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RESUMEN

El objetivo general fue estudiar el impacto en el comportamiento del sistema
privado de pensiones por efecto de las reformas y las decisiones de los

afiliados en la region Loreto, periodo 2019 - 2020.

Metodologia: Fue de disefio descriptivo y no experimental. Es de tipo
comparativo individual, porgue solo se tomaé lo ocurrido en la regién Loreto.

Asimismo, fue de tipo retrospectivo porque se tomé la informacion histérica.

La poblacion de estudio fueron las personas afiliadas a un fondo de
pensiones y que radican en la ciudad de Iquitos y la muestra 384 de ellos.

La técnica es la hoja estadistica de consolidacion de informacion.

Se concluye que, el impacto en el comportamiento del SPP, no fueron
considerables y no causaron un impacto negativo en ellas, debido a que las
Administradoras del SPP siguieron creciendo considerablemente, a pesar de
que sus afiliados tomaran la decision de retirar sus fondos. Las buenas
decisiones financieras que tomaron las Administradoras del SPP para poder
atender todos los retiros de sus afiliados, permitieron que superaran esta
crisis. Ademas, el retiro de los fondos representd algo positivo para los
afiliados, ya que pudieron resolver sus problemas econémicos a corto plazo
y para las empresas, porque pudieron cobrar sus acreencias, vendieron sus
productos y ofrecieron diferentes servicios a la poblacion, ayudando a

dinamizar la economia en esos momentos de crisis.

Palabras clave: Sistema Privado de Pensiones, AFP, rentabilidad, liquidez,
largo plazo.



ABSTRACT

The general objective was to study the impact on the behavior of the private
pension system due to the effect of reforms and decisions of affiliates in the
Loreto region, period 2019 - 2020.

Methodology: It was descriptive and not experimental in design. It’s of an
individual comparative type, because only what happened in the Loreto
region was taken. It was also retrospective because historical information

was taken.

The study population was people affiliated to a pension fund and who reside
in the city of Iquitos and the sample 384 of them. The technique is the

statistical sheet of information consolidation.

I's concluded that the impact on the behavior of the SPP was not
considerable and did not cause a negative impact on them, because the
Administrators of the SPP continued to grow considerably, despite the fact
that their affiliates made the decision to withdraw their funds. The good
financial decisions made by the Administrators of the SPP to be able to attend
all the withdrawals of their affiliates, allowed them to overcome this crisis. In
addition, the withdrawal of the funds represented something positive for the
affiliates, since they were able to solve their economic problems in the short
term and for the companies, because they were able to collect their debts,
sold their products and offered different services to the population, helping to

boost the economy in those moments of crisis.

Keywords: Private Pension System, AFP, profitability, liquidity, long term.

Xl



CAPITULO I: MARCO TEORICO

1.1 Antecedentes del estudio.

Ramos Noblecillay Roman Mendoza (2021) en su tesis Andlisis de
los factores determinantes en los traspasos de las administradoras de
fondos de pensiones por parte de los trabajadores del distrito de Piura, en
2020, tuvieron como objetivo determinar la rentabilidad, la comisién
cobrada, la fuerza de ventas y la educacion previsional como factores que
influyen en los traspasos entre AFP.

Su metodologia fue de disefio cualitativo, con una poblacién formada
por los afiliados y muestra de 283, a quienes aplicd encuesta virtual.

Concluye que, el afiliado realizaria cambio de AFP si le ofrecen mayor
rentabilidad en su fondo, proyectada a futuro. La comisiébn cobrada
mensualmente por administrar el fondo no es factor que influye. La fuerza
de ventas es factor que no influye, no toman en cuenta la insistencia de los
promotores con la intencién de persuadirlos. La educacién previsional si es
un factor que influye en los traspasos entre AFP por parte de los

trabajadores.

Rios Soto (2018), en su tesis Rentabilidad de los fondos de
pensiones, tasa de reemplazo y su relacién con el nivel de afiliaciones del
sistema privado de pensiones en Pertu 2007 — 2016, tuvo como objetivo
describir el comportamiento del afiliado ante un incremento de la
rentabilidad de otros fondos.

Su metodologia fue correlacional y no experimental, cuantitativa con
un modelo de relacion entre tipos de fondos basada en datos de la SBS.

Concluye que, ante cambios porcentuales en la rentabilidad de los
fondos de pensiones y la tasa de reemplazo, el nivel de afiliacion cambiara
simétricamente, por ejemplo, un cambio porcentual de 1% en la rentabilidad
del Fondo 1, el incremento en el numero de afiliaciones es 0.007%.

Agrega que, el Fondo 2 es mas atractivo, mixta y volatilidad media, y

tiene al 90% de la poblacion afiliada. de los afiliados. La Tasa de reemplazo



también muestra una relacién directa interpretdndose por un incremento de
1% en esta variable generara un cambio positivo de 0.027% en el nimero

de afiliaciones del Sistema Privado de Pensiones.

Paitan Martinez (2020) en su tesis La reforma de las pensiones de
jubilacion en el Per(: un nuevo modelo de proteccion social por armar, tuvo
como objetivo revisar la normatividad y los hechos sociales para presentar
propuesta de reforma de las pensiones.

Su metodologia fue revision doctrinaria y de hechos cuantitativos que
ocurren en la sociedad peruana.

Concluye que, la prevision social solo ha sido entendida desde el
ambito laboral, pablico o privado, mas no social. Es requisito para ingresar
al sistema tener relacién laboral con un modelo contributivo, obligatorio y
de corte dual; coexistiendo dos regimenes jubilatorios, uno de reparto y otro
de capitalizacion individual. Se agregd un modelo no contributivo y
asistencial, administrado por el MIDIS, para el adulto mayor o persona con
discapacidad severa, en situacién de pobreza o extrema pobreza.

Afade que, el sistema es “desordenado”, con un cumulo de normas
sobre reconocimiento de pensiones, y las reformas no han ordenado los
regimenes jubilatorios. También, es “inequitativo”, al reconocer privilegios
en algunos regimenes y limitar en otros (desconocer una pension al no
contar con 20 aflos de aporte, por ejemplo). Es un sistema en
“deconstruccion”, el individualismo desplaza a la solidaridad (principio de la
seguridad social): los afiliados a la AFP disponen liboremente de sus fondos
pensionarios para fines no previsionales.

Agrega que, no existen politica de proteccion social en el Perd, como
herramienta de prevencion y alivio de la pobreza de los adultos mayores, a
través de una pension de jubilacién digna y suficiente. Un nuevo modelo de
proteccion social implica revisar los regimenes jubilatorios existentes en el
Pera (publico y privado) y reordenarlos, multipilar y deslaboralizado. Los
riesgos de esta reforma resultaran menos costosos que los de un

descontento popular.



Montes Farro (2013) en su tesis Aportes y fondos previsionales en la
gestion del Sistema Privado de Pensiones — SPP, en el Perq, tuvo como
objetivo analizar la administracion de los aportes de los afiliados y las
inversiones de los fondos previsionales.

Su metodologia fue de disefio descriptivo, con una poblacién
constituida por todas las instituciones administradoras, y como muestra una
de ellas; como sujeto de estudio a expertos, a quienes aplicé encuesta.

Concluye que, el SPP capta el aporte del afiliado y lo acumula en un
fondo de inversion; realiza las colocaciones, segun las normas, para lograr
rentabilidad que respalde la pension en el momento de su jubilacion. La
administracion del SPP es eficiente y sostenible al ir incrementando la
cobertura en cada periodo. El impacto en el pais es que contribuye al
incremento del ahorro nacional.

Finalmente concluye que, la rentabilidad de los fondos previsionales
esta en un nivel no satisfactoria. Es necesario encontrar, un equilibrio para
obtener una productividad aceptable. Al comparar la rentabilidad de los
fondos previsionales con la rentabilidad de las AFP, se comprueba que no

guardan margenes equitativos.

2.2 Bases teoricas.

2.2.1 El sistema de los fondos de pensiones.

Las personas trabajan para atender sus necesidades de consumo del
presente. También buscan que parte del ingreso actual sirva para ahorrar
y poder consumir en el futuro, especialmente cuando ya no tengan las

fuerzas para seguir trabajando.

La Corporacién Andina de Fomento - CAF (2020, pag. 22) explica la
importancia de la proteccion social de las personas:

“Desde el nacimiento, las personas enfrentan riesgos y circunstancias

gue pueden comprometer su calidad de vida. Nacer en un contexto

social desfavorable puede condicionar la capacidad de las personas



para acumular habilidades. Enfermedades, accidentes o la pérdida del
empleo afectan la capacidad de los trabajadores para generar
ingresos. Al convertirnos en adultos mayores, aumentan los riesgos
vinculados a problemas de salud y de suficiencia de recursos para
satisfacer las necesidades de consumo.

Para atender estas necesidades, el Estado ha creado un amplio
espectro de programas de proteccion social, como las pensiones, seguros
contra el desempleo, compensaciones por incapacidad y pensiones de
vejez, entre otros beneficios. La administracion de ellas puede estar a cargo

del propio Estado o de las organizaciones privadas.

Ha sido preocupacion el financiamiento de los componentes del gasto

social y que no puede ser cubierto en su totalidad por el Estado.

La Corporacion Andina de Fomento - CAF (2020, pag. 23) explica la
importancia de la participacién del sector privado:
“Los instrumentos provistos por el Estado no son la Unica fuente de
proteccion frente a eventos o situaciones en la etapa de adultez
mayor. Existe una variedad de seguros privados que permiten
enfrentar contingencias de salud durante la vejez. Asimismo,
transferencias al interior de la familia (bien en dinero, bien en tiempo)
o la acumulacién de activos en etapas previas son herramientas para
afrontar las necesidades del adulto mayor. Sin embargo, estos
mecanismos privados suelen ser insuficientes para proveer un nivel

de proteccion adecuado”.

En América Latina se han creado diversos regimenes para las
pensiones, con requisitos de edad y de contribucion (medido en afios de

aporte), y los resultados son diferenciados.



Respecto a los requisitos de edad para acceder a los fondos de
pensiones varian, tanto para hombres como para mujeres, pero todos ellos

superan los 60 afos.

Tabla 1
Condiciones de acceso a pensiones contributivas, paises ALC, al 2020
Pais Edad jubilatoria Afios de aporte
Hombres Mujeres

Brasil 65 62 20 los varones y 15 las mujeres

Chile 65 60 Sin exigencia

Colombia 62 57 25 en reparto; sin requisitos en
capitalizacion

Perd 65 65 65 Minimo 20 afios de aporte en
sector publico

Uruguay 60 60 60 30 (mujeres computan 1 afio extra
de aporte por cada hijo, hasta un
méximo de 5

Fuente: CAF (2020, pag. 179)

En Perd, se ha dado la legislacion que regula el funcionamiento del
sistema privado de pensiones, mostradas en la linea de tiempo siguiente.
Gréfico 1

Linea de tiempo de regulacion del Sistema Privado de Pensiones

1992 1994 1995 1996 1997 2012

Decreto Ley 25897
Crea el Sistema Privado de
Administracion de Fondos de Pensiones

Ley 26336
Precisa responsabilidad del
empleador

Ley 26504
Precisa derechos del trabajador

Decreto Legislativo 874
Informacién sobre las inversiones

Decreto Supremo 054-97-EF
TUO de la Ley del SPP
Art 18: tres tipos de Fondos tratandose de
aportes obligatorios
Ley 29803
Art 18 cuatro tipos de Fondos
tratandose de aportes obligatorios



Las pensiones que puede lograr el trabajador estaran en funcion a
varios factores:
a. Lacantidad de aporte.
b.  Eltiempo de aporte.
c. Larentabilidad que logre las inversiones del fondo de pensiones.

El Sistema Privado de Pensiones (SPP) funciona bajo la modalidad
de Cuentas Individuales de Capitalizacion — CIC (art. 3, Ley 25897, crea el
SPP). Se expresa en 2 libretas de registro: "Libreta de Capitalizacién AFP"

y "Libreta Complementaria de Capitalizacion AFP".

La CIC esta integrada por diversos aportes del afiliado (art. 19, Ley

25897), como:

a)  Aporte obligatorio (basada en la remuneracion asegurable, el 10%,
otros porcentajes para invalidez y sobrevivencia y gastos de sepelio,
1% como contribucién de solidaridad).

b) Puede adicionar un aporte voluntario, que no puede exceder del 20%

c) El aporte voluntario del empleador en favor del afiliado.

d) Los intereses compensatorios y las penalidades que establezcan los
reglamentos.

e) El producto de la transferencia efectuada por el primer titular o de la
redencion del "Bono de Reconocimiento”.

f) La ganancia de capital y demas rendimientos que genere La Cuentas

Individual de Capitalizacion.

2.2.2 Las decisiones de un afiliado del sistema.

Los afiliados a los fondos de pensiones tienen diversos derechos,
como:
a. Elegir libremente la AFP a la cual desea afiliarse, y cambiar de AFP
siempre que cuente con seis 0 Mas cotizaciones consecutivas en la

AFP de la cual desea trasladarse



b.  Recibir informacion de su CIC.

c. Recibir la pension de jubilacién cuando los afiliados cumplan los 65
anos de edad.

d. Jubilacion anticipada cuando el afiliado asi lo dispongan siempre que
obtenga una pension igual o superior al 50% del promedio de las
remuneraciones percibidas y rentas declaradas durante los dltimos
120 meses, debidamente actualizadas.

e. A su fallecimiento, su CIC pasa a sus herederos.

f. Recibir prestaciones de jubilacion, invalidez, sobrevivencia y gastos
de sepelio.

g. Otros derechos.

Respecto a la pension de jubilacion, el afiliado o sus sobrevivientes,
segun sea el caso, pueden optar por cualquiera de las modalidades
siguientes: a) retiro programado, b) renta vitalicia personal, c) renta vitalicia

familiar, d) renta temporal con renta vitalicia diferida.

Ademas, la condicién de pensionista del SPP también otorga derecho
a la cobertura del servicio de seguridad social de salud (EsSalud) para el

titular y su conyuge.

Los tiempos de pandemia generaron diversos problemas en la salud
y economia de las familias, situacion que exigia contar con recursos
financieros para cubrir los gastos relacionados. Eran necesarias medidas

para aliviar la economia familiar y dinamizar la economia nacional.

Se establecio que los afiliados del SPP pueden retirar hasta el 25%
del total del saldo de su CIC, con un monto maximo equivalente a tres UIT?!
y un monto minimo de una UIT (Ley 31017, 6 de abril del 2020).

1 Unidad Impositiva Tributaria, en el afio 2020 fue S/. 4,300.



Se afiadid que los retiros antes sefialados no pueden ser objeto de
descuento, compensacion legal o contractual, embargo, retencion,
cualquier forma de afectacion, sea por orden judicial y/o administrativa, sin
distingo de la cuenta en la que hayan sido depositados (Ley 3102, 2 de
junio de 2020).

Persistian problemas de baja rentabilidad y del derecho a lograr una
pension, por lo cual en el Congreso de la Republica se presentaron diversos
proyectos de ley para retiros de los fondos del CIC.

Sobre este tema el Banco Central de Reserva del Peru (2020) expresé
opinidon que “se debe evitar desnaturalizar los fines supremos de ahorro
previsional. Donde indica que usar el fondo de pensiones para fines
distintos a los previsionales, tendria como consecuencia una reduccion en

la pension de jubilacion perjudicando al afiliado en su etapa de vejez”.

También, el Banco Central de Reserva del Pert (2020) manifestd que
ya existen regimenes que contemplan que los afiliados dispongan de sus
fondos, tales como la Jubilacion Anticipada y el Régimen Especial de
Jubilacién Anticipada para Desempleados en el SPP (Ley 30939 de mayo
de 2019). “

Agrega que, “adicionalmente, se debe tomar en consideracion que la
condicion de pensionista del SPP también otorga derecho a la cobertura
del servicio de EsSalud para el titular y su conyuge, dado que la propuesta
no contempla este aspecto, el afiliado que optara por el retiro total de su
fondo acumulado, perderia la cobertura de EsSalud. Asimismo, aun cuando
un afiliado al SPP deje de aportar, su fondo acumulado continla generando
rentabilidad, por lo que su retiro, en Ultima instancia, afectara la pension de

jubilacién a la que podria acceder el afiliado al final de su vida laboral’.



Finalmente, el Banco Central de Reserva del Pert (2020) explicé que
‘el mercado de capitales tiene una fuerte contribuciéon de parte de los
fondos de pensiones, al tener el 18% de las inversiones en bonos
soberanos peruanos y representar el 28% de los ahorros de la economia

peruana’.

La Asociacion Peruana de Empresas de Seguros (2020) califica de
una medida cortoplacista que atenta contra el ahorro de las personas y que
mMAas aun en un contexto en el que la longevidad de las personas demanda
una mayor conciencia previsional. Puede generar un incentivo perverso a
que la gente deje de trabajar hasta por tres afios sabiendo que puede
acogerse a la ley. El no reportar aportes a la AFP no implica
necesariamente que las personas no se encuentren laborando, dado el alto
nivel de informalidad que existe en el pais. Entre las consecuencias se
contempla la pérdida del seguro de invalidez y debe contemplarse que el

sacrificio de los aportes que se generan a EsSalud”.

El Congreso tomo la decision, mediante ley, de autorizar de manera
extraordinaria a los afiliados al Sistema Privado de AFP que, hasta el 31 de
octubre de 2020, no cuenten con acreditacion de aportes previsionales a la
CIC, por al menos doce meses consecutivos, a retirar de manera facultativa
hasta cuatro UIT del total de sus fondos acumulados en su CIC (Ley 31068,
del 18 de noviembre de 2020, retiro de fondos de AFP en época de
pandemia).

A lo expuesto se agrega:

a. Hasta una UIT para los afiliados que no registren aportes acreditados
en el mes de octubre de 2020 y que no sean beneficiarios de lo
establecido en el parrafo anterior.

b. Hasta cuatro UIT en un solo retiro de los fondos del CIC de aquellos
afiliados, estén o no aportando y que sufran enfermedades
oncologicas diagnosticadas por una institucion prestadora de

servicios de salud (IPRESS), registrada en la Superintendencia



Nacional de Salud (SUSALUD), y que hayan registrado la autorizacién
sanitaria para la practica de la Unidad Productora de Servicios de
Salud (UPSS) de oncologia y/o hematologia clinica, segun

corresponda.

2.3 Términos béasicos.

a. Comportamiento del sistema privado de pensiones.

Desde su creacion, el Sistema Privado de Pensiones (SPP), ha ido
adoptando y acogiéndose a diferentes medidas que el gobierno ha tomado
con la finalidad de contribuir al desarrollo y fortalecimiento del Sistema
previsional en el pais. De este modo, y ante la disposicion de nuevas
reformas por parte del gobierno ante esta pandemia, el SPP debera realizar
diferentes cambios para poder cumplir con dichas disposiciones, aunque
eso repercuta de manera negativa en ellos ya que, para poder atender la
demanda de retiros anticipados, las Administradoras de Fondos de
Pensiones (AFP), estaran obligados a vender activos para hacer frente a la
demanda de liquidez por corto plazo, esto también implica deshacerse de

activos de largo plazo, con un consecuente menor rendimiento.

b. Decisiones financieras de uso de los recursos propios.

Cada persona se enfrenta a situaciones o problemas nuevos cada dia
y a medida que estos se desarrollan, diferimos en gran medida de nuestra
capacidad para hacer frente a los mismos, ya que probablemente, en ese
momento no contamos con los recursos necesarios para poder hacerlo. Es
por ello, que, si utilizamos nuestros recursos propios para resolver cualquier
situacion economica, debemos tomar decisiones financieras adecuadas

para que estas no nos afecten en gran medida en el futuro.

Una decision adecuada podria ser, utilizar ese recurso propio para

emprender un negocio en un rubro que conocemos y manejemos a la
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perfeccién o pagar un préstamo a una entidad bancaria que tiene una TEA
muy alta, asi se evitaria pagar intereses muy altos y al mismo tiempo se
mantiene un buen récord crediticio. Y una decision inadecuada seria, si se
gastara esos recursos propios comprando cosas que no te hacen falta en
ese momento, como adquirir un celular de ultima generacion teniendo uno

gue funciona perfectamente, en juegos de azar, entre otros.
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CAPITULO Il: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

2.1 Descripcion del problema.

La politica publica de proteccion social de las personas estaba basada
en el aporte financiero del Estado. Ese hecho era insostenible en el tiempo,
por lo cual, en el afio 1994, en Peru se cre0 el Sistema Privado de
Administracién de Fondos de Pensiones, explicada en un modelo de

aporte.

Este modelo es autofinanciado con los aportes de cada trabajador
(condicién de existencia de relacion laboral), obligatorio y voluntario, y
registrada en una Cuenta Individual de Capitalizacion (CIC): a mayor nivel
de aporte y tiempo dentro del sistema se accedera a mayor pension de
jubilacion. Paralelo coexistia el modelo del sistema publico administrado
por la Oficina de Normalizacion Previsional (ONP), sustentada en la

"solidaridad" del aporte obligatorio realizado por el trabajador en actividad.

El modelo previsional peruano esta basado en una proyeccion de
retiro a los 65 afios, entendiendo que durante el tiempo vida laboral el
trabajador ha aportado el dinero suficiente para lograr una pensién de

jubilacion.

Este modelo no habia considerado debilidades estructurales de la
economia de Perd, como la alta informalidad, que tiene trabajadores sin

registro en planilla y por lo tanto sin posibilidad de acceder al sistema.

En la tabla siguiente se puede observar el bajo porcentaje que tiene
Peru, 23.60%, en la relacion afiliados al fondo de pensiones y el total
poblacional. Pais cercano como Chile, tiene el mas alto grado de esta

relacion, explicado por la mayor formalidad de su economia.
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Tabla 2

Estructura del mercado de pensiones en América Latina, a diciembre 2020

Poblacion total Poblacién afiliados al

(millones de fondo de pensiones
personas) (Millones de personas | Relacién
Chile 19.11 11.08 57.98%
Colombia 50.88 17.08 33.57%
Costa Rica 5.09 2.79 54.81%
Peru 32.97 7.78 23.60%
Uruguay 3.47 1.47 42.36%

Fuente: CEPALSTAT, estadisticas ALC.

Muchas personas en condicidon de afiliados al fondo de pensiones
tenian aportes realizados en estos fondos, pero no podian acceder a un
retiro de dichos recursos, por las regulaciones establecidas en las normas

legales explicadas en capitulo anterior.

Las dificultades estructurales se evidenciaron fuertemente durante la
severa recesion econdémica generada por la pandemia en el afio 2020 y
continuada en el afilo 2021. Y una de las fuentes de posibles recursos
financieros era el fondo de pensiones. Muchos trabajadores tenian la
condicion de cotizante con aporte regular a su fondo de pensiones, porque
estaban laborando, y otros no lo tenian porque habian dejado de laborar y
las posibilidades de volver a encontrar trabajo de relacion de dependencia

era dificil.

La Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas
de Fondos de Pensiones, sefalé que el nivel de cotizantes, afiliados que
aportan regularmente, representan alrededor del 40% de los afiliados
activos, que son los que se encuentran dentro del SPP. Ello no es un

fendmeno aislado o coyuntural, sino que es constante en el tiempo.
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Ocurrié el hecho de poder retirar los aportes en todo el pais, por lo
que es importante analizar en la region Loreto, el destino del recurso
financiero retirado y el impacto que ha tenido en la estructura de los fondos

de pensiones.

2.2 Formulacion del problema.

El problema descrito se resume en la siguiente interrogante general:

¢,Cual es el impacto en el comportamiento del sistema privado de
pensiones por efecto de las reformas y las decisiones de los afiliados en la
region Loreto, periodo 2019 - 2020?

Las interrogantes especificas son las siguientes:

¢, Cual es el comportamiento antes y después de las reformas en la
estructura del sistema privado de pensiones en la region Loreto, periodo
2019 - 20207

¢ Cudles fueron las decisiones sobre el uso de los recursos
financieros que tomaron los afiliados del sistema privado de pensiones en
la region Loreto, periodo 2019 - 20207
2.3 Objetivos de la investigacion.
2.3.1 Objetivo general.

Estudiar el impacto en el comportamiento del sistema privado de

pensiones por efecto de las reformas y las decisiones de los afiliados en la

region Loreto, periodo 2019 - 2020.
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2.3.2. Objetivos especificos.

a. Describir el comportamiento antes y después de las reformas en la
estructura del sistema privado de pensiones en la region Loreto,
periodo 2019 - 2020.

b. Identificar las decisiones sobre el uso de los recursos financieros que
tomaron los afiliados del sistema privado de pensiones en la region
Loreto, periodo 2019 - 2020.

2.4 Hipotesis.

2.4.1 Hipétesis general.

Se observa alto impacto en el comportamiento del sistema privado de
pensiones por efecto de las reformas y las decisiones de los afiliados en la
region Loreto, periodo 2019 - 2020.

2.4.2 Hipotesis especifica.

Se observa alta variacion en el comportamiento antes y después de
las reformas en la estructura del sistema privado de pensiones en la region
Loreto, periodo 2019 - 2020.

Se observan importantes decisiones sobre el uso de los recursos

financieros que tomaron que tomaron los afiliados del sistema privado de

pensiones en la regién Loreto, periodo 2019 - 2020.
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2.5 Variables.

Variable de Indicadores indices
estudio
. Estructura del | 1.1 Tamaiio del mercado regional en el
Sistema sistema, contexto
privado de antesy 1.2 Afiliaciones activas por sexo de las
pensiones después de personas
las reformas. | 1.3 Afiliaciones por grupos de edades de
las personas
1.4 Cantidad de afiliados que retiraron
fondos.
1.5 Montos monetarios retirados.
. Decisiones 2.1 Caracteristicas demograficas (sexo y
tomadas por edad).
los afiliados. 2.2 Decision de retirar los fondos.
2.3 Destino del dinero recibido.
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CAPITULO IIl: METODOLOGIA.

3.1 Tipoy disefio.

El estudio realizado es de disefio descriptivo, por cuanto se presento
la informacidn cuantitativa de datos estadisticos que se tiene en la
institucion Superintendencia de Banca, Seguros y AFP. Se tomd opinion
sobre el uso de los recursos financieros retirados del fondo de pensiones.
Y es de disefio no experimental, porque no se realizé ninguna modificacion

en las personas encuestadas.

El disefio consistié en revisar la informacion histérica y con ella se

hicieron interpretaciones y tendencias.

Es de nivel descriptivo comparativo individual, porque solo se tomo lo
ocurrido en la region Loreto, y se comparé los hechos antes y después de
la reforma del sistema ocurrido.

3.2 Poblacion y muestra.

3.2.1 Poblacion.

La poblacion de estudio estuvo formada por las personas afiliadas a

un fondo de pensiones que radican en la ciudad de lquitos.
3.2.2 Muestra.
La muestra de estudio de la presente investigacion se constituyo

tomando una parte de la poblacién, basada en la informacion proyectada al
afio 2021.
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3.3 Técnica, instrumentos y procedimientos de recoleccién de datos.

La técnica fueron las hojas estadisticas de consolidacion de
informacion.
El trabajo de investigacion siguid el procedimiento siguiente:
a. Se identificaron las instituciones posibles de obtener informacion,
como la SBS.
b. Se determind la veracidad de la informacion.
c. Se organizé la informacién histérica en tablas de contingencia y

graficas bivariables.

Referente a la encuesta:

a. Sevisitd a las personas a encuestar en sus viviendas.
Se pregunto a las personas las interrogantes de edad y si tienen o no
recursos en la AFP.

c.  Sirespondieron no, termina la encuesta y 148 personas respondieron
gue no tenian.

d. Con las 236 personas que respondieron que si, se continuo la

encuesta con las siguientes preguntas del cuestionario.

Tabla 3
Matriz de validez de constructo
Indicadores indices Instrumento de
recolecciéon
1. Antesy 1.1 Tamafio del mercado regional en
después de el contexto
las reformas. | 1.2 Afiliaciones activas por sexo de las
personas

Data histérica

1.3 Afiliaciones por grupos de edades de la SBS

de las personas
1.4 Cantidad de afiliados que retiraron
fondos.
1.5 Montos monetarios retirados.
2. Decisiones 2.1 Caracteristicas demogréficas.
tomadas por | 2.2 Decision de retirar los fondos.
los afiliados. | 2.3 Destino del dinero recibido

Cuestionario
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3.4 Procedimientos y andlisis de datos.

La tabulaciéon de la informacion se realizd mediante cuadros de una

sola variable y en dos indicadores (tablas de contingencia)
El andlisis de la informacion fue mediante la estadistica descriptiva
utiizando medidas tales como: promedios, desviacion estandar y

coeficiente de variacion.

Se elaboré un modelo de analisis estadistico, en hoja Excel.
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CAPITULO IV: RESULTADOS DE LA INVESTIGACION

4.1 Comportamiento de la estructura del sistema privado de

pensiones.

Al inicio de la discusién de la reforma de las pensiones, con respecto
a los retiros de los fondos se sefialaba que este hecho iba a generar alto
impacto en la estructura del sistema de pensiones; pero, a pesar de todo
prondstico el retiro de los mismos no causo el impacto negativo que se

esperaba. A continuacion, se detalla la siguiente informacion:

De acuerdo con los datos obtenidos de la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS), el Sistema Privado de Pensiones (SPP), sigui6
creciendo en cuanto a afiliados en el afio 2020. En todo el pais, se registro
7,426,709 afiliados activos, con una variacion creciente de 4.77% respecto
al afio 2019y en la regién Loreto, llego a tener un total de 187, 828 afiliados

activos, teniendo una variacién creciente de 3.47% respecto al afio anterior.

Tabla 4
Sistema privado de pensiones, afiliados activos, comparativo Peru y regién
Loreto, afios 2019 y 2020
(al 31 de diciembre)

2019 2020 Variacion
Peru 7,426,709 7,780,722 354,013 4.77%
Region Loreto 181,531 187,828 6,297 | 3.47%

Fuente: SBS - Numero de Afiliados Activos.
Elaboracién: la autora
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Si comparamos las variaciones de crecimiento de los afiliados activos
del 2019 al 2020, podemos observar que Loreto tuvo una menor tasa de

crecimiento respecto a lo que se genero en todo el pais.

Gréfico 2

Sistema privado de pensiones, afiliados activos, comparativo Pera y region

Loreto, variacion 2020 respecto del 2019

Peru 4.77%

Region Loreto  |[[[[IIIINAAIHIMINTIIIITIIT 3.479

0.00% 1.00% 2.00% 3.00% 4.00% 5.00% 6.00%

Fuente: Tabla 4
Elaboracion: la autora
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El Sistema Privado de Pensiones, tiene una mayor cantidad de
hombres como afiliados activos dentro de la region Loreto, comparado con
el total del pais en los periodos 2019 y 2020. Durante el afio 2020, los
hombres representaron el 69.54% de los afiliados activos en nuestra region,
proporcion mayor que del total del pais que representé el 60.32%.

Por otro lado, la participacion que tuvo la region Loreto respecto del
total del pais fue del 2.44% en el afio 2019, teniendo una ligera tendencia
decreciente de 2.41% en el afio 2020. Lo que implica una pequefia

variacion de 0.03% entre ambos periodos.

Tabla b
Sistema privado de pensiones, afiliados activos por sexo, participacion de la

region Loreto respecto al total del pais, afio 2019 y 2020

Peru % Region % Peru % Region %
Loreto Loreto

Hombres 4,502,689 60.63 126,462 69.66 4,693,381 60.32 130,609 69.54
Mujeres 2,924,020 39.37 55,069 30.34 3,087,341 39.68 57,219 30.46
TOTAL 7,426,709 100 181,531 100 7,780,722 100 187,828 100
Participacion
de laregién
Loreto respecto 2.44% 2.41%

al total del Peru
%

Fuente: SBS - Numero de Afiliados Activos.
Elaboracién: la autora
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Podemos observar que la mayor cantidad de afiliados activos por
grupos de edad en laregion Loreto y en todo el pais en el afio 2020, fluctdan
entre los rangos de 26 a 40 y de 41 a 60 afios. Dentro de estos 2 rangos se
puede distinguir claramente que la region Loreto tiene una representacion

mayor comparandola al de todo el pais.

Gréfico 3
Sistema privado de pensiones, afiliados activos por grupos de edad,
comparativo Pera y region Loreto, afio 2020
(al 31 de diciembre)

0.00% 20.00% 40.00% 60.00% 80.00% 100.00%

12.77%

Menor de 25 afos 9.35%

26 a 40 afios ] i%S:’LlO"éz
41 a 60 afios ]338913870&

61 a mas anos ﬁ] 68713;&

Fuente: SBS - Numero de Afiliados Activos.
Elaboracion: la autora

Leyenda:
e Total Per

[ Regién Loreto

El gobierno por tratar de mitigar los efectos econdémicos del
aislamiento social obligatorio otorgo a los afiliados del Sistema Privado de
Pensiones la opcion de realizar de manera voluntaria retiros anticipados de
una parte de los recursos de sus cuentas individuales de capitalizacion

(CIC) en los fondos de pensiones. Es por ello, que se emitieron los Decretos
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de Urgencia N° 34-2020 y N° 38-20202, asi como las Leyes N° 310173y N°

310684, respectivamente.

En todo el pais, se registro el retiro de S/ 33,723.37 Millones de
Soles, siendo la ley N° 31017, la que tuvo mayor cantidad de afiliados que
decidieron retirar una parte o el monto maximo que les fue permitido de su
Cuenta Individual de Capitalizacion de sus fondos en las AFP, retirando la
suma de S/ 19,647.21 Millones. Por otro lado, en la region Loreto se retird
la suma total de S/ 814.09 Millones, siendo las Leyes N° 31017 y 31068, en

las que se registraron la mayor cantidad de retiros.

La participacién en retiros que tuvo la region Loreto respecto al total
del pais fue de un 2.41%. Si comparamos los porcentajes de los retiros que
se realizaron en todo el pais con los de la regién Loreto, observaremos que
en cada uno de los procesos el porcentaje de retiro en nuestra region es
minima, por lo que no causaria un impacto considerable en el SPP.

Tabla 6
Sistema privado de pensiones, afiliados que realizaron retiro durante la

pandemia, comparativo Peru y region Loreto, afio 2020

Peru Loreto
Decreto de Urgencia 34-2020 1,935,164 2,966.34 71.61
Decreto de Urgencia 38-2020 1,305,719 2,094.21 50.55
Ley 31017 3,775,066 19,647.21 474.29
Ley 31068 1,256,676 9,015.61 217.64
Total 8,272,625 33,723.37 814.09
Participacion de la regién Loreto
respecto al total del Peru 2.41

%

Fuente: SBS - Estadisticas.
Elaboracion: La autora

2 Retiros de hasta S/ 2,000 Soles en ambos decretos de urgencia.

3 Retiros de hasta 25% de la CIC con tope de 3UIT (S/ 12,900) y minimo retiro de una
UIT (S/ 4,300).

4 Retiros de hasta 4UIT (17,200) de la CIC. Incluye también datos del retiro extraordinario
por salud que autorizo a los afiliados que acrediten la condicidn de paciente oncolégico
al retiro de hasta 4UIT.
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Gréfico 4
Sistema privado de pensiones, monto de retiros de CIC segun proceso,

participacion de la Region Loreto respecto al total del Peru, afio 2020

58.26%
60.00%

50.00%
40.00%

26.73%
30.00%
20.00% 8.80% 6.21%
10.00% M% .5 1.41% 0.65%
0.00%
Decreto de Decreto de Ley 31017 Ley 31068

Urgencia 34-2020 Urgencia 38-2020

H Peru Loreto

Fuente: SBS — Monto de Retiros por proceso (%).
Elaboracion: La autora

No obstante, todas estas disposiciones del gobierno generaron que
las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) tengan la necesidad
de tener mayor liquidez, a fin de que cuenten con el dinero suficiente para
poder atender todas las solicitudes de retiro de sus afiliados. Entonces,
para evitar las ventas masivas de instrumentos de inversién que pudieran
afectar el valor de los fondos de pensiones, las AFP decidieron ejecutar
operaciones de financiamiento de corto plazo a nombre de los fondos de
pensiones, a través de las operaciones de reporte, con el objetivo de que
estos puedan obtener la liquidez suficiente para atender los retiros
solicitados.

Desde que se iniciaron los retiros de los fondos de pensiones, en el
mes de abril del 2020, se observo una tendencia decreciente del saldo neto
mensual de ingresos y egresos de los fondos de pensiones, alcanzando
niveles negativos entre abril y agosto; sin embargo a partir del mes de
setiembre el saldo neto de los fondos de pensiones volvié a presentar un
valor ligeramente positivo y en octubre de 2020, gracias a las operaciones
de reporte, los fondos de pensiones lograron obtener una inyeccion de

liquidez de S/ 5,182 millones de soles.
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4.2 Decisiones sobre el uso de los fondos retirados.

Las caracteristicas demograficas de las personas encuestadas para

conocer su decision sefalan que el mayor porcentaje esta en los grupos de

edades de 26 a 40 afios y 41 a 60 afios, quienes juntos representan el

70.31%.

Tabla7

Personas encuestadas para conocer su decision respecto del sistema privado

de pensiones, ciudad de Iquitos, afio 2021

Hasta 25 26 a40 41 a 60
afos afos
Hombres 8.07% 24.48% 11.20%
Mujeres 8.07% 9.64% 25.00%
Total 16.15% 34.11% 36.20%
Personas 62 139

Fuente: encuesta realizada

61 a
mas
afos
7.55%
5.99%
13.54%
52

Total Personas
51.30% 197
48.70% 187

100.00% 384
384

Un alto porcentaje de la poblacion encuestada sefialé que, si tenia

recursos economicos en un fondo privado de pensiones, 61.20% estando
laborando a la fecha o habia dejado de laborar.

Tabla 8

Personas encuestadas que tenian o no recursos econémicos en un fondo

privado de pensiones, ciudad de Iquitos, afo 2021

No tenia
Hombre 17.71%
Mujer 21.09%
Total 38.80%
Personas 148

Fuente: encuesta realizada

Si tenia
33.59%
27.60%
61.20%
236

Total
51.30%
48.70%

100.00%
384

Personas
197
187
384
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Gréfico 5
Decision tomada sobre los recursos economicos en un fondo privado de

pensiones, ciudad de Iquitos, afio 2021

No retire; =
16.5% T
~ \

Retire una

parte del ]]]}

fondo; 19.1% ] Retire, todo lo
que pude;
4 64.4%

Fuente: encuesta realizada
Nota: las personas que sefialaron No retire, ya no respondieron la siguiente pregunta,
sobre el destino del recurso.

Grafico 6
Destino utilizado de los recursos economicos retirados del fondo privado de
pensiones, ciudad de Iquitos, afio 2021

(Respuesta de varias alternativas)

0.0% 20.0% 40.0% 60.0% 80.0% 100.0%
Pague deudas N 40 504
Compré viveres para el hogar N 39.1%
Compré medicinas para el hogar N 35.5%
Hice mejoras en la vivienda I 35.0%
Compré artefactos para el hogar I 27.9%
Compré computadoras para el estudio IIEEGg__21.8%
Dejé en ahorro en el banco N 16.2%

Otros NN 28.4%

Fuente: encuesta realizada
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CAPITULO V: DISCUSION, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Discusion de los resultados.

Como primer objetivo especifico se consider6 describir el
comportamiento antes y después de las reformas en la estructura del
sistema privado de pensiones en la region Loreto, periodo 2019-2020, en
base a ello el Banco Central de Reserva del Peru (2020), manifestd que ya
existen regimenes que contemplan que los afiliados dispongan de sus
fondos, tales como la jubilacion anticipada y el régimen especial de
jubilacion anticipada para desempleados en el SPP (Ley 30939-05-2019)
Ademas, la Asociacion Peruana de Empresas de Seguros (2020), califica
de una medida cortoplacista las reformas dadas por el gobierno, ya que
atenta contra el ahorro de las personas y que mas aun en un contexto de

longevidad demanda una mayor conciencia previsional.

En los resultados encontrados en la presente investigacion se
observé que el sistema privado de pensiones no ha sufrido un alto impacto
en cuanto a la cantidad de afiliados que las Administradoras de Fondos de
Pensiones tienen en sus carteras, al contrario, se puede evidenciar que en
la regidn Loreto afio 2020, tuvo una variacion creciente de 3.47% respecto
al afio 2019.

La mayor cantidad de afiliados activos en nuestra region al 2020, son
del sexo masculino, alcanzando el 69.54%, los mismos que fluctian entre
los rangos de edad de 26 a 40 y 41 a 60 afos, sefialando claramente la
caracteristica del conjunto de trabajadores. La participacion que obtuvo la
region Loreto respecto del total del pais fue de 2.41% en el afio 2020,
teniendo una ligera variacion decreciente de 0.03% respecto al afio
anterior.

De las 4 reformas otorgadas por el gobierno en el afio 2020 para
mitigar los efectos del aislamiento social por el COVID19, la ley N°31017,
tuvo la mayor cantidad de afiliados que realizaron retiros de sus fondos de

pensiones y por ende se concentré la mayor cantidad de retiros en millones
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de soles. La participacion en retiros que obtuvo la region Loreto respecto al
total del pais fue de un 2.41%, siendo un porcentaje minimo, por lo que no

represento un impacto considerable en el SPP.

Los resultados de la presente investigacion coinciden con lo obtenido
por Montes Farro (2013), quien concluye que la administracion del SPP es
eficiente y sostenible al ir incrementando la cobertura en cada periodo. El

impacto en el pais es que contribuye al incremento del ahorro nacional.

Los antecedentes y sus coincidencias con la presente investigacion,
evidencian que las administradoras del SPP, se han mantenido en el
tiempo, trabajando de forma eficiente y sostenible frente a los multiples
cambios o reformas que se dieron antes y después de la pandemia,
incrementando su cartera de clientes, generando a su a vez un efecto
positivo en su portafolio de fondos a pesar de los retiros en millones de
soles que sus afiliados realizaron de su cuenta individual de capitalizacion;
esto permite que los asegurados que aun mantienen sus cuentas
individuales de capitalizacibn en las Administradoras de Fondo de
Pensiones (AFP), tengan la tranquilidad de que sus fondos estan siendo
bien administrados y que un futuro estos fondos sirvan para que puedan

tener una jubilaciéon adecuada.

Como segundo objetivo especifico se considerd identificar las
decisiones sobre el uso de los recursos financieros que tomaron los
afiliados del sistema privado de pensiones en la regién Loreto, periodo
2019-2020, en base a ello el Banco Central de Reserva del Peru (2020),
expreso que se debe evitar desnaturalizar los fines supremos de ahorro
previsional, ya que al usar el fondo de pensiones para fines distintos a los
previsionales, tendria como consecuencia una reduccion en la pension de

jubilacién perjudicando al afiliado en su etapa de vejez.
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En los resultados encontrados en la presente investigacion se observé
que el 61.20% de las personas encuestadas si tenian fondos en las
Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) estando o no laborando a
la fecha en que se dieron las 4 reformas; la mayor cantidad de personas
retiraron la totalidad que les permitia cada reforma emitida por el gobierno
en el afio 2020. En cuanto a la decision sobre el uso de esos recursos que
fueron retirados, los porcentajes mas altos estuvieron en, pagar deudas
(42.6%), comprar viveres para el hogar (39.1%), comprar medicinas
(35.5%) y realizar mejoras en sus viviendas (35%).

Los resultados de la presente investigacion coinciden con lo obtenido
por Paitan Martinez (2020), quien indica que el sistema es desordenado,
con un cumulo de normas sobre reconocimiento de pensiones y las
reformas no han ordenado los regimenes jubilatorios, también indica que
es inequitativo, al reconocer privilegios en algunos regimenes y limitar en
otros por ejemplo al desconocer una pension al no contar con 20 afios de

aporte.

Los antecedentes y sus coincidencias con la presente investigacion,
evidencian que los afiliados que decidieron retirar parte o la totalidad de sus
aportes que tenian acumulado en su CIC en su fondo de pensiones, fue
influenciada por que no existen normas especificas en que indique que los
afiliados tengan libre disponibilidad de los mismos ante eventos o
situaciones de emergencia, ademas, la incertidumbre politica y economica
que atravesaba el pais en esos momentos generaron que muchos afiliados
a las AFP, tomaran decisiones financieras importantes para poder cubrir
problemas econdmicos y necesidades basicas como la alimentacion y
salud de sus familias ante la coyuntura del aislamiento social en todo el

pais.
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5.2 Conclusiones.

En esta tesis se estudié que el impacto causado en el comportamiento
del SPP por efecto de las reformas y las decisiones de los afiliados en la
region Loreto en los periodos 2019 y 2020, no fueron considerables y no
causaron un impacto negativo en ellas, debido a que las Administradoras
del SPP siguieron creciendo considerablemente, a pesar de que sus
afiliados tomaran la decisién de retirar 814.09 millones de soles, que
representa el 2.41% respecto a lo que se retird en todo el pais. Las buenas
decisiones financieras que tomaron las Administradoras del SPP para
poder atender todos los retiros de sus afiliados, permitieron que superaran
esta crisis y ya en octubre del 2020 lograron obtener una inyeccién de
liquidez de 5,182 millones de soles. Si bien es cierto que el nivel de
crecimiento y rentabilidad obtenidos en esos periodos de crisis no fueron
las previstas por ellas, a medida que pase el tiempo podra recuperarse por
completo y de esa manera seguird generando la rentabilidad que ellos y
todos sus afiliados estan acostumbrados.

Segun el objetivo especifico 1, se describié que el comportamiento
en la estructura del SPP antes y después de las reformas en la region
Loreto, periodo 2019 y 2020, no tuvo una variacion negativa o decreciente
en cuanto a sus afiliados activos, al contrario, las administradoras del SPP
tuvieron un crecimiento del 3.47% de sus afiliados activos en el afio 2020,
es decir 6,297 afiliados mas que el afio anterior, lo que demuestra que su
cartera de clientes se incrementé y por ende las AFP obtienen mas
aportaciones, las mismas que se invertiran en diferentes activos financieros

a largo plazo para generar una mayor rentabilidad.

Segun el objetivo especifico 2, se identificd que los afiliados al SPP
de la region Loreto, tomaron decisiones importantes en cuanto al uso de
los recursos financieros que obtuvieron de sus fondos de pensiones en el
afo 2020. Esto se confirma en los datos estadisticos obtenidos de la

encuesta que se realiz6 a 384 personas que radican en la ciudad de Iquitos,
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de los cuales el 61.20% eran afiliados a un fondo de pensiones y tenia
recursos econdémicos en ella, por lo que mas de la mitad decidio retirar todo
lo que podia de sus fondos para poder cubrir sus problemas econémicos a
corto plazo. El 42.6% de las personas encuestadas, concuerda que
pagaron deudas con ese dinero, también pudieron comprar viveres y
medicinas para el hogar, entre otros. De acuerdo a los datos obtenidos
puedo concluir que el retiro de los fondos represento algo positivo para los
afiliados ya que pudieron resolver sus problemas econdmicos a corto plazo
y para las empresas también porque pudieron cobrar sus acreencias,
vendieron sus productos y ofrecieron diferentes servicios a la poblacién, es

decir esto ayudo a dinamizar la economia en esos momentos de crisis.

5.3 Recomendaciones.

Establecidas las conclusiones de esta investigacion se recomienda:

Que las Administradoras del Sistema Privado de Pensiones, sigan
tomando decisiones financieras en diversos aspectos, identificando mas
alternativas o estrategias de inversion a fin de incrementar la diversificacion
de los portafolios y optimizar la busqueda de mayores rendimientos. Todo
ello con el objetivo de maximizar la rentabilidad de estos fondos en
beneficio de los afiliados de diferentes caracteristicas, como por ejemplo,
quien esta en actividad o para quien dejo de trabajar.

Que las autoridades de gobierno y las reguladoras definan mejoras
al regimen del Sistema Privado de Pensiones, con la finalidad de incorporar
nuevos lineamientos que hagan del sistema mucho mas flexible al cubrir no
solo a los trabajadores formales sino también a los informales y hacerlo
mas atractivo al brindar buenas pensiones a un costo administrativo
razonable, es decir la comision cobrada por las AFP’s debe ser lo menor
posible y de esa manera la pension seria mucho mejor. Estoy segura de

gue, si se pudieran dar estas mejoras, las Administradoras del SPP,
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tendrian una mayor cantidad de afiliados activos y por ende tendrian una

mayor liquidez en sus portafolios de inversion.

Que los afiliados, ante un eventual o nuevo retiro extraordinario
aprobada por el gobierno, evalien minuciosamente los riesgos y los
beneficios que obtendran si retiran sus fondos de sus CIC a corto y largo
plazo, ya que, si bien podrian obtener liqguidez en ese momento, deberian
sopesar el tener liquidez versus el sacrificar su ingreso futuro ante
contingencias, como quedar sin trabajo o jubilarse. Ellos deben revisar toda
la documentacién para sus posibles beneficiarios ante hechos dificiles

como la muerte del titular.
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ANEXO 1: INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS

DATA HISTORICA

Total

Hombres

Participacion
del total

Mujeres

Participacion
del total

Region Loreto

Peru

Participacion
region respecto
del total Peru
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ANEXO 2: INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS
CUESTIONARIO

Instrucciones: La encuesta es anénima.
Responder con una (x) en cada respuesta posible.

DATOS GENERALES
. Sexo:  Hombre (] 1 Mujer [ ] 2

I Edad:
Hasta 25 afios | |
26 a40 afios | |
41 a 60 afios | |
61 a mas afios | |

A OWNPF

Il. ¢ Tiene algunos recursos econdémicos en un Fondo privado de Pensiones?
No[J1 si[] 2

Si respondio NO, termina la encuesta.
DECISION DEL RETIRO

1.  Exprese su decision sobre el retiro del dinero de su Fondo

a. Retire, todo lo que pude. D 1
b. Retire una parte del fondo. (] 2
c. No retire (] 3

Si respondio No retire, termina la encuesta.
DESTINO DEL DINEERO RETIRADO

2.  Sefiale el destino de su dinero retirado
(Puede responder una o0 mas alternativas)

. Pague deudas

. Compre viveres para el hogar.

. Compre medicinas para el hogar

. Hice mejoras en la vivienda

. Compre artefactos para el hogar
Compre computadoras para el estudio

. Dejé en ahorro en el banco

. Otros fines

]
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ANEXO 3:

FOTOGRAFIA
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