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o Antecedentes

Riesgos de un nuevo retiro

Los afiliados mayores de 40 afios ven reducida significativamente su CIC

Beneficiaria a los afiliados en situacion laboral favorable

Los afiliados con mayores ingresos retirarian la mayor cantidad de recursos

Impactaria negativamente a los afiliados con menores ingresos

Se generan mayores costos para el financiamiento del Estado



Population aged 65 and over who declare receiving contributory or non-contributory benefits (%)
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Figure 3.16. The pension system has low coverage
Note : 2021 or latest.
Source : IADB SIMS.
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Figure 3.17. The pension system’s generosity is low

A. Hypothetical gross pension replacement rate for the
average male wage earner, %
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“La popularidad de los retiros de fondos depensiones privados desde la pandemia indica descontento
con el sistema de pensiones y conlleva una importante amenaza de pobreza en la vejez, que

podria convertirse en un riesqo fiscal contingente”
Pag 114 “Economic Survey”

“La pandemia ha agravado esta situacion debido a los seis retiros extraordinarios de fondos de
pensiones privados que se sucedieron entre 2020 y 2022 (por un importe equivalente al 10% del PIB) y
gue han dejado sin pension al 80% de los afiliados (2,3 millones de trabajadores).”

“Si bien al principio de la pandemia estos retiros podian justificarse por |la fuerte ralentizacion de la
actividad econdmica, los retiros posteriores siguieron esquilmando el sistema privado de pensiones,
cuyos activos pasaron del 22% del PIB en 2020 a alrededor del 12% en 2022.”

Pag 136 “Economic Survey”



....redujeron significativamente el valor de los activos en manos de los fondos de pensiones. Esto, a su
vez, mermo la capacidad del mercado local para absorber deuda publicay financiar los déficits

fiscales, de modo que el Estado ha aumentado su endeudamiento en los mercados externos y
en moneda extranjera, deteriorando la composicion de su deuda. Las tasas de interés locales a
largo plazo han aumentado v los plazos al vencimiento de los bonos emitidos por los bancos,
las empresas vy el Tesoro se han acortado (BCRP, 2021[12]). Nuevos retiros de fondos de pensiones
podrian provocar una reduccion abrupta de las cotizaciones de los activos de renta fija y variable.”

Pag 32 “Economic Survey”



6 retiros redujeron a menos de la mitad el fondo.de |,

pensiones del SPP

Normas que autorizaron el retiro de fondo del SPP2020- 2022

RETIRO AFILIADOS
NORMAS : (Millones de 0 6,1 millones de los afiliados (70%)
(Millones de Soles) personas) - ) .
retiraron S/ 87.9 mil millones de sus

DU 034-2020 2 966 19 fondos de pensiones.

DU 038-2020 2 2 094 13
Lev 31017 3 10 647 38 [l Los 6 retiros redujeron en 51% los fondos
Y ’ pensionarios (15.6% del PBI).
Ley 31068 4 9016 1,3
U 2,3 millones de afiliados retiraron todo
Ley 31192°° 32 200 3.2 su fondo de pensiones.
Ley 314786 21994 341 . .
[0 Solo los dos primeros retiros fueron
87 937 6,1 focalizados.
Total
Fecha de publicacion: 1. 01 abril 2020 2. 14 de abril 2020 3. 01 mayo 2020 4. 18 noviembre 2020 5. 07 mayo 2021 6. 21
mayo 2022

Fuente: SBS
Elaboracién: MEF
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Junio 2023 Desde inicios del 2020 los fondos de pensiones han pasado de S/ 176 millones a S/ 112 mil

Elaboracion: MEF  Millones (-36%), un nuevo retiro llevaria a los fondos a niveles menores de S/ 100 mil
millones afectando al ahorro individual como al financiamiento en el mercado de valores.




e Impacto de un nuevo retiro hasta 4 UIT:

Impactara principalmente en la CIC de los afiliados mayores de 40 aios

Afectard la CIC de los afiliados con ingreso menores a S/ 2000

Los afiliados con mayores ingresos retirarian la mayor cantidad de recursos

Impactara el fondo de los afiliados con ingresos menores a S/ 10 mil

Se generan mayores costos para el financiamiento del Estado



Se concentraria en los mayores de 40 anos

Potencial N° de afiliados (en miles) que accederian
al retiro de hasta 4 UIT y monto de retiro
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m N° Afiliados Retiro hasta 4 UIT (Miles) ® Monto Retiro (En Mill. S/)

Notas: (1) Incluye retiros de afiliados con CIC>0, que no han retirado hasta el 95.5% de su CIC por jubilacion,
excluyendo a quienes califican al REJA. Fuente: SBS.

Ul Generaria un potencial retiro total de S/ 30 mil
millones (26% del total del fondo de pensiones
del SPP)

aS/ 21 mil millones (70% de potencial) seria
retirado por afiliados mayores de 40 afos.

I Casi 1,3 millones de afiliados mayores de 50
afios estaran en riesgo de quedar sin
pensiones.

MEF | Ministry of Economyand Finance



Los afiliados mayores de 40 anos con

ingresos menores de S/ 2000 reduciran significativamente su CIC

CIC promedio por edad bajo un retiro potencial de 4 UIT: CIC promedio por edad bajo un retiro potencial de 4 UIT:
afiliados con ingresos mensuales inferiores a S/2,000 afiliados con ingresos mensuales superiores a S/10,000
35,000 420,000
30,000 370,000
320,000
25,000
270,000
20,000
220,000
15,000 170,000
10,000 120,000
5.000 70,000
0 20,000
19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70 73 76 79 -30,000 21252729313335373941434547495153555759616365676971737577
e C|C sin retiro === C|C con retiro e C|C sin retiro === C|C con retiro

Solo los mayores de 40 afios, con ingresos mensuales superiores a S/ 10,000, serian los menos afectados
Fuente: SBS

Elaboracion: MEF

MEF | Ministry of Economy and Finance



el grupo de mayores ingresos retirarian la

mayor cantidad de recursos

Potencial N° de afiliados que accederian al retiro de hasta
4 UIT segun quintil de ingreso y monto de retiro
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Menor ingreso Sin aportes Quintil 1 Quintil 2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5 Mayor ingreso

m N° Afiliados Retiro hasta 4 UIT (Miles) = Monto Retiro (En Mill. S/)

(1) Incluye retiros de dafiliados con CIC>0 que no han retirado hasta el 95.5% de su CIC por jubilacidn, excluyendo a quienes califican al REJA.

(2) Elquintil de ingreso se calculd sobre la base de salario promedio del periodo marzo 2020 — marzo 2023.

(3) No se incluye informacion sobre retiros por quintil de ingresos para los casos afiliados sin aportes 12+ meses (con/sin REJA) para evitar confusién porque los ingresos y los
meses sin aportes corresponden a periodos diferentes.

Fuente: SBS

Elaboracién: MEF MEF | Ministry of Economy and Finance



Beneficiaria a los afiliados que mantienen

una situacion laboral favorable (100% de aportes)

60% Potencial % de afiliados que accederian al retiro de hasta 4

UIT segun densidad de aporte y % de retiro
50%
50%

40%

30%

21% 19% 21%

20% 17% oo
14% 13% 15%
11% 10%
0,
10% 6%
H
- ]
Sin aportes <=25% 125%-50%] 150%-75%] 175%-99%] 100%

m Afiliados ® Retiros
Fuente: SBS

Elaboracion: MEF E| 69% del monto total seria retirado por afiliados que tienen una densidad de
cotizacion entre el 75% y 100%, es decir, los que se encuentran trabajando de manera
continua y no se encuentran en situacién econémica critica.



solo los que ganan mas de S/ 10 mil-no

afectarian la mediana de sus fondos, los que ganan menos la perderian

Mediana de CIC con retiro de hasta 4UIT
segun rango de ingreso laboral

68,496

ImportedelaCIC=S/0

\ }
|

| 732

Hasta S/ Mayora S/ MayoraS/ MayoraS/ MayoraS/ Mayora$S/
1,100 1,100 y hasta 2,000 y hasta 3,000 y hasta 5,000 y hasta 10,000
S/ 2,000 S/ 3,000 S/ 5,000 S/ 10,000

u CIC con retiro

Incremento de riesgo de pobreza en la vejez de las

personas con ingresos menores a S/ 5 000
Fuente: SBS
Elaboracion: MEF MEF | Ministry of Economy and Finance



afecta la capacidad de colocar deuda en el mercado

Tenencia de bonos soberanos AFP

Las AFP son los principales compradores de los
titulos que emite el Gobierno para financiar sus
requerimientos  financieros. No obstante, su
participacion paso6 de 27,37% en el 2019 a 15,46%
en febrero 2023

Tenencia de bonos soberanos AFP

Las AFP permitian absorber las ventas que los
inversionistas no residentes hacian en escenarios de
incertidumbre, amortiguando con ello el impacto en el
mercado local.

Deuda local

Al reducir sus posiciones las AFP, el impacto que
causa en el mercado de deuda local es el incremento
de las tasas de rendimiento de los bonos soberanos,
lo cual incrementa el costo de financiamiento al
cual puede acceder la Republica.
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Tenencia de bonos soberanos

0,
48.65% 51.89% 49.39%

41.13% 40.21%

30.24% 30.55%

15.09%

22.08%
24.69%

2019 2020 2021 2022 2023

mAFPs mBancos No Residentes

Fuente: DGTP-MEF
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elevara los costos financieros parael Estado,

reducira el valor del fondo y llevaria a la pobreza a los que menos ganan

G @ Vender las bonos y e

, acciones locales, asi -
Riesgo de Pobreza Méas dependencia Riesgo del valor de Incremento del riesgo

. fondo como extranjeras, en pais
de pensiones no un plazo determinado,
contributivas y
subsidios

estatales.

generaria que los
precios se desplomen.
lllllll

El retiro de fondos
obliga a las AFP a

. . vender los negativa a los
estan trabajando, instrumentos  Rj | do inversionistas locales y
poniéndolos en Riesgo Fiscal o 1€Sg0 en el mercado .
. liquidos y de capitales extranjeros sobre el
riesgo de caer en
rentables, respeto de los
pobreza en la : _
: ocasionando un contratos;
vejez.

Beneficia a
cotizantes que

Se enviaria una senal

menor valor del
fondo
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