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1. INTRODUCCION

El presente trabajo pretende desarrollar algunos temas sobre la crisis fi-
nanciera y sus efectos en el Sistema Privado de Pensiones (en adelante, SSP)
en nuestro pais. Es pertinente incidir en las alternativas que se deben plantear.

En primer lugar, como antecedente, debemos senalar el contexto econé-
mico e institucional que explique el surgimiento del SPP. En segundo lugar,
nos referimos a la reforma previsional en el Pert, producto justamente de los
cambios en la década de los noventa. En tercer lugar, acotamos los desafios en
materia de pensiones, especialmente incidiendo en la necesidad de buscar las
medidas correctivas para proteger a los afiliados que se encuentran en el SSP. A
tales efectos, se desarrollan los proyectos legislativos en estudio de la Comisién
de Seguridad Social del Congreso de la Reptblica.

2, ANTECEDENTE: CONTEXTO ECONOMICO E INSTITUCIONAL

Uno de los aspectos del nuevo escenario mundial abierto por el proceso
de globalizacién es la flexibilizacién del sistema productivo e institucional. Como
senala Castells, «el proceso de produccién incorpora componentes producidos

) Abogado. Ex magistrado. Miembro de la Sociedad Peruana de Derecho del Trabajo y de la Seguri-
dad Social. Actual presidente de la Comisién de Seguridad Social del Congreso de la Repiblica.
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en muchos emplazamientos diferentes por empresas distintas y mercados espe-
cificos en una nueva forma de produccién y comercializacion: una produccién
de elevado volumen, flexible y personalizado»®.

La globalizacién de la economia provocé la crisis del Estado de bienestar y
logré el ascenso del neoliberalismo. Dicha crisis o cuestionamiento debe enten-
derse como la redefinicién de las relaciones entre la oferta y la demanda, el
control y un modelo de regulacién que permita la recuperacién econémica de
los trabajadores, la autonomia politica de los asalariados y la intervencién del
Estado como un organizador del proceso.

El modelo en cuestién fue concebido como un mecanismo anticrisis: el
objetivo era garantizar un bienestar minimo a todos los ciudadanos. Su promo-
tor fue Keynes, quien era un ferviente partidario de la intervencién del Estado
en el desarrollo de las actividades econdmicas, especialmente cuando el em-
pleo y los gastos empiezan a descender. De esta manera, consideraba que era
posible encontrar un nuevo equilibrio econémico relativamente estable en la
redefinicion de las relaciones entre Estado y economia. Entonces, el Estado
benefactor o asistencial o Estado social de Derecho, sobre todo después de la
segunda guerra mundial, crecié y se multiplicé en los paises industrializados.
Sin embargo, ese modelo que permitié recuperar al capitalismo de su grave
crisis, empezd a ser cuestionado a partir de la crisis del petréleo en los anos
setenta y acentuada en los anos ochenta.

Ese cuestionamiento fue sobre todo de economistas defensores de la libre
circulacién del capital, el libre mercado y la minima intervencién del Estado,
que se expresé en el neoliberalismo como planteamiento de una economia de
la oferta, de las politicas de inversiones y no el sostenimiento de la demanda que
supuestamente origina crisis econémica. Asf, en los afios noventa se argumenté
que el Estado genera gastos improductivos y se planteé retornar al Estado garan-
te del libre mercado. Se sostiene que, en la medida que el Estado se haga a un
lado, funcionard la economia; y el libre juego de las leyes de la competencia
mediante el proceso de la privatizacién de empresas piiblicas estratégicas.

La mencionada ideologia inspir6 la reforma de la seguridad social en Améri-
ca Latina basada en las medidas adoptadas en el Consenso de Washington (CW),
para los paises en desarrollo que salian de la crisis de la deuda externa y del perio-
do de industrializacién por sustitucién de importaciones (ISI). Y surgié en oposi-
cién y como critica al sistema de reparto. Desde la década de los ochentas, cuando
el ritmo de las economias decay6 a partir del incremento de los precios internacio-

(0 CASTELLS, Manuel, La era de In informacién, Alianza Editorial, Madrid, 1998, T.1, p. 120.
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nales del petréleo, se empezé a cuestionar la seguridad social. Entonces, se dio esta
otra forma de organizar el ahorro, cuando las personas capitalizan aportaciones y
rendimientos sobre ellas para financiar sus pensiones de jubilacién; es lo que se
lama un «sistema de capitalizacién». En sentido estricto, la pensién que alguien
percibe luego de una determinada edad, es resultado de lo que ha invertido (aho-
rrado), incluyendo los rendimientos capitalizados a lo largo de su vida.

En los sistemas de capitalizacion individual se fijan las prestaciones sobre el
saldo final disponible en la cuenta individual. El ejemplo emblemdtico del sis-
tema de capitalizacién es el de Chile, en donde se creé este sistema en 1981. La
reforma tuvo dos elementos bdsicos:

a. Se reemplazé el sistema de reparto por un sistema de capitalizacién. Este
paso fue obligatorio solo para aquellas personas que entraban por primera
vez a la fuerza de trabajo (bdsicamente jévenes), mientras que era volunta-
rio para aquellos que se encontraban en la fuerza de trabajo antes de lle-
varse a cabo la reforma. Una persona en este ultimo grupo podia decidir si
cambiarse al nuevo sistema de capitalizacién o permanecia en el sistema
antiguo, sus imposiciones y beneficios se regian de acuerdo a la reforma
realizada en el sistema antiguo de reparto en 1979.

b.  Se eliminé la jubilacién por anos de antigiiedad. Esta fue una reforma menor si
se considera que en el sistema antiguo —-antes de 1981- era bastante comiin
jubilarse con 35 anos de antigiedad. Esta posibilidad se eliminé en la reforma
de 1981 para aquellos individuos que se mantuvieron en el sistema antiguo,
fijando la jubilacién a los 65 anos. Es decir, la reforma modificé totalmente las
tasas de imposicién y se extendié el horizonte de imposiciones para cada indivi-
duo. Y el Estado seguia cumpliendo su rol fundamental, pues sigue siendo
responsable del funcionamiento del sistema, regula y supervisa a las administra-
doras de los ahorros, cumple papel redistribuidor para quienes no alcanzan a
ahorrar lo suficiente y tienen derecho a una pensién minima.

De tal manera que la reforma de la seguridad social en América Latina in-
corpord el sistema de capitalizacién individual en reemplazo total o parcial de los
de reparto, comenzando por Chile en 1981, seguido por el Peri en 1992, Ar-
gentina y Colombia en 1994, Uruguay en 1996, Bolivia y México en 1997, El
Salvador en 1998, Costa Rica en 2001 y Republica Dominicana en 2003.

3. LA REFORMA EN EL PERU: EL SISTEMA PRIVADO DE PENSIONES

El SPP fue creado el 6 de diciembre de 1992, mediante el Decreto Ley N®
25897, con la finalidad de contribuir al desarrollo y fortalecimiento del sistema
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previsional en el pais. E1 SPP surge como una alternativa al Sistema Nacional de
Pensiones (SNP), de tal forma que el trabajador pueda decidir si desea perma-
necer en el SNP o afiliarse al SPP®.

Este sistema se sustenta en cuentas individuales de capitalizacién (CIC),
que tomé como modelo el sistema chileno de capitalizacién individual. Es una
cuenta personal que cada afiliado recibe al momento de ingresar el SPP y apor-
ta determinada cantidad (similar a una cuenta bancaria de ahorros). Estd con-
formada por la «Libreta de Capitalizacién AFP», en donde se registran los
movimientos y saldos de los aportes obligatorios.

Es decir, la CIC se encuentra conformada por los aportes del trabajador
activo y el rendimiento obtenido de la inversién de los recursos. A diferencia
del SNP, administrado por el Estado, el SPP estd conformado por empresas
llamadas Administradoras Privadas de Fondo de Pensiones (AFP). Las AFP cap-
tan los aportes obligatorios de los trabajadores afiliados que luego invierten en
el mercado de capitales, cuyos rendimientos son capitalizados en una cuenta
individual, a fin que en el momento de jubilacién el ahorro logrado financie
una pension de jubilacién. Las AFP guardan una separacién patrimonial con
los fondos que administran.

Los principales cuestionamientos los podemos resumir en un problema
que refleja el comportamiento de las AFP y la necesidad de su regulacién. Nos
referimos a los costos de transaccion.

Al respecto, de diversas maneras se ha cuestionado el costo econémico en
este giro de negocios. Entre los sintomas detectados se menciona que estd ubi-
cado en el tramo de alta concentracién del indice de competencia; niveles de
rentabilidad altos que también permiten apreciar escaso nivel de diferencia-
cién entre las administradoras; y, comisiones que estdn en el tramo alto respec-
to a sus similares de América Latina, medido como porcentaje del ingreso sala-
rial, o ligeramente por encima del promedio, considerando un procedimiento
de costo anual equivalente; aunque se reconoce las dificultades de la compara-
cién, debidas a las peculiaridades nacionales (conceptos que integran, niveles
de ingreso y tasas de contribucién). Sin embargo, el debate sobre la medicién
del nivel de competencia, como de otros temas, es polémica abierta que nos
lleva a plantear algunas propuestas.

@ Undocumento muy importante es el especial sobre el Sistema Privado de Pensiones, dirigido por
APARICIO VALDEZ, Luis, en Andlisis Laboral, N¢ 283, Vol. XXV, Lima, 2001.
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4. DESAFIOS Y PERSPECTIVAS: PROPUESTAS LEGISLATIVAS

Tras la oleada de la propaganda millonaria en la década de los noventa sobre
el SPP, mucha de ella con dinero del Estado, la realidad se ha vuelto a imponery
nos encontramos frente a verdaderas limitaciones del modelo privado de pensio-
nes de jubilacién que hemos tratado, como también del reconocimiento del rol
del Estado. Es decir, atin en condiciones menos exigentes socialmente, el merca-
do ha demostrado sus debilidades para compatibilizar el crecimiento con la equi-
dad, la acumulacién con la autonomia de decisién, la estabilidad con el pluralis-
mo; en ultimo término, ha demostrado su insuficiencia como mecanismo pro-
motor en lo econémico, politico y social, o sea, del desarrollo estricto sensu. Sin
embargo, no se trata de invalidar el mercado como mecanismo de solucién de
ciertos problemas y en determinadas dreas; lo que se cuestiona es atribuirle un
caracter rector y decisivo en la conduccién de la seguridad social, particularmen-
te en el dificil escenario que se proyecta para el futuro.

De hecho, no podemos negar su utilidad en términos de estimular la in-
versién a través de las AFP y de reflejar los intereses de los agentes de la activi-
dad econémica o pretender eficiencia y modernidad. Pero el liderazgo en lo
social debe radicar en el sector ptiblico, y el mercado debe funcionar con todas
las regulaciones que exija el cumplimiento de una estrategia previamente con-
cebida, producto del didlogo entre trabajador, empleador y Estado.

Por ello, las causas del insatisfactorio cuadro las podemos atribuir a proble-
mas estructurales, econémicos y de manejo administrativo, dado el caricter
asumido por el Estado en la seguridad social. Entonces, todo cuestionamiento a
la seguridad social en el Perd debe partir reconociendo estos factores y la gra-
vedad del problema. Esto hace que la discusién tome hoy dia un sentido distin-
to, ya no esti en juego una posicién voluntarista a favor de una u otra opcién,
sino la imperiosa necesidad de plantear alternativas. Ademds, el cuestionamiento
a cualquier sistema de pensiones no debe llevar a proponer su liquidacién sino
a superar esos problemas, para lograr que funcione a través de mecanismos que
signifiquen regulacién clara a favor de los pensionistas del SPP.

En este sentido, se han presentado a la Comisién de Seguridad Social del
Congreso de la Republica proyectos de ley vinculados, casi en su totalidad, a
una problemaitica eje®: los fondos de pensiones impactados por la crisis finan-

@ El referente principal, aun cuando no tinico, fue entonces el escenario meditico que reportaba
recurrentemente la crisis, la caida de los fondos, las reacciones y opiniones de actores internacio-
nales, y progresivamente —con énfasis de octubre de 2008 en adelante- se dieron propuestas frente
a la crisis de los actores clave, como la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, la Asociacion
de AFP, la Conasev, el Ministerio de Economia y Finanzas, entre otros.
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ciera internacional, las tendencias que se puede observar en las iniciativas legis-
lativas respecto al SPP, dimanan del eje articulador fondos-crisis, y han sido las
siguientes: la regulacion de las comisiones por administracién de los fondos, la
regulacion de aspectos relativos a la rentabilidad de los fondos, y la centraliza-
cién de la recaudacién previsional a cargo de la Superintendencia Nacional de
Administracién Tributaria (Sunat). Asimismo, se ha planteado la creacién de
un organismo que promueva la realizacién de estudios actuariales, los cuales
estdn vinculados con la sostenibilidad financiera de la seguridad social.

4.1. Las comisiones en las AFP: tope maximo

Actualmente, la comision por administracién de fondo de pensiones se
establece libremente por cada AFP y es aplicada sobre la remuneracién del
trabajador. Representa el costo de la administracién por todos aquellos proce-
sos que realiza la AFP (la afiliacién, registro de informaciones diversas, recauda-
cién mensual de aportes impagos, envio periédico de informacién del estado
de cuentas de cada afiliado, procesos y atencién de tramites de jubilacién y
otras pensiones, entre otros). Es decir, se denomina «comisién» a la cantidad
de dinero que percibe una AFP por proporcionar los servicios de administra-
cién de las CIC.

Debemos tener en cuenta que a lo largo de la existencia del SPP en el
Perd, la estructura y nivel de las comisiones ha ido variando, pasando de una
combinacién de porcentajes de la remuneracién y costos fijos a una comisién
exclusivamente sobre la remuneracién. Asimismo, diferentes circunstancias han
determinado una reduccién de las tasas de comision a lo largo del tiempo y la
introduccién de planes de permanencia en la mayoria de las AFP. Sin embar-
g0, en el caso peruano, hasta la actualidad no se han producido cambios signi-
ficativos en el cobro de las comisiones basadas en la remuneracion, las comisio-
nes de las AFP peruanas son las mds altas comparadas con las de los demds
paises latinoamericanos que efectiian el cobro por el mismo concepto para
administrar la CIC® como se puede observar en el siguiente cuadro.

@ Informe Final dela Comisién Téenica, constituida por el Decreto Supremo N2051-2007-EF, encar-
gada de elaborar el Plan de Mejoras al Sistema Nacional de Pensiones y al Sisterna Privado de
Administracién de Fondos de Pensiones que permitan asegurar su coexistencia en el mediano y
largo plazo y propuesta de nueva politica de inversiones del fondo consolidado de reservas
provisionales.
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Estructura de Comisiones de Administradoras de
Fondos de Pensiones en Latinoamérica

(Diciembre, 2007)

Comisiones Fija Varable
, % de la % del fondo % rentabilidad

Paises remuneracién | administrado del fondo
Bolivia - 0.50 0.2285 0.2285
Colombia - 1.55 - -

Chile 0.32 1.44 - -
Peru - 1.81 - -

Rep. Dominicana - 0.50 - n.d.
Uruguay 0.098 1.693 0.0017 0.0017

Fuente: Federaci6n Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones - FIA

Con respecto al concepto de comisiones, en el afio 1997 se establecié en
2.34% la comisién porcentual calculada sobre la remuneracién asegurable, sien-
do su valor promedio actual de 1.87%

En el afio 2004, el Banco Central de Reserva se pronuncié sefialando que
de «acuerdo con los cilculos realizados para el caso de un trabajador de 25 afnos
de edad con un ingreso mensual de S/. 1 000 y una rentabilidad real anual del
Fondo de Pensiones de 7,95% (promedio anual 1993-2003), si la comisién por
administracién se redujera de 2,45% (nivel maximo actual) a 1,45% del sueldo y
si dicho ahorro aumentara el aporte obligatorio de 8% a 9% del respectivo suel-
do, la CIC del trabajador al momento de su jubilacién se incrementaria en 13%».

En el mismo orden de ideas, mas recientemente, Masias y Sinchez® han
sostenido que las AFP no orientan su comportamiento hacia la reduccién de las
comisiones porque si bien una disminucién en el nivel de la comisién genera
un flujo positivo de traspasos y consecuentemente de ingresos, la disminucién
también implica el sacrificio de una porcién de los cobros al universo de afilia-
dos. Esto conduce a las AFP a competir utilizando estrategias menos costosas,
tales como incrementar la fuerza de ventas o gastar mds en publicidad.

Otra de las cuestiones que preocupa respecto a las comisiones que cobran
las AFP, es que actualmente en Peri estas constituyen un oligopolio. En efecto,
las AFP son solo cuatro: Profuturo, Horizonte, Integra y Prima. Ademds, estin

8 Masias, Lorena y SANCHEZ, Elio, Competencia y reduccién de comisiones en el sistema privado de
pensiones: el caso peruano, Documento de trabajo N? 2, SBS, Lima, 2006, p. 2.
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vinculadas a grupos empresariales que concentran actividades varias como los
seguros, las finanzas, actividades productivas, comerciales, entre otras. En ese
escenario, hablar de una competencia en el marco de un libre mercado es un
despropdsito, y se impone la necesidad de afianzar la intervencién del Estado
en ejercicio de su rol regulador en este dmbito de la seguridad social.

A continuacién, presentamos la evolucién comparada del cobro de comi-
siones de los fondos de aportes, y del niimero de afiliados en el periodo de
1997 a 2007.

Cuadro N° 2
Evolucién de Comisiones de AFP, fondos de aportes y
total de afiliados en el Peru
(1997-2007)

Conceptos
Comision (% de Fondos de aportes Total de afiliados
Arios remuneracion) (US$)

1997 2.34% 1,510'000,000 1'736,000
2000 2.39% 2,752'000,000 2'472,000
2002 2.29% 4,527'000,000 2'994,000
2004 2.27% 7,844'000,000 3'882,000

2007 1.81% 20,377°489,000 4'101,060

Fuente: FIAP / SBS

Se ha senalado que la imposicién de un tope legal al cobro de comisiones
serfa inconstitucional, y que en todo caso deberfan pronunciarse al respecto las
Comisiones de Constituciéon y Economia.

Cabe aclarar por ello que el contenido esencial del derecho fundamental
a la pensién —sobre el cual el legislador no puede intervenir- estd constituido
por tres elementos: a) el derecho de acceso a una pension; b) el derecho a no
ser privado arbitrariamente de ella; y c) el derecho a una pensién minima vital.
Queda claro que un tema administrativo como la retribucién por la gestién
privada de los fondos provisionales no se puede reputar como contenido esen-
cial de este derecho®.

€  Fundamento N® 107 de la sentencia del Tribunal Constitucional recaida en el proceso de
inconstitucionalidad contra la Ley N¢ 28389, de reforma constitucional de régimen pensionario, y
contra la Ley N®28449, de aplicacién de las nuevas reglas pensionarias previstas en el Decreto Ley
N* 20530, publicada en E/! Peruano el 12 de junio de 2005.

238 I Revista de la Sociedad Peruana de Derecho del Trabajo y de la Seguridad Social



Victor Mayorga Miranda

Adicionalmente, el dltimo de los proyectos de ley referido a las comisiones
de las AFP fue decretado también a la Comisién de Economia, Banca, Finanzas
e inteligencia Financiera, con fecha 1 de diciembre de 2008. Sin embargo, a la
fecha —luego de transcurridos mds de seis meses— dicha comisién se ha excedi-
do en mucho del plazo legal de 30 dias habiles previsto para elaborar el dicta-
men respectivo®,

Por todo lo expuesto, se considera pertinente la dacién de una norma
legal que fije un tope maximo de la comisién porcentual variable de la remu-
neracién a fin de generar una alineacién de intereses —de las AFP y de los
afiliados—, garantizar la sostenibilidad del sistema y favorecer un manejo eficien-
te del portafolio. Este criterio fue el que prosperé en la Sesién de la comision del
12 de mayo pasado, con el agregado de establecer en la norma que, en caso de
que la rentabilidad sea negativa, esta la asuman por igual, tanto la AFP como el
afiliado al SPP; asimismo, se propone retornar a los criterios establecidos por el
Decreto Ley N® 25897, de noviembre de 1992, norma que creé el SPP.

En consecuencia, se propone establecer al 0.8% de la remuneracién como
tope de comisién:

«Articulo 242.- Retribucién de las AFP

Las AFP perciben por la prestacién de todos sus servicios una
retribucién establecida, de acuerdo al siguiente detalle: Por
el aporte obligatorio a que se hace referencia en el inciso a
del articulo 30° de la presente ley, una comisién porcentual
hasta 0.8 % de la remuneracion asegurable del afiliado. La retri-
bucién debe ser aplicada por la AFP por igual a todos sus
afiliados. Sin embargo, cada AFP puede ofrecer planes de
descuento en las retribuciones de los afiliados en funcién al
tiempo de permanencia o regularidad de cotizacién en la
AFP» (las cursivas son nuestras).

4.2. [Re] Instauracién del Fondo Unico en las AFP

La Administracién de la Cartera de Fondos del SPP en el Pery, tiene como
base el Sistema Multifondos o de Fondos Multiples. Este sistema permite elegir
al afiliado entre portafolios que contienen activos financieros que combinan
diferentes niveles de riesgo y rentabilidad. La diferencia bésica entre estos

@ Articulo 77¢ del Reglamento del Congreso de la Reptiblica.

Laborem N°9 '239



Crisis financiera mundial y sus efectos en el Sistema Privado de Pensiones

portafolios radica en su limite para invertir en activos de renta variable y la
eleccién del tipo de fondo que se encuentra sujeta a ciertos requisitos tales
como la edad del afiliado y el tiempo de participacién en el sistema®.

El Sistema Multifondos en el Peri solo tiene tres (3) anos. Si bien el SPP
tiene quince afos, este sistema surge con la aprobacién de la Ley N° 27988 de
mediados de 2003, y fue implementado atin en diciembre de 2005. Esta ley,
publicada el 4 de junio de 2003, modifica los articulos 182, 192, 20% y 252 e
incorpora los articulos 18%A, 18%B, 18%C, 256%A, 25°B, 25%C y 25%D al Texto
Unico Ordenado de la Ley del Sistema Privado de Administracién de Fondos
de Pensiones, aprobado por el Decreto Supremo N® 054-97-EF.

El Sistema Multifondos es producto de un discurso generado entre los
anios 2001 y 2005, que tuvo como caracteristica prevaleciente la conjugacién
del riesgo y la rentabilidad —‘riesgo rentable’-, brindando mayores alternativas
de inversién al afiliado y salvaguardando los fondos de las personas mayores de
edad. Este discurso se afianzé con la regulacién detallada y pormenorizada de
las inversiones de las AFP que se fue verificando en el referido periodo.

Desde la constitucién del Sistema Multifondos se ha producido una diver-
sificacién de la inversién en los portafolios que componen la cartera de los
fondos de pensiones. Se ha generado, también, una oscilacién particularmen-
te intensa de la inversién referida a los instrumentos contenidos en el rubro de
empresas no financieras y en el de inversiones en el exterior.

Sin embargo, la flexibilizacién de las inversiones y la ampliacién de los fon-
dos como garantia de la obtencién de una mayor rentabilidad a favor de los
afiliados, no ha prosperado. Lo que si cabe destacar es la evolucién beneficiosa
para las AFP en cuanto a los ingresos por comisiones, base de las utilidades de las
AFP; se han incrementado, entre fines de 2005 y fines de 2008, de S/. 627 333
000 a S/. 632 129 000. Por el contrario, la rentabilidad anual y el valor de la
cartera de los fondos de pensiones han sufrido una considerable disminucién
en perjuicio de los afiliados, que de 3 millones 637 mil en diciembre de 2005
han pasado a ser en la actualidad 4 millones 289 mil afiliados.

Con la ampliacién de los fondos de pensiones desde el afio 2001 en ade-
+ lante, se ha logrado concretar una mayor liquidez en el mercado de valores y
un mejor acceso al financiamiento de las AFP a través del referido mercado de

®  BERNAL, Noelia et al., Una miirada al sistema peruano de pensiones: diagndstico y propuestas, BBVA-
Norma, Lima, 2008, p. 43.
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valores. Esto ha beneficiado a las AFP que actualmente son de las empresas mas
importantes en el escenario bursatil nacional.

Pero la bisqueda de una mayor proteccién al inversionista (afiliado), que
formaba parte del discurso de reforma del SPP en el afio 2001®, no ha revesti-
do relevancia alguna, hecho que se ha evidenciado con nitidez en el segundo
semestre de 2008, como resultado de la actual crisis financiera internacional;
se ha producido un cambio de expectativas acerca de la rentabilidad de los
fondos de pensiones en los sistemas de cuentas de ahorro individuales. Esto por
cuanto, bajo las propias leyes del mercado, se produce una equiparacién de las
tasas de rentabilidad —de los fondos de pensiones— a nivel internacional en el
largo plazo®®,

La experiencia europea en este aspecto es significativa, pues la Comisién
Europea de Actuarios sefiala que la tasa de rentabilidad de los fondos de pen-
siones no es superior al 4%, recogiendo en dicha proyeccién mds de cien afos
de experiencia en el tema?. Lo que a su vez requiere un cambio de expecta-
tivas sobre las tasas de reemplazo!'?. Esto conlleva a considerar tasas de reem-
plazo realistas acordes con un enfoque de rentabilidad de largo plazo®.

En consecuencia, la l6gica del «riesgo rentable» no se sostiene, y uno de
sus principales elementos, la ampliacién de los fondos, no tendria mayor sus-
tento. Para ampliar este punto, hacia fines del afio 2007 ya se habfan realizado
importantes movimientos entre los diferentes tipos de fondos al interior de la
Cartera Administrada. Otro elemento a tener en cuenta es la alta volatilidad
del fondo 3, cuya evolucién es como sigue:

®  Vide el Proyecto de Ley N® 01389/2001-CR, Exposicién de Motivos, p. 1.

10 DURAN VALVERDE, Fabio, «Efectos de la crisis en los sistemas de pensiones de la seguridad
social», en Crisis Financiera Mundial y sus efectos en el Sistema Privado de Pensiones: alternativas de
solucion, Comisién de Seguridad Social del Congreso de la Repiblica, Lima, 2009.

1) Loc. cit.

(2 Tasa de reemplazo: valor de la pensién como proporcion del salario del trabajador durante un
periodo base, tal como el tiltimo afio o los dos ultimos afios anteriores al retiro o el salario promedio
durante toda la vida. También denota la pension promedio de un grupo de pensionados como
proporci6n del salario promedio del grupo. Al respecto, vide HOLZMANN, Hinz et al., Soporte del
ingreso en la vejez en el siglo XXI: una perspectiva internacional de los sistemas de pensiones y de sus
reformas, Banco Mundial, Washington D. C., 2005.

13 DURAN, «Efectos de la crisis en los sistemas de pensiones de la seguridad social», cit.

@9 El fondo tipo 1 redujo su participacién respecto al total de la cartera administrada pasando de 7.0%
en diciembre de 2005 a 5.9% en diciembre de 2006 y 5.0% en diciembre de 2007. El fondo tipo 2 en
los mismos periodos referidos pasd de 92.3% a 89.1%, para finalmente en diciembre de 2007
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S/. 213 000 000 en diciembre de 2005.
S/. 2,312 000 00 en diciembre de 2006.
S/. 14,105 000 000 en diciembre de 2007
S/. 8,335 000 000 en enero de 2009.

Del andlisis se puede concluir que los afiliados prefieren obtener una ma-
yor rentabilidad considerando mayores niveles de riesgo, ya sea eligiendo este
tipo de fondo al afiliarse al SPP o mediante el traslado de saldos CIC provenien-
tes del Fondo Tipo 2, todo lo cual seria alentado por la existencia del Sistema
Multifondos que se basa en el «riesgo rentable».

Como lo senala el funcionario del Ministerio de Economia y Finanzas Ja-
vier Kapsoli?®, este fenémeno se ha vinculado con el buen desempefio de la
Bolsa de Valores, sobre todo durante 2006 y a la tendencia creciente de aportes
voluntarios sin fin previsional.

Este escenario de una Bolsa altamente rentable y un crecimiento econé-
mico ligado a més oferta de empleo no se condice con lo que acontece en la
actualidad. En efecto, la OIT en su Panorama Laboral 2008 refiere que®:

«Estamos frente a la crisis mds grave desde [...] 1930, que se
inici6 en agosto de 2007 en los Estados Unidos, contagié a
otros paises desarrollados, y se agravé en 2008 en particular
desde mediados de septiembre afectando finalmente los
paises en desarrollo que hasta entonces habian evitado sus
efectos. Entre los principales impactos globales
interrelacionados que golpean a las economias de los paises
de América latina y el Caribe estdn la reduccién de la de-
manda de las exportaciones, la caida de los precios de las
materias primas, el alza de los costos de capital y la contrac-
cién del crédito».

colocarse en 71.9%. En el caso del fondo tipo 3 se produjo una tendencia inversa, de 0.7% en
diciembre de 2005 pasd a 5.0% en diciembre de 2006 y 23.1% en diciembre de 2007.

(5 KAPSOLI, Javier, en Crisis Financiera Mundial y sus efectos en el Sistema Privado de Pensiones: alternati-
vas de solucién, Comision de Seguridad Social del Congreso de la Repiiblica, Lima, 2008, p. 54.

(16)  ORGANIZACION INTERNACIONAL DEL TRABAJO, Panorama laboral 2008: América Latina y El Cari-
be, OIT, Lima, 2009, p. 2.
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Lo que se busca, entonces, es dotar de un mayor nivel de proteccién a los
fondos de pensiones de los afiliados al SPP. Deja supérstite el nivel de las inver-
siones de los referidos fondos, y suprime la existencia de fondos miiltiples; to-
mando como referencia el actual fondo 1 o Fondo de Preservacién de Capital
para estructurar un tnico Fondo de aportes obligatorios y voluntarios; por cuanto
los limites por categoria de instrumentos del referido fondo le han permitido
preservar el valor de cartera sin las fluctuaciones, pérdidas y rentabilidades
negativas que han exhibido los otros dos fondos, 2 y 3.

En tal virtud, se hace necesario un cambio en la regulacion de los fondos
de pensiones para proteger directamente el valor de las cuentas individuales
de capitalizacién, el que consiste en la estructuracién de un fondo tnico que
tome como referencia los niveles de inversién en instrumentos del fondo 1.
Por lo tanto, se mantienen los niveles de inversién, pero se protege a los afilia-
dos de las oscilaciones tan pronunciadas del valor de cartera que se producen
en el actual Sistema de Fondos Miiltiples; que en buena cuenta es retornar a
los pardmetros iniciales del SPP.

4.3. Recaudacion centralizada de los aportes a las AFP

Se propone la modificacién del Cédigo Tributario, de la Ley del Sistema
Privado de Pensiones y de la Ley General de la Sunat para equiparar los meca-
nismos de recaudacién que a fecha existen respecto al SNP y de EsSalud, con el
SPP, modificando el Decreto Legislativo N? 501, Ley General de la Sunat y el
Texto Unico Ordenado del Sistema Privado de Pensiones, aprobado por el
Decreto Supremo N*® 054-97-EF, a efectos de que la Sunat también recaude los
aportes del SPP, dando un ordenamiento arménico para garantizar el buen
funcionamiento del sistema de seguridad social, de acuerdo con las buenas
practicas internacionales y a los convenios internacionales ratificados por el Pert,
centralizando la gestién recaudatoria de los aportes.

Consideramos que la fusién entre las Superintendencias Nacionales de
Administracién Tributaria y de Aduanas, no constituye un proceso arreglado a
una adecuada técnica legislativa, ya que via decreto supremo se incorporan
nuevas funciones a una entidad creada por decreto legislativo. Sin embargo
para convalidar las acciones efectuadas bajo un marco normativo sin rango de
ley, es pertinente dar fuerza de ley al decreto supremo N2 061-2002-PCM.

Por otro lado, actualmente, el articulo 34° del Decreto Supremo N 054-
97-EF, sefiala que la recaudacion de aportes a las AFP son declarados, retenidos
y pagados por el empleador a la AFP en la que se encuentre afiliado el trabaja-
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dor. Esto supone que la recaudacién de los aportes del SPP se hacen de mane-
ra descentralizada y corren a cargo de las propias AFP; siendo necesario modi-
ficar la normativa aludida a fin que se consolide el proceso de recaudaciéon
centralizada iniciado con la asuncién de este encargo por la Sunat, respecto de
los aportes a la ONP y a EsSalud, aprobado mediante la Ley N 29135.

Es evidente que la experiencia de descentralizar hacia las AFP las funcio-
nes de afiliacién y recaudacién, ha incrementado los costos de administracién y
generado fisuras en los sistemas de control contributivo y de la afiliacién®?.

Son medidas que se pueden adoptar respecto de la recaudaciéon de apor-
tes con fines provisionales®: fortalecer los servicios y sistemas de control contri-
butivo e inspeccién, revisar el marco juridico para aumentar la compulsién y
para penalizar fuertemente las practicas de evasion y tercerizacién; finalmente,
flexibilizar los esquemas de cotizacién y revisar los procesos recaudatorios, para
ajustarlos a los perfiles sociolaborales y de percepcién de ingresos de la pobla-
cién no asalariada.

Mediante esta proposicion se permitiria el ordenamiento arménico de la
recaudacién previsional, para garantizar el buen funcionamiento del sistema,
que responde a la necesidad de centralizar la gestién recaudatoria de la seguri-
dad social, que actualmente se encuentra dispersa y desorganizada en un con-
junto de instituciones. Con la organizacién propuesta, se integra en una sola
entidad recaudadora, quien velard en el nivel mas alto del sistema, por el cum-
plimiento de las normas de seguridad social y su correcta aplicacién.

4.4. La creacién del Instituto de Estudios Actuariales

Se propone la creacién de un Instituto abocado a la promocién del ejerci-
cio de la funcibn actuarial, y adscrito a la Superintendencia de Banca, Seguros
y AFP, entidad con rango constitucional que no genera gasto al Tesoro Ptblico.
Este 6rgano coadyuvara al necesario equilibrio y sostenibilidad de los sistemas
previsionales, de seguros y financieros en el Perti, promoviendo la consolida-
cién profesional y académica de la actuaria en el dmbito nacional®?.

7 DURAN VALVERDE, Fabio, El impacto de un mercado laboral informal en la viabilidad de Ins institucio-
nes de seguridad social, A1SS, Belice, 2006. p. 2.

18 Ibidem, p.3.

(19 Seentiende por calculo actuarial al estudio efectuado generalmente por un actuario utilizando una
metodologia de calculo actuarial, basada en algoritmos matematicos de probabilidades, con el
objeto de determinar a una fecha especifica la reserva pensionaria que permita afrontar las obligacio-
nes previsionales de los pensionistas hasta su extincién.
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Debemos considerar que el objetivo principal es la creacién de sistemas de
proteccién contra la ocurrencia de eventos inciertos que provocan pérdidas
monetarias. De ello se desprende que el licenciado en actuaria o actuario es el
que estudia, plantea, formula y aplica modelos de contenido matematico a si-
tuaciones reales; haciendo uso de diversas técnicas, con el fin de.proporcionar
informacién para la planeacién, previsién y toma de decisiones.

La funcién del actuario es establecer condiciones de equilibrio econémico
en entidades especializadas en la compensacién de riesgos personales, patri-
moniales y financieros. Ya sea actuando como profesional independiente o in-
tegrindose en una empresa, el actuario puede desempenarse en compafias
de seguros y reaseguros, cajas de jubilaciones, entidades financieras, entidades
mutuales, fondos de inversién, mercados de valores y bolsas, administradoras
de fondos de jubilaciones y pensiones, y entidades de servicios de salud, ade-
‘mds sus actividades pueden extenderse también en la administracién publica o
privada. Es decir, el rol del actuario es muy importante a la hora de hacer eva-
luaciones y modificaciones de los sistemas de seguridad social; siendo el cdlculo
actuarial parte de la agenda de trabajo decente de la OIT®,

El desarrollo profesional del actuario es en la actualidad muy incipiente.
En el nivel de formacién superior solo existen ofertas aisladas ~a modo de semi-
narios o cursos de posgrado- acerca de materias conexas o del propio cdlculo
actuarial. Asi también, en los espacios publicos que estin relacionados con la
labor actuarial —-Ministerio de Economia y Finanzas, Superintendencia de Ban-
ca, Seguros y AFP, o la ONP- se ha previsto el concurso de profesionales extran-
jeros para el desarrollo de estudios o cdlculos en materia actuarial, sin embar-
go, cabe referir que estos profesionales, en algunos casos, tampoco son original-
mente actuarios.

La importancia de la funcién actuarial aplica no solo para las convenciona-
les actividades del mercado de seguros o del sistema financiero, sino que su
aportacion se torna imprescindible en escenarios de reforma y transicién de
sistemas de seguridad social, como es el caso de la actual coyuntura nacional.
Esto, por cuanto nuestro pais se ha caracterizado en el dmbito previsional y de
la seguridad social, por tener una acentuada tendencia histérica al desequili-
brio entre las légicas prestacionales-y el financiamiento de los programas, lo
que abona a la necesidad de generar la promocién y consolidacién de la profe-

200 DURAN VALVERDE, Fabio, Estudio financiero-actuarial y de la gestion de EsSalud: andlisis y recomen-
daciones técnicas. Informe Final, OIT, Lima, 2005.
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sién actuarial desde espacios estatales, a fin de garantizar derechos fundamen-
tales y bienes publicos como son: la seguridad social y la salud.

Se propone crear una instancia de promocién de la funcién actuarial en el
pais adscrita a la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, tomando en cuenta
la experiencia previa de esta entidad en lo relativo a promover la mejora de la
oferta académica actuarial, en coordinacién con otras entidades ptblicas, asi
como su rol rector y de supervisién de aspectos centrales de los sistemas
previsionales, de seguridad social, financieros y de seguros en el Perd®",

5. A MODO DE CONCLUSION

Se trata de examinar c6mo se conjuga seguro y solidaridad en un esquema
general'y cémo es posible distribuir y compartir riesgos con equidad. Obvia-
mente ninguno de estos temas es facil y requiere de condiciones especiales de
gobernabilidad, participacién ciudadana y crecimiento econémico. Considera-
mos que es posible encontrar una nueva via de desarrollo del sistema previsional
en el Perd, que consiga los objetivos basicos de todo seguro social mediante la
accién determinante del Estado, sin que esta excluya la iniciativa privada y la
participacién organizada de los agentes econdmicos y sociales. Y como objetivo
general la implementacién de la seguridad social como via posible que debe
surgir de una nueva ecuacién planificacién-mercado, a partir de un marco es-
tructural que consagre el dmbito de la competencia del Estado, para enfrentar
con éxito los problemas resenados.

@D Laférmulalegal es la siguiente: «Articulo 12.- Créase el Instituto de Estudios Actuariales, denomina-
do Indeac, adscrito a la Superintendencia de Banca, Seguros y AFF, como érgano promotor de la
formacién y perfeccionamiento permanente de la funcién actuarial. La funcidn actuarial es laencar-
gada de suministrar informacién para el planeamiento, prevision y toma de decisiones en entidades
especializadas en la compensacion de riesgos previsionales, personales, patrimoniales y financie-
ros. Para el mejor desarrollo de sus funciones, el Indeac desarrolla convenios, acuerdos o progra-
mas relativos al perfil académico actuarial».
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