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Situacion Regional

» Penetracion

Es baja en la mayoria de paises por:
- Nivel de informalidad

- Estructura del mercado laboral
(desempleo, subempleo, alta rotacion,
tendencia a la jubilacion anticipada,
etc.)

- Confianza en y/o entendimiento del
sistema

- Miopia o confianza en redes
alternativas de ahorro previsional.

e Pensiones

Las pensiones serian mejores si los
afiliados tuvieran mayor regularidad en
los aportes asi como también si es que
tuvieran ingresos mas altos.

Penetracion
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Situacion Regional

« Costo Fiscal

Deuda pensionaria estimada* con y sin reforma como % del PBI

Bolivia Colombia Chile

500% 400% 200%
400% 1 300% | 150%
300% |
- 200%- 100%

o
100%- 100% 50%

0% w w 0% w w 0% : :
2010 2030 2050 2010 2030 2050 2010 2030 2050

Con reforma Sin reforma

Valor presente de la deuda pensionaria como % del PBI

Chile México Pera
(2005-2050) (2005-2050) (2007-2050)

/Valor presente como porcentaje de PBI 2@ (Valor presente como porcentaje de PBI 20% Valor presente como porcentaje de PBI 2006

Sistema Publico 54% Sistema Publico 24% || “sistema Publico 46%

INP 42% ISSSTE 20% SNP 25%

PASIS 12% ___IMSS_ 4% 20530 21%

Sistema Privado 15% || Sistema Privado 29% || Sistema Privado 6%

Bono de reconocimiento 12% Transicion 56% Bono de reconocimiento 3%

Pensién Minima (SEPM) 2% IMSS reformado 3% Transicion 3%
Costo previsional &%/ Costo previsional 909 \ Costo previsional 52°/y

N
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4 *Explicita e implicita (acumulada).

Fuente: Zviniene y Packard (2004]) y BBVA.
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Situacion Actual y Problematica del
Sistema Pensionario Peruano

de Pensiones
« Régimen de

Individual

* Sistema Publico
de Pensiones

" * Régimen de

reparto

Chile
M éxico

i . Sistema Pri'ul’adﬂ CostaRica

Argentina
El Salvador

o Uruguay
Ca pit’allzac“jn R. Dominicana

Colombia
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Bolivia
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Recaudacién y Gasto en pensiones del SNP
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> Deéficit
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—o— Recaudacion Gasto en pensiones

Adicionalmente, existen regimenes especiales para determinadas ocupaciones (fuerzas armadas y pescadores) asi como el régimen de
Cédula Viva o DL 20530 pero que actualmente se encuentra cerrado para nuevas afiliaciones.

Fuente: SBS, BCRP, AIOS, MEF
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Peru: Reformas parametricas adoptadas

Correcciones incorporadas en los 90s

Los primeros ajustes

1. Se redujo y se modificé la forma de calculo de

5,000 -+
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14.0% -+
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4.0% -
2.0% -

0.0%

la pension maxima

Pension Maxima en el SNP*

En funciéon a
RMV Hoy es S/. 857, cifra
mucho menor a la que
hubiera sido con las reglas
antiguas (S/. 4 000)

Fijo

Hasta 1992 Después de 1992

3. Se aumento la tasa de aporte

Evolucion de la tasa de aporte en

%%
el SNP 13.0%

11.0%

9.0%
7.5%
6.0%

3.0%

1961-1967 1968-1974 1975-1984 1985- 8/1995-  1997-hoy
7/1995 1996

2. Se elevaron los requisitos de jubilacidn:
a) A 20 anos de aportacion
b) A 65 afos de edad de retiro

Requisitos de jubilacién SNP

1992 ’ 1995 en adelante ‘
DL 19990 Modificacién SNP Modificacién SNP
después de creacién DL 26504
“pura” SPP (DL 25967) ( )
GENERAL Safiesh
anos 60 afios h
EDAD A = 65 anos
55 afios m 55 afios m
APORTES .
15 afios h 20 afios 20 afios

13 aflos m

ADELANTADA 55 afios y 30 afios de aportacion en caso de hombres

50 afios y 25 afios de aportacién en caso de mujer

Fuente: ONP

*Antes de 1992: Tope= 80% * 10* Salario minimo.

A partir de 1992: fijado por norma expresa e
incrementandose en el tiempo.

**Hasta julio de 1995 considera aporte del empleador.




Perd: Reformas parametricas adoptadas

Correcciones incorporadas a partir del 2000 Los segundos ajustes

4. Se redujo gradualmente las tasas de reemplazo 5. Se ha ido constituyendo un Fondo de Reservas
y se suavizé el promedio de remuneraciones Previsionales (FCR-19990) para respaldar las
utilizados para el calculo de la pensién obligaciones previsionales

Calculo de pension SNP*

Saldo FCR-19990 (Mill $)

1973 2002 en adelante

DL 19990 Reestructuracion SNP
LeyN 27617y DS 099 2002-EF

2,500 -

50%

Tasa de reemplazo g8 40% o
30%

Promedio de 12,36 060 Ultimos meses,
Remuneraciones €l que mas convenga 60 ultimos meses
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
*Pension = Tasa de reemplazo (TR) * Remuneracion de referencia (RR) Fuente: ONP
La TR crece 2 puntos porcentuales por cada afio adicional a los 20 de Helserme e R
cotizacién.
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Situacion Actual y Problematica del
Sistema Pensionario Peruano

Entonces...

>

>

iPor qué los niveles de cobertura son tan bajos?
:El nivel de las pensiones es el adecuado?

iEl sistema ha fracasado?

iPor qué el SNP esta desfinanciado?

;Qué reformas se pueden adoptar para mejorar el desempeno del sistema
en su conjunto?

;En qué medida el desempeno del sistema depende de las condiciones
econdmicas del pais?
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Modelo Macro-Actuarial

Con la finalidad de evaluar los sistemas de pensiones a lo largo de la proyeccion
(2005-2050), se disend un esquema que considera:

Perfil de
Envejecimiento

= Poblacién activa

= Oferta laboral

= Potenciales
pensionistas

> CELADE-INEI

Parametros

del sistema de
Pensiones

Perfil de
crecimiento

Evolucién del PBI
Nivel de Inversion
Productividad
Demanda de
trabajo formal

> Modelo PTF

Perfil de afiliacion, cotizacion y beneficios

= Tasa de aporte, comision, rentabilidad
= Tablas de mortalidad, calculo de
beneficios entre sistemas

» Modelo Actuarial

Las variables a evaluar son:
Cobertura, Nivel de las Pensiones y Costo Fiscal
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Modelo Macro-Actuarial

. Entorno Macroecondmico

La proyeccion de las principales variables macro
se realizd6 mediante un modelo de crecimiento
balanceado que en el largo plazo contempla que
todas las principales variables crecen a la misma
tasa (crecimiento de la productividad).

Crecimiento del PBI
7.00%

6.00% -
5.00% -
4.00%
3.00%
2.00%

Crec. promedio 4.48%
1.00% |

0.00%
2005 2016 2027 2038 2049

4.50% -
4.00% -
3.50% -
3.00% -
2.50% -
2.00% -
1.50% -
1.00% -
0.50% -

0.00%

16,000
14,000
12,000
10,000
8,000
6,000
4,000

2,000

Productividad Total de Factores

(var. %)

Crec. promedio 3.03%

2006 2011 2016 2021 2026 2031 2036 2041 2046

PBI per capita
] (US$)

2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

Fuente: INIE, BCRP y proyeccion BBVA
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Modelo Macro-Actuarial

- Entorno demografico

+80

70-74

60- 64

50-54

40- 44

30-34
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10-14

0-4
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M

2000000 1,000,000 0 1000000 2000000
Ratio de Dependencia*: 8.3%
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40-44
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20-24
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2,000,000

1,000,000 0 1,000000 2,000,000
Ratio de Dependencia*: 23.8%

Empleo Informal / PEA Ocupada

Entorno Laboral

Evolucion del Empleo Formal e Informal

70%
60% -
50%
40%
30%
20%
10%
0%

2005 2016 2027 2038 2049

Se asume una reduccion de la informalidad de
15 puntos porcentuales, con lo que el nivel
seria consistente con el PBlpc que se alcanza en
el mediano plazo. La reduccién de la
informalidad mejoraria el crecimiento
econdmico (reducciéon de 15% por cada
incremento en 1% del PBI de largo plazo).

*Calculado como la Pob64/ Pob14-64
Fuente: CELADE, INIE y proyeccion BBVA
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- Caracteristicas de partida del SNP

Modelo Macro-Actuarial

La simulacion contempla la segmentacion de los pensionistas y afiliados en colectivos de acuerdo a sus
caracteristicas (pensionistas: pension promedio, edad, estado civil, género; activos: salario promedio,

edad, tasas de reemplazo decrecientes)*.

Nivel de renta

55%

0-600
600-900
>=900

Distribucién de la poblacién asegurada del SNP

120000

100000 +

80000 -

60000 -

40000

20000 -

0 \

Tasas de reemplazo vigentes
Hombres B2

Mujeres
50% -

40%

30%

20% A

15-19 20-24

2529 30-34

Déficit previsional del SNP - 2007*

35-39 40-44

Beneficiarios Obligaciones Ap.ortes _Total

Mill US Mill US Mill US

Pensionistas 460,539 10,606 -10,606
Activos 1,329,510 19,318 9,360 -9,958
Total 29,924 9,360 -20,564

45-49 50-54 5559 60-64

Pensiones promedio de jubilacién
(Nuevos soles, 14 pagos al afio)
700 -

600 -
500 -
400 -
300 +
200 +
100

0

H M

Fuente: ONP.
*No incluye contingencias (judiciales, administrativas)




Modelo Macro-Actuarial

. Caracteristicas de partida del SPP

La simulacion contempla la segmentacion de los afiliados en colectivos de acuerdo a
caracteristicas (salario, frecuencia de cotizacion, edad, sexo y bono de reconocimiento).

g Distribucion actual de la poblacion de
Nivel de Renta Densidad de Cotizacidn afiliados P

60-64

24% 55-59

50-54

5 45-49

119 40-44
#3530,
'., 30-34

C, 2529,
13% N
20-24

Categoria S/.
1 0-500 100% 90% 50% 10% 0% 1519
2 500-800 i B — 5 | ‘ ‘ ‘
3 >=800 0% 2% 4% 6%
3506 Distribucion de afiliados por Colectivos o
Otros criterios:
(2005)
30% 1 = Sexo
2504 | (65% de los afiliados
son hombres)
20% + = Se asume mayor
e participacion femenina
15% en la oferta laboral.
10% | 8% = Tenencia de BdR
6% (8% de los afiliados,
) 5% 1ot A pero decreciente en el
plig oot 1% Nt tiempo)

Al A2 A3 Bl B2 B3 cil ©z ©= D1 D2 D3 Fuente: BBVA, SBS.
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Escenario Pasivo

Proyeccion y Diagnostico

. Cobertura

El nivel de cobertura mejora pero aun deja fuera a un porcentaje significativo de la

poblacion.

Cobertura de Vejez*
100%

90%
80%

70%

66% 63%  62%

68%
O 2% 74% 3% 71% 6

50%
40%
30%
20%

10%

61% 61%

O%\ T T T

2005 2010 2020 025 2030 _ 2035 2040
S%\? SPIg [ | oCuglertos

2045 205(

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Cobertura de la Fuerza Laboral**

52% 51%

74% 68% 64% 61% 59% 57% 55% 53%

2005 200 2055 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
SNP mSPP mNo Cubiertos

* Cobertura de vejez = Jubilados / Poblacién mayor a 65 afos
** Cobertura laboral = Afiliados / Poblacién entre 14 y 64 afios
Fuente: ONP, SBS, BBVA

Elaboracion: BBVA




Escenario Pasivo

800

700

600

500

400

300

200

100

Proyeccion y Diagnostico

- Nivel de pensiones

Tendencia
Creciente

v

SPP

250 1

200 -

150 -

100 -

50 -

2010 2015 2020 2025

Pensién obtenida en el SPP con respecto a la pensién minima
(Pension minima en 2010=100)

Por Densidad de Cotizacion

Pension Minima
——A:100%-90%
——B:90%-50% A
——C:50%-10%

D:10%-0%

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

1,100
1,000 -
900 -
800 -
700 -
600 -
500
400 -
300 -
200 -

100 -

0

Por Remuneracién

Pension Minima

——2: Entre S/500 y S/.800

——3: Mayora S/.800

2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

Alta dispersion en las pensiones de acuerdo a los niveles de renta y
la frecuencia de cotizacion que los trabajadores presentan.

2030

Pension promedio del Sistema
(afio 2010 =100)

2035

2040 2045 2050

Subsidio del Estado segin tasa de reemplazo

2007: Tasa de reemplazo 50%

Pension SNP Pensién SNP
Pension SNP
762 | Pensién SNP
Pensi6n
625 " Pension " autofinanciada
vcﬁutofinanciada

507 499 A

416 416

254 d 254

501 822 1,002 Prom 501 822 1,002 Prom

remuneracion remuneracion

Reduccién gradual de las pensiones mas elevadas (en términos
reales) como resultado de la aplicacién de tasas de reemplazo

decrecientes.

Tendencia
Decreciente

v
SNP

2038: Tasa de reemplazo 30%




Escenario Pasivo

Proyeccion y Diagnostico

- Deuda pensionaria

El costo pensionario muestra una tendencia decreciente a lo largo de la proyeccion. Sin embargo,
subsiste el déficit del SNP que es particularmente sensible a shocks politicos y demograficos.

Como porcentaje del PBI* A valor presente como porcentaje del PBI 2006**
(0)
2.5% - m Desafiliacién %o PBI
BdR X S .
2.0% - Sistema Publico 45.7%
20530 SNP - 19990 24.8%
15% - 19990 20530 20.9%
10% | Transicion 6.2%
Bonos de Reconocimiento 3.3%
U-52ch Desafiliacion 2.9%
OO% T T —— T T ’ — \

\

T T 1 — 7 \
2007- 20D- 201 2020- 2025;° 2030- j2035- 2040- 2045- COStO Previsional (2006-2050) |, 51.8% ,

2010 2015 2020 2025 2030 L035~» 2040 2045 2050

-~

*Porcentaje anual promedio en el quinquenio respectivo

Fuente: ONP, MEF, BBVA
Elaboracion: BBVA
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Propuestas de Reforma

Cobertura Pensiones Pensiones

e Programas de FeExtender la garantia ! "o Acelerar la reduccion |
incen.tivos para : _de pensién minima, _ : : de tasas de I
trabajadores de hacia todos los I _ reemplazo del SNP a_ _!
ingresos inferiores a afiliados del sistema, razén de 3 puntos
S/800y con un en funcion del porcentuales al afio,
tiempo de aporte de tiempo aportado y hasta alcanzar la tasa
almenos 15afios: _ _ flexibilizar sus de 30% en el afio

requitos (i) renta 2014 .
inferior a S/.800, ii)
jubilarse a partir de

e “Pension por 1 sol”
1 “Pensionpor?2

e Afiliacién obligatoria 65 afios, iii) haber
de trabajadores aportado al menos
independientes 15 afios).
(formales).
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Propuestas de Reforma

Identificacién de la poblacién objetivo para las propuestas de extension de la
cobertura:

Trabajadores segin cobertura e ingreso

NUmero Ingreso
de Trabajadores Promedio
(millones) (S/.)
Trabajadores cubiertos® __ _ _ _ _ _ _ _ 4.7 - 1371 _
. Jrabajadores no cubiertos *_ _ _ _ _ 82 _ _ _ _ _ 605 _ _ .,

ingreso menor a S/. 500 mensuales 4.0 416

ingreso entre S/.500 y S/.800 3.6 641

ingreso superior aS/.800°3 0.6 1591

Nota: Corresponde a trabajadores entre 20 y 64 anos

1/ Dependientes e independientes que se desempefian en actividades profesionales o técnicas. 2/
Empleados, patrones, obreros y trabajadores del hogar no incluidos en el grupo 1. 3/ Compuesto por
independientes y patrones.

Fuente: Encuesta Permanente de Empleo 2005. Ministerio de Trabajo.

Elaboracion: BBVA

Para el caso de los trabajadores no cubiertos de ingresos medio y bajo (inferiores a S/.
800), se plantea esquemas de aporte fijo para incentivar la participacion de estos
trabajadores a través de esquemas que puedan ser atractivos de acuerdo a sus
posibilidades. Asi, en funcién al tiempo de aporte se garantizaria determinado
porcentaje de la pension minima segun los siguientes programas:
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Propuestas de Reforma

. Cobertura

a)

b)

Programa “Pensién por 1 Sol”: Programa de incentivos orientado a trabajadores de bajos

INQresos. Requisitos y Garantias

Aporte mensual minimo (S/.) 30
Tiempo minimo de aporte* 15 afios
% Garantizado de la Pension Minima 55%
Incremento anual* Tpp
Pensién (S/.) 266

*El porcentaje garantizado se incrementa por cada afio de
aporte que supere el tiempo minimo establecido, hasta
alcanzar 20 anos.

Programa “Pension por 2 Soles”: Programa de

medios. . ]

Requisitos y Garantias
Aporte mensual minimo (S/.) 50
Tiempo minimo de aporte* 15 afios
% Garantizado de la Pensién Minima 65%
Incremento anual* 7pp
Pension (S/.) 315

El porcentaje garantizado se incrementa por cada afo de
aporte que supere el tiempo minimo establecido, hasta
alcanzar 20 anos.

Pe

nsién autofinanciada y garantizada de acuerdo al

500 - programa

450
400
350 A
300 A
250 - -
200 L — — — —
150 |
100 1
50 -

Pensién (S/.)

0

o ———

Pension Garantizada
— — — — Pensién Autofinanciada

15 16 7 18 19 20

Afios de Aporte

incentivos orientado a trabajadores de ingresos

600

500

400

300

Rasicn ()

200

100

o

Pensién autofinanciada y garantizada de acuerdo al
1 programa

Pension Garantizada
Pension Autofinanciada

15 16 17 18 19 20
AfMos de Aporte

Afiliacién obligatoria de trabajadores independientes formales.

Fuente: BBVA/ Elaboracién: BBVA




Propuestas de Reforma

- Nivel de pensiones

d) Extension de la garantia de la Pension Minima

Esta medida esta orientada a trabajadores que estan en el SPP, que cotizan con
regularidad pero que perciben ingresos medios (entre S/.500 y S/.800). Asimismo, se
busca permitir a estos trabajadores el acceso a un porcentaje de la pensidon minima
habiendo aportado al menos 15 anos al sistema.

Porcentaje de la pension minima
por ano de aporte

afios | % Garantizado
15 65%
16 72%
17 79%
18 86%
19 93%
20 100%

Fuente: BBVA
Elaboracion: BBVA
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Propuestas de Reforma

- Deuda pensionaria

e) Acelerar la reduccion de la tasa de reemplazo: 3 puntos porcentuales por afio hasta llegar a 30%

Tasas de reemplazo vigentes y propuestas

Déficit operacional del SNP con y sin propuesta

1.00%

0.80% 60% |

0.60% 0% 1o-%

0.40% el

30% A

20% +——rr T T T T T T T T T T T T T T T T

I T T Y S R R N
f\,@%f\,@%@f@w P S T S T F O P IO R

DY RN R R A A A Gy A G Y &Y

Déficit actual m Déficit con propuesta —— Tasa de reemplazo vigente Propuesta

Con la propuesta se llega a TR
30% en el afio 2014

Ventajas:

-Mantiene la gradualidad de la reduccion

-Reduce mas rapido la generosidad en las pensiones y hace que se ajusten a su nivel real
-Genera un ahorro del costo previsional de alrededor de 2.4% PBI a valor presente

7

pag




Agenda

|. Situacion Regional y Local: Problematica del Sistema Pensionario
II. Descripcion del Modelo Macro-Actuarial

lll. Proyeccion y Diagnostico

IV. Propuestas de Reforma

V. Evaluacion del Impacto de las Propuestas

VI. Importancia de los Factores Estructurales

VII. Ejercicios de Sensibilidad

VIIl. Conclusiones

pag
25




Escenario Activo

Impacto de Propuestas

. Cobertura

La cobertura de vejez aumenta en 28 puntos porcentuales pasando de 39% a 67% en el
ano 2050. A su vez, la cobertura de la fuerza laboral se incrementa en 16 puntos

porcentuales

Proyeccion del nivel de Cobertura alcanzado en el escenario activo

Cobertura de Vejez
100%

90%
Ol 2% 7a% 3% T1% 64% 58% 4d% 37

34% 33%

70%

60%

50%

40%

o 38% 39% 39%

30% %

20% :
Escenario base

0%

0% T T T T
2005 2010 2055 2020

T T T T T 1
2025 2030 2035 2040 2045 2050

k Pension 1 = Pension 2 = Independientes mNo Cubierto

Cobertura de la Fuerza Laboral
100%
90%

(1)
YTl 74% 61% 36% 35%

580 44%  40% 38% 38% 37%

70%
60%
50%
40%

30% .
20% Escenario base
10%

O%\ T T T T T T T 1
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

#Pension 1 = Pensién 2 i Independientes  m No Cubierto

Fuente: BBVA. Elaboracion: BBVA




Escenario Activo

- Nivel de pensiones

250 -
200 -
150 -

100 -

Impacto de Propuestas

Pension promedio en el escenario activo
- éPensién promedio del sistema en el afio 2010=100)

scenario Activo
220

171 -

# Escenario Pasivo

139

125

111

100 95 101

4 0

SNP: Pension promedio real
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Fuente: SBS, ONP, BBVA / Elaboracion: BBVA




Escenario Activo

Impacto de Propuestas

- Deuda pensionaria

En términos del costo fiscal a valor presente, la implementacién de estas medidas
incrementarian el costo pensionario en 14.1 puntos porcentuales del PBl. Teniendo en
cuenta que la propuesta de acelerar la reducciéon de las tasas de reemplazo para el
calculo de la pensidn del sistema publico permite generar un ahorro, a valor presente, de
2.4% del PBI, el costo neto de la aplicacion conjunta de las medidas para el SNP y el SPP es
de 11.7 por ciento del PBI; lo que, en términos anuales, estaria entre 0.2% vy 0.3% del PBI.

Valor Presente de la Deuda Previsional

(Porcentaje de PBI 2006)

Sistema Publico 45 7%
SNP - 19990 24.8%
20530 20.9%
Sistema Privado 6.2%
Bonos de Reconocimiento 3.3%
Desafiliacion 2.9%
Nuevas Reformas 11.7%
Aceleracion de reduccién de tasas de reemplazo -2.4%
Reformas vinculadas a mejoras en la Pension 4.4%
Reformas vinculadas a incremento de la Cobertura 9.6%

Costo Previsional (2007-2050) s '63.5%3
N -~ ™

Fuente: ONP, SBS, BBVA
Elaboraciéon: BBVA

Los costos se irian
asumiendo
gradualmente desde
el 2025
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Factores Estructurales

;Qué otros factores deben ser considerados?

Ahorro
Nacional

Eficiendia en "Estabilidad

la asignacién Macro-
de los

recursos Econdmica
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Factores Estructurales

Bajo nivel de PBI per capita (US$)

Informalidad como % no cubierto por la seguridad social

Altos niveles de pobreza dificiles de reducir*

México Tasa de Pobreza Perti 2005 Extrema Pobreza Pert 2005
Chile Nacional: 48.9% Nacional: 18.2%
Venezuela 100.0% - 60.0%
Uruguay Rural ’
ArEETiTE 80.0% - 69.7% Rural
39.0%
Panama 60.0% - Urbana 40.0% +
Biasii 39.5%
Dari ——— 20.0% - Urbana
Ecuador 20.0% - — 8.7%
Colombia 0.0% —— ———
T T T T 1 0.0%
o] 2,000 4,000 6,000 8,000
Elevada informalidad Legislacion laboral rigida que supera al
10 promedio de la region
©
5 091 -
3 Bolivia
° 0.8 - ,
= Mexico Peru
5 071 14 & Peru
2 06 4 Colombia Ecuador
[} .
E 05 | Sl Argentina
§ 0.4 - México
°
E 0.3 4 Colombia
S 024 Chile
8 0 1 T T I T T 1
S 01 I
E o oy 0 20 40 60 80
0.0 ‘ : : : : . ‘ e
América Latina & El Caribe OECD
10.0 20.0 30.0 40.0 50.0 60.0 70.0

Fuente: CEPAL, IIF, MEF ((Estimados preliminares MMM 2008-2010), Doing Business (2007), Banco Mundial
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PBI Per capita
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Factores Estructurales

PBI Per capita in US$ vs Tasa de Reemplazo
2006

Argentina

Mexico

0%

> El sistema de pensiones responde directamente a la economia que tiene.

I I I I I I I !
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Impacto de mejoras frente a
macroecondmico (simulacion):

(i)

(i)

z

pag
33

Factores Estructurales

cambios en los parametros y el contexto

Resumen de Escenarios

Resultados a 2050

Cobertura Pensiones Costo previsional
(afiliados /pob 14-64) (Escenario base 2050=100) (Valor presente/PBI 2006)

Base

49% 100 51.8%

Base
+
Reformas del Sistema de Pensiones

65% 117 63.5%

Base

+

Reformas del Sistema de Pensiones
+

R eformas del Entorno Macro 1/

67% 150 62.4%

1/ Considera pasar de: un crecimiento promedio del PBI de 4.5% a 6% entre 2005-2050, pasar de una reduccién de la
informalidad (desde 60%) de 45% a 30% y el crecimiento de las pensiones publicas se ajusta a una tasa menor a la de la

productividad.
Elaboracion: BBVA
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Ejercicios de Sensibilidad

Sensibilidad de la pensidon frente a la variacion de una de los parametros dejando lo
demas como en el escenario pasivo:

(de 6 % a 7%)

(de 3 % a 4%)

(de 10% a 11%)

(de 65 a 66 anos)

(de 35% a 36%)

(de 14 a 15 anos)

Rentabilidad

Productividad

Tasade Aporte

Edad de Jubilacion

Densidad

Pensidn
E— -

E—

— o

B 3%

. 3%

Esperanza de Vida -7% -

-10% 0% 10% 20% 30¥%

Fuente: BBVA
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Conclusiones

Tal como estan las cosas, el sistema experimenta mejoras, pero éstas son
insuficientes para darle sostenibilidad y legitimidad en el largo plazo.

= Baja cobertura: aproximadamente, la mitad de la poblaciéon quedaria sin cobertura de vejez.

= Bajas pensiones para los de bajos ingresos: no superarian la pension minima.

Por tanto, o esperamos que la macroeconomia por si sola haga algo o se toma la
decision de ir incorporando desde ahora mejoras al sistema.

Proponemos la implementacién de un esquema de aporte, orientado a trabajadores
(formales e informales) de bajos ingresos el cual premia los esfuerzos de aportes de
estos colectivos asegurandoles pensiones mayores a las autofinanciadas por ellos
mismos. Asimismo, para mejorar el nivel de las pensiones de los grupos de
trabajadores de ingresos medio y bajo se propone flexibilizar el acceso a la pensidn
minima. El actual contexto laboral (muy inestable) amerita ello.

Se calcula que el costo conjunto, a valor presente, de estas las medidas, menos los
ahorros generados en el SNP, representan un 11.7% del PBI, lo que, en términos
anuales, estaria entre 0.2% y 0.3% del PBl y se iria asumiendo gradualmente en el
futuro.

El contexto macroecondmico es central. Es lo Unico que puede asegurar la viabilidad
de cualquier sistema previsional a largo plazo.




@ Banco Central de Reserva del Peru BBVA

XXV Encuentro de Economistas

Una Mirada al Sistema de
Pensiones Peruano al
2050

Diagnoéstico y Propuestas

Johanna Tejada

Lima, 12 de Diciembre 2007







Anexo

Principales Supuestos del Modelo

Actividad Econdmica

Poblacion

Cotizacion

= PBI:
2006-2008: 5.50%
2009-2029: 5.18%
2030 en adelante: paulatina
desaceleraciéon hasta converger a
3%.

* Informalidad:
Decrece conforme crece la
economia.

*= Crecimiento de Salarios:
3.0% anual (tasa promedio de
crecimiento de productividad).

= Desempleo:
En promedio 6.2% pero converge
a 5.0% en el largo plazo.

El crecimiento y la
distribucion por grupos de
acuerdo a edades y sexo se
realiza segun las proyecciones
de INElI y CELADE (en el largo
plazo, converge a 1%).

Afiliacién

Frecuencia:

Crece por la formalizacion de
la economia.

La relacién entre Cotizantes y
Afiliados es creciente en el
tiempo.

Tasa de Aporte:

SPP:10% ; SNP: 13%.
Comision sobre ingreso:

SPP: 2.5%

Proceso de entrada entre los
20y 29 afos.

Mayor participacién de jévenes
y mujeres

La relacién entre Afiliados y
PET es creciente en el tiempo.

Rentabilidad

6% : capitalizacion del fondo
individual

4% : interés para el periodo
pasivo.

SNP: beneficiarios

SNP: parametros

-Edad de jubilacion: 65 afos

-Tasa de aporte: 13%

-Pensién Minima: S/ 415y maxima S/. 857
-Tasas de reemplazo decrecientes

-Tasa de descuento: 4%

-Tablas de mortalidad: RV 85

=Beneficiarios: actuales pensionistas, actuales asegurados y
nuevas inscripciones al SNP durante 2007-2050
=Distribucién: de acuerdo a colectivos de pensionados,
activos, edades, género y estado civil.
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Anexo

Proyeccién de la Cobertura de Vejez

Sin reforma

Con reforma
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Proyeccién de la Tasa de reemplazo
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Fuente: BBVA




Anexo

Proyecciéon del Impacto Fiscal de las Reformas

Chile
(2005-2050)

México
(2005-2050)

Peru
(2007-2050)

ﬁ)r presente como porcentaje de PBI
Sistema Publico

2005
54%

Valor presente como porcentaje de PBI 2004
Sistema Publico 24% \

@r presente como porcentaje de PBI 2006
Sistema Publico 46%

INP 42% ISSSTE 20% SNP 25%

PASIS 12% IMSS 4% 20530 21%

Sistema Privado 15% Sistema Privado 59% Sistema Privado 6%

Bono de reconocimiento 12% Transicion 56% Bono de reconocimiento 3%

Pensién Minima (SEPM) 2% IMSS reformado 3% Transicion 3%

Costo previsional 69% Costo previsional 90% Costo previsional 52%
Propuestas -1%

Propuestas 3% - Nuevo Sistema nacional nd Propuestas 12%
- Cobertura 0% - Focalizacién contribucion social nd - Reduccion de tasas de reemplazo -2%
- Elevacion edad jubilacion mujeres nd - Acceso gradual a Pension Minima 2% > Acceso gradual a Pension Minima 4%
- Ampliacion limite inversion nd - Cofinanciamiento nd - Cobertura 10%
> Acceso gradual a Pension Minima 3% - Elevacion tasa de aporte nd

Costo previsional con reformas 1% Costo previsional con reformas 89% Costo previsional con reformas 63%
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Fuente: BBVA




Anexo

Proyecciéon del Impacto Fiscal de las Reformas

Total desembolsos por prestaciones como % PBI

5.00%

4.00% -+

3.00% —+

2 00% L México
1.00% éigge
0.00% 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

2006 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

» Las reformas son fiscalmente viables: los costos fiscales bajo el escenario reformado son
manejables si se planifica su financiamiento.

>  Entre los principales beneficios que brindaria la implementacion de dichos ajustes resaltan:
- Mejoras en los niveles de Cobertura
- Mayores Pensiones para los trabajadores que mas lo necesitan
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