completos de aportaciones
efectivas en total, entre el Sistema Nacional de Pensiones (SNP) y/o el SPP.

- Que las mencionadas aportaciones hayan sido calculadas sobre la base de la

Remuneraciéon Minima Vital, en cada oportunidad.

La pensiéon minima se financia con el valor de la Cuenta Individual de Capitalizacién
(CIC) del afiliado y el valor de su Bono de Reconocimiento (si lo tuviera). Cuando
estos recursos se agotan, el Estado garantiza que el trabajador reciba los pagos
mensuales de dicha pensién a través de un Bono Complementario de Pensién

Minima (BCPM).

Ademas, mediante Ley N° 28991, del 26/03/2007, se crea la Pensién Minima (PM)
para aquellos trabajadores que pertenecieron al SNP al momento de creacién del
SPP, la misma que sera equivalente a la pensién minima anual que otorga el SNP

(S/. 5,810).

Los afiliados al SPP que accedan a esta Pensién Minima, deberan cumplir los
requisitos establecidos para este mismo beneficio en el SNP y pagar el diferencial de
los aportes entre ambos sistemas. La parte de la Pensién Minima que no sea

cubierta por el SPP con los recursos de la CIC y la redencién del Bono de
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Reconocimiento, sera financiada con un Bono Complementario gestionado y

entregado por la ONP.

Este esquema establece unos requisitos minimos que los trabajadores deberan
cumplir en armonia con su directa responsabilidad en la construccién de su ahorro
previsional, como haber cumplido los 65 afos de edad y tener 20 afos de aporte
efectivo entre el SPP y el SNP y que la pensiéon que otorgue el SPP, en base a la
CIC y el Bono de Reconocimiento, sea menor a la Pensiéon Minima anualizada que
otorga el SNP.

Como referencia y con informacién difundida por la SBS la cuantia minima de la
pension de jubilaciéon en el SPP bordea los S/. 480 (Ver Cuadro IV.7).

CUADRO IV.7
PENSION MINIMA SPP A NOVIEMBRE DE CADA ANO

(En nuevos soles)

2008 2009 2010 2011

Pensién Minima 480 481 481 479

FUENTE: SBS (2011), Carpeta Informativa, Cuadros noviembre 2011.

4. Desempeiio del SPP

La rentabilidad anual promedio del Fondo de Pensiones es cercana al 9% real,

ligeramente superior al promedio de 7% de América latina, mientras que el ratio
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promedio de la utilidad sobre el patrimonio (ROE) de las AFP en los Ultimos 5 afos
asciende a 22%%, lo cual evidencia que mientras que la rentabilidad del fondo
depende del retorno de las inversiones y del riesgo expuesto que enfrentan las AFP,
éstas obtienen utilidades importantes que son producto de las comisiones que sobre
el salario del afiliado cobran por la administraciéon del fondo, al margen del nivel de

rentabilidad del mismo obtenida por su gestion.

4.1 Rentabilidad del Fondo de Pensiones

La cuantia de la pension de jubilacion del afiliado esta intimamente relacionada con
el capital que acumule en su CIC, del bono de reconocimiento y de la rentabilidad
que obtengan las AFP producto de la inversidon del fondo de pensiones en los

instrumentos financieros locales y del exterior.

El Fondo-2, que es el mas representativo por prevalecer desde el inicio del SPP, a
diciembre 2011, tiene una rentabilidad promedio anualizada de 13.10 % nominal y
8.07% real; en el Grafico IV.3 se muestra la rentabilidad anualizada nominal y real de
los diferentes tipos de fondos, sin considerar el impacto de las comisiones cobradas

por administrar el fondo.

77 AIOS, Boletin 23, a junio 2010.
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GRAFICO IV.3
RENTABILIDAD NOMINAL Y REAL ANUALIZADA

A DICIEMBRE 2011

(En %)

10.00 . ’ 8.62 4.95

Fondo-1

® Nominal Real

Fuente: SBS (2011), Boletin Estadistico AFP (mensual), Fondo-1 a Dic. /2006, 5 afios; Fondo-2 a Dic.

/1993, 18 afos; Fondo-3 a Dic. /2006, 5 arios.

Sin embargo, si miramos la rentabilidad del ultimo afo, todos los fondos muestran un
comportamiento negativo, influenciados por el mercado internacional que atraviesa
por una crisis financiera de pronéstico reservado, fundamentalmente Europa y EEUU
que no se repone de la crisis del 2008-2009. En el Cuadro IV.8 se muestra estos

indicadores.
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CUADRO IV.8
RENTABILIDAD ANUALIZADA: DICIEMBRE 2011/DICIEMBRE 2010

Tipo de Fondo Nominal (%) Real (%)
i 3.02 -1.64
Fondo-1
-7.06 -11.26
Fondo-2
-17.32 -21.06
Fondo-3

Fuente: SBS (2011), Boletin estadistico AFP (mensual).

En este contexto el capital del fondo a diciembre del 2011 ha perdido 5,339 millones
de nuevos soles, que de no recuperarlos en el mediano plazo va a impactar
negativamente en la cuantia de una futura pensiéon de jubilacién, dado el reducido
mercado financiero local y la incertidumbre de la economia mundial que hace

aumentar el riesgo de las inversiones.

En el Fondo-2 (4 463 114 afiliados, 91%), de riesgo moderado y en el Fondo-3 (293
469 de afiliados, 6%), de mayor agresividad, estan ubicados los afiliados mas
jovenes que tienen un horizonte mayor para la jubilaciéon, dandole un mayor margen
de maniobra a las AFP para recuperar en el mediano y largo plazo el nivel de
rentabilidad adecuado, considerando el entorno incierto actual de la economia

mundial. En cambio, el manejo del Fondo-1(171 715 de afiliados, 3%) debe ser
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mucho mas eficiente en el corto plazo, ya que en él se ubican los afiliados mayores

de 60 afos, que estan préximos a jubilarse.

A continuacion se muestra la evolucion de la cartera administrada en los ultimos 18

anos, a diciembre del 2011.

GRAFICO IV 4

Evolucién de la Cartera Administrada
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Fuente: SBS, Evolucién del SPP, al tercer trimestre 2011.

A diciembre del 2011 el Fondo de Pensiones administrado por las AFP asciende a
S/. 81 052 millones, manteniendo dentro del mercado financiero doméstico una
posicion dominante de tal magnitud que, el desarrollo del mercado de capitales
depende fundamentalmente de los recursos provenientes de dicho fondo, ya que
éste representa alrededor del 17 % del PBI y 67 %22 del ahorro interno; sin embargo,

con respecto a diciembre del 2010 sufre una caida del 6.2 %.

% 3BS (2011), Cuadros diciembre 2011, con informacién del PBl y Ahorro Interno al 3er. Trimestre del
2011.
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La rentabilidad del Fondo de Pensiones estad intimamente relacionada con la
estrategia de inversiéon que realicen las AFP, que deberan cuidar la calidad del
portafolio de inversiones, en cuanto a obtener buenos retornos con un riesgo
adecuado, en un mercado financiero local caracterizado por su reducida oferta de
valores y de un mercado internacional que tiene un comportamiento muy cambiante

producto de la crisis financiera que atraviesa Europa.

GRAFICO IV.5
CARTERA ADMINISTRADA POR INSTRUMENTO FINANCIERO

(A Diciembre 2011)

Operacionesen
Transito

Sistema
Financiero
Sociedades 17%
Titulizadoras
5%

Empresas no
Financieras

Administradoras
inistrador 28%

de Fondos
4%

Fuente: SBS, Consolidado de las Carteras Administradas por Instrumento Financiero y AFP.

Como se aprecia el 71 % de la cartera esta invertida en el mercado local,
destacando un 15.9 % de Bonos del Gobierno Central y Certificados y Depdsitos del

BCR (1.1%). En el sistema financiero destacan los Certificados y Depésitos a Plazo
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(4.5 %), Acciones (6.5 %) y Bonos (4.9 %). En las empresas no financieras destaca

la inversion en acciones con un 20.6% del fondo.

El limite legal y operativo de las inversiones en el exterior se ha fijado en 50 % y 30
%2, respectivamente; en esa linea a diciembre 2011 estas llegan al 29% del fondo y
estan dirigidas fundamentalmente a las empresas no financieras con un 10.0% y en

administradoras de fondos mutuos con un 14.1%.

4.2 Rentabilidad neta de comisiones

Si bien es cierto que la rentabilidad del fondo es un factor fundamental para la
cuantia de la futura pensién de jubilacién, también lo es el costo en que incurre el
afiliado para obtener dicha rentabilidad, es decir las comisiones que cobran las AFP

por la administracion del fondo, pues reducen su rendimiento neto.

Por lo tanto, para que el afiliado pueda comparar la rentabilidad que obtiene su
cuenta individual es necesario que se descuente la comisién que paga a la AFP a lo
largo del tiempo, a este indicador la SBS le denomina rentabilidad neta de

comisiones.

Sin embargo, como la comisién que paga el afiliado es sobre su remuneracién es
necesario que se determine una comisién equivalente que convierta lo que el
afiliado viene desembolsando actualmente por concepto de comisiones, durante su
vida de ahorro (30 afos aproximadamente), en una comisién que se calcula sobre su
cuenta individual. Como el SPP tiene un objetivo de largo plazo, esta metodologia

incorpora la rentabilidad del fondo de por lo menos 10 afos de vigencia del sistema,

# E| BCR establece el limite operativo de las inversiones del Fondo de Pensiones en el exterior.
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de tal manera de evitar los efectos coyunturales que puedan distorsionar el alcance

de la rentabilidad obtenida®.

En el Grafico IV.6 apreciamos que en el ultimo afio, a marzo 2011, la AFP Profuturo
con 12.16% de rentabilidad real neta de comisiones equivalentes ha superado a
Horizonte con 11.02 % y a Integra con 9.79 %; sin embargo, si observamos el
horizonte de 10 afios a marzo 2011, AFP Integra se ubica en primer lugar con
10.59%. Cabe destacar esta metodologia utilizada por la SBS, considera un periodo
de datos histéricos de por lo menos de 10 anos, por lo que no considera a AFP
Prima que ingresé al mercado en el 2005 y su calculo no seria metodolégicamente

comparable con las otras AFP que ya tienen 18 afios de historia.

3% SBS, Rentabilidad Real Neta de Comisiones del SPP, Marzo 2011.
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GRAFICO IV.6
RENTABILIDAD REAL NETA DE COMISIONES EQUIVALENTES

(Promedio Anual con Informacién a Marzo 2011)
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Fuente: SBS, RRNCE, Marzo 2011.

(1) La comisién equivalente de Horizonte es de 0.86%, la de Integra 0.79% y la de Profuturo 1.01
%; el promedio del SPP fue de 0.86 %.

(2) El calculo no incluye la prima por de seguro de invalidez, sobrevivencia y gastos de sepelio.

La rentabilidad del SPP tiene una perspectiva de largo plazo y en ello, el desempefio
de la Bolsa de Valores de Lima tiene una influencia importante en su resultado,
sobre todo en el Fondo-3 y Fondo_2, dada la estructura de sus inversiones que

destinan mas del 50% en acciones.
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4.3 Rentabilidad privada de las AFP

En contraste a la rentabilidad del Fondo de Pensiones obtenida por la gestion directa
de las AFP, presentamos a continuacion las utilidades netas que han obtenido estas
instituciones en los ultimos 10 afios. Las cifras absolutas tienen un rango que va de
S/. 4°400 en el 2008 explicado por la pérdida sufrida por AFP Prima (S/. 17°577) que
habia iniciado operaciones en el 2005 y Profuturo (S/. 16°173), dentro del marco de
la crisis financiera internacional y hasta un valor maximo de S/. 377°119 en el 2009.
Se observa que hasta el 2005 las utilidades netas de la industria han superado los
200 millones de nuevos soles, teniendo una caida entre el 2006 y 2008, por la
entrada de la AFP Prima en el 2005 y por la crisis financiera internacional del 2008 al
2009 y, ademas, por la pérdida del encaje del orden de S/. 150°709. Esta situacién
se ha revertido a partir del 2009 con una utilidad neta mayor a los 377 millones de

nuevos soles.

De otro lado el ratio de la utilidad neta sobre las comisiones, salvo el periodo
mencionado, se sitha por encima del 30%, con un ingreso por comisiones que ha

crecido en promedio 7% anual.
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GRAFICO V.7
UTILIDADES DE LAS AFP

(Miles de Nuevos Soles)
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Fuente: SBS, EGyP.

A modo de comparacién el sistema bancario, a noviembre del 2011, tiene en
promedio una rentabilidad patrimonial (ROE) de 24.44 %, mientras las AFP, en ese
mismo periodo, obtienen en promedio 24.2 % de ROE, superando en 14.2 % al

logrado a noviembre del 2010%!.

Un estudio de la consultora Gerens sefiala que la rentabilidad patrimonial de las 500
empresas con mayores ingresos que desarrollan su actividad en el pais fue de 22%
en el 2010, la mas alta del mundo (diario EI Comercio, 04/11/2011). Segun el ranking
¥ SBS, Indicadores de AFP, Noviembre 2011.
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2010 de la revista América Economia32, tres de las cuatro AFP se encuentran entre

las primeras 354 empresas con mayores ingresos en el Peru.

Dentro de una economia de mercado las empresas privadas buscan maximizar sus
beneficios, obtener ganancias que satisfagan los intereses de sus accionistas, en
esa linea es legitimo que las AFP generen utilidades; pero, siempre buscando ser
mas eficientes para brindar un mejor servicio al afiliado. Mientras el Fondo de
Pensiones en el 2011 ha obtenido rentabilidad negativa, las AFP siguen logrando
importantes utilidades, en vista que se han constituido en un oligopolio de solamente
cuatro AFP que tienen un mercado cautivo de trabajadores que estan obligados a
cotizar parte de su salario al ahorro previsional, sin tener la posibilidad de salirse por

no recibir un servicio eficiente.

Esta situacién debe cambiar, con reformas que contemplen una relacién directa
entre la comision y la rentabilidad generada, que se propicie la entrada de nuevos
actores para ocasionar la competencia necesaria que permita la reduccion de las
referidas comisiones. Igualmente, que se propicie una mayor oferta de valores de
inversiéon de tal manera de diversificar aun mas el riesgo, asi como generar los
mecanismos necesarios para que las AFP puedan lograr mayor rentabilidad del
fondo en beneficio de sus afiliados, teniendo como marco un Peri que ha

conseguido el grado de inversién con un menor riesgo pais.

En esa linea, la SBS debe trabajar para ampliar las oportunidades de inversién de

las AFP que administran US $ 30,000 millones del Fondo de Pensiones. Una

32 rankings.americaeconomia.com/2011/500-peru/ranking-500-peru-04.php.
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alternativa a estudiar es que las AFP puedan comprar titulos vinculados a proyectos
de infraestructura basica con un marco adecuado que permita minimizar el riesgo
de la inversién, con el objetivo de incorporar a la modernidad a las poblaciones
vinculadas vy asi impulsar la competitividad de la economia. Tal como sostiene el
jefe de la SBS, Daniel Schydlowsky, en el diario Gestién del 23/12/2011: “ La SBS

quiere impulsar la venta de titulos vinculados a proyectos de carreteras, puertos y

telecomunicaciones".
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V. ¢COMO ESTAMOS EN LA REGION?

Como los sistemas privados de pensiones de capitalizacion individual, en nuestra
regién Latinoamericana, tienen una historia reciente con una visién y objetivos de
muy largo plazo, es conveniente realizar un paralelo de las principales variables del
sistema peruano con los paises que han implementado un sistema de caracteristicas
similares, a efectos de medir su eficacia y poder sentar las bases para una mejora

del mismo.
1. Cobertura

El SPP fue concebido para mejorar sustancialmente la pensién de jubilaciéon y
alcanzar una cobertura importante que incorpore a la PEA ocupada del pais. Sin
embargo, luego de 18 anos de funcionamiento, la cobertura previsional del sistema
se encuentra limitada por el grado de crecimiento econdmico del pais, el nivel de
empleo y la estructura del mercado de trabajo del pais, ya que en los Ultimos 5 ainos

incorpora en promedio solamente al 33% de la PEA.
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CUADRO V.1
ALCANCE DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

Afiliados/PEA (%)

(Al 30 de Junio de cada afio)

Antigiiedad
Afo de
Pais o del sistema | 2005 2006 2007 2008 2009 2010
inicio
anos
Argentina 1994 17 59.6 62.2 65.2 522
Bolivia 1997 14 252 25.7 27.4 29.1 30.6 317
Chile 1981 30 1156.2 | 1144 | 1143 | 1147 | 1166 | 1131
Colombia 1994 17 30.1 31.8 36.3 38.5 41.0 4.7
Costa Rica 2000 1 73.1 79.2 787 83.3 87.4 89.7
El Salvador 1998 13 42.9 46.8 50.0 56.1 62.7 1041
México 1997 14 79.9 83.3 84.5 85.6 86.7 86.5
Penrt 1993 18 29.7 31.0 32.0 32.9 33.3 33.7
R.
Dominicana 2003 8 316 33.9 37.4 41.2 44.7 48.2
Uruguay 1996 15 43.2 446 460 492 563.1 57 1
Total 59.6 61.8 64.2 63.6 67.3 68.5

Fuente: AIOS, Boletin N° 23, Junio-2010.

De acuerdo a la informacion de AIOS*, en el Cuadro V.1 se observa que la
cobertura del SPP en el Peru se encuentra al 2010 rezagada con respecto de los

paises de nuestra region, que tienen similar antigliedad de funcionamiento, tal es el

¥ Asociacion Intemacional de Organismos de Supervision de Fondos de Pensiones.
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caso de Uruguay que nos supera por 22 puntos porcentuales y Colombia por 8 en el

2010. Ademas, en estos anos Peru ha mantenido casi constante el ratio de la PEA

incorporada al SPP, explicado por la estructura del mercado laboral dominado por su

informalidad, trabajadores independientes y una mayor presencia de la Micro y

Pequeiia Empresa con alta informalidad y vulnerabilidad laboral.

CUADRO V.2

COBERTURA EFECTIVA

Aportantes/PEA (%)
(Al 30 de Junio de cada afio)
Antigiiedad
Pais del sistema | 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
anos

Argentina 17 21.3 23.1 247 26.1 19.8
Bolivia 14 10.5 10.6 121 13.2 12.8 13.4 12.5
Chile 30 565.5 59.8 68.1 60.3 62.2 59.9 58.4
Colombia 17 13.5 11.8 12.7 187 17.3 18.4 18.9
Costa Rica 11 48.3 51.1 51.5 563.8 591 68.0 60.6
El Salvador 13 17.2 17.4 17.9 18.3 19.3 18.6 29.6
México 14 29.0 30.8 31.2 32.0 31.7 296 28.5
Pera 18 11.5 11.2 11.6 12,9 13.6 133 143
R. Dominicana 8 16.5 17.6 17.8 19.1 20.5 213 23.5
Uruguay 15 236 256 275 29.1 32.0 342 37.4
Total 23.6 24.6 25.1 26.8 26.4 26.7 26.9

Fuente: AIOS, Boletin N° 23, Junio-2010.
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En el cuadro anterior se observa que el Pert, en relacién a este indicador, que mide
la cobertura efectiva por la regularidad de los aportantes al sistema previsional,
solamente supera a Bolivia por escaso margen; sin embargo, Uruguay con 15 aios
de antigliedad del sistema previsional lo supera ampliamente, Colombia lo hace en

menor grado.

La regularidad en los aportes al SPP depende de la durabilidad de los ciclos
econdmicos que impactan en el mercado laboral y, durante la baja, afecta a los mas
vulnerables de la economia, como son los trabajadores de las MYPES, con
problemas de empleo y subempleo; asi como a los independientes e informales. Es
decir los beneficios del SPP no estan alcanzando a este sector de trabajadores; por
lo que urge que el Estado implemente las reformas y mecanismos que permitan
superar los problemas de la estructura del mercado laboral y asi poder para ampliar

la cobertura y los beneficios del SPP.

2. Rentabilidad del Fondo de Pensiones

Un fundamento importante en el objetivo de largo plazo del SPP de lograr pensiones
adecuadas, es la rentabilidad obtenida de las inversiones del Fondo de Pensiones.
Haciendo un paralelo con el resto de paises de la regién podemos observar que el
ano 2008 fue muy malo para las inversiones de los ahorros previsionales en todos
los paises. En el Peru, la caida de la rentabilidad fue la mas relevante de la regidn

llegando a -26.74%, seguida por la obtenida por Chile con -21.97%. (Ver cuadro

V.3).
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CUADRO V.3

RENTABILIDAD REAL ANUAL

(%)

PAISES 2010 2009 2008 2007 2006

BOLIVIA 6.07% 7.32% -4.64% -0.31% 2.85%
COLOMBIA 156.64% 11.37% 0.20% 6.68% 6.63%
COSTARICA 2.03% 9.15% -9.00% -0.73% 10.34%
CHILE (1) 9.34% 27.73% -21.97% 6.50% 17.04%
EL SALVADOR 2.50% 5.55% -2.36% 1.43% 1.20%
'MEXICO (2) 8.84% 10.32% 6.44% 2.51% 8.59%
PERU (3) 16.03% 32.88% -26.74% 20.24% 26.82%
REP. DOMINICANA 4.33% 7.83% 7.23% -0.37% 6.16%
'URUGUAY 17.00% 29.33% -20.81% 0.24% 9.78%

Fuente: FIAP (2010), Estadisticas Histdricas.

(1) De1982 al 2002 considera el retomo del Fondo C, a partir del 2003 considera el promedio

ponderado de los Multifondos.
(2) Corresponde a la rentabilidad promedio ponderada de todos los Multifondos.

(3) Corresponde al Fondo-2.

Indudablemente, el bajo rendimiento de las inversiones de los fondos de pensiones
de toda la region se explica por el impacto de la crisis financiera del afio 2008 que
afecté severamente los precios de los instrumentos financieros de la cartera de
inversiones, los Unicos paises que tuvieron rentabilidades positivas fueron Republica

Dominicana con 7.23% y Colombia con 0.20%.
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Sin embargo, esta rentabilidad se recuperé significativamente en el 2009 y 2010, tal

como se puede apreciar en el Grafico N° V.1, determinado fundamentalmente por

los programas de rescate financiero implementados por USA y por las politicas

fiscales contra ciclicas, que dinamizaron la demanda interna y por la mejora en las

expectativas de los inversores hacia los instrumentos financieros negociados en la

bolsa de valores.

GRAFICO V.1

RENTABILIDAD REAL ANUAL (%)
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Fuente: FIAP (2010), Estadisticas Historicas.
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Cabe resaltar que, en el periodo referido, la rentabilidad mostrada por el SPP en el
PerG es una de las mas altas de la regién, no obstante que la cobertura por afiliados
y aportantes es una de las mas bajas. De cambiarse esta realidad y con estos

niveles de rentabilidad el SPP estaria liderando el contexto Latinoamericano.

3. Estructura de Comisiones

Contando con la informacién de la FIAP presentamos a continuacion las comisiones

basicas que cobran las administradoras de los fondos de pensiones de los paises de

la regidn a sus afiliados, las cuales incluyen: comisién variable como porcentaje del

salario, que comprende la administracidn del fondo y la prima de seguro.
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CUADRO V.4

ESTRUCTURA DE COMISIONES

Fuente: FIAP (2010), Estadisticas Historicas.

(1) Bolivia: Existen dos coberturas de riesgo: uno de origen comun y otro de origen profesional.

(2010)
Comisién Variable | Comisién
(% del salario) Variable(%
Aportes %
del
salario)
Paises
Comision
% % Prima | Comisién | Aporte Aporte variable VS
Comisién | Cia. de Total % total % Aporte total
AFP Seguros %
BOLIVIA (1) 0.50 1.71 2.21 10 12.21 18.10%
COLOMBIA 1.53 1.47 3.00 11.5 14.50 20.69%
(8) 1.49 1.49 2.98 10 12.98 22.96%
CHILE (2)
(b) 1.49 0.00 1.49 10 11.49 12.97%
EL SALVADOR 1.50 1.20 2.70 10.3 13.00 20.77%
PERU 1.95 1.12 3.07 10 13.07 23.49%
REPUBLICA DOMINICANA(3) 0.50 1.00 1.50 8 9.50 15.79%
URUGUAY T 2898 | 12102 | 15.00 19.32%
Promedio simple 2.48 18.26%

(2) Chile: A partir del 1 de julio de 2009 entraron en vigencia los cambios del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS).
(a) Comisiones que se aplican a los trabajadores independientes, voluntarios y dependientes de empresas con menos de 100

trabajadores.

(b) Comisiones que se aplican a los trabajadores dependientes de empresas con mas de 100 trabajadores (en este caso el
costo del seguro de Invalidez y Sobrevivencia es de cargo del empleador).
(3) R. Dominicana: Se cobra ademas una comisién como parte de la rentabilidad dei fondo.
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Como se aprecia en el Cuadro V.4, existe una variedad de comisiones que vienen
siendo modificadas peridédicamente segun la dinamica econémica de cada pais y el
desempefio de cada sistema previsional, a efectos de mejorar la rentabilidad del
fondo del afiliado; sin embargo, si comparamos la comisién variable como porcentaje
de la remuneracién, que incluye la comisién de la AFP y la prima de seguro, el
sistema peruano se sitia como el mas caro de la regién con un 3.07% superando en
24% al promedio de la regién, situado alrededor del 2.5%. Ademas, resulta con la
tasa mas alta en relacién con el aporte total, 23.5%, versus el promedio que se fija
en 19.3%.

Los factores que estarian explicando la desigualdad existente, es la madurez del
sistema previsional en cada pais, medido a través del ratio aportantes sobre el
tamario de la fuerza laboral, asi como la masa critica de afiliados y aportantes al

Fondo Privado de Pensiones.
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GRAFICO V.2
COMISION VARIABLE VERSUS APORTANTES/FUERZA LABORAL 2010

(%)
70.0 - 3.50
60.0 - 3.00
50.0 - 2.50
40.0 - 2.00
300 - 1.50
IRV 1.00
10.0 - 0.50
0.0 | 0.00
N Aportantes/PEA(%) Comision Variable % Remuneracion(eje derecho)

Fuente: FIAP (2010).

(1) Bolivia: Se cobra adicionalmente una comisién variable como % del saldo administrado.

(2) Chile: Considera la alternativa (b).

(3) Republica Dominicana: se cobra adicionalmente una comisién variable como % de ia rentabilidad obtenida.

Las cifras de este grafico nos indican que sistemas previsionales mas maduros
serdn mas baratos y los que tienen menor cobertura efectiva resultan mas caros
desde este punto de vista.

Si observamos las variables basicas de los sistemas privados de pensiones de la
regién en el 2010, nos podemos dar cuenta, por ejemplo en Chile, que muestra la
comision variable mas baja, que el nivel de afiliados equivale a 1.9 veces el obtenido
por el sistema peruano, una masa de cotizantes 2.4 veces que el nuestro y un fondo
administrado que es casi 5 veces mayor. Esto se da indudablemente por las
economias de escala que genera una importante masa critica de cotizantes que

permite obtener mayor eficiencia en la gestion de los costos fijos. (Ver Cuadro V.5).
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CUADRO V.5
VARIABLES BASICAS DE LOS SPP

(A diciembre del 2010)

Fondo
Pais Afiliados Cotizantes Administrado
en mill. $
BOLIVIA 1,360,599 598,253 5,468
COLOMBIA 9,270,422 4,282,424 51,672
COSTARICA 1,930,330 833,634 2,867
CHILE 8,751,068 4,773,097 148,437
[EL SALVADOR 2,036,931 576,050 5,698
MEXICO 40,377,300 13,692,953 110,517
| PERU 4,641,688 2,006,736 30,854
REP.DOMINICANA 2,195,047 1,066,573 2,403
URUGUAY 998,120 597,195 6,694

Fuente: FIAP (2010), Estadisticas Historicas.



VI. SITUACION DEL ADULTO MAYOR

Es importante analizar la situacién de proteccién social del adulto mayor, acorde con
los objetivos de mayor cobertura y mejora de cuantia de las pensiones de vejez del
SPP, en un contexto demografico diferente y cambiante, en el marco de la inclusion

social y los objetivos del milenio.

1. Envejecimiento de la Poblacién

En el mundo se esta produciendo una transicién demografica que estd modificando
sustancialmente la composicion etaria de la poblacion, generandose un proceso de
envejecimiento de la poblacidn que ocasiona cambios sustanciales en las
sociedades avanzadas y en paises en desarrollo y emergentes. Este proceso tiene
que ver con el aumento de la esperanza de vida, la reduccién de la tasa de
fecundidad producto de los avances en el control de la reproduccion, los avances

médicos que alargan la vida de las personas, asi como los procesos migratorios.>*

Esta transicion demografica, que pasa de una etapa de altos niveles de nacimientos
y mortalidad a otra de niveles bajos y controlados, cambia la composicion de los
jovenes y viejos de la poblacién, reduciendo en términos relativos, los primeros en

incrementando progresivamente los segundos.

¥ Berrocal, Lupe(2011), en OIT, Foro: Envejecimiento con Dignidad, por una Pensién no Contributiva,
Lima, Pert
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La tendencia mundial de la reduccién de la natalidad y mortalidad esta produciendo
el envejecimiento de la poblacién, en primer lugar en los paises desarrollados y
luego en los paises en desarrollo, esperandose que en el siglo XXI se mantenga

esta tendencia del crecimiento de la poblacién adulta mayor.

Las cifras de algunos expertos respaldan esta tendencia, las personas mayores de
60 afios pasaran de alrededor de 700 millones, en la actualidad, a mas de 2,000
millones para el aifio 2050, es decir 3 veces mas de adultos mayores los cuales
demandarian una adecuada seguridad social. Un aspecto importante de resaltar es
que para el 2050 el 80 % de los adultos mayores vivira en los paises en desarrollo.
Por lo que si no se logran grandes avances en seguridad social tendremos alrededor
de 1,200 millones de adultos mayores sin ingresos regulares y sin una adecuada
proteccién social®s.

Actualmente se estima que alrededor de 340 millones de adultos mayores no
cuentan con ingresos adecuados y regulares siendo facilmente vulnerables a los
graves efectos de la pobreza. En la mayoria de nuestros paises, como se ha
indicado en este documento, la estructura del mercado laboral privilegia a un
reducido grupo de trabajadores formales que cuentan con seguridad social, mientras

la gran mayoria de trabajadores informales e independientes (alrededor del 75%)

carecen de ella.

» Meipner, Matthias (2010), La proteccién social en la vejez: su importancia en el marco de la
cooperacion para el desarrollo, en CEPAL (2010), Envejecimiento en América latina, sistemas de
pensiones y proteccién social integral, Santiago de Chile.
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No obstante, en los paises en desarrollo mas de 2/3 de hombres y mas de 1/3 de
mujeres sigue laborando después de los 60 anos, generando ingresos para sus
familias y dando testimonio del aporte al desarrollo econédmico y social en sus
paises. Pero también se da muestra de su vulnerabilidad por la desproteccién social

y pobreza a que se exponen por los ingresos irregulares e informalidad laboral.

Es importante reconocer su aporte y contribucién a la sociedad, por ello se debe
impulsar politicas publicas que incrementen sus capacidades econémicas y sociales,
ampliando su acceso al mercado laboral, al crédito, a la educacién, a redes sociales,
ala atencién de salud y a la proteccién social adecuada. De no tomarse desde ahora
iniciativas en este sentido, la discriminacién y exclusién etaria se acentuaria

aumentado la dependencia y pobreza de la vejez.

1.1 ¢Qué pasa en el Peru?

Nuestro pais no escapa a esta tendencia y transicion demografica que es un
fenémeno mundial, proceso que avanza a un ritmo mayor en los paises en
desarrollo. En el Peri no debemos esperar el futuro, actualmente ya tenemos el
problema, por lo que debemos actuar si realmente queremos darle una adecuada

proteccién social a este grupo poblacional y asi prevenir que aumente la pobreza en

la vejez.

% MeiBner, Matthias (2011), Ob.Cit.
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En este contexto nos cabe preguntarnos ¢jcual es la magnitud de la poblacion adulta

mayor en nuestro pais?, para ello nos valemos de la informacién proporcionada por

el INE| para la estimacion del poblacion adulta mayor para el 2015, 2020 y 2025.

Como se aprecia en el Cuadro N° VI.1, para el 2015 se estima una poblacién de

este grupo etario en 3'011,050 personas que constituye el 9.67% de la poblacién

total de dicho aio; para el ano 2020 estas cifras suben a 4'309,593 y a 10.95%

respectivamente, llegando en el 2025 a 12.52%.

ESTIMACION DE LA POBLACION PERUANA 2010-2025

CUADRO V1.1

Grupos de edad 2010 2015 2020 2025
Total Poblacién 29,461,933 31,151,643 32,824,358 34,412,393
60-64 804,729 967,702 1,140,825 1,358,815
65-69 623,443 736,059 892,389 1,057,981
70-74 480,926 545,659 650,782 795,115
75-79 336,472 394,230 452,993 545,865
80+ 287,918 367,400 456,065 551,817
Adulito Mayor 2,533,488 3,011,050 3,593,054 4,309,593
% 8.60% 9.67% 10.95% 12.52%

Fuente: INEI|, en Pert: Estimaciones y proyecciones de Poblacién 1950-2050, Boletin N° 36.
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Vemos pues que esta poblacion creceria al 2015 en 19%, terminando en el 2025 con
un crecimiento del 70% con respecto al 2010, por lo tanto constituye un importante
reto el financiamiento sostenible para darle a esta poblacion una adecuada

proteccion social.

A nivel de género, los hombres representan el 2010 el 46.76% y las mujeres el
53.24%, manteniéndose esta proporcion con un ligera inclinacion hacia las féminas,

en los periodos mencionados, tal como se observa en el Cuadro VI.2.

Por otro lado, la razén de dependencia demografica en el pais, que mide la relacion
de la poblacién menor de 14 afos mas la poblacién mayor de 65 afios con las
personas en edad de trabajar de 15 a 64 afos, es de 58.5 segun el Censo de
Poblacion y Vivienda del 2007. Para la poblacién adulta mayor este ratio ha ido en
aumento en nuestro pais, pasando de 8.0 en 1993 a 10.2 en el 2007. La
dependencia del grupo mas joven (menor de 14 afos entre 15-64 afios) pasa de
63.4 a 48.3 es decir una reduccién de 15 puntos en dicho periodo; lo cual confirma el
proceso de envejecimiento y el estatus dependencia de la poblacién mayor del grupo

en actividad. (Ver Grafico VI.1).
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CUADRO V1.2

PERU: PROYECCION DE POBLACION POR GENERO 2010-2025

Grupos de edad 2010 2015 2020 2025

Adulto Mayor 2,533,488 3,011,050 3,593,054 4,309,593

Hombres 1,184,655 1,404,974 1,673,248 2,005,482

60-64 391,304 469,267 552,758 659,948

65-69 298,276 351,637 425,161 503,737

70-74 224,143 254,420 303,002 369,245

75-79 150,917 176,971 203,413 244,755

80+ 120,015 152,679 188,914 227,797

% 46.76% 46.66% 4657% 46 54%

Mujeres 1,348,833 1,606,076 1,919,806 2,304,111
60-64 413,425 498,435 588,067 698,867 |

' 65.69 325,167 384,422 467,228 554,244

70-74 256,783 291,239 347,780 425,870

75-79 185,555 217,259 249,580 301,110

80+ 167,903 214,721 267,151 324,020

% 53.24% 53.34% 53.43% 53.46%

Fuente: INEI, en Pert: Estimaciones y proyecciones de Poblacién 1950-20150.
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GRAFICO VI.1

RAZON DE DEPENDENCIA DE LA POBLACION CENSADA
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Fuente: INEI- Censo Nacional de Poblacién y Vivienda 1981, 1993 y 2007.

De otro lado, en el Cuadro VI.3, con la informacion referencial de la ENAHO, 2007

INEIl, podemos apreciar que mas del 75% de los trabajadores peruanos no esta

afiliado a ningun sistema de pensiones. Debiéndose destacar que mas de 2/3 de los

adultos mayores no cuenta con ningun tipo de pensidn de jubilaciéon. Entonces, si

aplicamos esta proporcién a la informacion del Cuadro VI.1 podriamos estimar en

2'025,834 adultos mayores sin cobertura de pension de jubilacidon (6.5% de la

poblacién), para el 2015.
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CUADRO V1.3
PERU: AFILIADOS Y PENSIONISTAS DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES

(% de la PEA)

Sistema de Pensiones Afiliados % Pensionistas %
Afiliados 24.79 32.72
SPP 16.49 1.75
SNP 5.63 21.35
RCE 1.26 6.54
Otros(CPMP,CBP,etc) 1.4 3.08
No afiliados 75.21 67.28
Total 100.00 100.00

Fuente: Vidal Bermudez, Alvaro, Necesidad, Fundamento e Importancia de un Sistema de Pensiones
Basicas No Contributivas en el Perd, en OIT (2011), Foro: Envejecimiento con Dignidad, por una

Pensién no Contributiva, Lima, Perd.

Esta situacion se ve reflejada también en el contexto latinoamericano, toda vez que
en el Perl la proteccion por pension de jubilacidn del 24% esta muy por debajo del

promedio del 40% de la region para el ano 2009. (Ver Grafico VI.2).
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GRAFICO VI.2
POBLACION MAYOR DE 65 ANOS QUE RECIBE PENSION DE JUBILACION

(2000-2009)
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Fuente: CEPAL (2011), Panorama Social de América Latina.

Por lo tanto, es clara la vulnerabilidad por la que pasa este grupo ocupacional adulto
mayor en nuestro pais, evidenciada por una seria situacion de desproteccién social
con los riesgos de caer por debajo de la linea de pobreza. Entonces, urge tomar
medidas para no seguir contribuyendo a que se mantenga y agrave esta situacion

que incrementa la pobreza en este segmento de la poblacion.
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2. Situacién de la Pobreza

Los vacios de la proteccion social para la poblacién tiene su impacto directo en la
pobreza y extrema pobreza, toda vez que en nuestros paises los regimenes
pensionarios dependen fundamentalmente de los ingresos laborales del trabajador
formal, que como se ha mencionado es un segmento reducido y privilegiado dadas
las caracteristicas de vulnerabilidad del mercado de trabajo en nuestros paises.

No obstante, en nuestra regién la pobreza y pobreza extrema se viene reduciendo
paulatinamente ya que ha pasado de 33% en el 2009 a 31.4% en el 2010,
estimandose que para el 2011 llegue a 30.4%. Mientras que la extrema pobreza ha
pasado de 13.1% a 12.3%, estimandose que para el 2011 llegue a 12.8% por efecto
de la mayor inflacion de alimentos en la regién.

GRAFICO V1.3

EVOLUCION DE LA POBREZA EN LATINOAMERICA
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Fuente: CEPAL (2011), Panorama Social de América Latina.

(1) 2011 proyeccion.
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Si observamos los nimeros absolutos la pobreza se redujo en 7 millones de

personas del 2009 al 2010, estimandose que para el 2011 esta se reduzca en 3

millones mas y la pobreza extrema en ese mismo periodo pasa de 73 a 70 millones

de habitantes, estimandose que para el 2011 esta cifra alcance los 73 millones de

personas, por el efecto inflacionario mencionado lineas arriba.

Estas cifras nos muestran que la regidn viene avanzando hacia el cumplimiento del

primer Objetivo del Desarrollo del Milenio, que es reducir a la mitad la pobreza

extrema entre 1990 y el 2015, habiendo alcanzado al 2010, en promedio, el 91% de

la meta prevista de 11.3%.(Reduccién de 10.3 puntos porcentuales entre 11.3).

GRAFICO V1.4

EVOLUCION DE LA EXTREMA POBREZA EN LATINOAMERICA
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Fuente: CEPAL (2011), Panorama Social de América Latina.

(1) 2011 proyeccion.
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21 ¢C6émo estamos en el Peru?

En el Peru, como consecuencia del crecimiento econémico sostenido de la ultima
década y especialmente en los ultimos § afios que se crecié por encima del 8%,
excepto el 2009 que creci6 solamente 0.9 %, producto de la crisis financiera
internacional, la pobreza y pobreza extrema se ha reducido en forma sostenida
pasando del 54.8% en el 2001 a 31.3% en el 2010 en el primer caso y de 24.8% a
9.8% en el caso de la extrema pobreza, en el mismo periodo.

La pobreza se redujo en 3.5 puntos porcentuales del 2009 al 2010, en los ultimos §
afos en 17.4 (2005-2010) y en los ultimos 10 afios en 23.5 puntos porcentuales. La
pobreza extrema se redujo en 1.7, 7.6 y 14.6 puntos porcentuales, respectivamente.
(Ver Grafico VLI.5).

GRAFICO VI.5
PERU: EVOLUCION DE LA POBREZA E INDIGENCIA
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Fuente: INEI (2011), Evolucion de la Pobreza al 2010.
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Sin embargo, el ritmo de reduccién de la pobreza en la poblacién del adulto mayor

no ha mostrado la misma dinamica que el comportamiento de la pobreza a nivel

general, evidenciando que, ademas del problema de la pobreza, la desigualdad en el

ingreso per capita es un problema social que requiere de la atencién del Estado con

politicas sociales redistributivas que mejoren esta condicion, que se ve reflejada en

el coeficiente de Gini que apenas se redujo de 0.48 a 0.46 del 2009 al 2010(INEI,

2011).
CUADRO VI.4
EVOLUCION DE LA POBREZA POR EDADES
(%)

2010- | 2010- [ 2010-
Grupos de edad | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

2009 | 2005 | 2001
Total 486 487 445 393 36.2 348 313 -35 -17.4 -235
60 a 64 381 381 314 301 281 246 236 -10 -145 -17.8
65 a 69 377 366 342 301 284 304 246 -58 -120 -17.4
70 a mas afos 371 297 336 304 303 295 285 -10 -12 -133

Fuente: INEI (2011), Evolucion de la Pobreza 2010.
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VIl. 2QUE HACER PARA SUPERAR LAS DEBILIDADES DEL SPP?

El SPP tiene actualmente retos importantes que afrontar para superar las
debilidades que se han mostrado y que corresponde al Estado, Congreso de la
Republica, las AFP, los gremios de trabajadores y la sociedad en su conjunto
formular en consenso las reformas necesarias para concretarlas y lograr los

objetivos primigenios para lo que fue creado dicho régimen pensionario.

Estas medidas deben obedecer a fundamentos de caracter econdmico de tal manera
que las futuras generaciones puedan gozar de un SPP mas eficiente, que se
traduzca en una mayor cobertura y una pension de jubilacién suficiente para cubrir

las necesidades de la vejez.

1. Mayor cobertura

En general, en nuestro pais la cobertura del sistema de pensiones, publico y privado,
es baja tal como se muestra en los indicadores de cobertura de vejez, que
relaciona los jubilados con la poblacion mayor a 65 afios, y la cobertura laboral,
que relaciona los trabajadores afiliados con la poblacion de 14 a 64 anos de edad.
Esta baja cobertura se explica, entre otras razones, por los niveles de desempleo y
subempleo, la rotacién laboral, asi como por la baja participacion de los

independientes en el sistema previsional.
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De acuerdo al estudio efectuado por el grupo del banco BBVA¥, que proyecta estos
indicadores hacia el 2050, manteniendo las condiciones actuales vigentes, en el
grafico N° VII.1 se muestra los resultados de esta proyecciéon. En cuanto a la
cobertura de vejez, a pesar del avance que se registra en este periodo, el cual pasa
de 23% a 42% en el 2050, la poblacién adulta mayor que no estaria cubierta por
ningln sistema de pensiones llegaria al 58%, nivel que es bastante significativo y

refleja la precariedad de la proteccidn social en nuestro pais.

En cuanto a la cobertura laboral, que mide el alcance de la poblaciéon en edad activa,
mediante la razén de trabajadores afiliados entre la poblacion entre 14 y 64 afos de
edad, pasa de 33% a 58% en el aiio 2050, producto de la tendencia proyectada de
los fundamentos macroeconémicos, mejores condiciones laborales y reduccién de la
informalidad. Sin embargo, a pesar de esta mejora cuantitativa de la cobertura

laboral, poco menos de la mitad de los trabajadores se quedaria fuera del sistema

previsional.

% BBVA (2008), Una Mirada al Sistema Peruano de Pensiones.
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GRAFICO VII.1
PERU: PROYECCION DE LA COBERTURA DE LA VEJEZ Y COBERTUTA
LABORAL (EJE DERECHO)
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Fuente: BBVA (2008).
(1) Cobertura de vejez= N° de jubilados/poblacién mayor de 65 arios.

(2) Cobertura laboral= N° de afiliados/poblacién de 14 a 64 arios.

En esa linea, en lo que concierne al SPP, el estudio proyecta que la cobertura de
vejez, poblacion mayor de 65 afos, pase del 5% al 35% en el 2050. En cuanto a la
cobertura de la poblacion en edad activa, proyecta un indice que va del 26% de la
poblacion en edad de trabajar, a explicar el 48% en el 2050. Esta tendencia
favorable para el SPP tiene su explicacién porque representa una alternativa

atractiva versus el SNP, principalmente para el grupo ocupacional mas joven. No
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obstante, esta evolucién favorable, el SPP deja fuera de su alcance a la mitad de

poblacién en edad activa.

1.1 Comparacion Internacional

Confirmando con lo que se ha sefalado lineas arriba, el BBVA ha proyectado la
cobertura de los sistemas previsionales para algunos paises como Chile y México,
reflejandose que en el Peru el sistema pensionario continuara rezagado respecto al
de estos paises. Esta baja cobertura se estaria explicando por la informalidad de la
economia peruana y por las restricciones del mercado laboral que pasa por la
precariedad de las relaciones laborales, la alta rotacién, la vulnerabilidad de los
puestos de trabajo y de los incentivos para incorporar mayor cantidad de
trabajadores independientes al sistema previsional. En consecuencia este problema
de baja de cobertura no solo se debe tratar desde la ptica previsional, sino en
forma integral con politicas econdmicas que en el ambito laboral cambien la realidad

descrita.
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CUADRO N° VII.1
PROYECCION DE COBERTURA: CHILE, MEXICO Y PERU

(En %)
Cobertura de vejez Cobertura laboral
Afo Chile México Peru Chile México Peru
2010 37 32 23 67 56 33
2015 51 33 23 71 60 38
2020 63 35 26 74 64 41
2025 73 38 29 75 68 45
2030 80 42 32 76 71 48
2035 81 47 34 76 73 51
2040 83 55 36 77 74 54
2045 84 63 37 77 74 57
2050 84 69 42 76 74 58

Fuente: BBVA (2008)

1.2 Desafios para mejorar la cobertura

Entonces, ante esta realidad que se mantiene después de 18 anos de haberse
implementado la reforma previsional, es imprescindible que la politica econdmica del
pais se maneje de manera responsable a fin de sostener en el largo plazo el
crecimiento econdmico de la dltima década, que es el sustento del crecimiento del

empleo y la mejora de la composicion de la poblacidén ocupada, asi como del ingreso
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perca pita, aspectos que inciden directamente en la cobertura del sistema

previsional.

En este contexto, se debe realizar esfuerzos significativos de politica publica para
reducir los altos niveles de informalidad laboral existentes en el pais, enfocando las
medidas en el sector de la micro y pequeia empresa (MYPE) que ostenta los
mayores indices. Por tanto, se requiere de una presencia promotora del Estado para
la formalizacion tributaria y generar las condiciones para compatibilizar la

competitividad empresarial y la proteccion social de los trabajadores.

Igualmente, es fundamental incentivar la afiliacion de los trabajadores
independientes que, tal como se muestra en el siguiente cuadro, superan los §
millones de trabajadores. Ademas, deberia contemplarse la afiliacién obligatoria al
SPP de los trabajadores independientes formales que presten servicios a la actividad
econdmica del pais, para cuyo efecto se debera considerar los mecanismos de
supervisién y control para que el aporte previsional de este segmento se efectué a
través de la retencidn tributaria que realiza la SUNAT, de tal manera de reducir la
posible evasion, ya que estos trabajadores estarian incentivados de seguir siendo
formales sea porque las empresas con las que usualmente trabajan se lo exijan o

por las acciones de control que establezca para tal efecto el ente recaudador..
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CUADRO VII.2

PERU: PEA OCUPADA POR CATEGORIA DE OCUPACION, 2004-2009

(Miles de personas)

Categoria de ocupacion 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Total 13 059.80 13124.40 13 683.00 14 197.20 14 459.20 | 14 757.70
Empleador 689.10 710.70 736.10 817.40 804.90 820.40
Asalariado 5385.80 5 550.30 5991.30 6 381.90 6 582.60 6786.40
Trabajador independiente 4 554.80 4 597.20 4 638.20 4 938.80 5078.50 5128.30
TFNR 2430.20 2 266.20 2317.50 2059.10 1993.20 202260

Fuente: INEl, ENAHO, Anual, 2004-2009, Cuadro 2.14.

De otro lado, como ya se ha mencionado, los sistemas de caracter contributivo, tanto

publico como privado, tienen importantes limitaciones de cobertura con las
consecuencias que se ha seialado; no obstante, que la Constitucion Politica del
Perl garantiza la defensa de la persona humana y el respeto a su dignidad, Articulo
1°, como fundamento humanitario y de equidad propio de una democracia social
reconocido en el articulo 43° de la carta magna. Ademas, el articulo 10° sefala que
“El Estado reconoce el derecho universal y progresivo de toda persona a la
seguridad social para su proteccion frente a las contingencias que precise la ley, y
para la elevacion de su calidad de vida", constituyendo este principio de
universalidad un mandato para los organismos competentes a que consideren el
pilar no contributivo como alternativa para ampliar la cobertura previsional.

Asi mismo, el convenio N° 102 de la OIT, denominado Norma Minima de Seguridad
Social y ratificado por el Peri el 23/08/1961, establece que las prestaciones

sociales, entre otras, la de vejez, invalidez y sobrevivencia, es responsabilidad
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general del Estado y su financiamiento colectivo, estableciéndose estandares
minimos que hacen necesario la adopcién de sistemas no contributivos.

Entonces, es conveniente que el Estado evalie la implementacion de una Pensién
Bésica no Contributiva (PBNC) para todos los ciudadanos mayores de 65 afios que
no estan afiliados a ningun sistema pensionano, la cual se podria establecer en
forma progresiva dirigida prioritariamente a los sectores mas desprotegidos y en
extrema pobreza, en funcién a los recursos de la caja fiscal. En esta linea se ubica el
Programa Pensién 65 que fue lanzado por el gobierno el 05/11/2011, el cual
contempla beneficiar a mas de 25,000 adultos mayores en situacion de extrema
pobreza de 13 departamentos del pais; sin embargo, el reto es obtener el
financiamiento para ampliarlo a ese vasto segmento de adultos mayores que no
cuentan con ningun tipo de régimen pensionario. Esta pensién debe ser de caracter
social, focalizado y con montos que no desalienten los aportes del sistema
contributivo y con una gerencia eficiente que impida la injerencia politica. Para el
2015 con una pensién de S/. 183 para los pobres extremos se estima un costo fiscal

del 0.36% del PBI®,

2. MEJORAR EL NIVEL PENSIONARIO EN EL SPP

La misidén de las AFP es brindar cada dia un mejor servicio a los afiliados, el cual
finalmente debe traducirse en otorgar cada vez mayores niveles de pensidén. Para

ello, estas instituciones tiene que esforzarse por obtener mejores niveles de

3 E. Morén (2008), “Resolviendo el problema de cobertura en el Perd”, Universidad del Pacifico.
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rentabilidad del Fondo de Pensiones, y en contrapartida el Estado debe impulsar la
entrada de nuevas empresas para hacer mas competitivo el mercado pensionario
privado, de tal manera que las obligue a ser mas eficientes y que esta eficiencia se
traslade al afiliado en menores comisiones de administracion del fondo, el cual debe
tener la flexibilidad y facilidad suficientes para optar por la AFP que mas les

convenga.

2.1 Mas Rentabilidad del Fondo de Pensiones

Para cumplir con esta tarea las AFP enfrentan un mercado de valores limitado que
no les ofrece la variedad de activos financieros y lo suficientemente liquidos que se
requiere para rentabilizar el fondo y diversificar el riesgo inherente a estos activos.
Se requiere que estas instituciones puedan optar por una adecuada combinacién de

estos instrumentos que maximice el rendimiento y minimice el riesgo.

Es asi que el mercado primario de la BVL, en el 2010, inscribié emisiones privadas
por S/. 11,473 millones y emisiones del sector publico por S/. 1,140 millones
representando en conjunto el 2.9% del PBI de ese afio. En las emisiones privadas el
92.71% esta constituido por bonos y en estos los corporativos tienen una presencia
que bordea el 98%. Ademas, en esta emisidbn privada de bonos corporativos,
solamente 3 empresas explican el 67.82% de la misma reflejando la alta

concentracion de este mercado™®.

% BVL, Anuario estadistico 2010, Cuadros 2.3, 2. 4, 32 3.5
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En el mercado secundario, en el 2010, se ha negociado un total de $ 13,897
millones representando el 9.02% del PBI, monto que es explicado por el 76% de
instrumentos de renta variable (mercado bursatil), fundamentalmente constituido por

acciones empresariales con el riesgo y la volatilidad propio de estos titulos.

Mientras que el total de la cartera administrada por el SPP, que asciende a
diciembre 2011 a 81,881 millones de nuevos soles ($ 30,326 millones), alrededor del
17% del PBI, supera a las emisiones de valores y no puede ser atendida

adecuadamente por el mercado financiero nacional.

En esa linea, si comparamos en la regidn latinoamericana la inversiéon del Fondo de
Pensiones en el sector empresarial nacional, podemos observar en el Grafico VI.2
que el SPP peruano tiene la mayor concentracion en este sector que el resto de

paises de la region, lo que podria significar una mayor exposicién al riesgo.
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GRAFICO VII.2
CARTERA DE INVERSIONES DEL FONDO DE PENSIONES EN EL SECTOR
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Fuente: FIAP, Cartera de Inversiones, 2010.

Ciertamente, para incrementar la escala de alternativas de inversidn, buscando una
combinacién de un menor riesgo y un mayor rendimiento con una mayor estabilidad,
es conveniente que las AFP tengan acceso a un universo mayor de activos mediante

la inversion del Fondo de Pensiones en el exterior.

2.2 Inversioén en el exterior
Entonces, el gran desafio que tienen las AFP es gestionar meticulosamente la
inversiéon del Fondo de Pensiones en el exterior, con el objetivo de lograr una mayor

rentabilidad, diversificando el riesgo en un contexto en que Europa enfrenta una
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crisis financiera que amenaza con impactar, en mayor o menor grado a los paises de

la regién latinoamericana, en el primer semestre del 2012.

En virtud a que los fondos administrados por las AFP constituyen el ahorro
previsional de aproximadamente 5 millones de trabajadores peruanos, las normas
que regulan la inversiéon en el exterior deben mantenerse conservadoras en linea
con la administraciéon del total de dicho fondo. Sin embargo, la dinamica del
crecimiento del fondo supera a las emisiones de valores en el mercado local lo que
ocasiona®:

¢ Concentracion de inversiones en un numero limitado de emisores.

e Disminucién de los rendimientos del mercado.

e Riesgo de sobrevalorizacién de los instrumentos financieros.

e Eventualidad que los precios de los valores no reflejen el riesgo de crédito

vinculado a los emisores.

El limite legal para la inversion de los fondos en el exterior fue fijado en julio Gltimo
en 50% del total del Fondo de Pensiones; mientras que el limite operativo ha sido
establecido por el BCR en 30% y obedece razones de politica monetaria que busca
evitar que la salida de fondos al exterior afecte a la estabilidad monetaria y por ende

al tipo de cambio, la tasa de interés, el riesgo pais, entre otras variables.

“0 BCR (2007), Limite de Inversién en el exterior para las AFP.
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En el siguiente grafico se muestra la tendencia de crecimiento que ha tenido la
inversion en el exterior en los ultimos 4 afios, en virtud de los buenos fundamentos

macroecondmicos de nuestra economia.

GRAFICO VII.3

INVERSION DEL FONDO EN EL EXTERIOR
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Fuente: SBS (2011), Carpeta de Informacién.

Entonces, corresponde a nuestras autoridades monetarias evaluar el incremento
progresivo del limite operativo que permita a las AFP acceder a una mayor gama de
activos financieros, con el propdsito mencionado de diversificar el riesgo y la
obtencion de mayores rendimientos. Para ello, seria conveniente que solo se pueda
disponer de los aportes recaudados anualmente y no de los fondos acumulados. En
Latinoamérica es el sistema previsional chileno privado quien mas invierte en el

exterior con una participacion del 45.28% en el 2010.

“1 FIAP (2010), Cartera de Inversiones.
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23 Mejorar la eficiencia de las AFP

Igualmente, para mejorar la suficiencia pensionaria las AFP tienen el reto de mejorar
continuamente su eficiencia para brindar un servicio adecuado a los afiliados, que
derive en mayores pensiones y una rebaja de las comisiones de administracion en

correspondencia con el servicio brindado.

Para medir esta variable utilizaremos los gastos operacién del sistema, que incluye
los gastos por la administracion de las CIC y los gastos de comercializacién y

ventas, en relacién con los ingresos que han obtenido las AFP en los ultimos cuatro

anos.
GRAFICO Vili.4
PERU: INDICADORES DE GESTION DE LAS AFP
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Fuente: SBS (2011), Carpeta de Informacién, Cuadros diciembre.
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Se observa, en promedio, un ligero declive del ratio hasta posicionarse los gastos
de operacién en 57% de los ingresos; sin embargo, se requiere una mejora
sustancial en la gestién de estas instituciones como AFP Pro Futuro y AFP Prima
que estan por encima del promedio, AFP Horizonte tiene una clara tendencia hacia
la baja, mientras que llama la atencidn que AFP Integra, a pesar de tener los
indicadores mas bajos del sistema, tiene una tendencia alcista que es necesario
frenar para el mejor desempeno del sistema. Todo ello, en un contexto que los
ingresos por comisiones tienen una clara tendencia al alza para todo el sistema de
AFPs, habiéndose incrementado en el 2011 en S/. 128.6 millones, es decir el

15.2%, con respecto al 2010.

GRAFICO VII.5
INGRESOS POR COMISIONES DE LAS AFP
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Fuente: SBS (2011), Carpeta de Informacién, Cuadros octubre.

Por tanto, se requiere que las AFP efectien innovaciones y mejoras continuas en

sus procesos de afiliacion y traspasos, a efectos de hacerlos mas eficientes y
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productivos ya que la carga del personal de ventas representa, a noviembre del
2011, el 77.27 % del gasto de ventas, muy por encima de los gastos publicitarios

que representan Unicamente el 9%.
2.4 Moaodificar el régimen de comisiones

Como se ha mencionado, las comisiones que cobran las AFP estan entre las mas
altas de América Latina, situacion que se viene manteniendo y prolongando a pesar
de los buenos fundamentos de la economia del pais y de las crecientes utilidades
netas que generan las AFP, que en el 2011 llegan a S/. 423.2 millones con un 21.8%
de incremento con respecto al 2010. Al respecto todavia no se ha hecho nada a
pesar del clamor de los afiliados y de las diferentes iniciativas que se han presentado
al Congreso de la Republica con ese fin, sin embargo estos proyectos de relevancia

para el mejor desempeiio del SPP no se han considerado aun.
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GRAFICO VII.6
COMISIONES VARIABLES Y PRIMA DE SEGUROS

(Diciembre 2011)

Horizonte Integra Prima Profuturo Sistema

@Comisionvariable ®Primadeseguro

Fuente: SBS (2012), Principales Variables del SPP.

Como se observa AFP Horizonte y AFP Profuturo son las que tienen las mas altas
comisiones del sistema, incluyendo a las primas de seguros que cubren las
prestaciones de invalidez, sobrevivencia y gastos de sepelio. Por ello, el gran reto de
todo el sistema es replantear esta estructura de comisiones de manera que sean
mas justas y que incentiven a la afiliacién de los trabajadores independientes y al

aporte voluntario con fines previsionales.

Existen diversas propuestas como las AFP que proponen cobrar una comision del
saldo de la CIC en vez de la comisién sobre el sueldo del trabajador. Sin embargo,
esta propuesta derivaria en confiscatoria al continuar cobrando comisiones a los

trabajadores desempleados, quienes verian mermados sus ahorros previsionales en
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la etapa del desempleo, a diferencia el sistema actual que no cobra a la persona que

no aporta por encontrarse desempleada.

Por su parte, el MEF tiene reparos sobre esta propuesta porque considera que a
medida que aumente el fondo del afiliado la comisién se eleva y el afiliado terminaria
pagando lo mismo o mas, sin que ello signifique una reduccién real de las
comisiones. Ademas, se le pone una barrera muy alta a la entrada de nuevas AFP
porque que los costos operativos serian muy altos cuando el fondo captado es muy

pequeiio aun.

Entonces, el reto de los organismos competentes del Estado y la sociedad civil es
impulsar una modificacién del régimen de comisiones, como el proyecto de Ley 3195
que plantea que la estructura de comisiones tenga una valor fijo, que cubra los
costos operativos de las AFP, y otro variable en funcion de la rentabilidad que
logren para el afiliado, alternativa que exigiria un mayor esfuerzo de las AFP por ser
cada vez mas eficientes, ya que actualmente se cobra la comisién haya o no haya

rendimiento para el futuro pensionista‘z.

Igualmente, otro elemento importante que no se debe dejar de lado son las primas
de seguros que en los ultimos afios ha ido en aumento, constituyendo un factor que
resta posibilidades de reducir los costos para el afiliado, en la medida que existe una

integracidn vertical entre la AFP y la compaiiia aseguradora.

“2 Tomado de Campoddnico, Humberto, en Cristal de Mira, www cristaldemira com, 18/06/2011.
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GRAFICO VII.6
PRIMAS DE SEGUROS
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Fuente: SBS, Principales Variables.

Por ello la SBS debe impulsar la realizacién de licitaciones periédicas para contratar
el seguro, de tal manera que permita la paulatina reduccion de las primas y hacerlas

mas competitivas, dentro de un mercado de libre competencia.

Una alternativa que debe valorarse es que la cobertura de las prestaciones de
sobrevivencia, invalidez y gastos de sepelio sea financiada por el empleador en caso
del afiliado dependiente, en consideracion a los bajos salarios en nuestro mercado
laboral y al principio de solidaridad que debe prevalecer en nuestra sociedad para la

seguridad social, tal como es en Chile para empresas con mas 100 trabajadores.
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2.5 Ampliar la competencia

Cuando en 1993 se inici6 la reforma previsional actuaban en el mercado ocho AFP

que se disputaban la afiliacién de los trabajadores, después durante la vigencia del

sistema se produjeron procesos de fusibn empresarial y nacimiento de nuevas AFP

para que finalmente el mercado se lo repartan cuatro de estas empresas. Esta

densidad del mercado limita la competencia entre las mismas no pudiendo el

afiliado optar por otra alternativa, ya que estas empresas tiene un mercado cautivo

en donde el afiliado no se puede salir asi reciba un mal servicio, en oposicién a las

reglas del mercado bajo una economia social de mercado que establece la

Constitucion Politica del Pais (Articulo 58°).

GRAFICO VII.7
CONCENTRACION EN EL SPP: IHH AFILIADOS Y IHH FONDO
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Fuente: SBS, Estadisticas histéricas, Principales vanables.
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Empleamos el indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) para verificar si el mercado
previsional da muestras de concentracién de poder de decision de parte de las AFP.
Como se aprecia, el IHH de afiliados refleja una tendencia creciente del grado de
concentracién del mercado, llegando a superar en mas del 50% la participaciéon de
dos de ellas, llegando a diciembre del 2011 a 64% del mercado de afiliacion. Aunque
el indice IHH relativo al fondo tiene una ligera tendencia decreciente, la participacion
de dos de ellas llega a superar a diciembre 2011 el 61% del mercado, confirmando

lo anterior, (ver Grafico VII.7).

Entonces, el desafio del Estado es dar los suficientes incentivos para impulsar la
entrada de nuevas AFP que hagan mas competitivo el servicio previsional,
considerando que el pais cuenta con casi 30 millones de habitantes y de una fuerza
laboral proyectada para el 2015 de 15°223,637* personas, lo que da el suficiente

margen para la entrada de nuevos actores a este importante mercado.
2.6 Establecer una cultura previsional

Es una realidad que en nuestro pais la poblacién no tiene una cultura financiera, del
ahorro y, menos una cultura previsional que les permita construir progresivamente su
fondo de jubilacién que rendira sus frutos en el muy largo plazo, cuando pasen a
retirarse de la actividad laboral productiva. Esta baja cultura previsional no impulsa la
incorporacién de mas personas de la PEA a los sistemas de jubilacién, tanto publica

como privada.

° INEI, Peru: Estimaciones de la PEA total 1970-2015, Biblioteca digital.
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Por ello llama la atencién que, después de 18 afios de funcionamiento del SPP, no
se haya realizado un esfuerzo mas decisivo para que la mayoria de trabajadores
cambie su percepcién y deje de considerar el aporte previsional como un impuesto,

prefiriendo recibirlo como parte de sus haberes mensuales para su consumo privado.

Al respecto, Beatriz Merino Lucero, presidenta de la Asociacién de AFP*, manifesté
al Diario Chimbote el 21/10/2011 que: “Mucha gente prefiere tener ese 10% que se
le descuenta de su sueldo mensual para usarlo hoy, ya sea en ropa, viajes,
diversiones, medicinas, estudios; todo importante seguramente; pero no advierte que
también es necesario tener un ahorro previsional para cuando uno cumple mas de
65 aflos y también tendré cuentas que pagar, eso tiene que entenderio el ciudadano

que trabaja’.

Ademas, como ya se ha dicho en este documento, el Peri no se evade de la
tendencia de envejecimiento de las economias mas desarrolladas y cada vez
seremos un pais con menos jévenes y, por consiguiente con mas viejos que atender
con una adecuada proteccion social, siendo por tanto una exigencia mayor a los
jovenes del futuro para poder atender a los viejos de entonces. Por tal razén el SPP,
que permite que la persona construya su futuro previsional a lo largo de su actividad
laboral, tiene una responsabilidad gravitante al tener que sostener a una sociedad
cada vez mas envejecida ampliando su cobertura y mejorando el nivel pensionario.
En cambio, en el sistema pensionario de reparto del SNP, el trabajador tiene
beneficios definidos por lo que unicamente tiene que esperar su edad legal de
jubilacién y acceder a la pension que le corresponda.

“4 Hasta el 16/01/2011.
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Corresponde, entonces, al Estado y a las AFP realizar un Plan Anual de Difusién que
tenga como ejes principales, primero, sensibilizar y explicar a la poblacion,
especialmente a la juvenil, de la importancia que tiene, al empezar su actividad

laboral, dar inicio a su ahorro previsional y sostenerlo durante su vida laboral.

El segundo elemento de esta campaifia debiera enfocarse a dinamizar la
incorporacion de los trabajadores independientes de la PEA al SPP, de tal manera
evitar que a la postre constituyan una carga social para el Estado, al no generar

ahorro para su pension de jubilacion.

Seria conveniente que la sociedad participe a través de la conformacion de un
érgano consultivo, conformado por representantes de los afiliados, pensionistas, el
Estado, las universidades y las AFP; en sus funciones estaria la de informar a los
6rganos competentes de la evaluacion que efectien los afiliados sobre el
funcionamiento del SPP, y sobre esa base proponer los lineamientos de la politica

de difusidn y educacién previsional, considerando:

e Estructurar un programa de educacion previsional a largo plazo que sea
permanente y que se inicie a temprana edad, propiciando la participacion de
colegios y las universidades.

e Entregar a los afiliados informacién oportuna, de calidad y asequible.

e Brindar informacion clara, sencilla y transparente que pueda ser entendida por
la poblacion promedio.

e No generar expectativas demasiado altas, respecto de los beneficios del

sistema, especialmente en aquellos que recién inician su actividad laboral.
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Enfatizar con absoluta firmeza que se trata de un sistema con una
maduracién de largo plazo.

Evaluar continuamente las necesidades de los afiliados y de la efectividad de
los programas de difusién implementados, previendo los problemas que se
pudieran presentar.

Adecuada segmentacion de los grupos objetivos, ajustando los mensajes a
difundir a sus caracteristicas y necesidades.

Participacidon de la empresa en estos programas de difusibn y asesoria
personalizada, de tal suerte que los trabajadores tomen la decisidon con la

informacién oportuna, clara, transparente y confiable de las bondades del

SPP.
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ViIl.

b)

d)

CONCLUSIONES

La actividad econémica del Perl se desarrolla dentro de una economia social
de mercado, modelo que respeta la propiedad privada y las reglas del
mercado, pero que busca la justicia y la equidad social dentro de un orden

democratico establecido.

El Estado es el responsable primordial de brindar a la poblacién vulnerable la
proteccidn social requerida, dentro de un esquema de redes de proteccidn
social. En ese orden la pensién de jubilacién se debe entender como un
derecho econdémico y social, como parte de un sistema de proteccién social

mas amplio que vele por la vida digna del ciudadano.

El Sistema Privado de Pensiones (SPP) fue implementado con el objetivo
fundamental de asegurar a la mayor cantidad posible de trabajadores una
pensidn de jubilacion, en funciéon al aporte individual y su capitalizacion

durante su vida laboral.

La estructura del mercado laboral peruano, caracterizado por la alta
informalidad, vulnerabilidad de los puestos de trabajo y el alto nivel de
participacion de independientes, no facilita la ampliacién de la cobertura del
SPP; asi como tampoco la baja densidad de la cotizacién de los afiliados, que

reduce sus posibilidades de acceder a los beneficios previsionales.
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e) A nivel de América Latina estamos rezagados en la cobertura de afiliados y de

)

h)

los que efectivamente cotizan, superando Unicamente a Bolivia.

La rentabilidad del Fondo de Pensiones esta limitada por la incapacidad del
mercado de valores para absorber su fuerte ritmo de crecimiento, por o que
se produce concentracion de la inversion en instrumentos financieros del

estado o de pocos emisores empresariales.

En cambio las AFP tienen importantes niveles de utilidad, producto de los
ingresos crecientes y de las comisiones por administracion que son de las

mas altas de América Latina.

La poblacién del Perd, en linea con el comportamiento mundial, se viene
envejeciendo, estimandose que para el 2015 mas de 3 millones de peruanos
sean adultos mayores a quienes proteger. De ellos mas del 67% no tendria
pensién de jubilacién por lo que es gravitante que el Estado instrumente
politicas sociales para incluir este segmento de la poblacién en la seguridad

social.

Si bien es cierto que la pobreza y extrema pobreza se viene reduciendo
paulatinamente con el crecimiento econdmico del pais, también lo es que la

pobreza en el adulto mayor no lo hace al mismo ritmo.
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i) El Estado tiene importantes desafios que resolver; para tal efecto, debera
implementar adecuadamente los mecanismos e incentivos para reducir la
informalidad laboral e Incentivar al segmento independiente a que se

incorpore al sistema pensionario.

k) El Estado debe impulsar mecanismos para ampliar las oportunidades de
inversién del Fondo, evaluando su participacion en la compra de titulos que

financien la infraestructura basica mejorando la competitividad del pais.

I) El limite operativo de la inversion del fondo en el exterior, fijado en 30%,
debe ser ampliado progresivamente hasta su limite legal del 50%, en funcién
al contexto internacional, para diversificar el riesgo y ampliar la probabilidad

de obtener mayor rentabilidad.

m) Implementar los mecanismos necesarios para facilitar y ampliar la
competencia en el SPP, de tal suerte de mejorar la eficiencia de las AFP que
lleve a lograr mayor rentabilidad del Fondo y una reduccién importante de las

comisiones de administracién.
n) Modificar la estructura de las comisiones de administracién, considerando una

parte fijla que cubra los costos de operacion de las AFP y otra variable en

funcién a la rentabilidad que obtengan para el afiliado.
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0)

P)

q)

Desarrollar un plan de educacién y cultura previsional para que la poblacién

tome decisiones con informacién oportuna, clara, transparente y confiable.

Que el afiliado y pensionista participe activamente en la evaluaciéon del

desempeno de las AFP y de las politicas de difusion de la cultura previsional.

Siempre existe el riesgo politico de los gobiernos de revertir esta reforma o de
amenaza a la intangibilidad del Fondo para cubrir necesidades inmediatas del

Estado.

Corresponde al Estado, las AFP, afiliados, pensionistas, organismos
supervisores, universidades y a la sociedad en su conjunto velar por la

fortaleza del SPP.
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ANEXO A

El Capital Requerido Unitario (CRU)*

Definicién.-

Se define el capital requerido unitario (CRU) como el saldo en la CIC necesario
para financiar, a una tasa de interés dado, un sol de renta vitalicia como pension
de jubilacibn para el afiliado, asi como los porcentajes de dicho sol
correspondientes a las pensiones de sobrevivencia para los beneficiarios, una
vez que fallezca el afiliado. Es el valor presente de un sol vitalicio para financiar

la pension de jubilaciéon y de sobrevivencia.

Entonces la pensién de jubilacién se calcula dividiendo el saldo de la CIC entre el
CRU, determinando cuantos CRU estan contenidos en dicho saldo, es decir que

importe mensual podemos financiar con dicho monto.

Entonces:
P] = cle
CRU
Donde:
PJ : Pensién de jubilacion
CIC : Saldo de la CIC

4 Fernando Wong, Carlos (1994), Notas sobre la estimacion de prestaciones a otorgarse en el Sistema Privado
de Pensiones, SPP, Economia, volumen XVII, N° 33-34,

145



CRU ; Capital requerido unitario

Tablas Actuariales y expectativa de vida.-

Las tablas actuariales evidencian las probabilidades de sobrevivencia, segun su

edad, de un grupo poblacional especifico. Por lo que se define:

Ix : Participacion porcentual de personas vivas a la edad x.

Iy— - .
nPx = ’i—x" : Probabilidad que una persona de edad x sobrevira a una edad
x+n. .

Entonces el valor presente esperado de una anualidad de un sol descontado a

una tasa r sera:

= iPT
CRU = i

¢ i

i=1
Donde:
CRU : Capital requerido referido a una anualidad vitalicia de 1 sol.
T Tasa de descuento anualizada.
T : Edad de jubilacién (65 afos)
Z : Edad limite en las tablas actuariales, a partir de la cual se

supone la probabilidad de sobrevivencia igual a cero (110 afios para Peru).
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El CRU para méas de un pago periédico en el afio, equidistantes en el tiempo, se

calcula con la siguiente férmula:

CRUm=m*(CRUa_m_1)
2*xm

Donde:
CRUa : CRU anual.
m : Numero de pagos periddicos equidistantes en el aio.

Luego para el pago mensual de pensiones en el aio utilizaremos:

CRU = 12 « (CRUa -

La pension de jubilacidn no solo depende del saldo de la CIC del afiliado, sino
también de la estructura familiar del mismo, dada la provisién por pensién de
sobrevivencia que se tiene que efectuar. Por tanto a menor edad y/o mayor
participacion relativa de la mujer en la familia y/o mayor nimero de beneficiarios
se debera efectuar una mayor provision-mayor CRU- y en consecuencia se
obtendra una menor pensién. EI CRU total incluye la del trabajador, el del

conyugue, y demas beneficiarios establecidos por ley.
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