Evolución del Sistema Privado de Pensiones al Cuarto Trimestre de 2004

1.  Afiliación 
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En el cuarto trimestre del 2004 ingresaron al SPP 56,065 personas, flujo parecido al registrado en el trimestre anterior y 17% superior al del trimestre análogo del 2003. Con esta cifra, la afiliación anual llegó a 215 510 afiliados, nivel similar al logrado durante el año 2003 pero con una participación levemente inferior de población independiente (14.8%). 

2.  Traspasos

En el último trimestre del año se aceptaron 2805 solicitudes de traspaso, monto superior en 63.1% al registrado en el tercer trimestre y el mayor registrado en un cuarto trimestre en los últimos años. La cifra de traspasos de diciembre (1014 solicitudes) es la mayor de los últimos siete meses. El flujo de solicitudes del trimestre se concentró en dos administradoras que explicaron dos terceras partes de las solicitudes de entrada.
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MOVIMIENTO DEL FONDO DE PENSIONES POR TRASPASOS 

EFECTIVOS (Octubre - Diciembre 2004 / en millones de nuevos soles )

Ingresos Salidas Neto


Con respecto al flujo de salidas, la administradora con mayor número de promotores concentró en el último trimestre casi el 50% de las solicitudes de salida y en términos netos las AFP con mayor número de afiliados registraron un saldo positivo. En el acumulado del año todas registraron un saldo neto positivo salvo la administradora de mayor fuerza de ventas debido a que ésta administradora concentró el 36% de solicitudes de salida del sistema durante el 2004. 

3.  Traspasos Efectivos 

En términos de monto de dinero, en el último trimestre del año se registró un movimiento de S/.153.1 millones por concepto de traspasos efectivos, cifra inferior en 0.7% a la observada durante el tercer trimestre del año pero levemente superior a la observada en el último trimestre del 2003 (S/. 148.8 millones). El resultado del movimiento del Fondo de Pensiones por traspaso generó un resultado neto positivo para tres de las cuatro administradoras. 
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4.  Aportes

Al cierre del año el número de cotizantes ascendió a 1 313 878 personas, con dicha cifra el número de cotizantes promedio del trimestre fue de 1 333 532 afiliados, (1.7 % superior al promedio del tercer trimestre). El nivel promedio de cotizantes ha registrado una tendencia ascendente a lo largo del 2004 y el flujo promedio del último trimestre resultó superior en 3.2% al compararlo con el flujo promedio del período octubre-diciembre 2003. La tendencia creciente de los cotizantes contrasta con la evolución levemente descendente de los índices de cotización, hecho que indica que el dinamismo de la afiliación sobrepasa el ritmo de crecimiento de los aportantes. 
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En términos de recaudación por aportes, en el cuarto trimestre del 2004 se logró un flujo de recaudación que ascendió a S/. 511,7 millones, monto que si bien implica una reducción de 13% respecto a lo recaudado en el tercer trimestre, significa un incremento de 6.1% con relación al último trimestre del año 2003. Con este resultado, el aporte promedio por cotizante, para el sistema en el cuarto trimestre fue de S/. 126.4 nuevos soles y en términos promedio del año ascendió a S/. 139.9 nuevos soles, nivel superior en 1.3% al aporte promedio logrado durante el 2003. 
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5.  Inversiones

Al término del 2004 el valor del fondo de pensiones creció 5,7% con respecto al cierre del tercer trimestre alcanzando los S/. 25 651 millones (12,2% del PBI). Este monto implica un crecimiento en soles de 17,4% respecto a diciembre de 2003.  El aumento de los últimos tres meses implicó una mayor participación del gobierno dentro de la cartera, alcanzando una importancia de 24,2% en el portafolio (4,2 puntos porcentuales por encima de la participación registrada al cierre del 2003). Por su parte la exposición al Sector Financiero continuó cayendo debido a la cada vez menor importancia de los Certificados y Depósitos. De ese modo este sector terminó el año con una participación de 19.9% (diez puntos menos que la participación registrada al término del 2003). Por su parte las inversiones en el exterior presentaron un leve aumento de participación respecto al cierre del 2003 llegando a 10,2%, lo que se explica por el aumento de las posiciones del Fondo de Pensiones en Administradoras de Fondos del exterior.
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5.1.  Cartera Administrada con grado de inversión

Al cierre del 2004 el porcentaje de la cartera invertido en instrumentos con grado de inversión llegó a 99.6% del total de la cartera administrada. Este porcentaje levemente inferior al registrado en septiembre (99.8%) se explica debido a un leve incremento en la inversión en acciones con un mayor riesgo en el último trimestre. Con relación a los instrumentos con un plazo definido, el hecho que desde el mes de septiembre la totalidad de inversión de largo plazo haya alcanzado grado de inversión hace que el nivel de riesgo del portafolio de renta fija sea el más bajo registrado hasta el momento. 
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5.2.  Cartera Administrada por instrumento financiero

Durante el año 2004 la Cartera Administrada mostró una evolución hacia una participación cada vez mayor en instrumentos de renta variable y en Certificados del BCRP, instrumentos cuya participación conjunta explicó en diciembre el 46.6% del portafolio en comparación con el 39.73% de participación registrado en diciembre de 2003. La mayor parte de instrumentos de renta fija (bonos del gobierno,  bonos de empresas no financieras, Brady, BAF y subordinados), presentaron una disminución de su importancia totalizando poco más de la cuarta parte del portafolio (25.4%) mientras las inversiones en el exterior cerraron el año muy cerca del límite de 10.5% establecido por la normativa. 

CARTERA ADMINISTRADA POR INSTRUMENTO FINANCIERO

(En porcentaje)
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5.3.  Inversiones en el Exterior 

Durante el último trimestre del 2004 el porcentaje destinado a la inversión en instrumentos extranjeros se  mantuvo en un nivel promedio de 9.8% de la cartera administrada, 0.5 puntos porcentuales más que la participación promedio registrada en el trimestre previo. El aumento se origina en el crecimiento en la inversión en Fondos Mutuos del Exterior, crecimiento que contrapesó la reducción de la inversión en Bonos del Tesoro Americano y en Acciones y ADR del exterior. 
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6.  Rentabilidad de la Cartera Administrada

El Fondo de Pensiones cerró el 2004 con una rentabilidad real anual de 5.6%, tasa que significó una caída considerable en el nivel de rentabilidad en comparación con el año previo y que se relaciona –entre otros factores- con el menor dinamismo bursátil observado durante el 2004 (el IGB registró una variación de 54.2% en comparación con el 74.2% del año 2003), el menor rendimiento de las inversiones foráneas (el Indice Standard & Poors presentó una variación anual de 12.6% en comparación con el crecimiento de 21.6% registrado en el 2003) y el inicio de la tendencia ascendente en la tasa de referencia del Tesoro Americano, hecho que impacta en el precio de los instrumentos de renta fija. 

Con este resultado la rentabilidad anual promedio histórica del Fondo de Pensiones fue de 7.9%, levemente inferior a la rentabilidad histórica alcanzada en el 2003 (8,2%).   

[image: image12.wmf]RENTABILIDAD REAL ANUALIZADA DE LA CARTERA ADMINISTRADA

(En porcentaje)

 Dic.2004 / 

Dic.2003 

 Dic.2004 / 

Dic.2002 

 Dic.2004 / 

Dic.2001 

 Dic.2004 / 

Dic.2000 

 Dic.2004 / 

Dic.1999 

Horizonte

5.6

13.0

12.6

12.1

8.1

Integra

4.9

12.9

12.5

12.4

8.3

Profuturo

5.4

12.9

12.2

12.1

7.9

Unión Vida

6.4

13.7

12.7

11.9

7.9

Sistema

5.6

13.1

12.5

12.1

8.1

 Dic.2004 / 

Dic.1998 

 Dic.2004 / 

Dic.1997 

 Dic.2004 / 

Dic.1996 

 Dic.2004 / 

Dic.1995 

 Dic.2004 / 

Dic.1994 

Horizonte

10.0

7.9

8.2

7.9

7.7

Integra

10.0

7.8

8.3

8.1

7.8

Profuturo

9.4

7.0

7.5

7.5

7.3

Unión Vida

9.7

7.6

8.0

7.7

7.4

Sistema

9.8

7.6

8.1

7.8

7.6

[image: image13.png]INDICADORES DE LAS AFP

(En porcentaje)
Dic03  War04 Junti  Sepdd  DicOd
SOLVENCIA
Pasivo Toll /Patimorio (N de veces) 03 [ 06 33 03
Pasivo Correrte ¢ Paiorio (%) 271 71 g6 450 269
RENTABILIDAD
Unlidad Neta Anualzac | ctvo Proredio (ROA) 67 497 456 @6 43
Unlidac Neta Anuaizaci / Patinorio Promecio (ROE) 72 733 676 663 649
EFICIENCIAY GESTION
Gestos Operativos Analzados | ngresos Anualzatos 48 4se 430 473 460
Gastos Adirisatios Anuazanos  ngresos Anuslzados 205 297 291 289 280
Ingresos anualizados / Acivo Promedio 132 M2 127 A7 1114





7.  Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones (AFP)

Siguiendo la tendencia del Fondo de Pensiones al término del 2004 los indicadores de rentabilidad de la industria mostraron menores niveles que los registrados en el año previo. Así se registró una reducción de siete puntos porcentuales en el ROA y once en el ROE en comparación con diciembre de 2003. La vinculación con la evolución del Fondo se origina en los ingresos por utilidad del encaje que registraron una caída de 54,6% con relación al nivel alcanzado en el 2003. 

Por otro lado, se aprecia una mejora en términos de eficiencia operativa al haber disminuido los gastos operativos y administrativos como porcentaje de los ingresos. 
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