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:Se Viene el Relanzamiento del

Sistema Privado de
Pensiones?

Mas del 50% de los afiliados no estd generando recursos suficientes para
financiar pensiones adecuadas para su retiro.

os fondos de pensiones que
Lmanejan las AFP siempre han
estado en el tapete, ya sea por
los resultados, buenos o malos, de
su rentabilidad o por las comisiones
que cobran las empresas que admi-
nistran los recursos destinados a la
jubilacion de los afiliados.

Pero no hay duda de que desde su
creacion en 1993 a la fecha, el Sistema

Privado de Pensiones (SPP) peruano
ha crecido tanto en nimero de afllia-
dos como en valor del fondo admi-
nistrado. Al cierre de 2010, el niimero
de afiliados llegd a 4°641,688, y solo
el flujo de nuevos afiliados en dicho
afno alcanzd a las 220,272 personas.
En tanto, la cartera administrada por
las AFP registré un nivel de S/. 87,296
millones a diciembre de 2010, lo que
representa el 20.7% del PBI y un cre-

cimiento de 26% sobre el nivel alcan-
zado en diciembre del afio anterior.

A pesar de estos resultados positi-
vos, el SPP sigue afrontando algu-
nas limitaciones para su desarrollo,
como lo demuestra la baja penetra-
cion del sistema en la fuerza laboral o
los altos costos administrativos, que
no guardan relacién con el retorno
de los fondos. A estos problemas se



han dado distintas explicaciones,
como la existencia de un gran nu-
mero de informales en el mercado
laboral, cierta desconfianza en el sis-
tema y la regulacion existente, que
no promueve mayor competencia
entre las administradoras, ademas
de oftras.

La flamante presidenta de la Asocia-
ciéon de AFP Beatriz Merino, sefala
que su principal desafio al frente de
este gremio serd ampliar la cobertura
previsional porque en nuestro pais
solo el 37% de la PEA estd afiliado a
los sistemas de pensiones. Este nivel
es uno de los mas bajos de la region.

La ex defensora del pueblo dice que
su ingreso a la asociacion es propicio
para refrescarlo o relanzarlo. “Debe-
mos mejorar la comunicacion y ele-
var el nimero de aportantes, ya que
si los costos fijos se distribuyen entre
mas personas lo natural seria que ba-
jen las comisiones’, subraya.

Merino no deja de tener razén, por-
que los datos muestran que existe un
grupo importante de trabajadores
que no tiene una elevada frecuencia
de cotizacién, y ello se estaria refle-
jando en un indice de cotizacién
(aportantes/afiliados) de tendencia
decreciente. Los afiliados que regis-
traron cotizaciones al cierre de 2010
llegaron a los 2°006,736 de personas,
representando solo el 43% del total
de afiliados. Esto quiere decir que
mas del 50% de los afiliados no estd
generando recursos suficientes para
financiar pensiones adecuadas du-
rante su retiro.

iComo mejorar el sistema? Merino
dice que convocard a un panel de
expertos nacionales e internaciona-
les para que pongan en debate las
medidas que necesita el SPP para ser
agilizado y mejorar la cobertura.

En este debate también se considera-
ran las comisiones que cobran las AFP.
Para la nueva presidenta de la Aso-
ciacion de AFP se debe decidir entre
el modelo chileno o el mexicano. El

primero cobra una comisién que es
un porcentaje del sueldo del afiliado,
mientras que el segundo la cobra de
acuerdo al saldo administrado de
cada persona. “El objetivo central de
las AFP es lograr que los afiliados a
este sistema previsional se jubilen
con una pensién equivalente al 80%
de su sueldo actual’, subraya Merino.

Rentabilidad

La crisis financiera internacional
afectd severamente todos los mer-
cados, y los fondos de pensiones no
han sido ajenos a su impacto. Desde
mediados de 2008 a julio de 2009,
los fondos de pensiones del SPP pe-
ruano experimentaron pérdidas de
rentabilidad que han sido objeto de
una amplia discusion. Sin embargo,
estos resultados negativos fueron
temporales, observandose una re-
cuperacién posterior a la crisis.

La rentabilidad real de los tres tipos
de fondos en 2010 tuvo resultados
positivos. Asi, el Fondo 1 (conserva-
dor) tuvo una ganancia de 5.7%, el
Fondo 2 (mixto) de 16.0% y el Fon-
do 3 (arriesgado) de 31.8%. Entre los
factores que impulsaron la rentabili-
dad de los fondos del SPP en dicho
afo se encuentran el fuerte creci-
miento de la economia del pais, un
favorable comportamiento de los
mercados en los que invierten las

AFP y la evolucion alcista de los pre-
cios de los metales.

Otro resultado positivo de los fondos
de pensiones es que han incremen-
tado el ahorro del pais y consecuen-
temente la inversion. Un estudio de
Apoyo Consultoria sefiala que las
inversiones de estos fondos repre-
sentan un impacto acumulado de
USS 10,163 millones en la actividad
econémica.

Como puede observarse, el balance
es positivo, pero aun queda un lar-
go camino por recorrer. La mayoria
de analistas coinciden en que el SPP
debe lograr garantizar por lo menos
una pension muy cercana al salario
promedio de los afiliados, y que di-
cho beneficio se extienda a la mayor
cantidad de peruanos.

En este sentido, las AFP conside-
ran crucial la ampliacién de su
cobertura, es decir, de su base
de afiliados. Consideran que el
tema central es regulatorio, pues
los trabajadores independientes
requieren incentivos para afiliar-
se. Para avanzar en este tema, la
Asociaciéon de AFP ha propuesto
que los independientes paguen el
impuesto a la renta recién cuando
reciban sus pensiones, y no al mo-
mento de aportar. Similar incenti-
vo plantea para los aportes volun-
tarios sin fin previsional que, por
ejemplo, permitan ahorrar para
adquirir una vivienda.

Pero al margen de los cambios que
se requieranintroducir al SPP, uno de
los principales problemas del pais es
que existe un gran porcentaje de la
poblacién que no esta en capacidad
de ahorrar para su jubilacion porque
no logra incorporarse al mercado
de trabajo formal. Esta cruda reali-
dad del sistema de pensiones, tanto
publico como privado, nos dice que
gran cantidad de trabajadores no
tendra una pensién cuando cumpla
sus 65 anos. Esperemos que el proxi-
mo Gobierno preste mas atencion a
este tema. €
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