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Abstract

This paper analyses income distribution of retirees highlighting the effect of a minimum pension scheme. I first calculate a Gini coef-
ficient for all people affiliated to private pension funds and then simulate income inequality over 40 years to understand the evolution
of inequality for this sample and whether the minimum pension restriction concentrates income in the higher deciles. Eliminating the
minimum pension restriction has significant effects on the results of the simulations. Simulations with private pension funds show
how two features of the Colombian pension system, the so called “Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad” and the “Régimen
de Prima Media” are sources of inequality and should be reformed if we want to reduce inequality among retirees.

Resumen

Este trabajo ofrece un andlisis sobre la distribucion del ingreso de los pensionados, resaltando la existencia de una restriccion de pension
minima. Primero, se calculé un Coeficiente de Gini para las personas afiliadas a los fondos de pensiones privadas. Seguidamente, se real-
iz6 una proyeccion a 40 afios de las personas actualmente afiliadas, con el fin de poder observar, en primer término, si hacia el futuro la
distribucion del ingreso de los pensionados continuard con la actual tendencia y en sequndo término para observar si la existencia de la
restriccion de pension minima concentra la acumulacion del ingreso en los deciles mds altos. Al eliminar la restriccion de pension minima
de la proyeccion se observé que la diferencia encontrada en la distribucion del ingreso resulto ser significativa. Con el fin de completar el
andlisis se realizaron proyecciones para el régimen de prima media utilizando los datos de los fondos privados de pensiones; estos ejercicios
nos mostraron que el Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad y en menor medida el Régimen de Prima Media (debido a un posible
sesgo de seleccion) son una fuente de desigualdad que necesita ser reformado, en aras de lograr una mejor distribucion del ingreso de los
pensionados en el pais.
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I. Introduccion

Desde su creacién, el Sistema Pensional colom-
biano se ha caracterizado por sufrir de cuatro
grandes problemas estructurales: la inequidad, la
baja cobertura, la insostenibilidad financiera y la
falta de transparencia. La Ley 100 de 1993 buscé
corregir dichos problemas e introdujo el Régimen
de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS) y a
su vez la Garantia de Pensién Minima (GPM); es
importante resaltar que ésta no es la primera nor-
ma que establece un minimo para las pensiones'.
No obstante, dicha reforma y otras que se dieron
a lo largo de estos 20 afios no han sido suficientes
para corregir las fallas de las cuales adolecia en ese
entonces el Sistema. Ademads, no solamente no se
han logrado los objetivos propuestos, sino que la
inclusién de algunas condiciones que de alguna
forma buscaban mejorar la distribucién del ingreso,
tales como la GPM, han tenido el efecto contrario
al esperado y han aumentado la exclusién presente

en el Sistema.

A medida que se incrementa la poblacién en

edad de pensionarse y aumentan los pensiona-

salario minimo.

dos, ha ido creciendo el gasto publico dedicado
a pensiones, motivo por el cual cobra una mayor
importancia conocer el efecto de la distribucién del
gasto del gobierno en pensiones, y analizar si las
medidas impuestas han logrado sus objetivos o no.
En especial el tema de la desigualdad es de suma
relevancia, sobre todo porque Colombia es uno de
los paises mds desiguales y con una de las peores
distribuciones del ingreso en América Latina y el
mundo (CEPAL 2010).

La desigualdad en el ingreso de los pensionados
se ha analizado desde dos perspectivas diferentes:
la primera de ellas se enfoca en la distribucién
de los subsidios® otorgados por el gobierno a los
pensionados, los cuales se ubican principalmente
en el quintil de ingresos més altos de la sociedad.
En segundo lugar, se encontré una aproximacién a
la distribucién de los ingresos de los pensionados,
sin embargo ésta no considera el efecto que tiene la
restriccién de pensién minima sobre la distribucién

del ingreso.

Ast, y con el fin de demostrar empiricamente los

efectos de dicha restriccidn, se realizan una serie de

El Articulo 1 de la Ley 71 de 1988 establece que las pensiones se deben reajustar con el mismo porcentaje que se reajuste el

2 Alno haber acumulado el capital suficiente para cubrir la pension, el gobierno tiene que subsidiar los recursos faltantes, desti-
nando parte de los recursos de la Nacién. Esto responde en gran parte i) al cambio en la dindmica poblacional (aumento de la

expectativa de vida y disminucién de la tasa de mortalidad y natalidad), ii) para obtener una pensién en el régimen de prima
media no es necesario haber acumulado el capital necesario para cubrirla, sino que lo importante es la cantidad de semanas

cotizadas.
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proyecciones a 40 afios de los actuales cotizantes
del RAIS, con el objetivo de analizar mejor la res-
triccién anteriormente mencionada. En virtud delo
anterior, se calcula el Coeficiente de Gini (CG) para
los actuales afiliados, con el fin de poder realizar
una comparacién inter-temporal que muestre silas
reformas realizadas a través de los tiltimos 19 afios
han tenido algtin efecto. Ante la imposibilidad de
conseguir los datos de los afiliados al Régimen de
Prima Media (RPM) se realiz6 una aproximacioén
utilizando la informacién de los afiliados al RAIS,
empleando los pardmetros del RPM para hacer las
proyecciones. Si bien, en este caso los afiliados de
los dos regimenes no tienen las mismas caracte-
risticas y puede existir un sesgo de seleccién, esta
fue la mejor aproximacién que se pudo realizar
ante la ausencia de datos. Esto se hizo con el fin
de recrear un posible escenario en el que no se
hubiera creado el RAIS y sélo existiera el RPM, lo
cual brinda una visién de qué podria suceder en
un régimen en el que los subsidios estdn altamente
concentrados en el decil mds alto. La pésima distri-
bucién trae consigo grandes problemas, ya que los
adultos mayores de los deciles més bajos, quienes
no tienen ninguna fuente de ingreso, seguramente
terminardn en estado de pobreza, ampliando atin
mds la brecha entre ricos y pobres, empeorando
asi el CG de Colombia.

Los objetivos de este estudio son: i) realizar
una proyeccién a 40 afios de los actuales afiliados
y determinar la distribucién del ingreso entre éstos

y ii) determinar el efecto que tiene la pensién mi-
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nima en la distribucién del ingreso de los futuros

pensionados.

El presente documento se divide en siete partes
que incluyen esta introduccién; en la segunda sec-
cién se presentan los antecedentes de la distribucién
del ingreso y del Sistema Pensional en Colombia
y se describen sus caracteristicas principales; la
tercera seccion se enfoca en la revision de litera-
tura concerniente al tema de estudio; en la cuarta
seccion se realiza una descripcién de las fuentes
de informacién usadas, se muestran algunas esta-
disticas descriptivas; en la quinta se detalla la me-
todologia usada; en la sexta seccién se realizan las
proyecciones y se calculan los CG, y el efecto de la
restriccion de pensién minima sobre la distribucién
de las mesadas de los pensionados; en la séptima y
tdltima seccién se presentan los resultados principa-

les, algunos comentarios finales y las conclusiones.

I1. Contexto

Alo largo de los dltimos 50 afios, Colombia se ha
caracterizado por tener una de las peores distri-
buciones del ingreso en América Latina. Si bien
ha habido épocas de mejoras en la distribucién,
podriamos decir que estamos en el mismo lugar
que hace 50 afios (Gréfico 1). Al realizar este mismo
analisis a través de América Latina (Gréfico 2), Co-
lombia ocupa uno de los tiltimos lugares, ya quees,
con Brasil, uno de los paises mas desiguales de la
region. Y lo méds grave es que, mientras en Colombia

la distribucién permaneci6 casi inalterada durante
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la tltima década, la tendencia de la concentracion
del ingreso para la mayoria de los paises es decre-
ciente, aun en el caso particular de Brasil, nacién
en la cual se observa una disminucién de cerca de

0,08 para el CG durante los dltimos 10 afios.

Grafico 1
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Fuente: Urrutia (1974), Londofio (1995), Santa Maria (2001) y
Cepal y elaboracién del Autor.

Grafico 2
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3 Rodriguez et al. (2002), pg. 45.
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El Instituto Colombiano de Seguros Sociales
(ISS) se cre6 en 1945. En sus comienzos, como
sefiala Rodriguez et al. (2002), "el sistema sélo se
preocupd exclusivamente por los seguros de salud
y el pago de pensiones de los trabajadores vincula-
dos al sector ptiblico™ y tinicamente hasta 1967 se
reglamentd la obligatoriedad de la afiliacién al ISS
y se estructuraron las pensiones de invalidez, vejez
y muerte, y los accidentes de trabajo. Sin embargo,
el sistema nunca funcion6 de manera correcta y 20
afos después de su creacion las sefiales de insoste-
nibilidad financiera eran evidentes. Esto se debi6
a cinco factores principales: i) el incumplimiento
en el aumento de la tasa de cotizacién (Gréfico 3);
ii) el incumplimiento en el pago de los aportes por

parte de Estado; iii) el desbalance entre los aportes

Grafico 3
TASAS DE COTIZACION PROGRAMADA Y
EFECTIVA 1967-1994
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*Se refiere a la cotizacién establecida en el Decreto 3041 de 1966.
Fuente: Rodriguez (1992).
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y los beneficios pensionales; iv) la existencia de
una gran cantidad de regimenes especiales y v) el

cambio demogréfico.

Hacia 1992 era evidente que los problemas de
estabilidad financiera, inequidad y baja cobertura
hacian inviable el sistema de pensiones. La Ley
100 de 1993 reform¢ el Sistema buscando subsanar
las graves fallas que presentaba; sus principales
objetivos eran: i) lograr el equilibrio fiscal; ii)
aumentar la cobertura y mejorar la equidad y iii)
mejorar la eficiencia en el manejo de los recursos.
Asi se establecié un Sistema compuesto por dos
regimenes mutuamente excluyentes: i) El RPM
con beneficios definidos (BD), que agrupé todos
los sistemas ptblicos existentes, en particular el
Instituto de Seguros Sociales (ISS) y la Caja Na-
cional de Previsién (Cajanal); ii) Un régimen de
contribucién definida (CD), el Régimen de Ahorro
Individual con Solidaridad (RAIS).

Este cambio de modelo no sélo buscaba solu-
cionar los problemas que aquejaban al Sistema,
también pretendia aumentar la utilidad de la so-
ciedad como un todo. Segtin lo muestra Feldstein
(1996), el adoptar un régimen de CD trae consigo
un incremento en la utilidad para la sociedad;
dicho autor sefiala que la ganancia para la socie-
dad al implementar un sistema de CD viene dada
por la diferencia entre la productividad marginal
del capital y el crecimiento real esperado de los
salarios; para el caso estadounidense indica que

el crecimiento promedio por afio, para el prime-
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ro, fue cercano al 9,3% (en el periodo 1960-1995),
mientras que para el segundo, dicho promedio
fue de 2,6%.

Si bien las ganancias en valor presente para la
sociedad son importantes, este cambio no serfa fécil,
ya que gran parte de la poblacién adulta obtendria
pérdidas por dicho cambio debido a que tendrian
que asumir una deuda adicional (Feldstein 1995),
razon por la cual la adopciéon de este modelo es
dificil, sin importar las ganancias netas que se ob-
tendrian. James (1998), después de estudiar el caso
chileno, muestra que este cambio genera un efecto
positivo en el crecimiento; sin embargo, también
sefiala que la adopcién de este nuevo sistema trajo
consigo otros problemas como altos costos admi-
nistrativos y restricciones a la flexibilidad de los
mercados financieros. En todo caso, sin importar
estas dificultades, en Colombia se logré aprobar la
reforma que cred un Sistema compuesto por estos

dos regimenes.

EIRPM es un régimen en el cual los aportes de
la poblacién joven son dirigidos a un fondo comidn
que es utilizado para pagar las mesadas de los
actuales pensionados. Este se llama de Beneficio
Definido porque el valor de la pensién es deter-
minado por el salario (promedio de los dltimos 10
afos) y la cantidad de semanas cotizadas al Siste-
ma, y no por el monto aportado. Estos, a su vez,
son considerados como sistemas no fondeados, ya
que como se menciond anteriormente el dinero que

es aportado por los actuales afiliados es utilizado
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para cubrir la pensién de los beneficiarios y no el
del afiliado en cuestién; igualmente, es considerado
actuarialmente injusto, ya que la mesada pensional
no responde a la cantidad aportada por el indi-
viduo, no obstante es importante resaltar que es
posible crear un sistema de prima media en el cual
se logre efectos redistributivos, un ejemplo de esto
es la creacién de un régimen en el cual la pensién
para todos los cotizantes que hubieran cumplido
los requisitos fuera igual sin importar lo aportado

por cada uno de ellos.

En Colombia, para dicho régimen es necesario
cumplir con los requisitos establecidos por la Ley
(edad y semanas cotizadas) para poder acceder a
una pensién. Una vez cumplidos dichos requisitos,
se otorgard una pension, la cual serd el promedio
salarial de los tdltimos 10 afios cotizados y se le
aplicard una tasa de reemplazo entre 65 y 80%,
dependiendo de la cantidad de semanas cotizadas
y del salario sobre el cual se cotice. Enla actualidad
la edad minima para pensionarse es de 57 afios para
las mujeres y 62 afios para los hombres; asimismo,
se necesita haber cotizado 1.250 semanas, las cuales
aumentaran en 25 semanas por aflo, hasta alcanzar
las 1.300 semanas en 2015.

El RAIS, por su parte, se caracteriza por ser
un régimen en el que existen cuentas de ahorro

individual para cada uno de los afiliados. Dichas

cuentas son manejadas por las Administradoras
de Fondos de Pensiones Privados (AFP) y su
unico beneficiario es el titular de la cuenta. Para
poder acceder a una pensién en este régimen no
es necesario cumplir con requisitos de edad o
semanas cotizadas. El principal requisito para
poder obtener una pensién en este régimen es
tener acumulado el capital suficiente en la cuen-
ta de ahorro como para financiar una pensién
equivalente a minimo el 110% de un salario
minimo mensual legal vigente. Si el afiliado no
logra acumular el capital suficiente para obtener
una pensién equivalente a un salario minimo se
analiza si cotiz6 1.150 semanas para que, de esta
forma, pueda ser beneficiario del fondo de garantia
de pensién minima*. En caso de que no cumpla
con dicho requisito se le hace una devolucién de
saldos. Este es también conocido como un sistema
de Contribucién Definida, ya que a diferencia del
de BD, acé se conoce el valor de la contribucién;
sin embargo, el beneficio/pensién depende del
capital y los rendimientos obtenidos durante el
tiempo cotizado. Al no haber ningtin tipo de so-
lidaridad intergeneracional, éste se considera un
modelo fondeado, ya que cada individuo acumula
un capital propio que es independiente del de los
otros afiliados al Sistema, lo que, a su vez, hace
que el riesgo sea asumido en su totalidad por el
individuo y no por el patrén, situaciéon contraria

al del sistema de BD.

*  Sefinancia con el 1,5% de los aportes realizados por todas las personas cotizantes al RAIS.
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Por esta razon, en el momento de realizar un
cambio de un sistema de BD a un sistema de CD
los gobiernos, han buscado hacerlo més atractivo
proveyendo garantias que reduzcan la exposicién
al riesgo de los afiliados (Pennachi 1998), por lo
cual las garantias en los sistemas de CD se han
vuelto mds comunes. Existen dos tipos principales
de garantfas: i) Aquella que garantiza una tasa
minima de rendimientos periédicos al afiliado. ii)
La garantia que asegura que cada individuo que
obtuvo una pension, recibird el pago de una pen-
sién minima durante toda su jubilacién, incluso si

sus ahorros se agotan durante su jubilacién.

Lo realizado por la Ley 100 de 1993 no fue
suficiente para solucionar los problemas que pre-
sentaba el Sistema en ese entonces y fue necesario
que en el afio 2003 se promulgaran las Leyes 860
y 797, las cuales realizaron una nueva reforma
al Sistema Pensional Colombiano. La Ley 797 de
2003 aument? las tasas de cotizacién, redujo la tasa
madxima de reemplazo® e increment6 gradualmen-
te el nimero de semanas requeridas para poder
acceder a una pension. Los cambios introducidos
por esta Ley buscaban mejorar la equidad en el

Sistema, al destinar los nuevos recursos recauda-
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dos al Fondo de Solidaridad Pensional y al crear
una subcuenta de subsistencia® en dicho Fondo
(Asofondos 2002).

En 2005 se realiz6 una nueva modificacién a la
Constitucion con el Acto Legislativo 01 de julio de
2005, el cual buscé incluir elementos que mejoraran
la equidad y sostenibilidad del Sistema. Con el fin
de lograr dicho objetivo se eliminé la mesada 14
para todos aquellos que ganaran mads de tres sala-
rios minimos y para todos los nuevos pensionados
a partir de 2011. Asimismo, se eliminaron todos los
regimenes especiales, exceptuando al Presidente
de la Reptblica y a las Fuerzas Armadas; se puso
un tope de 25 salarios minimos como méximo a
las pensiones en el RPM y se redujo el periodo
del régimen de transicién’. Sin embargo, 20 afios
después de la primera reforma, los objetivos que
se buscaban no se han logrado; si bien se han dado
aumentos en las tasas de cobertura (Grafico 4), ésta
s6lo llega en 2012 a 30,1% de la poblacién en edad
de pensionarse, cifra muy inferior, si se compara
con la cobertura alcanzada por otros paises lati-
noamericanos como Argentina y Brasil, los cuales
alcanzaron tasas de cobertura de 68,7% y 86,3%

respectivamente.

Tasa que se aplica para determinar la cuantia de la mesada pensional en el régimen de prima media.

Otorga subsidios a los ancianos indigentes sin ningtin tipo de proteccion.

7 Se anticipa al 31 de julio de 2010, pero se mantiene la fecha original para aquellas personas que hubieran cotizado 15 afios 6

750 semanas.
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Grafico 4
COBERTURA
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* Valores calculados hasta junio de 2012.
Fuente: DANE, Superintendencia Financiera, cdlculos del autor.

Esta baja cobertura del Sistema se debe tam-
bién a las altas tasas de informalidad (51,2%) y
de desempleo (11,4%)* presentes en el mercado
laboral colombiano, lo que trae consigo bajas tasas
de afiliacién al Sistema Pensional. Como lo sefiala
Santa Maria et al. (2010), existen dos razones prin-
cipales que afectan al mercado laboral colombiano.
En primer lugar, estdn los elevados costos no sa-
lariales, los cuales han aumentado 14 puntos por-
centuales desde 1993. En segundo lugar estd tener
un salario minimo, rigido’ y elevado con respecto
a la productividad laboral. Esto ha llevado a que
el mercado laboral colombiano se caracterice por
tener altos niveles de cuenta propismo, informa-

lidad y desempleo, excluyendo a gran parte de la

poblacién del mercado laboral formal y, por ende,
dela afiliacion al sistema de seguridad social y ha-
cia el futuro, evitando que obtengan una pension.
Asimismo, al no permitir cotizaciones por debajo
de un salario minimo, se estd excluyendo a gran
parte de la poblacién. Asofondos (2011) muestra
que cerca del 41,4% de la poblacién urbana gana
menos de un salario minimo, razén por la cual
quedan automadticamente excluidos del mercado
laboral formal y, como consecuencia, del Sistema
Pensional; sin embargo, los problemas del mercado
laboral y sus efectos sobre la cobertura pensional

no son el objeto principal del presente estudio.

Este trabajo demuestra que la existencia de
una restriccién de pensién minima, unida a las ya
conocidas fallas estructurales del mercado laboral
colombiano, incrementa la exclusién y la concen-
tracién de las pensiones en un reducido grupo de
beneficiarios, y muestra como este factor aumenta
la exclusién del Sistema, afectando a la poblacién
mas vulnerable y desempefiando el papel contrario

para el que se disefid.

II1. Revision de literatura

Urrutia y Berry (1975) realizan un primer acerca-

miento formal para examinar la distribucién del

8 Estas cifras fueron calculadas para el periodo de enero 2007 a mayo 2012.

®  Apartir de la Sentencia C-815 de 1999 de la Corte Constitucional, el salario minimo debe aumentar de acuerdo con la inflacién

incurrida el afio anterior.
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ingreso y sus determinantes. Ellos encuentran que,
desde la década de los treinta hasta la década de
los sesenta, hay una alta concentracién en la distri-
bucién del ingreso en Colombia. El Coeficiente de
Gini de los ingresos familiares para 1964 alcanzaba
un valor de 0,56. De igual manera, Londofio (1995)
respalda los hallazgos hechos por Urrutia y Berry y
concluye que dicha distribucién empieza a mejorar
a partir de la década de los sesenta, hasta alcanzar
su minimo de 0,47 en 1988, momento a partir del
cual este indicador empieza a empeorar y llega a
niveles similares a los observados cuatro décadas
atrds; Santa Maria (2001) calcula que para 1999 se

ubicaba otra vez en 0,56.

En la literatura sobre la distribucién de los
subsidios por parte del gobierno, se tratan temas
principalmente relacionados con salud, educacién
y acceso a servicios publicos. Sélo recientemente
se le ha dado la importancia que tiene a la distri-
bucién de los subsidios en el Sistema Pensional,
ya que hoy en dia éstos alcanzan a ser cerca del
4% del PIB", razén por la cual diversos estudios
confirman la existencia de una gran desigualdad

en torno a dichos subsidios.

Lasso (2006) encuentra que los subsidios otorga-
dos por el gobierno a los pensionados son los més

inequitativos de todos: el 80,8% de los subsidios

1 Ministerio de Hacienda y Crédito Ptblico 2011.

" Observatorio de Coyuntura Socioeconémica (2005).
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estdn dirigidos al quintil mds rico de la poblacién,
mientras que solamente el 0,2% de los subsidios son
recibidos por el quintil més pobre de la poblacién.
En la misma linea de argumentos, Nufiez (2009)
registra una mayor concentracién, encontrando
que el 86,3% de los subsidios se otorgan al quintil
mds rico, mientras que el 0,1% de los subsidios
llega al quintil més pobre. Esto evidencia la grave
inequidad presente en el actual Sistema Pensional,
ya que ademds de estar mal focalizados, "el tamafio
del subsidio aumenta en la medida en que las pen-
siones son mds altas, las personas se jubilan mads
temprano, disfrutan de los beneficios mds tiempo,
cotizan muy poco y tienen un indice base de liqui-

dacién reducido a los ingresos del tltimo afio""'.

Loépez y Lasso (2008) muestran la existencia
de una estrecha relacién entre un salario minimo
elevado y una baja tasa de cotizacién al Sistema
Pensional. Ellos calculan el crecimiento real del
salario minimo desde 1996 hasta 2008 y concluyen
que este aumento no favoreci6 a los hogares pobres
pero si produjo una mayor tasa de evasion, lo cual
implica que un aumento en el salario minimo afecta
a las personas de menos recursos. Merchén (2002),
por su parte, establece una clara relacién entre
los salarios y el Sistema Pensional y sefiala que la
informalidad es la causante de la baja cobertura

del Sistema.
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Asofondos por su parte, muestra que en Co-
lombia existe un salario minimo elevado respecto
a la productividad media de la economia, lo cual
lleva a concluir a Schutt (2011) que una GPM in-
dexada al salario minimo genera unabaja cobertura
del Sistema; observa que un aumento de 1% en el
salario minimo real estd asociado con una disminu-
cién de 3,64% en el namero de afiliados del Sistema
Pensional; asimismo encuentra que, aumentos en

salario, afectan la probabilidad de pensionarse.

Finalmente, esimportante resaltar que debido al
disefio que ha tenido el RPM y a las caracteristicas
tnicas del mercado laboral colombiano, las posibles
bondades redistributivas de un sistema ptiblico no
se han dado. No obstante esto no significa que esto
sea una constante en todos los sistemas de prima
media del mundo. Gruber et al. (2009) muestran que
en el caso canadiense, debido al adecuado disefio
del sistema pensional se ha logrado que sea actua-
rialmente estable en el futuro. Adicional a este logro
su sistema pensional se caracteriza por aumentar el
bienestar, el consumo y la felicidad de la poblacién
mayor, logrando una mejor distribucién del ingre-
so. Al lograr un disefio financieramente viable y a
la vez redistributivo no hay claridad sobre qué tipo
de sistema es mejor, si un sistema ptblico o uno

privado. Todo depende del disefio que se realice.

IV. Datos

Como se mencioné anteriormente, para poder

analizar la distribucién del ingreso de los pensio-
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nados, se utiliza la informacién que la Asociacién
Colombiana de Administradores de Fondos de
Pensiones y de Cesantias (Asofondos) administra
sobre las AFP. Es importante aclarar que lo 6ptimo
hubiera sido lograr obtener tanto los datos de las
RAIS como los datos para el RPM; sin embargo,
s6lo fue posible conseguir los del primero, lo que
hizo necesario realizar una aproximacién diferente
a este régimen. Si bien sabemos que los afiliados a
un régimen y a otro son diferentes y puede existir
un sesgo de seleccion, ésta resulta la mejor opcién,
dadas las limitaciones. Es importante sefialar que
la mejor aproximacioén seria aquella en la cual se
tuviera acceso a todos los datos; no obstante, se
deja la opcién abierta de realizar esta parte de las
proyecciones en un futuro trabajo, con los datos

del RPM, si se llegaran a conseguir.

En primer lugar los datos con los que se cuenta
para analizar la distribucién de los ingresos de las
pensiones y el impacto de la restriccién de pensién
minima, es un corte transversal. Estos datos son los
reportados por los diferentes Fondos de Pensiones
a Asofondos, sobre todas aquellas personas que
solicitaron una pensién. En esta base de datos se
encuentran registrados el género, su estado pensio-
nal (aprobada o rechazada) y la forma enla que est4
pensionada la persona, entre otros. Para aquellos
a quienes les fue aprobada la pensién se registra
informacién tal como la fecha de aprobacién, el
monto aprobado y la forma de pensionarse; para
quienes se les rechazé la pension se tiene la fecha

y el motivo por el cual se rechazé.
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Al analizar los datos suministrados por Asofon-
dos se encuentra que existe un gran porcentaje de
personas a las cuales se les rechazé la pensién (Gré-
fico 5); si bien éstas corresponden principalmente a
traslados del RPM', no deja de preocupar, ya que
representan cerca del 40% del total de las solicitudes;
de continuar con esta dindmica hacia el futuro, el

tema de los rechazos tomaria mayor importancia.

Grafico 5
ESTADO SOLICITUD DE PENSIONES

Rechazada devolucion
de saldos 36%

Sustitucién
de beneficiario 1%

Con primer
pago 4%

En tramite
14%

Aprobada
37%

Fuente: Asofondos, calculos del autor.

En segundo lugar, se cuenta con una base de
datos panel con corte a diciembre de 2007, 2008 y
2009. Esta consta de aquellas personas que se han
afiliado y han realizado al menos un aporte desde
la creaciéon del RAIS. Para este grupo se tiene la
informacién de los tres tltimos aportes con sus

correspondientes fechas (para aquellos que los reali-

Julio César Vaca F.

zaron), laedad, el género, el acumulado de semanas
cotizadas (tanto en el RAIS como en el RPM si se
traslad6 de régimen), el acumulado en la cuenta de
ahorro individual, si tiene un bono pensional o no
y la cuantia de éste, y la fecha de vinculacién, entre
otras. El dato del ingreso reportado corresponde al
IBC de la persona; cabe resaltar que en estas cifras
no se incluyen las cotizaciones voluntarias hechas
por algunos; al no tener acceso a esta base de datos
se podria estar subestimando en cierta medida la
mesada pensional de aquellas personas que cotizan
al pilar voluntario, que seguramente pertenecen a
los deciles mds altos y que realizan aportes volun-

tarios en forma regular, para aumentar su pension.

En tercer lugar se utilizé la Gran Encuesta
Integrada de Hogares (GEIH), fuente importante
de informacién que, debido a su representatividad
nacional, fue tomada con el fin de crear las sendas
de ingreso usadas para las proyecciones; éstas no
se utilizan para calcular la senda de cotizacién,
ya que con base en ella no es posible calcular la

probabilidad de semanas cotizadas en un afio.
V. Metodologia

A continuacién se presenta la estrategia empirica
utilizada para demostrar rigurosamente que la

existencia de la GPM aumenta la inequidad y

2 Ala fecha todavia no se ha pensionado el primer grupo de personas que haya empezado a cotizar en Régimen de Ahorro

Individual.
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exclusion en el RAIS. Se busca medir el impacto
que la GPM tiene sobre la distribucién del ingreso,
y para esto, se realiza una primera aproximacion

con el fin de calcular diferentes CG.

Con el fin de medir la regresividad en la dis-
tribucién de los ingresos pensionales se utiliza la
curva de Lorenz, la cual estd asociada al CG. Para
calcular el CG asociado a la curva de Lorenz se
utilizard la ecuacién de Brown:

CG=11-Y XX, - X)(Y,

k:

LT Y)I (1)
En donde X, es la porcién acumulada de la pobla-

cién, Y, es la porcién acumulada de los ingresos.

Debido a la importancia que tiene una correcta
proyecciéon de las futuras pensiones se decidié
abordar desde un modelo dindmico®; éste replica
parcialmente el modelo planteado en el DNPen-
siones (2005). Dicho procedimiento es similar al
realizado por Berstein et al. (2005), Parra (2001) y
Silva (2003), por lo cual se divide a la poblacién en
sendas, haciendo asimismo una diferenciacién por
género. Con el fin de poder realizar las proyeccio-
nes se utiliz6 la base suministrada por Asofondos
para crear la senda de ingresos y los datos de la
GEIH para construir la senda de probabilidad de

semanas cotizadas para la poblacién; para estimar

el ingreso promedio de los afiliados con variables
demogréficas como la edad e y género g, para un
decil dado, se organiza a los individuos de acuerdo
con su salario, de menor a mayor, y seguidamente
se utiliza la siguiente férmula con el fin de obtener
el ingreso promedio del decil d:

Z teil w ( x)

i=1  edg (2)

salario_prom , = .
— prom, teil

Donde w(x) es el dltimo salario observado del
afiliado x con edad e que pertenece al decil d y
para cada g. tcil es el nimero de afiliados de cada
decil. Redondeamos el ntimero de afiliados por
decil como tepf(l)ﬁ: donde es la funcién piso. Sea pob
=Y iP,q,dondep, , es el total de los afiliados con
edad e, pertenecientes al decil d, del género g. A
partir de este salario promedio por edad, género
y decil se construy6 una senda de ingresos, la cual
captura la evolucién de los ingresos de grupos
de individuos a través del tiempo. Al calcular las
sendas de ingreso de esta forma se omiten variables
importantes tales como afios de educacién, sector
en el que trabaja y si es por cuenta propia o no. Sin
embargo, resulta imposible calcular considerando
estas variables, ya que en la informacién suminis-

trada no se cuenta con ninguna de ellas.

Al calcular dicha senda con los datos de la Gran

Encuesta Integrada de Hogares se podrian obtener

13 Este trabajo se centra en la distribucién del ingreso de los pensionados hacia el futuro, razén por la cual se realizé dicha
aproximacion. Si se quisiera realizar una aproximacién al sistema pensional, mercado laboral y los subsidios al mismo simul-
tdneamente, el modelo por el cual se deberia aproximar serfa uno de equilibrio general, obteniendo asi los efectos totales.
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esas variables y realizar sendas especificas para cada
una; no obstante, en el momento de llevar a cabo la
proyeccién no se sabria cudl senda en especial apli-
carle a cada uno de los individuos, ya que al tener
estas variables en una sola de las bases de datos es
imposible asignarlas correctamente. En todo caso,
es importante resaltar que, variables como la edu-
cacion, se relacionan directamente con el nivel de
ingresos y, por lo tanto, es correcto afirmar que las
personas que tienen un mayor nivel educativo po-
seen un mayor ingreso, como ha sido ampliamente

demostrado en la literatura (Guataqui et al. 2009).

Se crearon sendas diferentes para hombres y
para mujeres, ya que de esta forma se estima mejor
el salario promedio para cada grupo. Esto debido
a lo encontrado en la literatura segtn la cual, los
salarios de los hombres son superiores a los de las
mujeres, como lo muestra Hoyos et al. (2010). Con
el fin de calcular la densidad promedio de sema-
nas cotizadas para un individuo, durante un afio
especifico de su vida, se realizaron varias aproxima-
ciones; en la primera de ellas se utiliz6 tinicamente
la base de datos suministrada por Asofondos con
corte a diciembre de 2009; con ésta, aprovechando
que se tiene la fecha de vinculacién, se calcul6 la
cantidad de semanas que cada individuo deberia
haber cotizado desde el momento de su vinculacién
hasta el 31 de diciembre de 2009; una vez calculado
esto, se aplic la siguiente férmula para encontrar

la probabilidad de cotizacién de un individuo:

semae,d,x

_ ol
=L semt (3)

e,d,x

semanas_prom, g

Julio César Vaca F.

Donde sema, . son las semanas acumuladas por el
individuo x con edad e y que pertenece al decil d y
semt, , sonlassemanas totales que deberfa haber coti-
zado el individuo x conedad ey perteneciente al decil
d. Con estas semanas promedio por edad, género y
decil fue posible construir una senda de probabilidad
de cotizacién para hombres y para mujeres. Al anali-
zar los resultados observamos (Gréficos 6 y 7) que la
probabilidad de cotizacién més alta de los individuos
se da al comienzo de su vida laboral. Dicho compor-
tamiento surge porque con esta metodologia se estad
capturando la densidad promedio de cotizaciones de
la vidalaboral de una persona; siendo imposible dife-
renciar entre la probabilidad de cotizaciones de un afio
especifico y la probabilidad promedio de cotizacién
desde la vinculacién al Sistema. En ésta se capturan
efectos transitorios como son las épocas de desempleo
o de estudio y los vuelve permanentes; este efecto se
hace mds evidente para aquellas personas con mayor
tiempo de vinculacién al Sistema, ya que son las que
tienen una probabilidad més baja, razén por la cual
ésta no resulta ser una buena aproximacién, porque
no logra capturar la probabilidad de cotizacién para

una edad especifica.

Con el fin de solucionar este problema fue necesario
no solamente utilizar la base de datos con corte a
diciembre de 2009, sino también la base de datos con
corte a diciembre de 2008; con estos datos se utilizé
la siguiente férmula para calcular la probabilidad

de semanas cotizadas:

Y./ semanas, - semanas,_,

= (4)
et tcil*52

semandas_prom
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Grafico 6
SENDAS DE COTIZACION PROMEDIO
HOMBRES
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Fuente: Asofondos, cdlculos del autor.

Donde semanas_prom, ,  sonlas semanas cotiza-
das por el individuo x con edad e que pertenece al
decil d durante el afio t'4, semanas ,son las semanas
totales que ha acumulado el individuo x conedad e
y perteneciente al decil d. Al realizar esta diferencia
fue posible establecer la probabilidad de semanas
de cotizacién de las personas, siendo posible asf
construir la senda de probabilidad de semanas
cotizadas por edad y género; los resultados obte-
nidos con esta metodologia son mds acordes con lo
esperado. Este cdlculo se realiz6 para la totalidad
de los afiliados en la base de Asofondos, ya que
se busca encontrar una senda representativa para
el Sistema. Si se realiza este ejercicio teniendo en

cuenta solamente a los afiliados activos se estaria

* Eneste caso t es igual a 2009.
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Grafico 7
SENDAS DE COTIZACION PROMEDIO
MUJERES
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Fuente: Asofondos, calculos del autor.

cometiendo un error metodolégico, porque se le
estarfa asignando una probabilidad de cotizar
errénea. Obteniendo un resultado en el cual se
estaria sobre-estimando i) la cantidad de personas
que logran obtener una pensién y ii) el monto de la
misma; esto se debe a que al tener una probabilidad
mas alta, al final del periodo tendria un mayor ca-
pital acumulado en la cuenta de ahorro individual

y, por lo tanto, obtendria una pensién mds alta.
A. Sendas de ingreso
Mediante la utilizaciéon de los datos provistos por

Asofondos Yy, siguiendo lo estipulado en la ecuacién

(2), se calcularon las sendas de ingreso para las mu-
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jeres y para los hombres (Gréficos 8 y 9); como era
de suponer, los ingresos salariales para los hombres
son sustancialmente mds elevados que para las
mujeres. El salario promedio para los hombres de
60 anos del decil maés alto es de 12,9 SMLV, mien-
tras que para las mujeres de iguales caracteristicas
el salario es de 9,01 SMLYV; sin embargo, como se
puede observar en dichos gréficos, las sendas tanto
de los hombres como de las mujeres tienen una

tendencia creciente a lo largo de todo el periodo.

Este resultado resulta diferente al esperado,
ya que la expectativa es que éstas sean concavas,
mostrando que a partir de un momento el aumento
en un afo de edad causaria una reduccién en el
ingreso de las personas. Dicho comportamiento se
explica debido a que existe un sesgo de seleccién
en la muestra, pues las personas con edades supe-

riores a los 57 afios para las mujeres y 62 afios para

Grafico 8
SENDA DE INGRESO HOMBRES
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Fuente: Asofondos, calculos del autor.
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los hombres, que contindan afiliadas, tienen carac-
teristicas bien definidas: por unlado se encuentran
aquellas personas con salarios elevados y con un
importante capital acumulado en su cuenta de
ahorro individual, quienes no se han pensionado
porque no quieren; por otro lado se hallan aquellos
que tienen una densidad de cotizacién muy baja,
cotizan sobre el minimo y tienen un capital muy
pequefio ahorrado, el cual no serd suficiente para
obtener una pensién, y que a su vez no cuentan
con las suficientes semanas cotizadas como para
acceder al FGPM.

Por esta razén no fue posible utilizar dichas
sendas de ingreso y, para corregir ese problema,
fue necesario utilizar la informacién disponible en
la GEIH, la cual es una muestra representativa de
la poblacién, y con ella se pudieron construir las

sendas de ingreso que se usaron en el momento de

Grafico 9
SENDAS INGRESO MU]JERES
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la proyeccién; dichas sendas (Gréficos 10y 11) son

céncavas, mostrando el comportamiento esperado.

En el momento de construir la senda con
la informacién de la GEIH, lo importante es la
tendencia y no el comportamiento volatil, por lo
cual se decidi6 aplicar un filtro Hodrick-Prescott,
eliminando de esta forma el comportamiento esta-
cional y volatil, y dejando solamente la tendencia.
En estas sendas de ingreso se puede observar que
nuevamente el salario promedio por decil para
los hombres resulta mds elevado que el salario
promedio por decil de las mujeres, lo que se hace
mads notorio para el dltimo decil, donde el salario
promedio para los hombres de 60 afios es de 13,73
SML mientras que para las mujeres éste resulta ser
de 9,52 SML; como se menciond anteriormente,
dicho resultado es consistente con lo hallado por

la literatura, segtn la cual existe una diferencia

Grafico 10
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significativa entre los salarios de los hombres y

los de las mujeres.
B. Sendas de probabilidad de cotizacion

Para calcular las sendas de probabilidad de cotiza-
cién se mantuvieron los mismos deciles de ingreso
anteriormente calculados de la base suministrada
por Asofondos. Si se construyeran unos nuevos
deciles se tendria una densidad de cotizaciones
extremadamente altas en los deciles méds altos y
cotizaciones cercanas a cero en los méds bajos, con
lo cual se caeria en un error metodolégico, ya que
no hay sustento teérico para decir que todos los
individuos de los deciles méds altos tienen sola-
mente cotizaciones altas y los de los deciles bajos
tienen solamente cotizaciones bajas, cuando en
cada decil hay individuos con altas y bajas cotiza-

ciones. Al tener esto claro, se sigui6 lo estipulado

Grafico 11
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en la ecuacién (4) y se calcularon las sendas de
cotizacion promedio para las mujeres y para los
hombres (Gréficos 12 y 13), obteniendo en esta
forma la senda de cotizacién promedio'. En ellas
se puede observar que la forma de éstas es con-
cava, mostrando que a medida que las personas
son mayores tienen una mayor densidad de coti-
zaciones, y luego llega un punto en el cual dicha
tendencia se revierte y se vuelven decrecientes; es
importante resaltar que se esperaria que, para los
dos o tres deciles més altos, las cotizaciones fueran
aumentando, pero no que hubiera un punto en el

cual empezaran a disminuir.

Grafico 12
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Dicho comportamiento se explica, principal-
mente, porque en todos los deciles y en todas las
edades existen individuos que estdn inactivos'® o
con cotizaciones cercanas a cero, lo que lleva a esa
tendencia decreciente; para solucionar este proble-
ma se podrian hacer unas sendas considerando tini-
camente a los activos; sin embargo, al llevar a cabo
estola densidad promedio de cotizacién aumentaria
en forma importante y no serfa representativa de
la poblacién, puesto que hay una gran parte de la
poblacién afiliada que se encuentra inactiva y no
cotiza, como consecuencia del precario mercado

laboral colombiano, en el cual cerca del 60% de los

Grafico 13
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15 Estos gréficos se construyeron utilizando la informacién con cohorte a diciembre de 2008 y 2009. También se realizé este ejer-
cicio para la cohorte 2007, 2008; sin embargo, ésta no mostré gran diferencia con la anteriormente calculada, razén por la cual

se decidi6 utilizar la primera nada maés.

16 Se considera inactiva a aquella persona que lleva seis 0 mds meses sin cotizar.
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trabajadores se ubican enlainformalidad, pero estan
registrados en la base de datos porque en algtin mo-
mento entraron al mercado laboral formal y debido
a los problemas estructurales que éste presenta se
vieron obligados a abandonarlo y a volver a la in-
formalidad, sector en el cual no cotizan a pensiones,

apareciendo como inactivos para el Sistema.
VI. Proyecciones

A.Régimen de ahorro individual con so-
lidaridad

Para realizar las proyecciones se intenté aprovechar
al méaximo la riqueza de los datos suministrados
por Asofondos y se tomé como punto de partida el
altimo IBC registrado para cada uno de los indivi-
duos; a partir de ahi, se toma a cada individuo x con
edad e perteneciente al decil d durante el afio t de
proyeccién y se le imputa una tasa de crecimiento
(correspondiente al incremento del salario para ese
decil, que viene dado por la senda de ingresos) al
altimo IBC registrado, obteniendo asi el nuevo IBC
para cada uno delos individuos. Una vez obtenido
el ingreso del individuo se procede a determinar
la probabilidad promedio de semanas cotizadas
dependiendo de la edad y el decil; en cuanto se co-
nocen estos dos valores se puede conocer el monto

total ahorrado durante un afio por cada una de las

17

ser inferiores a 1 SML.
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personas y dicho monto es agregado a la cuenta
de ahorro individual, la cual tiene, a su vez, unos
rendimientos anuales. La siguiente férmula expresa
el monto ahorrado en la cuenta de ahorro indivi-
dual para el periodo t+1. Para el periodo inicial el
monto viene dado por lo que tenfan acumulado en
la cuenta a diciembre de 2009.

(5)

m (1+7r)+ cot

cuentax,e,d,t

m_cuenta

x,e,d,t+1 = x,e,d,t

es el monto acumulado en

x,e,d t+1

Donde m_cuenta
la cuenta de ahorro individual en el periodo ¢ + 1,
cot ., es la cantidad de dinero cotizado durante el
periodo y r es la tasa de rendimientos del monto
acumulado en la cuenta, la cual estd ligada al ciclo
econémico, razén por la cual se asume exdgena.
Debido a que los resultados de las proyecciones son
muy sensibles a este pardmetro (7) se realizan una
serie de simulaciones enlas cuales se toman diferen-
tes valores de tasa de rendimiento. Dicho proceso se
realiza de forma iterativa hasta llevar a cada indi-
viduo a la edad de pensién, momento en el cual se
pensiona y empieza el proceso de desacumulacién;
este proceso contintia hasta que se termina la pro-
yeccion, haciendo comparables los ingresos de los
pensionados después de 40 afios de proyeccion. Si
en algtin momento el cdlculo de la mesada pensional
resulta ser inferior a 1 SML, se ajusta a 1 SML". En

éstas no se incluy6 la mortalidad, ya que se queria

Se le da cumplimiento a lo dispuesto en los Articulos 35, 40 y 48 de la Ley 100 de 1993, segtin los cuales las pensiones no pueden
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observar la posible distribucién del ingreso de todos
los pensionados factibles; si bien este supuesto afecta
la distribucion final, al tener una tasa de mortalidad
uniforme a través de los deciles y tener individuos
que tienen ingresos parecidos'®, el célculo final no

se ve afectado en gran medida por éste.

Obtenido el monto en cada una de las cuentas
de ahorro individual, es necesario calcular el monto
de la mesada pensional; esto se realiz6 utilizando
las tablas de mortalidad de rentistas dadas por la
Superintendencia Financiera de Colombia en la
Resolucién 1550 de 2010, en la cual se establece la
expectativa de vida que se debe usar; con dichas
tablas se calcul6 la probabilidad de estar vivo,
dada la edad, paso seguido se procedi6 a calcular
el valor de la mesada pensional:

Veuenta

d =
mesaaa_p. E(valor_mesada) v

Donde mesada_p_es el valor de la mesada pen-
sional de cada individuo x expresado en salarios
minimos. Vcuenta es el acumulado en la cuenta de
ahorro individual de cada individuo, y E(valor_me-
sada) es el valor esperado del dinero necesario
para cubrirle el equivalente a una pensién de un
SML,; éste, a su vez, es descontado usando la tasa
de interés técnico (4%), establecido también por la

Superintendencia Financiera.
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Una vez calculadala mesada pensional de cada
individuo para los diferentes escenarios, se pro-
cedid a analizar cudles de las personas cumplian
los requisitos establecidos por la ley con el fin de
obtener una pension; para aquellas personas cuya
mesada pensional fuera inferior a un salario mi-
nimo se observé el niimero de semanas cotizadas,
con el objeto de determinar si podia ser beneficiaria
del FGPM vy en esta forma obtener una pensién
equivalente a 1 SML. Para aquellos que no cum-
plieron este requisito se asumi6 que se le hacia una
devolucién de fondos y, por lo tanto, su pensién
era cero. Banerjee et al. (2013) muestran que una
persona de bajos ingresos, al obtener un crédito
(en este caso una devoluciéon de saldos) aumentan
su consumo en bienes durables, mientras que no
hay evidencia que sustenten que estas personas
realicen inversiones que les permita percibir unos
ingresos mensualmente que se pueda asemejar a
una pension. Es sobre esta evidencia sobre la cual
es posible asumir que las personas que no lograron
obtener una pensién, su pension sea igual a cero,
ya que en promedio, al obtener este ingreso extra
lo que hacen es aumentar su consumo de bienes
durables. A continuacién se procedié a calcular una
serie de CG diferentes, en los cuales es posible iden-
tificar la desigualdad existente a nivel del RAIS,
asi como entre los diferentes géneros. Finalmente,

se procedié a eliminar la restricciéon de pensién

Al estar limitadas las pensiones a 25 SML se reduce en gran medida la volatilidad de los individuos del dltimo decil. En los

deciles mas bajos la volatilidad es muy pequefia, como se puede observar en las sendas de ingreso.
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minima y se calcularon nuevamente los CG para
poder realizar la comparacién, cuando existe la

Garantia de Pensién Minima y cuando no existe.

Para realizar esta proyeccién se establecieron
varios supuestos importantes: el primero de ellos
es que, a través del tiempo, las personas no cam-
bian de decil; si bien este supuesto se da debido a
limitaciones propias de la base de datos, se podria
explicar en gran medida como consecuencia de
la baja movilidad social existente en Colombia.
Gaviria (2002) muestra que la movilidad social
intergeneracional en el pafs es baja; la posibilidad
de que un colombiano logre avanzar es muy baja;
si se comparan los niveles de movilidad social de
Colombia con los de otras naciones como México
y Perd, se evidencia que son bastante menores, y
al compararlos con Estados Unidos la situacién es
aun peor. Segtin Gaviria estos niveles tinicamente
son comparables con Brasil y dichos resultados
dan sustento al supuesto de que los individuos no
cambian de decil. El segundo supuesto es que el
nivel educativo estd directamente relacionado con
el ingreso, por lo tanto un mayor nivel educativo
implica un mayor salario; este hecho ha sido am-
pliamente sustentado en la literatura econémica;
finalmente, las sendas no sélo capturan el efecto
del aumento en la experiencia, sino también el pro-
greso técnico, el cual se ve reflejado en el aumento

del ingreso de las personas.

Esta proyeccién para el RAIS se realiz6 hasta

llevar a los hombres a los 65 afios y a las mujeres
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a los 60; se decidi6 no hacer una igualacién de la
edad de pensién para ambos sexos, ya que en la
jurisprudencia existente de las altas Cortes colom-
bianas ha reiterado en varias oportunidades que
este diferencial es un reconocimiento que se le hace

a la mujer, debido a su condicién de madre.

En una primera instancia se realiz6 la proyec-
cién con una tasa de rendimientos del 3% y se
calcul6 la mesada pensional de cada uno de los
individuos sin tener en cuenta la restriccién de pen-
sién minima. A partir de ésta fue posible construir
la curva de Lorenz (Gréfico 14), en la que se puede
observar que el 40% de la poblacién mds pobre
sOlo alcanzaria a recibir cerca del 13% del ingreso
pensional, mientras que el 20% de la poblacién més
rica recibirfa cerca del 48% de los ingresos de las
pensiones; dicha situacién se reafirma al calcular
el CG, que da 0,463, cifra que resulta inferior a la

desigualdad nacional. Asimismo, se calcularon

Grafico 14
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los CG para los diferentes géneros y se encontré
que existe una diferencia segtin el género: para los
hombres es de 0,469 mientras que para las mujeres
es de 0,453; esto se debe principalmente a que las
diferencias en ingreso entre los distintos deciles
en las mujeres son mejores que en los hombres, lo
que lleva a una mejor distribucién entre ellas. Es
importante resaltar que, si bien esta cifra es un poco
mejor, no resulta alentadora y sigue mostrando la

inequidad existente en el Sistema.

A continuacién se procedié determinar cuales
pensiones son inferiores a 1 SML; en el caso en
que sea inferior a 1 SML se analiza la posibilidad
de que la persona sea beneficiaria del FGPM vy si
no cumple lo establecido por la ley se le hard una
devolucién de saldos y su pensioén sera cero. Al
imponer esta restriccién se obtiene una nueva cur-
va de Lorenz que muestra que aquellas personas
que no alcanzaron a acumular el capital necesario
y tampoco cotizaron las semanas suficientes, no
reciben pensién. En el Gréfico 15 se observa que
hay una concentracién mayor del ingreso bajo estas
condiciones, lo cual nos lleva a afirmar que la exis-
tencia dela GPM no ha tenido el efecto esperado en
la distribucién del ingreso; de hecho, ha tenido un
efecto contrario y ha aumentado la desigualdad: el
CG conla restriccion de GPM resulté ser 0,828, cifra

bastante superior a la calculada anteriormente.

Cuando se analiza esto a nivel de género, se
observa que una menor proporcién de mujeres

lograrian obtener una pensién con respecto a la

Julio César Vaca F.

Grafico 15
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cantidad de hombres que la obtendrian; mientras
que para los hombres se hizo devolucién de sal-
dos hasta el percentil 65, para las mujeres se hizo
hasta el percentil 67, lo cual se da como resultado
del mayor tiempo de cotizacién de los hombres, la
menor expectativa de vida y las mayores cotizacio-
nes de éstos; al final significa que tienen un mayor
acumulado en la cuenta de ahorro individual vy,
por lo tanto, una mesada pensional mayor (que
en este caso llega a 1 SML). Sin embargo, al cal-
cular el CG por género, esto no significa que haya
una mejor distribucién en los hombres que en las
mujeres, pues mientras para los hombres éste es
de 0,834, para las mujeres es ligeramente inferior,
ubicdndose en 0,819, ya que si bien ellas tienen
unos salarios inferiores y unas tasas de cotizaciéon
menores, al realizar las proyecciones con unos
rendimientos de 3% anual resulta evidente que el
ingreso pensional estd mejor distribuido entre las

mujeres que entre los hombres.
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A continuacién se procedié a realizar estas
mismas proyecciones, pero cambiando la tasa de
rendimiento. Los Gréficos 16,17 y 18 muestran que,
amedida que la tasa de rendimientos aumenta, la
cantidad de personas a las cuales se les hace de-

volucién de fondos se reduce; sin embargo, ante

un cambio en esta tasa no se ven cambios signi-
ficativos en la distribucién del ingreso cuando no
existe la restricciéon de pensién minima, situacién
que es diferente cuando aquella estd presente.
Como se mencion6 anteriormente, al aumentar la

tasa de rendimientos hay una menor proporcién

Grafico 16
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Grafico 17
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Grafico 18
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de la poblacién que no tiene pensién y esto hace
que la distribucién sea un poco més equitativa, si
bien la situacién continta siendo supremamente
preocupante; se puede observar que con una tasa
de rendimientos de 3% el CG es de 0,828, mientras
que si aumenta dicha tasa a 6%, el CG se reduce
0,085 ubicdandose en 0,743. Estos resultados son
consistentes con lo que se espera, ya que al haber

una mayor proporcién de personas con pension,
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Fuente: Asofondos, calculos del autor.

la distribucién necesariamente tiene que mejorar.
El Cuadro 1 muestra el CG para cada una de estas
tasas de rendimientos y de ella es posible deducir
que el ingreso pensional estd mejor distribuido en
las mujeres que en los hombres, en todos los casos,
ante la ausencia de una restriccion de pension
minima. Al imponer la restriccién ya no es posible
afirmar esto; para el caso en el cual la tasa de interés

es de 6% se puede observar que el CG es inferior

Cuadro 1
COEFICIENTES DE GINI

Tasa de interés Hombres sin Mujeres sin Total sin Hombres con Mujeres con Total con
restriccion restriccion restriccion restriccion restriccion restriccion

3% 0,469 0,453 0,463 0,834 0,819 0,828

4% 0,475 0,456 0,468 0,821 0,810 0,817

5% 0,492 0,467 0,482 0,803 0,798 0,801

6% 0,517 0,485 0,561 0,763 0,780 0,743

Fuente: Calculos del autor.
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paralos hombres que para las mujeres, ubicdndose

en 0,763 y 0,780 respectivamente para 6%.

Finalmente se calcul6 el CG para los actuales
cotizantes y se encontré una mejor distribucién
de los ingresos, ya que para las mujeres es de 0,39,
mientras que para los hombres es de 0,42, y para
el total es de 0,40; esto muestra una distribucién
del ingreso mucho mejor que la realidad vy, sin
embargo, responde al limitante que existe de no

poder cotizar por debajo de un SML.
B. Régimen de prima media

Este es un ejercicio en el cual se plantea un esce-
nario en el que s6lo hay un régimen: el RPM, lo
cual resulta importante, pues muestra qué podria
pasar en 40 afios si sus afiliados tuvieran las mis-
mas caracteristicas que los individuos afiliados al
RAIS; no obstante, es importante recalcar que para
poder realizar unas mejores estimaciones de lo que
podria suceder en el RPM es necesario tener acceso
a su informacién especifica, ya que los afiliados
al RAIS son sistemdticamente diferentes a los del
RPM y sibien, es la mejor aproximacién posible, las
caracteristicas laborales o y salariales son iguales

para las personas en los dos regimenes.

Con el fin de realizar las proyecciones se to-
maron las sendas de probabilidad de cotizacién
y se replicé la metodologia de Montenegro et al.
(2013), para encontrar la probabilidad de que un

individuo x, del decil d, con edad e y con un total
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de semanas cotizadas ts, logre cumplir los requi-
sitos para pensionarse. Una vez se obtuvieron
estas probabilidades, se procedi6 a seleccionar el
porcentaje indicado de cada categoria; después
de tener seleccionados a los individuos (dadas las
probabilidades anteriormente calculadas), se rea-
liz6 la proyeccién en forma andloga a lo realizado
para las personas del RAIS. Finalmente, y con el
fin de poder calcular cudl hubiese sido el salario
promedio de los tltimos 10 afios de cotizacion de
cada uno de los individuos, fue necesario realizar
una proyeccién hacia atrds; para esto se calcul6 la
tasa de decrecimiento de un afio a otro, la cual viene
dada por la siguiente ecuacién:
salario, |
D= ———— (6)
salario,

Donde salario, , es el salario que deveng6 el in-
dividuo el afio anterior y salario, es el salario que
estd devengando actualmente; se aplico esta tasa
de decrecimiento y se proyect6 hacia atrds a cada
uno de los afiliados hasta el momento en que les
hicieran falta 520 semanas por cotizar; acto segui-
do se procedi6 a calcular el promedio del salario

cotizado durante este periodo.

Una de las principales diferencias que existen
entre el RAIS y el RPM es la forma de calcular la
mesada pensional: mientras que en el primero
ésta responde al monto acumulado en la cuenta
de ahorro individual, en el RPM se calcula como
el promedio de lo cotizado durante los tltimos 10

afos; a esto se le aplica una tasa de reemplazo que



varia positivamente en funcién de la cantidad de
semanas cotizadas y negativamente en funcién de

los ingresos, en la siguiente forma:
tr = 65,50 - 0,55 (7)

Donde tr es la tasa de reemplazo y s es el nimero
de salarios minimos legales mensuales vigentes.
Esta tasa aumenta 1,5% por cada 50 semanas
cotizadas adicionales a las 1.300 establecidas por
ley, teniendo como méaximo el 80%" y un minimo
de 60% del ingreso. Una vez se calculd la tasa de
reemplazo para cada uno de los individuos, fue
posible calcular el valor de la pensién. En este
caso, y a diferencia del RAIS, no hay un periodo de
desacumulacién y por lo tanto no hay necesidad de
recalcular la pensién a medida que pasa el tiempo.
El tnico factor que puede reducir el monto de la
mesada pensional es la diferencia entre la infla-
ciéon® y el incremento del salario minimo. Al ser
éste una variable tan volatil, se decidid no tenerla
en cuenta; paso seguido, se procedié a juntar los
individuos que no tienen pensién con aquellos a

los cuales se les acaba de proyectar una.

Finalmente, se calcularon los CG por género
y total. Como lo muestra el Grafico 19 el ingreso

se encuentra bastante concentrado; solamente el
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16% de los hombres logra obtener una pension,
mientras que este porcentaje se reduce al 10% en
el caso de las mujeres. Para el total de la poblacién,
solo el 13% alcanza una pensién. El CG para los
hombres es de 0,91, mientras que para las mujeres
es de 0,94, y para el total es de 0,92; dicha situacién
resulta muy preocupante y se debe principalmente
a que gran parte de la poblacién nunca va a tener
la densidad de cotizaciones necesaria para alcanzar

las 1.300 semanas.
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Este trabajo concluye que el régimen pensional
colombiano, es y continuara siendo una fuente de
desigualdad dadas los bajos niveles de cobertura
que presenta (Cuadro 2). Al analizar cada uno de

los regimenes se observa que existen mecanismos

Esta puede llegar a ser 100% para aquellas personas que tienen una pensién equivalente a un SML.

Las pensiones iguales a 1 SML seran reajustadas con un incremento igual al salario minimo; aquellas superiores a 1 SML son

reajustadas con la variacién del indice de precios al consumidor certificado por el DANE para el afio inmediatamente anterior.
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Cuadro 2
COBERTURA SISTEMA
Total Mujeres Hombres
RAIS r=3 31 31 32
RAIS r=4 35 32 36
RAIS r=5 39 36 40
RAIS r=6 48 39 49
RPM 13 90 14

Fuente: Célculos del autor.

que fueron disefiados con las mejores intenciones,
buscando solucionar los problemas del Sistema,
pero que posiblemente hacia el futuro no tengan
el impacto esperado; éste es el caso de la Garantia
de Pensién Minima, la cual no sélo no va a mejo-
rar la equidad del RAIS, sino que aumentard la
concentracién en los deciles mds altos, razén por
la cual se recomienda que sea eliminada en aras

de garantizar una mayor equidad.

Otra solucién que no necesariamente incluye
una reforma de la Constituciéon (como efectiva-
mente es necesario para la derogacién de la GPM)
consiste en generalizar y establecer los Beneficios
Econémicos Especiales Peridédicos® para todas
aquellas personas que no alcanzaron a constituir
un capital suficiente para poder disfrutar de una
pensién equivalente a 1 SML. En esta forma se
les podria garantizar un ingreso a las personas

mayores, elevando la cobertura y la equidad del

Sistema Pensional; si bien la suma que recibirdn
estas personas es inferior al salario minimo, se
presume que estdn en una época de su vida en la
cual tanto la capacidad de generar ingresos como
sus gastos se van reduciendo (Lozano, 2000), razén
por la cual, en muchos casos, este ingreso inferior a
1 SML resultaria suficiente para cubrir sus gastos;
en otros, seguramente, no alcanzaria a cubrir la to-
talidad de los gastos, pero si mejoraria la situacién

en la cual se encuentran dichas personas.

La baja densidad de cotizaciéon al Sistema
Pensional es un problema estructural, propio del
precario mercado laboral colombiano. Si bien este
documento no tiene como finalidad establecer y
proponer soluciones a los problemas del mercado
laboral, esto se hace inevitable al observar las bajas
tasas de cotizacion que tienen las personas, en espe-
cial las de los deciles mds bajos, y si no se resuelve
este problema, serd imposible obtener un Sistema
General de Pensiones con una alta cobertura. Co-
lombia tiene una de las tasas de desempleo y de
informalidad mds altas de la regién, lo cual hace
que la cobertura del Sistema Pensional disminuya
de manera importante, ya que los trabajadores in-
formales, por definicién, no hacen contribuciones
a seguridad social, por lo cual se reduce notable-
mente la poblacién que en el futuro podré acceder
auna pensién. Como se ha mostrado ampliamente

en la literatura, este alto nivel de informalidad

2 Estos no son considerados como pensién, razén por la cual pueden ser inferiores a 1 SML.
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estd asociado a dos factores principales: i) Tener
un salario minimo elevado como proporcién de
la productividad laboral y ii) tener unos costos no
laborales tan altos; segtiin Nufiez (2010) el costo
adicional de contratar a un trabajador de salario

minimo es del 76,14%%.

Con el fin de solucionar estos problemas, se
requiere en primer lugar tener un salario minimo
que diferencie entre dreas (rural-urbana), activida-
des econémicas, y que contemple salarios minimos
diferenciales para los jovenes. Se podria dejar en
cabeza de las autoridades locales la fijacién de los
salarios minimos para cada regién o ciudad del
pais, dentro de un rango nacional. Asimismo, es
importante que los costos no laborales no sean una
carga para los empleadores; esto se puede lograr
encontrando una fuente diferente de financiacién
para algunos de ellos; se podria pensar en que los
costos de la salud y parafiscales no sean asumidos
por el empleador, sino que pasen a ser parte del
presupuesto de la Nacién y para esto es necesario
pasar una reforma tributaria que permita aumentar
el recaudo y en esta forma obtener los recursos

necesarios para eliminar dichas distorsiones.

Finalmente, en aras de mejorar la equidad es

inevitable resaltar que en Colombia las pensiones

Julio César Vaca F.

estdn, en su mayoria, exentas de impuestos como
lo sefiala Sandoval (2010); si bien debe haber un
tramo exento de impuestos, es imperativo que el
punto a partir del cual se cobren impuestos refleje
la realidad nacional. "Colombia concede un be-
neficio tributario, a favor de las jubilaciones, que
supera en mds de 7 veces el monto exento en paises
como Estados Unidos y el Reino Unido, dos de las

mads grandes potencias econémicas del mundo"*.

Este trabajo tiene una serie de limitaciones que
vienen dadas, principalmente, por el dificil acceso
a los datos. Serfa interesante poder realizar estas
proyecciones no solamente con los datos del RAIS
sino también con aquellos propios del RPM; sin
embargo, debido a la imposibilidad de obtener
estos dltimos, se deja para una futura extensién
la elaboracién de un modelo que incluya dicha
informacién. Si bien la informacién provista por
Asofondos tiene una riqueza de datos importante,
hacen falta una serie de variables (nivel educa-
tivo, estrato socioeconémico, sector en el que se
labora) que podrian enriquecer la construccién
de las sendas y de esta forma lograr unas mejores
proyecciones. Con base en esto se recomienda a la
Superintendencia Financiera de Colombia, como
ente supervisor de las pensiones, establecer la

necesidad de que tanto las AFP como que Colpen-

2 Resultado de gastos correspondientes a contribuciones de seguridad social (cerca de 23%), transporte (12%), parafiscales (9%),

cesantias y prima anual de servicios (cerca de 19%) y pagos en especie, representados en dotaciones anuales de calzado y vestido.

»  Sandoval, L. (2010) pég. 9.
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siones provean una informacién mds completa y
transparente de sus afiliados y que ésta sea ptiblica,
generando asi una mayor transparencia en el Sis-
tema Pensional, lo cual se puede aprovechar para
supervisar la efectividad de las reformas que se

hagan a dicho Sistema, que son inaplazables y se

64

deben llevar a cabo en un futuro no muy lejano, con
el fin de modificar unas de las estructuras injustas
que contribuyen a la inequitativa concentracién del
ingreso en Colombia y, por consiguiente a la per-
petuacion de la pobreza como uno de los mayores

flagelos sociales para la poblacién.
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