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Objetivos de la Reforma del Sistema Privado de
Pensiones

Generar mayor
eficiencia
* Fomentar y aprovechar

economias de escala

* Centralizacion y
tercerizacion de
procesos operativos

* Automatizacion de
procesos (adjudicacion,

cobranzas, recaudacion,

etc.)

* Ahorros en procesos se
trasladen al precio

Generar mayor
competencia

e Licitacion de nuevos
afiliados

* Mayor transparencia
y competencia en
seguro de invalidez y
sobrevivencia

* Apertura a nuevos
administradores de
pensiones y de
seguros

e Transicion hacia
comision por saldo

Generar mayor
inclusion, cobertura
y educacion

* Ampliar “frontera de
cotizantes” (aportes
retenidos por el
empleador pero no
aportados a la AFP)

* Ampliar “frontera de
nuevos aportantes”
(Independientes,
MYPES).

* Mejorar educacion y
participacion de los
afiliados.

Mejorar gestidn de
inversiones y riesgos

* Ampliar las alternativas de
inv. y uso eficiente de
instrum. de inv.

» Agilizar procesos de
inversion (trasladar
responsabilidades)

* Mejorar la gestion de
resgos

* Responsabilidad fiduciaria

* Mejorar la Supervision
Basada en Riesgos.
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Mejora de los procesos de inversiones en
el SPP: Hoja de ruta

Agilizar el proceso de toma de decisiones de inversion por
parte de las AFP: procedimientos nuevos y simplificados.

Ampliar las alternativas de inversion: fondos alternativos
(infraestructura) e instrumentos derivados.

Mejorar la gestion de riesgos de las inversiones.

Determinar un nuevo esquema de garantias de rentabilidad
compatible con el objetivo del SPP: Evaluar por qué se
requieren los benchmarks y qué condiciones minimas se exigiran.

Mayor transparencia de informacion sobre la gestion de las
inversiones: indicadores de rentabilidad y riesgo.
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Cambios establecidos en la Ley del SPP
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1.- Ampliacion de las oportunidades de inversion y generacion
de instrumentos en el mercado de capitales:

¢ Incorporacion de nuevos instrumentos financieros alternativos,
para Fondos Tipo 2 (hasta 15%) y Tipo 3 (hasta 20%).

¢ Incorporacién de nuevos instrumentos financieros destinados a
desarrollo de proyectos, concesiones, explotacion de recursos
naturales, entre otros (largo plazo).

2.- Marco de inversiones y proteccion para el afiliado:

¢ Creacion de un fondo especial de proteccion (Fondo 0) para los
afiliados que estan préximos a jubilarse (65 afos).

¢ Mediano plazo: Aproximacion a un disefio de fondos por “ciclo de
vida”.
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Cambios establecidos en la Ley del SPP

3.- Responsabilidad Fiduciaria y Buen Gobierno Corporativo:

¢ La AFP debe actuar con la diligencia que le corresponde
en su calidad de inversionista: recursos informaticos,
tecnologicos y financieros que respalden el proceso de toma
de decisiones.

¢ Implementar los soportes de Buen Gobierno Corporativo y
mejores practicas en los procesos que respalden la
administracion de fondos.

4.- Rentabilidad Minima y Otras Garantias:

¢ Definicion de criterios aplicables a la rentabilidad minima:
metodologia basada en riesgos y benchmarking.



SU PERINTENDENCIA /
e [l

HOJa de Ruta de la Reforma de Invers:ones
que implementara la SBS

===

2013 1T 2014 2T 2014 3T 2014 4T 2014
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Nuevo Proceso de Registro

¢ Mayor participacion y responsabilidad de las AFP en
el proceso de registro: Traslado de instrumentos simples

y autorizacion de registro + inversion de instrumentos
complejos.

9 Reduccion de costos y plazos en el proceso de
registro: Se podra realizar el registro y autorizar la
inversion al mismo tiempo.

9 La SBS supervisara la gestion del portafolio ex — post.
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TRASLADO GRADUAL DEL PROCESO DE REGISTRO

SITUACION ACTUAL DEL REGISTRO DE INVERSIONES

EVALUACION PREVIA

EVALUACION CONTINUA DE
:> CUMPLIMIENTO DE

REQUERIMIENTOS MINIMOS

Flujo de
Informacién SBS

>

EVALUACION CONTINUA

Actualiza

Elegible
AFP
invierte
No é
Elegible FIN
Elegible AFP d
a puede
mantener

Informacion
EMISOR —> SBS I

(Calificacién y,
valorizacion)

Revisién Legal y

TéCniCa %

No
Elegible

AFP presenta
Plan de Adec.
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TRASLADO GRADUAL DEL PROCESO DE REGISTRO

SITUACION PROPUESTA DEL REGISTRO DE INVERSIONES SIMPLES

EVALUACION PREVIA Requiere de:

Proced. organizados Elegible

de toma de decisiones AFP EVALUACION
(documentados y > :> CONTINUA
Flujo de

sustentados). invierte
Informacién = |

Elegible
4
Requiere
Or_ganizacig’)’n de
EVALUACION CONTINUA informacion Elegible
. EVALUACION
G ﬁ Comunica a :> CONTINUA
Actualiza SBS

Informacién |
cuison| ]

(Calificacion y Comunica a
valorizacion) No é SBS + Plan de
Elegible Adecuacion

l l Informa valorizacién
——> SBS I
Supervision

ex-post
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VERIFICACION DEL SUSTENTO DE EVALUACION DE ELEGIBILIDAD

SITUACION PROPUESTA PARA EL PROCESO DE VERIFICACION DE ELEGIBILIDAD DE INVERSIONES COMPLEJAS

EVALUACION PREVIA Flete S AFP

invierte EVALUACION CONTINUA

SBS DE CUMPLIMIENTO DE
é REQUERIMIENTOS
EMISOR :> MINIMOS

Flujo de :
., F|UJO de é FIN
Informacién Informacion 4 L No
= Verificacion de: Elegible
> la Ficha de
Evaluacion.

> la documentacion
de sustento.

= Evaluacion de los
Informes Internos
aplicables solo a
instrumentos
complejos que
requieren
autorizacion.

* Reduccion de plazos.

= Mayor
Responsabilidad de la
AFP.
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Traslado de evaluac:on de
instrumentos a las AFP

© Renta Variable
a. Renta Variable Peru

Acciones
Certificados Suscripcion Preferente
ADR's

iv. Fondos Mutuos Acciones
V. ETF's
b. Renta Variable Internacional Paises

Desarrollados

Acciones
Certificados Suscripcion Preferente
ADR's

iv. Fondos Mutuos Acciones
V. ETF's
Vi. Securities Lending
c. Renta Variable Internacional Paises
Emergentes
i Acciones
ii. Certificados Suscripcion Preferente
iii. ADR's
iv. Fondos Mutuos Acciones
V. ETF's

© Renta Fija
a. Renta Fija Perd Gobierno

iii.
iv.

V.

Vi.

b. Renta Fija

Bonos Globales

Bonos Soberanos

Bonos BCRP

Fondos Mutuos Bonos Gobierno
Fondos de Inversiéon Bonos Gobierno
Titulizados Bonos Gobierno

Internacional Gobierno

Desarrollado

iii.
iv.

C. Renta Fija

Bonos Globales

Bonos Soberanos

Bonos Banco Central

Fondos Mutuos Bonos Gobierno

Internacional Gobierno

Emergente

iii.
iv.

Bonos Globales

Bonos Soberanos

Bonos Banco Central

Fondos Mutuos Bonos Gobierno
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Renta Fija (Cont...)

Renta Fija Corporativo Peru

i Bonos Corporativos

ii. Bonos Arrendamiento Financiero

iii. Fondos Mutuos Bono Corporativo Peru
iv. Acciones Preferentes

Renta Fija Corporativo Internacional
Investment Grade

i Bonos Corporativos

ii. Fondos Mutuos Bonos

ii. Acciones Preferentes

Renta Fija Corporativo Internacional
High Yield

i Acciones Preferentes

Derivados (registro de contrapartes)
Exchange Traded
i Futuros
ii. Opciones
iii. IRS
OTC

i Forwards

© Activos de Corto

a.

Activos de Corto Plazo Local
i Certificados Depdsito BCRP
ii. Certificados Depdsito EF
iii. Depdsitos a Plazo EF

iv. Papeles Comerciales
V. Cuenta Corriente EF
Vi. Fondos Mutuos Corto Plazo

Activos de Corto Plazo Internacional
i Certificados Depdsito Banco Central
ii. Certificados Depdsito EF

iii. Depdsitos a Plazo EF

iv. Papeles Comerciales
V. Cuenta Corriente EF
Vi. Fondos Mutuos Corto Plazo
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Autorizacion General de Instrumentos Complejos

A partir de la emision
del Reglamento

o
c
=
AFP Evaluacion de Cumplimiento Normativo. g
. No requieren Autorizacidn previa por parte de ©
(instrumentos la SBS. Q
simples y complejos) [
L
t 7]
: ©
Aparicion de I:
nuevos
instrumentos.
........................................ >

SBS

(instru m_entos Requieren autorizacion previa (general o
compIeJos) acotada) por parte de la SBS.

t (experiencia)
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Ampliar las Alternativas de Inversion
Lineamientos

¢ Reforzar analisis de politicas de inversiones de las AFP: deben
considerar el impacto positivo de sus inversiones, la rentabilidad de
los fondos administrados y en la economia, dado un nivel de riesgo.

¢ Fondos Alternativos: Infrastructure Funds, Private Equity Funds,
Venture Capital Funds, entre otros.

¢ Instrumentos Derivados: uso eficiente para coberturas que

protejan ante potenciales escenarios de crisis y gestion del portafolio

¢ Nueva definicion de “gestion eficiente de portafolio”, aplicable a la inversion
directa de los fondos de pensiones.

¢ Eliminacion del ratio de eficacia de cobertura como restriccion a la
elegibilidad.

¢ Establecimiento de limites de inversion directa en instrumentos
derivados basados en una metodologia de gestion de riesgos.

¢ Se emitio un Oficio Miultiple que precisa la normativa de derivados:
macro y micro hedging; cobertura de posiciones indirectas, proceso de
autorizacion, entre otros.
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Ampliar las Alternativas de Inversion
Lineamientos

¢ Revision de definiciones de instrumentos de inversion:
Definir qué nuevos instrumentos deben entrar y clasificar
correctamente.

¢ Evaluacion de reduccion de requerimientos minimos: por
ejemplo, vinculados al tamafo de fondo, monto minimo de
administracion, entre otros.

¢ Evaluacion de limites de inversion: con potencial derogacion
(limites vinculados a cuentas del balance del emisor), que
requieren modificacion (grupo economico), incorporacion
(instrumentos alternativos, float), precision (derivados, ETF) o
para adaptarse a nuevos desarrollos del mercado sin perder
oportunidades.

¢ Autorizacion de mandatos delegados: acceso a mayores
estrategias y mercados a través de gestores expertos.



SUPERINTENDENCIA 4
DE BANCA, SEGUROS Y AFP :

Mejorar la gestion de riesgos de las inversiones.

¢ Mejoras en la gestion de riesgos de inversion (mercado,
crédito, liquidez y operacional): impacto de los efectos
macroecondmicos en la rentabilidad y factores de riesgo de
los fondos de pensiones.

© Establecimiento de nuevos requerimientos de calificacion
y experiencia del personal que participa en el proceso
de inversion de los fondos de pensiones.

¢ Establecimiento de normativa vinculada a eleccion de
directores y conflictos de interés a efectos de fomentar la
mejora en el Gobierno Corporativo.
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Mayor transparencia de informacion
sobre la gestion de las inversiones

¢ Transparencia en el Proceso de Inversion

¢ Informacion de la Politica de Inversiobn de cada AFP
(documento simplificado).

© Se mejorara la publicidad que se le da al afiliado,
contemplando la rentabilidad anualizada para un periodo de
inversion de largo plazo (acorde al perfil del fondo).

¢ Transparencia en el Portafolio de Inversion

¢ Publicacion de informacion periddica sobre la composicion de
las inversiones de los portafolios de los fondos de pensiones y
sus riesgos. Se evaluara el periodo de rezago para evitar el
comportamiento manada.

¢ Transparencia en el Resultado de la Inversion

¢ Publicacion de resultados de diferentes sub-clases de activo,
realizando una comparacion con benchmarks y entre AFPs.



Conclusiones

9 La SBS esta perfeccionando la normativa de
inversiones con la finalidad de...

« de buscar mayor rentabilidad neta para el afiliado.

« que las AFP realicen mayores esfuerzos por
“identificar posibilidades de inversion” que
redunden en beneficio del afiliado.

- de ampliar oportunidades de inversion.

¢ Nuestras politicas estan alineadas con el objetivo del
MEF de profundizar el mercado de capitales.
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