No Solo Importa Bajar las Comisiones,
Sino Lograr una Mayor Rentabilidad
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La reforma de las AFP tendrd
resultados positivos si se logra
incorporar una mayor cantidad
de dfiliados y que estos, al final,
tengan pensiones adecuadas
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n junio de 2012 se promulgé la Ley de la
Reforma del Sistema Privado de Pensio-
nes (Ley N° 29903), que busca ampliar la
cobertura del sistema, reducir los cos-

tos, y promover una mayor competen-

cia entre las AFP, asi como incrementar
la rentabilidad de los fondos. A partir de esa fecha,
la Superintendencia de Banca, Seguros, y AFP (SBS)
viene dictando una serie de medidas para poner en
marcha dicha reforma.

Uno de los cambios mas importantes en la reforma
es la implementacién de un nuevo sistema de cobro
de comisiones denominado Comisién por Saldo, que
se aplicara sobre los nuevos aportes y la rentabilidad
que estos generen. Este nuevo sistema de cobro busca
reemplazar al actual (de Comisién por Remuneracion,
también conocido como Comisién por Flujo), por me-
dio del cual se descuenta un porcentaje de la remune-
racion total (sueldo bruto) de los afiliados. Sin embar-
go, la Ley también establece que los afiliados pueden
evaluar y decidir si permanecen o no en el sistema de
Comision por Remuneracion, para lo cual tuvieron pla-
zo hasta el 31 de mayo para comunicar a su AFP.
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Con la reforma del Sistema Privado de Pensiones (SPP),
el Sistema Nacional de Pensiones (SNP) ya no seguira
expandiéndose al ritmo actual, porque la ley dispone
que los nuevos aportantes al sistema de pensiones de-
berdn aportar al SPP; asi, el SNP ira languideciendo, ya
que solo recibira contribuciones de aquellas personas
que estando en una AFP decidan pasarse al SNP.

Todos los nuevos afiliados del SPP se incorporaran di-
rectamente a la AFP Habitat, que en diciembre pasado
gand la primera licitacion de nuevos afiliados al ofrecer
una comisién de 0.47 % de la remuneracién y una co-
mision de 1.25 % sobre los nuevos aportes (antes de la
licitacién, la comision por remuneracion promedio era de
1.83 %). Esta AFP, que opera desde el | de junio, también
podra tramitar los traspasos de los afiliados que manifies-
ten su voluntad de cambiarse de otras AFP. Respecto a
esto Ultimo, se debe precisar que AFP Habitat solo recibi-
ra traspasos de afiliados que estén bajo el nuevo sistema
de comision por saldo.

En ese sentido, para promover una mayor competencia
entre las AFP y beneficiar a los cinco millones

de afiliados, la SBS implementé medidas

para reducir el plazo del proceso de
traspaso, de dos meses a menos
de un mes. La agilizacién de los
traspasos generara un am-
biente mas favorable para la
competencia, dado que los
afiliados podran trasladarse

con facilidad a la adminis-

tradora que le cobre una

menor comision y les ofrez-

ca una mayor rentabilidad.

Independientes

A inicio de abril, el Ministerio

de Economia y Finanzas (MEF) dio

un segundo paso importante en la

implementacién de esta reforma, con la

ampliacién de la cobertura de afiliacion, a fin de
proteger a un mayor nimero de trabajadores cuando
lleguen a la edad de jubilacién.

El reglamento de la Ley 29903 establece, entre otras
disposiciones, las condiciones para que los trabaja-
dores independientes se afilien al Sistema Privado de
Pensiones, mientras que queda pendiente la publica-
cion del reglamento que norma la afiliacion de los
trabajadores independientes al Sistema Nacional de
Pensiones (SNP), garantizando asi el derecho de libre
eleccion que tienen todos los trabajadores.

De acuerdo a esta norma, a partir del | de agosto
de este afio todos los trabajadores independientes

menores de 40 afios de edad deberin afiliarse a un
sistema de pensiones.

Se considera como trabajador independiente a aquel
que tiene ingresos de cuarta categoria (emision de reci-
bos por honorarios) o se encuentra bajo el régimen de
cuarta-quinta categoria. Se estima que esta medida puede
beneficiar a mas 700,000 trabajadores independientes.

Respecto al aporte de estos trabajadores, se dispone
una tasa de aporte gradual para quienes perciben in-
gresos mensuales de hasta 1.5 de la Remuneracion Mi-
nima Vital (RMV), con el objetivo de reducir el impacto
sobre sus ingresos. La escala del aporte gradual serd
de 5 % hasta diciembre del 2014, de 8 % durante el
2015,y de 10 % a partir del 2016.

El reglamento también fija la fecha de inicio de la cen-
tralizacion de los procesos de las AFP (a partir del |
de enero del 2014). Estos procesos comprenden la re-
caudacion, la conciliacién, la acreditacion, la cobranza, y
el célculo y pago de pensiones. La Ley de Reforma del
SPP dispuso que las AFP centralicen sus procesos
con la finalidad de reducir sus costos ope-
rativos para fomentar la reduccién de
comisiones a los afiliados.

Asimismo, la SBS estd eva-

luando medidas para redu-

cir los costos operativos y

aumentar la eficiencia de

las AFP, tales como el lan-

zamiento de un seguro de

invalidez y sobrevivencia

de caracter colectivo. Su

agenda de trabajo también

contempla la revisién del re-

glamento de inversiones para

ampliar el abanico de inversiones

de las AFP con el objetivo de mejo-

rar la rentabilidad de los fondos de pen-

siones. En este sentido, se incorporaran nuevos

instrumentos financieros alternativos y nuevos ins-

trumentos financieros destinados al desarrollo de

proyectos, concesiones, explotacion de recursos,
entre otros.

También falta reglamentar los aportes que realizaran
los trabajadores de las micro y pequefias empresas
(mypes). En este caso, el Ministerio de Economia se es-
tarfa tomando un tiempo para emitir esa norma, pues
debe sopesar el impacto fiscal de tener que subsidiar
parte de la contribuciones de estos trabajadores.

En medio de la implementacion de la reforma, hace
unas semanas se anuncié la compra del 100 % de AFP



Horizonte por parte de las AFP Profuturo e Integra
(cada una adquirié el 50 %). Los afiliados de Horizonte
tienen la libertad de elegir la AFP que mas les convenga,
e incluso puede ser otra distinta a las AFP comprado-
ras. El proceso de escision demorard un maximo de
seis meses, y solo entonces los fondos de estos afilia-
dos pasaran a la AFP que elijan.

Evaluacion

La reforma se pone en marcha a casi 20 afios de haber-
se creado el SPP en nuestro pais, y sus resultados se
irdn notando con el tiempo. Para evaluar la efectividad
de las propuestas se deberd tener en cuenta el logro
de una mayor cobertura, la incorporaciéon de una ma-
yor cantidad de personas, y que estas, al final, obtengan
pensiones adecuadas.

Para el otorgamiento de pensiones adecuadas serd ne-
cesario, evidentemente, que los afiliados ahorren lo su-
ficiente antes de su jubilacién y que las AFP administren
de la mejor manera sus fondos para conseguir mayores
rentabilidades. También es importante lograr una ma-
yor competencia entre las AFP para que la reducciéon
de sus costos de operacion se traduzca en menores
comisiones y mejores servicios para los afiliados.

Tal vez el aspecto mas importante a considerar sea el hecho
de que la regulacién de las inversiones de las AFP debe per-
mitir que los fondos de pensiones logren mejores resultados
para que los afiliados obtengan una mayor rentabilidad neta,
que comprende tanto el costo de las comisiones que paga
como la rentabilidad que ganan sus fondos, y que mide co-
rrectamente el beneficio efectivo que recibira finalmente. €

Los Principales Cambios en el SPP

Sistema de Cobro

- Migrar -en el mediano plazo- al sistema de
comisién por saldo (porcentaje del fondo)
para los nuevos aportes.

- Cobrar la comisién por servicio prestado
a los afiliados, en remplazo del actual cobro
por adelantado (flujo).

- Durante el periodo de transicién se apli-
card una comisiéon mixta (porcentaje de
remuneracién y porcentaje del nuevo
fondo generado).

- El saldo acumulado a la vigencia de la ley y
su rentabilidad no estaran sujetos a cobro
de comisién alguna.

Licitacion

- Licitacién de la administracion de las cuen-
tas de los nuevos afiliados que ingresen al
sistema en un periodo de hasta dos (2) afios
a laAFP de menor comisién.

- Los afiliados incorporados tendran la liber-
tad de abandonar su AFP si no obtienen una
rentabilidad neta de comisiones superior a
la del mercado.

- Licitacién de la cartera del SPP para el se-
guro de invalidez, sobrevivencia, y gastos de
sepelio, a través de la adquisicion de fraccio-
nes por parte de las EESS.

Inversiones
- Incorporacién de nuevos instrumentos fi-
nancieros alternativos, para los Fondos 2 y 3.
- Incorporacién de nuevos instrumentos
financieros destinados al desarrollo de

proyectos, concesiones, explotacion de
recursos naturales, entre otros (largo plazo).

- Creacion de un fondo especial de protec-
cion (Fondo 0) para los afiliados que estin
proximos a jubilarse.

Cobertura

- Incorporacién de trabajadores indepen-
dientes menores de 40 afios y por encima
de 1.5 RMV.

- Implementar el sistema previsién especial
para los trabajadores de las mypes con la
coparticipacién de recursos publicos (Bono
de Reconocimiento).

Centralizacion

- Centralizacién de los procesos adminis-
trativos de la recaudaciéon y conciliacion,
acreditacién, cobranza, y calculo y pago de
pensiones.

- Libertad de las AFP para la eleccién de la
entidad -publica o privada- encargada de la
centralizacion.

Participacion y Otros

- Incorporacién de directores independien-
tes en las AFP.

- Se crea el Consejo de Participacién Ciuda-
dana en el SPP (COPAC) y el Fondo Educa-
tivo del SPP (FESIP), a cargo del primero.

- Se crean mejores canales de comunicacién
entre los afiliados y los directores indepen-
dientes, a través del COPAC.




