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MEDIDASDELA SBSPARAAFRONTAROCTAVALIBERACION DEAHORROS PENSIONARIOS

Flexibilizan inversiones de AFP para

que retiros no afecten a afiliados

Entidades previsionales
podrantransferiraccio-
nes entre fondos que ad-
ministran paramitigar
perjuicio enlas pensiones
de afiliados que noretiren
sus ahorros por anticipa-
do. Seles permitira exce-
dertemporalmente rango
establecido paralacom-
praventade délares, pues
debenvenderactivosen
esa moneda paraentregar
soles alossolicitantes.

ZULEMA RAMIREZ HUANCAYO
omar mannque@dianogestion compe
El retiro anticipado de los
fondosde pensiones que aca-
bade empezar tiene impacto
en la estrategia de inversion
establecida porlas AFP, pues
generaen estas la necesidad
de ventainmediataoprogre-
sivade activos, loque afecta
la composicion y desempe-
fo de las carteras adminis-
tradas en el Sistema Privado
de Pensiones (SPP).

Asi, la Superintenden-
cia de Banca, Segurosy AFP
(SBS) aprobo6 medidas ex-
traordinarias en materia de
inversiones con la finalidad
de proveer a las AFP de los
instrumentos necesarios pa-
ramitigar laafectacionenlas
tasasesperadasdereemplazo
y pensiones futurasde losafi-
liados, derivados del octavo
retiro en proceso.

Losfondosde pensionesno
estan preparados, por estruc-
tura, para ser liquidos, pues
son inversiones parael largo
plazo, perose hanrealizado
ochoretiros de esos recursos
en cuatro anos que han gol-
peado significativamente la
conformacionde las carteras
y es necesario hacer ajustes,
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Liberaciones. Los siete retiros previos afectanlacomposiciondelas carterasde las administradoras.

dijoa Gestion DiegoMarrero,
portfolio manager de Blum.
Sostuvo que los retiros no
se ejecutan de forma homo-
génea por fondo, y por ello
uno se desbalancea mas que
otro. Tras estos continuos
procesosy el menor tamano
de la cartera, el fondo 3 -de
mayor riesgo-quedoconuna
gran participacion de renta
variable (acciones) local que
lollevaria asermas afectado
de concretarse unaventaan-
ticipada paraconseguir liqui-
dez paralosretiros, asevero.

Transferencias
Porello, uno delos ajustesin-
troducidos porlanormacon-
siste en la transferencia ex-
traordinaria de acciones lo-
cales. La AFP puede transfe-
rirestos activos desde el fon-
do3 hacialosdeltipo 1 (con-
servador) y tipo 2 (mixto).

A fin de realizar la opera-
cion, el fondo de destino debe
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compensar al fondo de origen
(3) con transferenciasen efec-
tivo. Estoayudariaamitigarel
perjuiciosobre lasinversiones
de los afiliados que deciden
mantenersudineroenelsiste-
made pensiones, puesel fondo
2esmas grande ydiversificado

y no se siente mucho el efecto
enelpreciode lasacciones.
Para Jorge Espada, mana-
ging partner de Valoro Capi-
tal, casifinalizadala primera
rondade solicitudes de retiro

delosafiliadosse habriaiden-
tificado una mayor inciden-
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Operaciones
parafacilitar
liquidez

Otradelas medidas
temporalesdela SBS
eslaautorizaciona

las AFP pararealizar
operaciones de repor-
te directamente con
empresas delsistema
financiero, sin necesi-
dad de un agente inter-
mediario, hasta julio
del2026.Conellose
permite laentregade
titulos accionariosen
tales operaciones que
posibilitanliquidez.
Diego Marrero comen-
to que este mecanismo
ayudo hace unosanos
-enel2021-, cuan-
doelBanco Centralde
Reserva (BCR) otor-
goliquidezalas AFP
mediante operaciones
repo con bonos sobe-
ranos. Sinembargo,
ahoraseriaalgo com-
plicado encontrar acto-
res como el emisor mo-
netariointeresadosen
estas compras tempo-
rales, senalo.
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Millones de afiliados
tiene el Sistema Privado
de Pensiones.

ciaenelfondo 3, que acogea
lostrabajadores mas jovenes.

“Esta vez, la SBS ha sido
mas precisa que en los reti-
ros anteriores; se refiere a
fondos en especifico que po-
siblemente registren el ma-
yor porcentaje de desembol-
sos (retiros). Se flexibiliza la
regulacion paraevitarunma-
yor impacto sobre los instru-
mentos vendidos y los afilia-
dosque nodecidenretirarsu
dinero”, acoto.

El fondo 3 de AFP acumu-
laS/ 13,470 millones de sus
afiliados.

Ddélares

Otra facilidad relevante ata-
ne a los limites de negocia-
cion en las operaciones de
compray venta de moneda
extranjera. De este modo,
hastajulio del 2026 los exce-
sos a los limites establecidos
en el reglamento se conside-
ran como no imputables.

La AFP debe aplicar crite-
riosrazonables y prudencia-
lesenlagestiondedichosex-
cesos, y asegurar que suocu-
rrencia y magnitud se man-
tengandentrode niveles con-
sistentes con una adecuada
gestionde inversiones yries-
gos, precisa lanorma.

Marreroexplicoque,enun
contexto de entrega de liqui-
dez anticipada, las gestoras
deben vender activos que
suelen ser internacionales,
porloquerecibenddlaresque
al pasarlos asolessuperanal-
gunos limitesen operaciones
cambiarias. “Elregulador es
muy restrictivoconestas ope-

raciones, peroelescenariode
retirode fondos amerita esta

flexibilizacion”, manifesto.
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