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PENSIONES

Ocupados cotizantes a la seguridad social. Puesto entre 15 paises de América Latina.
Fuente: BID (2018).



DESTACADOS

Pensiones en la crisis por COVID-19

e Através de los Decretos 558 y 802 de 2020 el Gobierno Nacional redujo del 16 % al 3 % los aportes pensionales durante
los periodos de cotizacién de abril y mayo, y ordené a las AFP el traslado de aproximadamente 20 mil afiliados a Col-
pensiones. No obstante, ambos decretos fueron derogados por la Corte Constitucional®.

e Elsubsidio del programa Colombia Mayor tuvo un incremento excepcional de COP 80.000 a COP 160.000 en el periodo de junio.

e Al cierre de esta edicién cursan tramite en el Congreso proyectos de ley que buscan materializar el traslado masivo de
pensionados de las AFP a Colpensiones o el retiro del 10 % de ahorros pensionales como mecanismos de emergencia.

Cobertura

e En 2019, solo 1 de cada 4 personas en edad de jubilacion recibié una pensién contributiva.
e La cobertura activa® a nivel urbano fue de 43,5 % frente a 14,6 % en zonas rurales.

e Aproximadamente 3,4 millones de personas mayores no recibieron ningin tipo de pensién o subsidio.

Equidad
e EI 20 % de la poblacién con mayores ingresos concentra el 51 % de los pensionados del pais.

e EI 20 % de la poblacién con menores ingresos concentra el 0,6 % de los pensionados

e EI30%de los hombres en edad de jubilacion estan pensionados, mientras que solo el 21 % de las mujeres recibe este beneficio.

Sostenibilidad

e En el Régimen de Prima Media (RPM] un pensionado con 1 SMMLV? recibe un subsidio anual de COP 6,6 millones, un pen-
sionado con 2 y 4 SMMLV recibe COP 15 millones, y un pensionado con mas de 10 SMMLYV recibe COP 58,6 millones.

e Para 2020 el Gobierno Nacional desting COP 42,7 billones a las transferencias pensionales en el Presupuesto General de la
Nacion (aproximadamente el 15 % del PGN y casi 4% del PIB].

e Se estima que en 2055 habra cerca de 14,2 millones de adultos mayores, de los cuales 8,3 millones no contaran con pro-
teccién alguna en su vejez.

Eficiencia del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS)

e Elmercado de rentas vitalicias registré un descenso de 0,8 puntos porcentuales, pasando de 10,5 % en 2018 a 9,7 % en 2019.

Nota: Las fuentes de los datos seleccionados en esta seccién se encuentran a lo largo del capitulo.

PRINCIPALES RECOMENDACIONES

1. Avanzar en el disefio e implementacién deunare- 2. Incrementar la cobertura del programa Colombia
forma pensional. Mayor y Beneficios Econdmicos Periddicos (BEPS).

1. Al cierre de esta edicién no habia claridad sobre la aplicacién de retroactividad del fallo de la Corte.
2. Entendida como la proporcién de ocupados que contribuyen a pension
3. Salario minimo mensual legal vigente.
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Ocupados cotizantes a

seguridad social (porcentaje) 38,9%
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Tasa de cotizacién en regimenes
de ahorro individual (porcentaje 11,5%
de la renta imponible)*

Rentabilidad real fondos privados 13,1 %

Eficiencia RAIS®

Activos de los fondos de

pensiones (porcentaje del PIB) 4%

Nota: La informacién acé reportada corresponde al dltimo valor disponible.
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4. Esta tasa solo considera el aporte a la cuenta individual, y no otros conceptos como la comisién de administracién y la prima del seguro de invalidez y sobrevivencia.

5. Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad.

6. Paises de América Latina con sistema de capitalizacion individual: Colombia, Uruguay, Bolivia, Chile, Perd, El Salvador, México y Costa Rica.



a crisis derivada del COVID-19 ha resaltado la importan-
cia de los mecanismos de proteccién social, entre los
cuales el sistema de proteccidn a la vejez es especial-
mente relevante. En primer lugar, permite la focalizacién y
atencion a poblaciones vulnerables como los adultos mayo-
res. En segundo lugar, garantiza la equidad y reduce la pobre-
za en la tercera edad, lo que se traduce en mayor bienestar.

Asi mismo, los sistemas pensionales inciden sobre la
competitividad de los paises en dos vias. Por un lado, pue-
den representar un costo de oportunidad provocado por
ineficiencias en la asignacion de sus recursos y, por otro,
tienen efectos macroecondmicos en materia de ahorro, in-
versién, crecimiento econémico y funcionamiento de los
mercados laboral y de capitales (Villaret al., 2013].

Si bien en términos comparativos el gasto de Colombia
en su sistema pensional es cuatro veces inferior al de pai-
ses como Italia o Grecia (OECD, 2018), en los Gltimos afios
el rubro destinado a pensiones ha aumentado hasta casi el
4% del PIB, una asignacion en 2020 del 15 % del Presupues-
to General de la Nacién (PGN].

La Ley 100 de 1993 tuvo por objetivo la reestructu-
racion del sistema pensional con el fin de hacerlo mas
eficiente, equitativo y sostenible. No obstante, mantuvo
algunos desequilibrios (Cérdoba y Piraquive, 2019], por

lo que desde entonces se han realizado importantes ajus-
tes: la Ley 797 de 2003 y el Acto Legislativo 01 de 2005
robustecieron la sostenibilidad financiera del sistema; la
Ley 1607 de 2012 logré la disminucién de costos labora-
les no salariales y fortalecié los mecanismos de control
de la Unidad Administrativa Especial de Gestidn Pensio-
nal y Contribuciones Parafiscales de la Proteccién Social
(UGPP]J; el Decreto 036 de 2015 regul6 el riesgo de desliza-
miento del salario minimo®, y la Ley 1748 de 2015 introdu-
jo la doble asesoria en los traslados de régimen pensional.
Ahora bien, pese a los avances alcanzados, hoy existe un
consenso entre gremios, sectores politicos y academia en
que los retos vigentes del sistema pensional solo podran
ser resueltos a través de una reforma pensional estructu-
ral (Banco de la Republica, 2019).

Este capitulo se divide en cinco secciones: (1) com-
posicién y coexistencia de esquemas, (2] cobertura, (3)
equidad, (4] sostenibilidad y (5] eficiencia del Régimen de
Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS). Finalmente, se pre-
senta una sintesis de las tres principales propuestas de re-
forma pensional, identificando los planteamientos de cada
una en materia de cobertura, equidad y sostenibilidad. El
capitulo concluye resaltando algunas consideraciones en-
tre el tema pensional y la crisis por COVID-19.

7. Este valor supera el 5 % si se considera el impacto fiscal de los traslados desde el régimen privado hacia Colpensiones (ANIF, 2018]).

8. Se entiende por deslizamiento de salario minimo la diferencia entre el cambio porcentual del SMMLV y la variacidn porcentual del indice de precios al consu-

midor del afio anterior certificado por el DANE.
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COMPOSICION Y COEXISTENCIA DE ESQUEMAS

Los sistemas de proteccidn a la vejez pueden categorizarse
en funcién de los pilares que lo sostienen y su financiacion:
por un lado, un pilar contributivo en donde los recursos pro-
vienen principalmente de una base laboral activa, la cual
aporta bien sea a un fondo individual o colectivo ; por otro,
los mecanismos solidarios o no contributivos, dependientes
de transferencias monetarias subsidiadas por el Estado y, por
dltimo, los esquemas semi-contributivos®, los cuales se sos-
tienen paralelamente entre aportes y subsidios (grafica 1).

En Colombia estos modelos coexisten. No obstante, a
diferencia de los sistemas multipilares en donde su ade-
cuada articulacion propende a la cobertura y equidad Vi-
llar, Forero y Becerra, 2015), el sistema pensional vigente
se caracteriza por la competencia entre sus dos regimenes

(RAIS y RPM] y por la insuficiencia de los programas semi
contributivos y solidarios como Colombia Mayor y Beneficios
Econdmicos Periddicos (BEPS].

Este sistema es el resultado de casi tres décadas en
las que el Estado colombiano ha buscado resolver los pro-
blemas de cobertura, sostenibilidad y equidad pensional
desde la Ley 100 de 1993. Sin embargo, la posibilidad de
alcanzar la cobertura pensional bajo estos parametros es
remota dada la naturaleza del mercado laboral y la capa-
cidad fiscal del pais. Los requisitos minimos de acceso a
pension (de 22 a 25 afios de cotizaciones, dependiendo
del régimen) son demasiado altos para una poblacién que
fluctda constantemente entre la formalidad y la informali-
dad. (Villar et al.,, 2020).

Grafica 1. Estructura del sistema de proteccién a la vejez. Colombia 2019.

En Colombia coexisten diferentes mecanismos que propenden por garantizar un ingreso a la poblacién adulta mayor o en retiro.

Contributivo

Sistema de proteccion
alavejez

{ Solidario

Nota: Se incluyen pensiones de sobrevivencia, vejez e invalidez.

Colpensiones j
e RPM ) 1.380.977
L 1,7 M pensionados ) FOPEP
313.779
( )
RAIS AFP
181 mil pensionados 181.697
- J
p - Defensa j
Especiales 168.624
(393 mil pensionados Magisterio
212.039
Ecopetrol
12.698
o Colombia Mayor
No contributivo ]—[ 1.675.000 j
. I BEPS
Semi contributivo ]—[ 21.957 j

Fuente: Colpensiones, 2019; FOPEP, 2019; Ministerio de Trabajo, 2020. Calculos: CPC con base en Guzman (2019).

9. En Colombia estos esquemas entregan transferencias monetarias inferiores a un salario minimo y, por tanto, legalmente no pueden ser consideradas como pen-
sion. Cabe aclarar que el Acto legislativo 01 de 2005 reform6 el articulo 48 de la Constitucién limitando la posibilidad de liquidar una pensién por un monto inferior

a 1 SMMLV.



COBERTURA

La cobertura del sistema pensional se desagrega en dos va-
riables: por un lado, la cobertura activa, entendida como la pro-
porcion de ocupados que realiza aportes a su pension (fase de
acumulacion) y, por otro, la cobertura pasiva, representada en
la poblacién en edad de jubilacién con aseguramiento pensional.

El sistema colombiano presenta un notable rezago en
ambas coberturas.

Enlo que respecta a la cobertura activa, en el afio 2019
alcanzé6 un 37 %, siendo superior al promedio de América
Latina (33 %), pero inferior a la de paises de la region como
Chile (65 %), Costa Rica (67 %) o Uruguay (70 %) (BID, 2018).

Al desagregarse geograficamente, el porcentaje de trabaja-
dores colombianos cotizantes al sistema llega al 43,5 % a
nivel urbano, y al 14, 6 % en zonas rurales (DANE, 2019).
Esta cobertura se relaciona directamente con la estructura
del mercado laboral. Factores como el desempleo y la informa-
lidad (ver capitulo Mercado laboral), ademas de los requisitos
minimos de cotizacién’, restringen la posibilidad de aportes al
sistema pensional. La crisis econdmica derivada del COVID-19
representa una amenaza a la cobertura y sostenibilidad del sis-
tema pensional en tanto afecta de manera importante las tasas
de ocupacién y, en consecuencia, las contribuciones al sistema.

Gréafica 2. Ocupados que contribuyen a pension, areas urbanas y rurales (porcentaje). Colombia, 2010-2019.

Anivel urbano el 43,5 % de los ocupados realizan aportes a pensién, frente a 14,6 % en areas rurales,
proporcién que ha crecido marginalmente en lo corrido de la década.
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10. Tanto la Constitucion Politica, como la Ley 100 restringen la posibilidad de aportes inferiores a la base de 1 SMMLYV, con excepcidn a BEPS creado por el Acto

Legislativo 01 de 2005.
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COBERTURA

En la cobertura pasiva o etapa de desacumulacién, el pais
se enfrenta a un reto mayor. Se estima que la cobertura
efectiva en pensiones es cercana al 24,5 % (Villar et al.,
2020] similar al promedio de América Latina (27 %) pero
muy por debajo de paises como Argentina, Uruguay y Brasil,
cuyas coberturas sobrepasan el 80 %.

Restringiendo la cobertura pasiva a quienes reciben
pensién contributiva por valores superiores a 1 SMMLY, se
observa que el total de pensionados para el afo 2019 fue
de aproximadamente 1,6 millones (DANE, 2019]. De es-
tas pensiones, cerca del 90 % se encuentran en el RPM, y el
10 % restante, en el RAIS (Colpensiones, 2019). Al desagregar
las cifras por sexo y zona, se evidencian importantes asime-

trias y rezagos: en promedio, mientras que a nivel urbano el
29 % de la poblacion en edad de jubilacién tiene acceso a una
pensién contributiva, en zonas rurales solo accede el 8 %,
asi mismo, la cobertura pensional para hombres se ubica
en 30 % mientras que en mujeres alcanza el 21 % (Grafica 3).

Dada la baja cobertura, el Estado ha optado por ampliar
el alcance pensional a través de mecanismos no contribu-
tivos (Guzman, 2019), como el programa BEPS con 22 mil
beneficiarios en 2019 y Colombia Mayor con 1,6 millones.
Sin embargo, si bien el alcance de estos mecanismos foca-
lizados siempre esta sujeto a la capacidad fiscal del pais, es
pertinente tener en consideracién el eventual impacto en su
financiacion dada la crisis por COVID-19.

Grafica 3. Poblacién en edad de jubilacion que recibe una pensién contributiva (porcentaje). Colombia, IV Trimestre 2019.

En 2019 solo una de cada cuatro personas en edad de jubilacion recibié una pensién contributiva.
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EQUIDAD

La equidad en el sistema pensional colombiano es suscep-
tible de anélisis al menos desde tres orillas: (1] las inequi-
dades de estructura entre los diferentes regimenes, (2] la
regresividad de los subsidios en el RPM, y (3] las inequida-
des territoriales, socioecondmicas y de género reflejadas
en el acceso a pension.

En primer lugar, la inequidad horizontal, entendida como
las disparidades presentes en los regimenes que se traducen
en cargas o beneficios para los afiliados dependiendo de su ré-
gimen (Rodriguez, 2018), se manifiesta especialmente en los
requisitos paramétricos y no paramétricos de acceso a los fon-
dos de solidaridad pensional. Mientras que en el RAIS el acceso
al fondo solidario requiere de una cotizacién minima de 1.150
semanas (cerca de 22 afios), en Colpensiones se debe cum-
plir como minimo con 1.300 semanas cotizadas (25 afios).

En segundo lugar, la inequidad vertical se manifiesta en
el RPM dada la asignacién regresiva de los subsidios pen-

sionales. Pese a que las tasas de reemplazo®" son inversa-
mente proporcionales al ingreso base de cotizacién (IBC),
un pensionado con 1 SMMLY recibe un subsidio anual de
COP 6,6 millones, el monto que le corresponde a un pensio-
nado que percibié entre 2y 4 SMMLV es de COP 15 millones,
y un pensionado con mas de 10 SMMLYV obtiene un subsidio
anual de COP 58,6 millones (Rodriguez, 2018).

La regresividad de estos subsidios se evidencia en di-
ferentes estimaciones. Segun el DNP (2016), el 65,4 % de
los subsidios estan focalizados en el quintil mas alto de
ingresos, mientras que los individuos que pertenecen al
quintil inferior reciben solamente el 0,3 % de este monto.
Otros estudios, como los de Bosch et al. (2015), Farné y
Nieto (2017), Echavarria (2019) y Villar y Forero (2019],
convergen en resultados similares que evidencian la regre-
sividad del esquema (entre 65 % y 86 % de focalizacion al
quintil més alto).

Gréfica 4. Asignacion de subsidios implicitos en el RPM segin (IBC). Colombia, 2018.

Si bien los subsidios del RPM porcentualmente son entregados en su mayoria a las pensiones menores a 2 SMMLY,
en términos absolutos los mayores montos de subsidios se destinan a las altas pensiones.
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Tasa de reemplazo

11. Porcentaje que representa la pensién respecto al salario percibido por el trabajador antes de jubilarse.
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EQUIDAD

Finalmente, el sistema pensional refleja las inequidades
transversales del pais en brechas de género, educacién y
distribucién de la riqueza. En materia de género, las mujeres
disponen de un menor ahorro pensional no solo por su menor
edad de retiro (57 afios), sino por verse enfrentadas a mayor
inestabilidad laboral® y menores salarios, ademas del peso de
la economia del cuidado® (Rodriguez, 2018). El nivel educa-
tivo es igualmente evidencia de inequidad pensional: el 33 %

de la poblacién con mayor educacién presenta una cobertura
pensional de 77 %, mientras que apenas 20 % de la poblacién
con menor nivel educativo accede a pension (BID, 2018).

Por dltimo, al analizar el acceso a pensién de acuerdo
con el nivel de ingreso, se tiene que el 20 % de la poblacién
con mayores ingresos concentra el 51 % de los pensionados
del pafs, en tanto que el 20 % con menos ingresos apenas
tiene el 0,6 % de los pensionados (Grafica 5).

Grafica 5. Poblacion en edad de jubilacion pensionada en el régimen contributivo por decil de ingreso del hogar. Colombia, 2019.

EI 51 % de los pensionados se encuentra en el 20 % de la poblacién con mayores ingresos,
y el 20 % con menos ingresos apenas concentra al 0,6 % de los pensionados.
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Nota: De acuerdo con DANE (2019) en el primer decil de ingresos no hay pensionados del régimen contributivo.

Fuente: DANE (2019), con base en Villar y Forero (2018). Célculos: CPC.

12. En el ultimo trimestre de 2019 la tasa de desempleo fue de 7,2 % para los hombres y de 12,6 % para las mujeres (DANE, 2020).
13. Labores que realizan mayoritariamente las mujeres en el hogar, no reconocidas ni remuneradas, las cuales representaron en 2017 el 20 % del PIB (DANE, 2018a).



SOSTENIBILIDAD

La sostenibilidad del sistema pensional, especialmente
del RPM, depende de tres componentes: (1) la estructura
el mercado laboral, (2) la transicion demografica y (3) la
eficiencia en la asignacién de recursos.

Los sistemas de reparto (contributivos) fueron disefia-
dos con la premisa de solidaridad intergeneracional, y par-
ten del supuesto de una amplia base cotizante al sistema
que durante su vida laboral aporta constantemente al sos-
tenimiento de las generaciones mayores. No obstante, estos
supuestos no se corresponden con la estructura del merca-
do laboral en Colombia. Una informalidad que ronda el 60 %
de la poblacién (Villaret al,, 2020]) y los requisitos minimos
establecidos en la Ley 100 de 1993 -cotizacién minima so-
bre un SMMLV- hacen insuficientes e intermitentes los apor-
tes de la base al sistema.

Por otro lado, la transicién demogréafica representa la princi-
pal amenaza a los sistemas pensionales de reparto, pues el
envejecimiento paulatino de la poblacién y el descenso en
las tasas de natalidad implican un aumento en la relacién de
dependencia®. Cuando este indicador es menor a 66 se pre-
senta una situacin conocida como bono demografico (Arenas
de Mesa, 2019, el cual se traduce en acumulacién de capital,
crecimiento econémico, y por tanto mayor sostenibilidad del
sistema pensional. Sin embargo, en América Latina el proceso
de envejecimiento se esta dando aceleradamente, de modo que
se prevé que a mediados de siglo las piramides poblacionales
de la region sean similares a las de los paises desarrollados
(Echavarria, 2019). Asi las cosas, seglin Montenegro (2019],
Colombia tendré en 2055 cerca de 14,2 millones de adultos ma-
yores, de los cuales 8,3 no contarfan con proteccién en su vejez.

Grafica 6. Evolucién de la relacién de dependencia. Colombia, 1985 - 2050.

Se tiene previsto el agotamiento del bono demografico para el afio 2020,
momento en que la relacién de dependencia supera los 66 adultos mayores por cada 100 jévenes.
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Nota: Las estimaciones demograficas no incorporan el impacto que puede tener sobre el bono demografico el fendmeno de inmigracién masiva.

Fuente: Fedesarrollo y Fundacion Saldarriaga Concha, (2015).

14. Relacion entre la poblacién potencialmente dependiente (adultos mayores y nifios) y la poblacién potencialmente econémicamente activa (16-59 afios).
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SOSTENIBILIDAD

Finalmente, la sostenibilidad del sistema se encuentra en
riesgo dada la ineficiencia en la distribucién de los recursos.
En primer lugar, es importante resaltar el peso que ain man-
tienen los regimenes especiales dentro del déficit pensional.
Si bien el 35 % corresponde a Colpensiones, el restante 65 %
se distribuye entre el FOPEP*** (28,8 %), la Fuerza Publica
(18,7 %), el Magisterio (8,9 %) y otras instituciones publicas
que suman el 8,5 % (Lopez, 2019). En segundo lugar, cabe
reiterar la regresividad de los subsidios abordada en la sec-
cion de equidad de este capitulo, asi como las insostenibles
tasas de reemplazo del RPM entre 55 % y 80 % (Bosch, 2016).

Dadas estas consideraciones, el Estado colombiano
se ha visto en la obligacién de transferir recursos del PGN
para cubrir el déficit pensional. En 2020, el Gobierno Nacio-

nal destind COP 43,29 billones a las transferencias pensio-
nales (aproximadamente el 15 % del PGN), rubro cercano al
de sectores como educacién (COP 44,2 billones). Desde el
afno 2005 el gasto del Gobierno Nacional Central en materia
pensional se ha mantenido cercano al 3,5 % del PIB.

Por dltimo, la sostenibilidad pensional se ve amenaza-
da por los masivos traslados que se realizan desde el RAIS
al RPM, pues si bien estos recursos en el corto plazo re-
presentan un ingreso para Colpensiones, en el largo plazo
exacerban el déficit pensional dadas las tasas de retorno y
subsidios propios de este régimen. Aunque en 2019 se regis-
tré la proporcion de traslados del régimen privado al publico
mas alta a la fecha, en términos nominales el total de trasla-
dos descendid casi el 50 % con respecto al 2018 (Grafica 7).

Gréfica 7. NUmero de traslados entre regimenes de pensiones (miles). Colombia, 2010-2019.

En el 2019 se presentd la menor cantidad de traslados en la dltima década. Sin embargo,
el traslado de RAIS al RPM fue de casi 20 veces el nimero de traslados del fondo publico a las AFP.
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Fuente: Colpensiones (2019].

15. Fondo de Pensiones Publicas del Nivel Nacional, creado en la Ley 100 con el fin de saldar el pasivo pensional del sector publico.
16. Estos regimenes se encuentran en marchitamiento, el Acto Legislativo 01 de 2005 acabé con los regimenes especiales, salvo el de Fuerza Publica y el del
presidente de la Republica. La Corte Constitucional ratificé esta medida mediante Sentencia C-258 de 2013.



EFICIENCIA DEL RAIS

Laintroduccién del sistema de capitalizacién y ahorro indi-
vidual surgié como solucién a los problemas de coberturay
equidad propios del régimen publico. Sin embargo, algunas
condiciones juridicas y econémicas han limitado su eficien-
cia, especialmente en el desarrollo de la renta vitalicia como
mecanismo de aseguramiento pensional.

En consecuencia, la evoluciéon de la renta vitalicia no ha
mostrado avances. De las 82.620 pensiones de vejez entre-
gadas por el RAIS en 2019, apenas el 9,7 % corresponden a la

modalidad de rentas vitalicias, siendo el retiro programado
la modalidad predominante al representar casi el 90 % de las
pensiones en este pilar (Grafica 8). Si bien el retiro progra-
mado presenta como ventaja la posibilidad de obtener ren-
dimientos en la etapa de desacumulacién, también implica
el riesgo de descapitalizacién dadas las fluctuaciones del
mercado. Por tal razén, la renta vitalicia asegura un ingreso
constante libre de riesgo y ajustado a la inflacién para los
pensionados del RAIS.

Grafica 8. Evolucidn de las modalidades de pensién por vejez en el RAIS. Colombia, 2011-2019.

Debido a los riesgos financieros, juridicos y de extra longevidad que enfrentan AFP y aseguradoras,
el mercado de rentas vitalicias no ha tenido un crecimiento como el esperado.
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Esta distribucion en las pensiones otorgadas por el RAIS obe-
dece a varios factores. En primer lugar, a la intermitencia en los
aportes por parte de los afiliados como consecuencia de un
mercado laboral ineficiente e informal que impide la acumula-
cién sobre la base minima del 110 % de 1 SMMLV. En segundo
lugar, a que el mercado de rentas vitalicias se ve desincenti-
vado por riesgos juridicos, financieros y de extralongevidad.

Pese a que tras el Decreto 036 de 2015 los costos pen-
sionales derivados de un incremento del salario minimo por
encima de la inflacién son asumidos por el Estado, el riesgo
de extralongevidad y los fallos judiciales que extienden los
beneficiarios por supervivencia han llevado a una contrac-
cion por parte de las aseguradoras para asumir rentas vita-
licias (Farné y Nieto, 2019).

Por otro lado, el mercado de las AFP se caracteriza por
una alta concentracion: de nueve AFP que en principio en-

traron a operar, hoy se mantienen vigentes cuatro, dos de
las cuales concentran casi el 90 % de los afiliados al RAIS.
Farné y Nieto (2019) recomiendan incentivar mecanismos
de competencia entre los fondos, asi como facilitar el ac-
ceso y la comprensién de la informacién a los ciudadanos.

Finalmente, la crisis econédmica del COVID-19 ha abierto
nuevamente el debate sobre los impactos que puede tener
la volatilidad del mercado de capitales en los sistemas pen-
sionales de ahorro individual, pues en el caso de presentar-
se rentabilidades negativas algunos fondos -especialmente
los que se encuentran mas cercanos al momento de retiro
programado- corren el riesgo de descapitalizacién con poco
tiempo para recuperarse. Con este argumento, el Gobierno
Nacional emitié el Decreto 558 de 2020, posteriormente de-
rogado por la Corte Constitucional, el cual es abordado en
mayor detalle al final del capitulo.

17.Uno de los elementos que se ha sugerido revisar es el cobro de administracién y primas de seguro, que esta fijado en el 3 % de los aportes.



PROPUESTAS DE REFORMA PENSIONAL

Durante el actual Gobierno, la reforma pensional ha sido un
tema de constante discusién. En 2019 se instalé la Comisién
de Reforma de Proteccidn a la Vejez en la que se recogieron
las principales consideraciones de diversos sectores: gre-
mios empresariales, organizaciones sindicales, academia,
entidades multilaterales y sectores politicos.

Sibien el tema pensional es un escenario de encuentro de
multiples intereses y enfoques divergentes, existe un consen-
so generalizado en cuanto a la responsabilidad impostergable
que tiene el Estado colombiano de dar tramite a una reforma
estructural. En abril de 2020, el Banco de la Republica (2019)
publicé un trabajo que recoge propuestas heterogéneas: en-
focadas en el fortalecimiento del RAIS (Montenegro, 2019),
integradoras de pilares (Villar y Forero, 2019}, y que propen-
den por al protagonismo de Colpensiones (Guzman, 2019].
Independientemente de las discrepancias, las propuestas
coinciden en tres postulados: el fortalecimiento del programa
Colombia Mayor, la eliminacién de los subsidios regresivos en
el RPM, y la necesidad de reducir la informalidad como princi-
pio para garantizar la sostenibilidad y cobertura del sistema.

Aunque desde el inicio del actual Gobierno se viene espe-
culando sobre la inminente presentacién de la reforma pen-
sional, a la fecha no se ha radicado en el Congreso. Mas alla
de consideraciones estandar de economia politica, al menos
tres hechos explicarian que no se haya avanzado en esta
direccién: la necesidad de tramitar nuevamente la reforma
tributaria, las manifestaciones sociales de finales de 2019,
y la crisis sanitaria y econémica derivada del COVID-19.

Acontinuacidn, se hard una sintesis de las tres reconoci-
das propuestas para una eventual reforma pensional, desta-
cando su visidn frente a los objetivos de cobertura, equidad
y sostenibilidad (CPC, 2019).

ASOFONDOS: PROPUESTA DE REFORMA
INTEGRAL PARA LAVEJEZ

La propuesta de Asofondos parte de la premisa de que el
Unico sistema pensional contributivo viable es el régimen
de capitalizacién individual y por tanto descarta un sis-
tema de reparto publico como el que rige actualmente a
Colpensiones. Esto considera la transicién demografica y
la informalidad laboral que afronta el pais. El modelo de
Asofondos implica que Colpensiones compita con las AFP

en las mismas condiciones en un sistema de ahorro y ca-
pitalizacion. Esta nueva versién de Colpensiones tendria
un gobierno corporativo inspirado en el del Banco de la
Republica, que garantice independencia frente al Gobierno.

Para incrementar la cobertura se propone establecer el sis-
tema BEPS como un régimen semicontributivo dirigido a los
cotizantes que no alcanzan ajubilarse. El sistema recibirfa las
devoluciones de saldos de dichos cotizantes y otorgaria las ren-
tas vitalicias correspondientes. Este mecanismo seria utilizado
tanto para mesadas de vejez como para mesadas de invalidez y
sobrevivencia. Como complemento a este esquema, se plantea
una mejora del programa Colombia Mayor, que pasaria a consti-
tuir un régimen solidario no contributivo otorgando un subsidio
que cubra la linea de pobreza a todos los mayores de 65 afos
que pertenezcan al Sishén enlos niveles 1 y 2.

Para superar la inequidad presente en el sistema actual,
Asofondos plantea el acceso a una pensién de salario mini-
mo para aquellas personas con 1.150 semanas cotizadas que
cumplan con la edad legal de retiro y que no tengan el capi-
tal suficiente para acceder a una pensién. Este mecanismo
se financiaria con un fondo comun de reserva a través de
una cotizacién de los afiliados de naturaleza similar al Fondo
de Garantia de Pensién Minima que rige actualmente y que,
segun Asofondos, ha logrado jubilar a mds de 20 mil perso-
nas. Con la eliminacién del RPM desaparecerian los subsi-
dios en el sistema pensional contributivo, los cuales podrian
ser focalizados en los esquemas de proteccidn a la vejez soli-
darios, como BEPS y Colombia Mayor. Adicionalmente, se eli-
mina otra fuente de inequidad como lo es la indemnizacién
sustitutiva en el RPM, donde no se reconocen los rendimien-
tos que el ahorro hubiera tenido en el mercado de capitales.

En esta propuesta la sostenibilidad no es un problema
porque el sistema contributivo es de ahorro y capitalizacion,
y administradores publicos y privados compiten en las mis-
mas condiciones. En este caso se descarta la existencia de
un pilar de reparto puro. Para Asofondos, este sistema es
el causante del déficit pensional actual pues genera gastos
mas no ahorros, lo cual, sumado a la baja relacién cotizan-
tes/pensionados producto de la informalidad laboral, hace
que un sistema de reparto sea insostenible.

El sistema propuesto se implementaria estableciendo
una fecha a partir de la cual los nuevos cotizantes entra-
ran solo a un régimen de capitalizacién individual, con AFP
publicas y privadas. Para aquellos que ya se encuentran
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cotizando y que les falten mas de 10 afios para el retiro, se
establecerd un régimen de transicion.

Una particularidad de este modelo es que, segin sus
proponentes, de ser implementado seria innecesario un
incremento en parametros como la edad de pensién o las
semanas de cotizacidn. No obstante, se considera necesario
aumentar de la tasa de cotizacién en un punto porcentual,
con la premisa de que a mayor nivel de ahorro es posible
otorgar mas y mejores pensiones.

ANIF: REFORMA ESTRUCTURAL PENSIONAL

Esta propuesta considera que, una vez implementado el
RAIS mediante la Ley 100 de 1993, fue un error permitir la
continuidad del RPM ya que se propicié una competencia
desleal por los subsidios implicitos del RPM. A partir de esto,
y teniendo en cuenta las bajas coberturas y densidades de co-
tizacion del sistema actual, ANIF propone un marchitamiento
del RPM que consiste en cerrar la opcidn de nuevos afiliados
al RPM y establecer regimenes de transicién durante un pe-
riodo de dos a cinco afos para aquellos que ya se encuentran
cotizando segun el tiempo que les haga falta para su jubila-
cién. Cabe aclarar que esta propuesta no implica la desapari-
cién de Colpensiones, que continuaria respondiendo con los
compromisos adquiridos con los pensionados vigentes y con
los futuros pensionados que continten afiliados a esta entidad.
Para ANIF, si se desea incrementar la cobertura del sistema
pensional, serd necesaria una reforma laboral orientada ala
flexibilizacién del mercado laboral mediante la reduccién de los
costos no salariales (tanto directos —como los aportes a ca-
jas de compensacion familiar y los intereses de las cesantias a
cargo de los empleadores— como indirectos —relacionados con
periodos de prueba, incapacidades médicas, cuota de aprendi-
ces SENA, entre otros—). También se propone un fortalecimien-
to del programa Colombia Mayor, donde se estaria evaluando el
incremento de las transferencias desde los niveles actuales de
COP 40.000 a COP £5.000 por mes hacia valores cercanos a la
linea de pobreza extrema de COP 115.000 por mes, con recur-
sos adicionales del PGN y no por la via de subsidios cruzados.
En cuanto al esquema BEPS, ANIF considera que desin-
centiva el ahorro individual ante la promesa de subsidios

otorgados por el Estado, y en reemplazo propone un siste-
ma de “reversién hipotecaria”, donde la vivienda adquirida
durante la vida laboral se habilita como un activo liquido que
entra a complementar los ahorros pensionales a cambio de
la propiedad del inmueble cuando fallece el pensionado. Apli-
car este modelo en Colombia requeriria de cambios regulato-
rios. Por esa razon, una manera de aterrizar dicha propuesta
consistiria en sumarle al monto pensional ahorrado el valor
de la vivienda, con lo cual se calcularia un BEP, buscando evi-
tar la simple devolucién de saldos. Este esquema permitiria
otorgar pensiones inferiores al salario minimo.

En materia de equidad, con el marchitamiento del
RPM se terminarian progresivamente los subsidios alta-
mente regresivos que otorga dicho régimen. Para garanti-
zar lajubilaciénde los cotizantes de menores ingresos
se plantea una flexibilizacién del Fondo de Garantia de Pen-
sién Minima, de modo que las personas que cotizan en el
RPM también puedan acceder a este. Las Unicas condicio-
nes de acceso a este fondo serian el cumplimiento de al
menos 1.150 semanas de cotizacion y haber cotizado por
ingresos de un salario minimo, de modo que los subsidios
estarian focalizados en las cotizaciones por dicho valor.

Adicionalmente, se propone utilizar de manera mas am-
plia el FGPM, el cual ha acumulado cerca de COP 24 billones
por cuenta de su uso practicamente nulo. Segun ANIF, esto
se debe a la discrecionalidad con la que el Ministerio de Ha-
cienda y Crédito Publico determina el acceso a este fondo.
Por tanto, proponen una modificacién reglamentaria que
tenga como objetivo que los recursos del FGPM sean efec-
tivamente destinados a mejorar la cobertura pensional, en
conjunto con un soporte de aseguramiento del Estado a tra-
vés de Positiva Seguros, de manera que esta Ultima sea la
garante de las rentas vitalicias otorgadas con recursos del
FGPM en ausencia de ofertas por parte del sector privado.

Para garantizar la sostenibilidad del sistema y al mismo
tiempo reducir el valor presente neto del pasivo pensional
(VPN]*8, adem3s del marchitamiento del RPM que represen-
ta el mayor obstaculo en cuanto a sostenibilidad, se plantea
un grupo de cambios paramétricos fundamentales: (1] re-
ducir la pensién minima a un valor de 75 % de un salario mi-
nimo; (2) reducir en 20 puntos porcentuales las tasas de

18. El valor presente neto pensional resulta de la suma de las obligaciones pensionales que estaran generando los cotizantes de hoy y las pensiones que reciben

(y continuaran recibiendo) los jubilados actuales.



reemplazo (60 % a 80 %) que el RPM mantiene artificialmen-
te mediante subsidios estatales; (3] incrementar progresi-
vamente la edad de pensién hasta los 62 afos para mujeres
y 67 afos para hombres, y (4] reducir el valor de las pen-
siones sustitutivas del 100 % al 75 %, con la Unica excepcién
de mantener el 100 % hasta que todos los hijos cumplan 25
anos. De aplicarse esta reforma, no habria un ahorro fiscal
significativo en el corto plazo, pero en el horizonte 2017-2050
la propuesta de ANIF representaria, segin sus calculos, una
reduccién del 16,4 %delPIBen términos de VPN pensional
bruto (incluye las contribuciones pensionales]).

En cuanto al funcionamiento del RAIS, serdn necesa-
rios varios ajustes para estimular un mercado de rentas
vitalicias, ademads de la ya mencionada reduccion de la pen-
sién minima. ANIF sugiere permitir recalculos a dichas
rentas, expandir el mercado en materia de aseguramiento
previsional y ofrecer mayor certeza juridica sobre los be-
neficiarios de estas pensiones.

Reconociendo la dificultad politica de realizar una reforma
pensional estructural, ANIF propone una reforma alternativa
menos exigente en lo que respecta a ajustes paramétricos don-
de abandona laidea del marchitamiento de Colpensiones. Este
“segundo mejor” mantendria el valor de la pensién minima en
un salario minimo Y ajustaria las tasas de reemplazo ofreci-
das por el RPM solamente en 10 puntos porcentuales, pero
tendria un menor impacto en la reduccién del VPN pensional.

FEDESARROLLO: ELEMENTOS PARA LA
REFORMA PENSIONAL EN COLOMBIA

En sumas reciente propuesta, Fedesarrollo mantiene el es-
quema multipilar desarrollado por Villar y Forero (2018), en
el cual se elimina la competencia existente entre el RAIS y el
RPM a través de la armonizacidn de cuatro pilares: (1] pilar
de cardcter asistencial {Colombia Mayor]; (2] pilar de repar-
to simple dirigido a garantizar la pension minima (RPMJ; (3)
pilar compuesto por el ahorro privado (RAIS]; y (4] pilar de
ahorro pensional voluntario.

El nuevo enfoque de Fedesarrollo se diferencia de las pro-
puestas de ANIF Asofondos, y Villar y Forero, en la proporcién

del salario minimo destinado al pilar pubico. Si este parame-
tro se define como a, en la propuesta de pilar Gnico privado
desarrollada por ANIF y Asofondos, en tanto implica el mar-
chitamiento del RPM, a es igual a 0. En el modelo de Villar y
Forero los afiliados aportan el 100 % de un SMMLV al RPM, de
manera que g es igual a 1. Fedesarrollo propone ahora un a
igual a 0,6, con el fin de minimizar los costos de transicidn y
dejar los flujos en el corto plazo relativamente inmodificados.

Por un lado, al eliminar el régimen publico, la propuesta
de pilar dnico privado soluciona en el largo plazo el déficit
fiscal, aunque implica un alto costo en el corto plazo como
consecuencia del cierre de traslados y nuevas cotizaciones
al RPM, lo que acarrea una mayor destinacion de recursos
publicos para cubrir el faltante. Por otro lado, aunque la pro-
puesta de Villar y Forero da un alivio fiscal en el corto plazo,
en el largo plazo implica una mayor presién pues el Esta-
do debe subsidiar por 1 SMMLYV las pensiones de todos los
cotizantes que cumplan las condiciones minimas. La nue-
va propuesta de Fedesarrollo, al destinar el 60 % del salario
minimo al régimen publico, balancea los costos fiscales de
corto y largo plazo y reduce los costos de la transicién, lo-
grando una reduccion del déficit de Colpensiones al 0,9 %
del PIB para el afio 2081.

Enlo que respecta a la equidad y sostenibilidad del sis-
tema, se reduce su regresividad en tanto se eliminan com-
pletamente los subsidios a las pensiones mas altas y se
focaliza en las personas de menores ingresos. Asi mismo,
se propone ampliar la base de aportantes al Fondo de Se-
guridad Pensional, al reducir el umbral que hoy esta en 10
SMMLV a una linea de aportes progresivos para las pensio-
nes desde 4 SMMLV. Esta propuesta redunda también en
mayor cobertura del sistema, pues permitiria ampliar el dm-
bito de aplicacién de Colombia Mayor en un 27,4 % sin aca-
rrear costos fiscales adicionales. Al fundamentarse en el
sistema multipilar, la propuesta implica la eliminacidn de los
traslados entre regimenes y de la posibilidad de arbitraje,
en pro de una mayor transparencia y eficiencia. Finalmen-
te, la propuesta no descarta ajustes paramétricos, lo cual
requiere de un ambiente favorable a la construccion de con-
sensos entre los diferentes sectores e intereses alrededor
del tema pensional.

19. Cambios en las variables que rigen al sistema pensional, como la edad de jubilacién, la tasa de contribucién, o las semanas de cotizacién necesarias para

acceder a una pension.
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PENSIONES EN LA CRISIS POR COVID-19

La crisis sanitaria y econémica derivada del COVID-19 im-
pacta el sistema pensional a través de tres canales: (1)
el aumento del desempleo e informalidad implica una
contraccién en la ya reducida base cotizante al siste-
ma, (2] dada la volatilidad de los mercados de capitales
existe el riesgo de descapitalizacién de las cuentas in-
dividuales de ahorro pensional bajo modalidad de retiro
programado, y (3) el descenso en el recaudo tributario
puede implicar mayor austeridad en la focalizacién de
transferencias nacionales, especialmente en programas
de asistencia como Colombia Mayor®.

La crisis ha evidenciado el vital rol del Estado como
garante de bienestar, proteccion y prevencién. En el mar-
co de esta pandemia cobran especial relevancia los me-
canismos de atencién a la poblacién adulta mayor por su
alto grado de vulnerabilidad al virus. A la fecha, mas del
70% de las muertes por COVID-19 en Colombia correspon-
den personas mayores de 60 afios (INS, 2020).

Los efectos macroeconémicos de la crisis llevaron al
Gobierno a estudiar y adoptar medidas de mitigacién con
efectos en el corto y largo plazo sobre el sistema pen-
sional. Asi, una de las principales acciones tomadas fue
el Decreto 558 de 2020, posteriormente modificado por
el Decreto 802, el cual tuvo dos objetivos principales. El
primero fue, dar un alivio a la economia de trabajadores
y empresas al reducir los aportes de pensién del 16 % al

3 % durante los periodos de abril y mayo. No obstante,
esta medida despert¢ criticas desde algunos sectores
en lo referente a la continuidad del pago por administra-
cion de fondos a las AFP.

El segundo objetivo del Decreto 558 fue proteger el
ahorro de alrededor de 20 mil afiliados del RAIS cuyos
recursos se encontraban en el fondo de retiro progra-
mado. Asi, con la premisa del riesgo de descapitali-
zacion de estos recursos por la crisis econémica, se
solicité el traslado de estas cuentas al fondo publico
administrado por Colpensiones. No obstante, poste-
riormente la Corte Constitucional declaré inexequible
al decreto haciendo retroactivas las medidas tomadas
y dejando en manos del Ejecutivo la implementacién
del fallo. Al cierre de esta edicidn el Gobierno Nacional
no se ha pronunciado al respecto.

Entre otras acciones adoptadas por el Gobierno Na-
cional en relacién con el tema pensional, se encuentran

el también derogado Decreto 568 de 2020, que regulé el
»21,

)

impuesto solidario gravando a las “mega pensiones
el Decreto 488 de 2020, que permitid el retiro parcial de
cesantias, y una serie de ajustes logisticos que, si bien
optimizaron los tramites para los usuarios, evidencia-
ron los rezagos operativos del sistema, como lo son la
bancarizacion de la poblacién mayor y la ampliacién de
la atencidn y servicios en linea.

20. Como parte de las medidas para atender la crisis, el Gobierno incrementd el valor del subsidio, pasando de 80.000 COP a 160.000 COP.
21. Pensiones superiores a 10 SMMLV



SINTESIS DE RECOMENDACIONES

Principales recomendaciones del CPC que ya han sido acogidas

Recomendacion

Introducir un sistema
de pensiones
multifondo en el RAIS

Fortalecer la labor de control
y seguimiento de la UGPP

Establecer un pilar
solidario focalizado hacia
la poblacién mas pobre

Implementar mecanismos
para desincentivar
traslados irracionales

Afio en el cual
fue acogida

2010

2012

2012

2015

Impacto esperado/observado

En julio de 2010 se emiti6 el decreto
reglamentario que definié la
implementacién de tres portafolios

de inversion en las AFP: conservador,

moderado y mayor riesgo. Si bien
este cambio en la regulacién dio a
los usuarios la oportunidad de elegir
su portafolio, la gran mayoria esta
asociada al portafolio moderado.

Se expidi6 la Ley 1607 de 2012,
que, entre otras disposiciones, le
brindd herramientas a la UGPP para
realizar sus funciones de control
con un régimen sancionatorio y de
procedimiento. Esto, junto con la
reduccién de los costos laborales no
salariales, contribuyd a incrementar
la formalidad laboral en el pais.

ConlaLey 797 de 2003 se
aumentaron significativamente los
recursos para la atencién directa
ala poblacién de la tercera edad
en situacién de vulnerabilidad.
Sin embargo, es a partir de las
disposiciones planteadas en el PND
2010-2014 que el programa pasa
de tener 484.147 beneficiarios
a1.289.002. Actualmente el
programa Colombia Mayor tiene
1.675.000 beneficiarios.

La Ley 1748 de 2015 reglamenté
la doble asesoria para traslados
entre regimenes pensionales. Sin
embargo, los traslados desde el
RAIS hacia Colpensiones siguen
creciendo como producto de los
incentivos generados por los
subsidios presentes en el RPM.

Observaciones

Ninguna

Ninguna

Aun es necesario incrementar la cobertura
del programa. Es deseable elevar el valor
del subsidio a la linea de pobreza

Ninguna
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SINTESIS DE RECOMENDACIONES

Recomendaciones que alin no han sido acogidas, en las cuales el CPC insiste

¢0Quién puede hacer la

Recomendacién Impacto/costo de oportunidad - - Tipo de recomendacion
diferencia?
El sistema actual le otorga una pensién
contributiva apenas a uno de cada cuatro
Mm@ al dssin e ciudadanos en edgd de pension. Se espera Mintrabajo,
. - que la reforma pensional consolide un sistema . } e
implementacién de una . . Minhacienda y Accién publica
¢ ional en el cual los diferentes pilares pasen de Presidencia
WEEE) (L BIE rivalizar a complementarse, lo que permitira
que todos los segmentos poblacionales
tengan una opcion disponible para la vejez.
El programa ha logrado una disminucién de la
pobreza en la zona rural de 20 pp, un aumento en
COP 8.956 mensuales en la produccién del hogar
destinada para su consumo y la disminucién de Mintrabajo,
Incrementar la cobertura del o L . . ) P
) 6 pp en la proporcién de beneficiarios que dejaron Minhacienda y Accién publica
programa Colombia Mayor N ; p p
de consumir alimentos por falta de dinero. Presidencia

Teniendo en cuenta sus impactos positivos,
es deseable que el programa aumente su
cobertura y eleve el valor del subsidio otorgado.

Actualmente los fallos judiciales en materia
pensional son una fuente de riesgo que

- . Colpensiones,
afecta la sostenibilidad del sistema. Las P

Involucrar a la rama judicial en oo Asofondos, L
L mesas técnicas donde actualmente se . . Coordinacién
las mesas técnicas donde se . R . Minhacienda, I X
di Ia ref ional discute la reforma pensional son un espacio Mintrabaio publico-privada
KRG B LI [FEE que podria ser empleado para concienciar 040 Y
rama judicial

alas altas cortes sobre las consecuencias
fiscales de las decisiones que se fallan
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