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RESUMEN EJECUTIVO

El sistema pensional actualmente vigente en Colombia, originado en la
reforma de la Ley 100, no ha logrado solventar de forma satisfactoria las
funciones de proteccién social que debe cumplir. En particular, su alto
costo fiscal, su baja cobertura y la inequidad en los subsidios que otorga,
impiden que cumpla a cabalidad con los principios que deberia cumplir
todosistema pensional: cobertura, equidad, solidaridad y sostenibilidad. El
diagnéstico sobre los problemas del sistema ha sido ampliamente discutido
y se presenta de manera amplia en el capitulo 7 del informe presentado
recientemente por la Comisién de Gasto y la Inversién Publica al Gobierno
Nacional (Comisién de Gasto, 2018). La necesidad de una reforma profun-
da es evidente y el propésito de este documento es contribuir al debate
conducente a esa reforma que el paifs requiere con urgencia

La reforma planteada en el presente documento va mas alla del sistema
estrictamente pensional y debe entenderse como una reforma integral del
sistema de proteccién econémica para la vejez en Colombia. Esta propues-
ta se basa en el concepto de Sistema Multipilar, desarrollado por el Banco
Mundial (1994), en el que existen varios médulos o pilares del sistema que
cumplen funciones diferenciadas y complementarias. El disefio basico esta
compuesto por cuatro componentes: el Pilar Uno, manejado por el Estado
a través del esquema de reparto, que busca garantizar acceso a una pensién
bésica para la poblacién cotizante; el pilar Dos de ahorro individual, usual-
mente administrado de manera privada, que elevala prestacién pensional y
la tasa de reemplazo para los trabajadores con mayor capacidad de ahorro,
y el pilar Tres de ahorro voluntario, encargado de canalizar los excesos de
ahorro de los hogares. Estos tres componentes del sistema contributivo se
complementan con el pilar Cero o No Contributivo, que suple la funcién
asistencialista de reduccién de la pobreza y otorga subsidios monetarios
focalizados en la poblacién mds pobre, que no conté con la capacidad para
aportar durante su etapa activa.

El sistema pensional colombiano no funciona bajo estalégica. De forma

atipica a nivel internacional, los dos regimenes contributivos, el ptiblico
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de Reparto y el privado de Ahorro Individual, funcionan bajo una légica
de competencia entre ellos. Esto implica que ambos sistemas estdn en la
capacidad de cubrir la misma poblacién -trabajadores formales con altas
densidades de cotizacién-, y ofrecen beneficios a partir de férmulas y pa-
rdmetros diferenciados, lo que abre la posibilidad de arbitraje por parte
de los afiliados, a menudo en detrimento del Estado. La inefectividad
de este disefio pensional se refleja en la cobertura agregada de estos dos
pilares en el pais: mientras que en la etapa laboral el porcentaje de coti-
zantes activos dentro de la poblacién ocupada es de cerca del 35%, del
total de la poblacién mayor en edad de pensionarse apenas 24% cuentan
con una pensioén contributiva de alguno de los dos regimenes, y se estima
que bajo los pardmetros actuales esta cifra se reduzca a niveles cercanos
al 17% en 2050.

Aligual que otros paises de la regioén, Colombia ha venido complemen-
tando el sistema pensional mediante el establecimiento de un componente
no contributivo, que otorga subsidios a la poblacién mayor mds pobre, fo-
calizada a través del SISBEN. Este subsidio se asigna a través del programa
Colombia Mayor, el cual experimenté una expansién notoria de coberturaen
eldltimo quinquenio-dehecho, actualmentela coberturano contributiva, de
27% dela poblacién mayor, superala de ambos regimenes contributivos-, si
bien esta expansion se ha dado en detrimento del subsidio por beneficiario,
actualmente ubicado alrededor delos $65.000 pesos mensuales. Ademds de
este fortalecimiento del Pilar Cero, en la tltima década se reglamentd y se
inici6 la implementacién del programa Beneficios Econémicos Periédicos
(BEPS), pensado como un sistema de incentivos para fomentar el ahorro
voluntario de largo plazo de la poblacién colombiana de bajos ingresos.
Este programa se disefi6 como una alternativa de ahorro de gran flexibili-
dad, tanto en la fase de acumulaciéon como en la de desacumulacién, en el
que los limites legales de piso de cotizacién y de prestacién, de 1 SML, no
son aplicables. Sin embargo, el hecho que sea un programa dependiente
enteramente del ahorro voluntario de una poblacién caracterizada por

ingresos bajos (menores a 1 SML) e inestables, ha limitado fuertemente su
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impacto y no ha permitido su desarrollo potencial para generar ahorro de

largo plazo en la poblacién informal.
A 24

La propuesta de reforma estructural al sistema de proteccién econémica
a la vejez en Colombia planteada en este documento se puede dividir en
tres grandes componentes: cambiar el disefio del régimen contributivo
hacia una légica de pilares, fortalecer los beneficios No Contributivos del
programa Colombia Mayor para garantizar una cobertura universal de la
poblacién mayor, y reformar y expandir el programa BEPS para que sirva
como el vinculo de enlace y articulacién de todo el sistema, ademads de
abrir la puerta a la cotizacién y ahorro de largo plazo para los trabajadores
informales. La idea final es que Colombia cuente con un sistema pensional
integral bajo la 16gica Multipilar, con mecanismos de interaccién explicitos
entre cada uno de sus componentes, que sea sencillo de entender para fo-
mentar el ahorro de largo plazo de la poblacién trabajadora, y que genere
una dindmica de expansién gradual de la cobertura hasta llegar al total de
la poblacién en edad de pensionarse.

Entérminos del primer componente, el régimen contributivo, el principio
esencial de la Reforma Pensional es acabar con lalégica de competencia que
opera actualmente entre el régimen de prima media que administra Col-
pensiones y el de capitalizacién individual de las AFP. La propuesta busca
crear los mecanismos para que dichos regimenes acttien con un criterio de
complementariedad entre ellos. Esto significa que se acabaria el concepto de
‘afiliado” a uno u otro esquema, y todos los trabajadores formales estarian
afiliados a ambos regimenes al mismo tiempo. Asi, el Pilar Uno, de cardcter
publico y bajo la 16gica de Reparto, se encargaria de recibir las cotizaciones
de todos los trabajadores formales de la economia hasta 1 SML, y otorgaria
un beneficio pensional con un limite superior de 1 SML y decreciente en el
nivel de ahorro del afiliado. Por su parte, el Pilar Dos de Ahorro Individual

y administrado de manera privada, recogeria las contribuciones de cada



4 Reforma del sistema de proteccion econdmica para la vejez en Colombia

trabajador por encima de 1 SML para ahorrarlas en su cuenta individual, y
deestaforma complementarla pensiénbédsica del Pilar Uno con prestaciones
proporcionales al ahorro de los afiliados. En conjunto, las pensiones otorga-
das por ambos regimenes serian siempre superiores a un salario minimo y
crecientes a medida que los afiliados hayan hecho mayores contribuciones.
Cabe decir que esta tltima caracteristica no se cumple en la actualidad en
el RPM ni en el RAIS debido a que muchos afiliados a estos regimenes que
cumplen la edad de pensién y han hecho cotizaciones por el nimero de
semanas exigido (1.150 en el RAIS y 1.300 en Colpensiones) reciben una
pensioén de salario minimo igual a la que reciben afiliados que han cotizado
sobre dos o hasta tres salarios minimos por periodos de tiempo mayores.

En nuestra propuesta, la pension ofrecida por el sistema se obtendria de
la suma de la prestacién otorgada por el sistema de RPM a través de Col-
pensiones, mds la renta vitalicia resultante del ahorro individual alcanzado
por el individuo y otorgado por el Régimen de Capitalizacién Individual a
través delas AFP. Una propuestainicial de pilares, manejada por el Ministerio
del Trabajo en 2013, planteaba que el régimen ptblico otorgara a todos los
trabajadores una prestacién tinica, de 1 SML, sin importar su nivel de ingre-
s0; esto implicaria que se le otorgara un subsidio a todos los trabajadores,
dado que se les garantizaria una tasa de remplazo del 100% de sus aportes
al Pilar Uno (aportes por 1 SML, pensién de 1 SML). Para evitar otorgar
subsidios a trabajadores de altos ingresos, la presente propuesta plantea un
gradiente de transicién, que reduce paulatinamente el subsidio otorgado
por el Pilar Uno a medida que aumenta la reserva actuarial de ahorro del
individuo, reemplazdndolo con parte de su ahorro individual en el Pilar
Dos. De esta forma, a partir de un punto -que estimamos inicialmente en el
ahorro correspondiente a una pensién entre 2,5 y 3 SML- el régimen ptblico
dejarfa de entregar subsidios.

Este disefio reduce los costos fiscales del sistema pensional, focaliza los
subsidios estatales en la poblacién de menores ingresos, y garantiza que
quien aporta mds recibe siempre una mejor pensién, algo que no sucede

hoy en dia. Dada la estructura actual de ingresos de los afiliados al sistema
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pensional, esta reforma tendria un beneficio asociado, y es la mejora del ba-
lance anual del sistema ptiblico, lo que impactaria positivamente y de forma
directa el presupuesto del Gobierno Central. Un ejercicio contable sencillo
realizado por Fedesarrollo muestra como el impacto positivo en términos
del balance de Colpensiones serfa de alrededor del 0,64% del PIB, lo cual
mejoraria el balance fiscal del Gobierno Central en la misma magnitud.

Con respecto al esquema de transicién entre el actual esquema y el sis-
tema Multipilar, es necesario aclarar que la reforma propuesta no afectaria
los saldos de los ahorros acumulados de los actuales afiliados en manos de
las AFP y no plantea ningtin traslado de esos saldos entre los pilares. En
otras palabras, la reforma se aplicaria sobre el flujo del ahorro y no sobre el
stock, y contempla un periodo de transiciéon de al menos 20 afios para los
actuales afiliados.

Esta modificacién estructural al régimen contributivo se veria comple-
mentada con otros cambios mds especificos a la regulacién y a los pardme-
tros del sistema. En primer lugar, se plantea sustraer todas sus funciones
de solidaridad del régimen de capitalizacién individual -en particular los
aportes al Fondo de Garantia de Pensién Minima (FGPM) y al Fondo de
Solidaridad Pensional (FSP)-, funciones que son asumidas por el Pilar pu-
blico. Ello permite que las cotizaciones que hacen los trabajadores vayan de
maneraintegray transparente aaumentar el ahorroindividual, eliminando
las ineficiencias y estimulos al subregistro del ingreso consecuencia de los
aportes solidarios, que actdan como un cuasi-impuesto a esas cotizaciones
y al trabajo formal. Segundo, se propone cambiar la 16gica del cobro de la
comision por administracién de los recursos, pasando desde el actual pago
al momento de la cotizacién mensual, a un modelo de comisién en funcién
del valor delosactivos administrados y larentabilidad obtenida sobreellos,
estimada con una mayor periodicidad, ya sea trimestral o semestral. Esto
implicaria ademds eliminar la regulacion altamente distorsionante que
implica la rentabilidad minima, y llevarfa a un mejor acoplamiento entre
los incentivos de las Administradoras de los Fondos y los de los afiliados.

El tercer punto se refiere al seguro previsional, cuyo cobro en la cotizacién
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mensual seriaahora separado delas comisiones, y en donde planteamos por
una parte una reduccién de la generosidad del sistema en las pensiones de
sobrevivencia, desde el actual 100% (muy alto en términos internacionales)
a niveles cercanos al 75%, y una reestructuracién de la asignacién de las
aseguradoras, para hacerla a partir de subastas de grupos de afiliados, tal
como funciona en Pert y Chile.

Ahora bien, la sostenibilidad intertemporal del sistema pensional de-
pende de manera instrumental de una actualizacién de sus pardmetros,
para hacerlos mds acordes con la realidad social y demogrdéfica del pais.
En ausencia de estos ajustes, las tasas de reemplazo que se generan con
el sistema de capitalizacién individual son tan bajas que pueden generar
grandes y desagradables sorpresas a los nuevos jubilados, tal como ha
sucedido recientemente en Chile, con importantes repercusiones politicas
y sociales. El primer y mds importante cambio es el de la edad de pensién,
cuyo ajuste de 2 afios en las tltimas dos décadas no se compadece con la
evolucién de las expectativas de vida de la poblacién en el mismo periodo,
de 6 afios para mujeres y 8 para hombres. Proponemos un ajuste inicial a
las edades de pensién, que las incremente para ambos sexos y reduzca la
brecha entre ellos, por ejemplo, acercdndolas gradualmente hacia los 65
afios para todos aquellos cotizantes, hombres y mujeres, a los que hoy les
faltan mds de 20 afios para pensionarse; el aumento para las mujeres puede
compensarse a su vez con un mecanismo que condone semanas de coti-
zacién dependiendo del ntimero de hijos. La modificacién inicial deberia
complementarse con un ajuste periédico, por ejemplo cada quinquenio,
de la edad de pensién en funcién de la evolucién demogréfica del pais. El
segundo cambio se refiere a las semanas minimas requeridas para obte-
ner una pension, que en este momento son diferentes para cada régimen
(1.150 para el RAIS y 1.300 para el RPM); con el propésito de aumentar la
cobertura, se propone unificar las semanas requeridas para obtener una
pensioén contributiva en 1.150 semanas. Finalmente, el tercer pardmetro es
la tasa de cotizacién, determinante fundamental de la tasa de remplazo que

puede ofrecer el sistema. Dado que en un sistema de pilares se eliminaria el



aporte solidario para el FGPM, por este aspecto la cotizacién efectiva que
se dirige al ahorro de cada individuo subiria inicialmente en 1,5 puntos
porcentuales, aunque la tasa de cotizacién no se veria afectada; adicional
a esto, proponemos un aumento adicional de 2 puntos en la cotizacién. En
conjunto, estas medidas podrian mejorar la tasa de remplazo del sistema
de capitalizacién individual hasta en 37 y 46 puntos porcentuales para
hombres y para mujeres, respectivamente. Por la misma razén, el subsidio
correspondiente al régimen de prima media del primer pilar administrado
por Colpensiones bajaria en el mismo nimero de puntos porcentuales, 1o

cual conllevaria un alivio importante para las cuentas fiscales del pais.
A 24

Aunquelareforma pensional descrita arriba corregiria multiples problemas
del actual sistema, como es el caso de su alto costo fiscal, la inequidad de los
subsidios y el deficiente funcionamiento de los mecanismos de solidaridad,
su impacto en términos de cobertura seguiria siendo limitado por cuanto
continta siendo un esquema contributivo dirigido a la poblacién formal.
En este contexto, el programa de Beneficios Econdmicos Periédicos -BEPS-
cuenta con potencial para generar soluciones importantes a los problemas
del sistema pensional colombiano. Gracias a su naturaleza flexible, tanto
en términos del monto del aporte como del tamafio de la prestacion, se
puede convertir en la llave que permita al sistema de Proteccién Social
en Colombia adaptarse a una realidad laboral muy diferente a la relacién
cldsica de un contrato escrito de trabajo formal. Para ello se requieren sin
embargo ajustesimportantes, ya que el programano generaenlaactualidad
flujos de ahorro sistemdticos ni suficientemente grandes para contribuir
a resolver de manera significativa el problema de apoyo econémico en la

vejez de la poblacién informal.

A En primer lugar, es necesario flexibilizar el esquema de focalizacién

existente para el acceso a los BEPS, el cual estd comprometiendo seria-
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mente su eficacia. Todo trabajador deberia poder aportar a BEPS montos
adicionales y complementarios a aquellos sobre los cuales esté obligado
por las normas vigentes a realizar al esquema pensional contributivo.
De esta forma, deberia eliminarse la restriccion para el uso del esquema
BEPS que hoy tienen los trabajadores que no son afiliados al régimen
subsidiado de salud.

Por otra parte, debe avanzarse haciala obligatoriedad de aportes a BEPS
en varios casos tales como contratos de trabajos por servicio o por obra
realizada ("al destajo") y contratos laborales por dfas o de tiempo parcial,
casosenlos que el Estado podria aceptar como vélidaslas contribuciones
a BEPS como parte de un paquete minimo de proteccién social para los
trabajadores correspondientes, que le otorguelegalidad a esas relaciones
que tienen lugar por fuera del cldsico contratolaboral formal. Igualmente,
siguiendo la 16gica del monotributo que se introdujo en Colombia en
2016, podria mejorarse el esquema para hacer obligatorio un ahorro en
BEPS de los microempresarios, calculado como un porcentaje de sus

ingresos brutos.

En tercer lugar, debe establecerse que los saldos de BEPS no se pueden
redimir excepto mediante rentas vitalicias que se otorguen a una edad
de al menos 65 afios (0 cuando haya lugar a eventos de invalidez perma-
nente o sustitucién por fallecimiento) y que todos los saldos ahorrados
en el régimen contributivo de capitalizaciéon individual que no den
lugar a pensiones, asi como las indemnizaciones sustitutivas del RPM
de Colpensiones sean transformados obligatoriamente en BEPS, de tal
forma que se conviertan en rentas vitalicias, aunque ellas no alcancen
la magnitud requerida para ser pensiones propiamente dichas (de 1

salario minimo o mas).

En cuarto lugar, debe ajustarse la magnitud del subsidio estatal para

los BEPS, que hoy en dia se calcula como un 20% de los aportes, lo cual



no solo es insuficiente (es de hecho inferior al estimulo que reciben
via exencién tributaria los ahorradores de altos ingresos en el sistema
de pensiones voluntarias) y genera un sesgo en contra de los ahorros
generados por rendimientos financieros sobre esos aportes. Nuestra
propuesta en este punto consiste en aumentar de 20% a 50% el subsidio
estatal y calcularlo sobre el saldo de los BEPS en el momento de conver-
tirlo en una renta vitalicia. Siguiendo la experiencia de Nueva Zelandia,
planteamos ademds que ese subsidio puede ser complementado con un
aporte inicial de $3.000.000 a cada cuenta BEP que se abra, condicionado
por supuesto a que solo serd pagadero en el momento de conversién
a renta vitalicia, después de los 65 afios de edad y bajo el supuesto de
que la persona no cumple con las condiciones requeridas para acceder

a una pensioén de salario minimo o mas.
L R X

Por dltimo se encuentra el pilar no contributivo puro, o Pilar Cero, re-
presentado en los subsidios directos que el Estado entrega a través del
programa Colombia Mayor. Acd se analizan dos aspectos principales del
beneficio No Contributivo en Colombia encaminados a generar mecanis-
mos de complementariedad e integracién con los BEPS y con el resto del
sistema Multipilar, de tal forma que no se generen desincentivos al ahorro

y estimulos a la informalidad.

3 En primer lugar, planteamos que el aporte de Colombia Mayor se le
entregue exclusivamente a personas mayores de 65 afios y, en cualquier
caso, mayores a la edad minima de pensién. Esto no sucede hoy en dia,
cuando muchos de los beneficiarios tienen edades inferiores a la edad
de pension.

A Ensegundo lugar, proponemos ajustar al alza en cerca de 50% el aporte

individual que se hace a cadabeneficiario del programa, de un promedio
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que actualmente se encuentra alrededor de $65.000 mensuales hacia

valores que cubran una linea de indigencia.

3 En tercer lugar, proponemos la creacién de un gradiente que reduzca
la magnitud del subsidio para quienes tienen ahorros en el sistema
pensional contributivo o en BEPS, pero de tal forma que se mantenga
el principio de que mayores ahorros generan mayor apoyo econémico

para la vejez.

A Finalmente, enlamedidaen que ennuestra propuesta de reforma pensio-
nal desaparecerian los aportes al Fondo de Solidaridad Pensional (FSP)
que hoy financia a Colombia Mayor, planteamos que este programa sea
cubierto directamente con recursos del presupuesto nacional a través
de Colpensiones. Estos recursos serian facilmente financiables con los
ahorros que genera nuestra propuesta de reforma pensional, al acabarse
los subsidios que hoy existen en el régimen de prima media para las
personas de altos ingresos.

Con este dltimo componente, se completaria el sistema Multipilar de
proteccién econdmica a la vejez y se aseguraria una extensioén de la cober-
tura a la poblacién informal y de bajos recursos, al mismo tiempo que se
incentivaria el ahorro de largo plazo, ya sea en el sistema contributivo o
en el programa BEPS.



CAPITULO UNO

Diagndstico

El presente documento desarrolla una propuesta de reforma del sistema
de proteccién econémica para la vejez y estd compuesto por 6 secciones.
Se comienza por un breve diagnéstico de los problemas del actual esque-
ma, vistos desde la perspectiva de los cuatro principios de todo sistema
pensional: cobertura, equidad, solidaridad y sostenibilidad. La segunda
seccion ilustra de manera muy breve el concepto de Multipilaridad en el
campo de la proteccién social, y describe el funcionamiento del sistema en
Colombia desde esta perspectiva. La tercera parte plantea una propuesta
de integracion entre el Régimen de Prima Media -RPM- y el Régimen de
Ahorro Individual con Solidaridad -RAIS-, con la cual se cambiaria el ac-
tual esquema de competencia entre esos dos regimenes por una légica de
complementariedad entre ellos. La cuarta seccion se refiere al programa
de Beneficios Econémicos Periédicos -BEPS- como una alternativa de pro-
teccién social a trabajadores con bajas densidades de cotizacién y plantea
una propuesta de ajuste al programa encaminada a mejorar su efectivi-
dad en captar aportes de la poblacién informal y contribuir a garantizar
un ingreso para la vejez de esa poblacién. En la quinta seccion se hacen
propuestas relativas al llamado Pilar Cero, No Contributivo, materializa-
do en el programa Colombia Mayor, encaminadas a ampliar su papel y
a generar mecanismos de integracién con el programa BEPS. Por tltimo,
el documento finaliza con unas reflexiones sobre el disefio Multipilar del
sistema de proteccién a la vejez en Colombia.

El sistema pensional colombiano que se origind en la reforma de la
Ley 100 no ha logrado solventar de forma satisfactoria las funciones de
proteccién social que debe cumplir. Presenta problemas de baja cobertura,
ineficacia de los mecanismos de solidaridad, inequidad en los subsidios

otorgados, y un alto costo fiscal. Estos problemas del sistema se discuten
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de manera amplia en el capitulo 7 del informe presentado recientemente
por la Comisién de Gasto y la Inversion Puablica al Gobierno Nacional
(Comisién de Gasto, 2018). En esta seccion se resumen brevemente los
principales aspectos de ese diagndstico.

Lasfortalezasy debilidades del sistema pensional colombiano se pueden
evaluar alaluz delos cuatro principios fundamentales de todo esquema de
protecciéon econdmica a la vejez: a) cobertura, b) equidad, c) solidaridad,

y d) sostenibilidad fiscal y financiera.
1. Cobertura

La cobertura pensional es una dimensién que se puede apreciar desde
dos perspectivas: i) la proporcién de ocupados que cotizan y ahorran
para su pensioén (etapa de acumulacién), y ii) la proporcién de pensiona-
dos del sistema sobre la poblacién mayor (etapa de desacumulacién). En
términos de la fase de acumulacién, los niveles de cobertura del sistema
en la poblacién activa son apenas cercanos al 35% (Gréfico 1, panel A). El
problema mds grave es que las tasas mas bajas de cotizacién se concen-
tran precisamente en la poblaciéon mads vulnerable (panel B). Ademds, los
trabajadores que logran aportar a pensién tienen que mostrar una alta
densidad en las cotizaciones para cumplir los requisitos para una pensién
minima. Por esa misma razon, la cobertura en la fase de desacumulacién,
esto es, el porcentaje de adultos mayores que recibe una pensién, resulta
en la actualidad inferior al 25% de acuerdo con estimaciones realizadas
a partir de encuestas de hogares (Gréfico 2, panel A). Mds preocupante
atn es que segtn varios estudios, como Nufiez y Castafieda (2012) y Vaca
(2012), el porcentaje de los actuales trabajadores afiliados que cumplird los
requisitos minimos para una pensién en el futuro se reduciria a alrededor
del 17%; Lopez y Lasso (2012), por su parte, estiman que la probabilidad
de pensionarse de los actuales trabajadores es mucho menor, de 8,7% para
el RPM y 11,1% para el RAIS, con una probabilidad mucho menor de los
no calificados (1,5%) que de los calificados (35%-45%).
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Grafico 1. Cobertura del sistema contributivo en la poblacion activa
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El problema de baja cobertura del sistema contributivo es comtn en
América Latina, porlo quelos gobiernos han decidido generar mecanismos
no contributivos de apoyo econémico alapoblacién mayor. Enel caso colom-
biano este papel lo cumple el programa Colombia Mayor, cuya expansién
hasido acelerada enlos tiltimos afios. Sin embargo, incluso cuando se suma
la cobertura de ese programa con la del sistema contributivo, Colombia se
encuentra por debajo del promedio de la region (Gréfico 2, panel B).

Los bajos niveles de cobertura del sistema pensional colombiano, tanto
en términos del porcentaje de cotizantes como del porcentaje de adultos
mayores que reciben una pensién responde en alto grado ala altaincidencia
de la informalidad laboral en Colombia y al hecho de que la propia cons-
titucion establece que la pensién minima no puede ser inferior a 1 salario
minimo (SML), al mismo tiempo que no es posible cotizar a pensién por

una remuneracion menor a 1 SML.
2. Equidad

Mas alld de la baja cobertura, una caracteristica destacada del sistema
pensional colombiano es su inequidad y el impacto regresivo que genera
sobre la sociedad. Esto se presenta por dos razones diferentes. En primer
lugar, hay un efecto composicién, dado que el nimero de pensiones contri-
butivas otorgadas se concentra en los deciles superiores del ingreso, donde
la incidencia del empleo formal es mayor (Gréfico 3, panel A). Segundo,
y mds importante, a partir de las reglas establecidas para el célculo del
beneficio en el Régimen de Prima Media, se ha llegado a una situacién en
la que los mayores subsidios implicitos los reciben las pensiones de mayor
magnitud (panel B). Peor atin, parte de esos subsidios se financian con las
contribuciones delas personas mds vulnerables del sistema que no alcanzan
a cumplir los requisitos de pensién minima, a quienes en el caso del RPM se
les devuelven sus aportes sin reconocimiento de rendimientos financieros
y, en el caso del RAIS, no se les devuelven las contribuciones al fondo de

garantia de pensién minima pese a que no se hacen beneficiarios del mismo.
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Grafico 2. Cobertura del sistema contributivo sobre la poblacién objetivo
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Gréfico 3. Inequidad y Regresividad del sistema pensional

A. Pensionados por decil de ingreso
(2015)

450.000 428.306

400.000
350.000
300.000
271.176
250,000
207.832
200.000
171.804
150.000 140709
122.691
100.000 o
61.000
50.000
7.621
0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

B. Inequidad en subsidios por nivel de ingresos

(Numero de pensionados)

1.000.000.000

mmm Hombre casado RPM

__800.000.000 | === Mujer casada RPM

g mssm Hombre casado RAIS

I Mujer casada RAIS

£ 600.000.000 4% delos

E cotizantes

8, 400.000.000 30% de los (—/%

_8 cotizantes

ge 200.000.000 M

°

)

5 0z

2]

Ko} NV

% -200.000.000 65% de los cotizantes

-

5]

G

2 .400.000.000 —

1% de los cotizantes
-600.000.000
Contribuye Contribuye Contribuye Contribuye Contribuye
1 SML por 1 SML por 1 SML por 5 SML por 25 SML por
10 afios 20 afios 26 afios 26 afios 26 afios

*Seasumen unsalarioinicial de3SMLque crece 1% anual porencima del SML; y tasa de rendimiento de 4%.
Fuente: GEIH (2015) DANE. Bosch M., Berstein S., Castellani F., Oliveri M. y J Villa (2015).



Diagnéstico 17

De acuerdo con Bosch et al. (2015), mientras que el 65% de los cotizantes
subsidian al sistema al no recibir pensién, el 1% de mayores ingresos, con
contribuciones superiores a 25 SML, llegan a recibir entre $800 y $1.000
millones de subsidio para financiar el monto de su pensién contributiva.

Un segundo factor de inequidad dentro del sistema pensional, la in-
equidad horizontal, se refiere a que, bajo aportes similares, se obtienen
beneficios diferentes dependiendo de si se es afiliado al RPM o al RAIS. De
manera totalmente atfpica a nivel internacional, el régimen contributivo
colombiano opera con dos esquemas diferenciados que compiten entre si,
con parametros distintos. En primer lugar, dado que las semanas necesa-
rias para obtener una pensién minima son menores en el RAIS que en el
RPM, los individuos de bajos ingresos y con bajas densidades de cotizacién
tienen mayores probabilidades de conseguir una pensién en el RAIS. En
contraste, dado que el RPM es un régimen de beneficios definidos, para los
individuos de altos ingresos es usual que resulte mds rentable trasladarse
al RPM y recibir los subsidios del Estado a las pensiones altas. Las dife-
rencias en la tasa de remplazo entre los dos sistemas dependen también
del género, de las semanas cotizadas, e incluso de si los aportes se hacen
al principio o al final de la etapa laboral. Sobre este aspecto, Villar, Becerra
& Forero (2017) llevaron a cabo un ejercicio de comparacién de las tasas de
remplazo de un mismo individuo si éste cotizara en el RPM o en el RAIS,
para individuos tipo caracterizados por diferentes densidades de cotiza-
cién y salarios constantes o crecientes, suponiendo tasas de rentabilidad
y tasas de descuento de 4% real anual. El ejercicio concluye que las tasas
de remplazo otorgadas por el RPM son mayores a las del RAIS, lo que re-
fleja la existencia de un subsidio implicito del Estado en ese régimen. Las
diferencias entre las tasas de reemplazo -y por consiguiente los subsidios
implicitos del RPM- son mayores para individuos con salarios crecientes
que para aquellos con salarios reales estables, que son tipicamente los de
menor calificacién. Tambien son mayores para las mujeres que para los
hombres, ya que ellas que tienen que financiar en el RAIS un mayor periodo

de erogaciones por pensionarse a edades mds tempranas y tener mayor
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longevidad (Gréfico4, panel A). Adicionalmente, se encuentra que, aunque
la tasa de reemplazo otorgada por el RPM es menor para los cotizantes de
mads altos ingresos, el subsidio implicito otorgado por el sistema ptblico,
definido por la diferencia entre la pensiéon que ofrece el RPM y la que ofrece

el RAIS, es mayor para la poblacién de altos ingresos' (Gréfico 4, panel B).
3. Solidaridad

Los mecanismos de solidaridad del sistema pensional en Colombia se ma-
terializan en el Fondo de Garantia de Pensiéon Minima (FGPM) del RAIS,
y el Fondo de Solidaridad Pensional (FSP). Este dltimo fondo constituye
la fuente de financiacién del Programa Colombia Mayor desde 2003 y es
financiado por aportes de entre uno y dos puntos porcentuales del ingreso
base de cotizacién de los trabajadores de ingresos mayores a cuatro salarios
minimos de ambos regimenes. Aunque se trata de un fondo claramente soli-
dario, tiene el inconveniente de estar alimentado por unimpuesto implicito
a las cotizaciones, algo que genera estimulos al subregistro de los ingresos
base de cotizacién y desincentiva el ahorro pensional. Seria preferible
por ello que la solidaridad se expresara en impuestos sobre las pensiones
altas, tal como se propone mds adelante, y no sobre las cotizaciones. Por
su parte, los aportes al fondo de garantia de pensién minima en el RAIS
representan 1,5% del ingreso base de cotizacién de todos los trabajadores,
por lo cual constituyen un mecanismo redistributivo entre quienes tienen
ingresos altos y aquellos que se benefician de dicho fondo al cumplir las
condiciones de edad (57 afios para las mujeres y 62 afios para los hombres)
y de semanas cotizadas (1.150 semanas), sin haber alcanzado a ahorrar el

monto suficiente para cubrir una pensién de salario minimo. Este fondo

1 Ac§, el subsidio implicito se entiende como la diferencia entre el valor acumulado de los aportes de
un individuo si hubiera aportado a una cuenta de ahorro individual, y el valor presente esperado
de una pensién del RPM, calculado en salarios minimos.
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Gréfico 4. Inequidad y Regresividad del sistema pensional
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sin embargo adquiere un cardcter regresivo en los casos de personas que
cotizan al RAIS y no cumplen las condiciones mencionadas para acceder
a una pensién minima, algo que tipicamente sucede con personas que
pasan una parte importante de su vida en la informalidad. Esas personas
terminan pagando el impuesto implicito en los aportes al FGPM sin que

luego logren beneficiarse del mismo.
4. Sostenibilidad

Enlaactualidad, las pensiones otorgadas por los regimenes ptiblicos (RPM
+ Especiales) no alcanzan a ser financiadas con las cotizaciones anuales de
los trabajadores, por lo que el Estado tiene que dirigir una parte conside-
rable del Presupuesto General para cubrir el faltante. De hecho, entre los
regimenes publicos de América Latina, el colombiano es el que representa
el mayor gasto para el erario publico (Grafico 5, panel A). Sin embargo, hay
que tener claros dos puntos para la interpretacion de esas cifras. Primero,
que la mayor parte del gasto neto en pensiones que realiza actualmente el
gobierno colombiano corresponden a pagos de pensiones ajenas al sistema
general de pensiones, tales como los pagos a beneficiarios de regimenes
que ya se encuentran en proceso de marchitamiento, asi como pagos al
magisterio y a los militares, que mantienen regimenes con condiciones
especiales a los cuales no nos referimos en este trabajo; en efecto, del déficit
pensional que debid ser cubierto con recursos del presupuesto nacional en
2017, el cual fue del orden de 3,9% del PIB, aproximadamente 1,1% corres-
ponde al Régimen de Prima Media administrado por Colpensiones, y el

restante a los regimenes especiales®. Segundo, que a partir de las reformas

2 No todo el gasto pensional se financia de forma central. Las entidades territoriales aportan al
Fondo Nacional de Pensiones de las Entidades Territoriales (FONPET), el cual tiene como objeti-
vo financiar las pensiones de los funcionarios regionales. De enero a diciembre de 2016 el fondo
habia recibido por aportes y rendimientos $2.266 y $5.728 miles de millones respectivamente, de
los cuales se retiraron $4.535 miles de millones y se ahorraron $3.764 miles (MHCEP, 2017); el valor
del fondo al finalizar el 2016 era de $45,94 billones (Superfinanciera, 2017).
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Grafico 5. Sostenibilidad financiera del sistema pensional
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al sistema de 2003 (Ley 797) y de 2005 (Acto Legislativo 01), el tema de la
sostenibilidad financiera de largo plazo fue corregido en alto grado, por lo
que se espera que el déficit anual del sistema pensional vaya reduciéndose
con el tiempo. Aun asi, dicho déficit se mantiene por encima del 3% del
PIB anual al menos hasta 2028 (panel B). Esto implica que el porcentaje
de los ingresos tributarios del gobierno nacional que hay que destinar a
cubrir dicho déficit, que actualmente es del orden del 27%, se mantendria
durante los préximos diez afios por encima del 20%.

Un buen resumen del impacto social del sistema pensional es el plan-
teado por la Organizaciéon Internacional del Trabajo -OIT-, que mide el
desempefio de los esquemas de proteccién social mediante dos indices.
El primero, poverty target efficiency rate, mide cudl proporcién de los
recursos transferidos contribuye a cerrar la brecha de pobreza en la po-
blacién objetivo, en este caso los adultos mayores. El sistema pensional
colombiano, al poder cubrir tinicamente a la poblacién formal y con alta
densidad de cotizacién, no tiene incidencia sobre la mejora de bienestar
de la poblacién mds vulnerable que se caracteriza por ser informal. Por
esta razon, el impacto sobre pobreza en la poblacién mayor en Colombia
es desderiable, lo cual se evidencia al comparar las cifras de pobreza en la
poblacién mayor con respecto al total, en donde la primera practicamente
duplicalasegunda (Gréfico6). Elsegundo indice, inequality target efficiency
rate, evalda la eficacia con la que el sistema de proteccién social reduce la
desigualdad econémica, medida por el coeficiente de GINI. Como se ha
visto, el sistema pensional colombiano concentra los subsidios estatales en
la poblacién de mayores ingresos, por lo que, como lo demuestran Nieto
(2014) y Lustig y Meléndez (2016), con esta herramienta el Estado termina
generando un efecto regresivo sobre la distribucién de la riqueza en la

sociedad colombiana®.

*  Porejemplo, Nieto (2014) muestra que 4,6 puntos porcentuales del Coeficiente de Gini colombiano
estdn explicados por el efecto del sistema pensional sobre la distribucién del ingreso.
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Gréfico 6. Pobreza en los adultos mayores y en la poblacion total, A.L.
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5. Envejecimiento

Los problemas que actualmente aquejan al sistema pensional colombiano
se agravardn con la tendencia demografica de la poblacién. En esencia, el
bono demogréfico que vivié Colombia enlos tiltimos 40 afios ha comenzado
a revertirse, y el peso de los adultos mayores en el total de la poblacién se
triplicard en los préximos 30 afios, pasando de 7% en 2015 a 21% en 2050
(Gréfico 7, panel A). Esto implica que, si se mantuviera la cobertura del
régimen pensional constante, el nimero de adultos mayores pobres en el
pais se expandiria de forma dramdtica en el futuro, pasando de 1 millén
600 mil personas en la actualidad, a cerca de 5 millones 350 mil personas
en 2050; ademads, este proceso se aceleraria si se tuvieran en cuenta las pro-
yecciones de reduccién de cobertura del sistema pensional en el mediano
y largo plazo (panel B).
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Grafico 7. Envejecimiento de la poblaciéon Colombiana
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CAPITULO DOS

El sistema colombiano vis-a-vis un esquema
multipilar

Laidea de un sistema Multipilar es que cada componente o Pilar del siste-
ma pensional complemente a los otros en la conformacién de los ingresos
de la poblacién mayor. Asi, el Pilar Cero o No Contributivo busca suplir
una funcién asistencialista a través del pago de subsidios focalizados en
la poblacién mds vulnerable, que tiene capacidad de realizar aportes a la
seguridad social o cuyos aportes no son suficientes para hacerla acreedo-
ra de una pension. El Pilar Uno es usualmente un sistema de reparto, de
beneficios definidos, obligatorio, administrado y parcialmente financiado
por el Estado, que busca garantizar el acceso a una pensién bdsica para
todos los individuos que cumplen condiciones bdsicas de cotizaciones
previas durante su vida laboral. El Pilar Dos es un régimen de contribu-
cién individual, obligatoria y usualmente con administraciéon privada e
independiente del Estado, basado en la l6gica de cuentas individuales de
ahorro con contribuciones definidas para que los empleados con mayores
ingresos puedan construir mejores pensiones. El Pilar Tres se refiere a los
esquemas de ahorro voluntario que pueden ser individuales o financiados
por terceros, que canaliza el exceso de ahorro privado de los hogares a
través del mercado financiero, y es frecuentemente favorecido mediante
exenciones tributarias al ahorro de largo plazo*. Asi, dentro del disefio de
un sistema Multipilar puro, un concepto fundamental es la complemen-
tariedad entre los distintos pilares, donde los usuarios contribuyen a mas
de un sistema a la vez (Gréfico 8, panel A).

4 Enalgunas publicaciones se hace referencia a un Pilar Cuatro, que estd conformado por la bateria

de servicios complementarios que pueden ser brindados a la poblacién mayor para complementar
la proteccién econémica a través de ingreso monetario.
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Mientras paises como Uruguay y Costa Rica crearon sistemas pensio-
nales que siguen esta l6gica de pilares complementarios, Colombia y Pert
optaron por un esquema mixto, en el que el régimen de reparto simple -o
de prima media- compite con el esquema de capitalizacién individual, y
los usuarios escogen entre una de las dos opciones, que tienen parametros
y ofrecen beneficios diferenciados (Gréfico 8, panel B). El Pilar Cero estd
representado por Colombia Mayor, un programa focalizado en la pobla-
cién SISBEN 1y II, que ha experimentado recientemente un considerable
aumento de cobertura, aunque a costa del monto del subsidio, mientras
que el Pilar Tres, o Ahorro Pensional Voluntario, es ofrecido ya sea por las
mismas AFPs o por fiduciarias autorizadas, pero su alcance en el pais es
poco significativo y estd concentrado en la poblacién de altos ingresos. Por
ultimo, Colombia cuenta con un inusual Pilar Intermedio, materializado
en el programa BEPS, que recoge las caracteristicas voluntarias del Pilar
Tres, pero focalizado hacia la poblacién de bajos ingresos que no tiene
acceso a pensiones contributivas de los pilares Uno y Dos. El desarrollo
que ha tenido este programa BEPS ha enfrentado problemas de disefio y

es apenas incipiente, pero por su naturaleza flexible puede llegar a ser la

Grafico 8. Sistema Multipilarvs. SistemaProteccion ala Vejez en Colombia

A. Sistema Multipilar B. Sistema de Proteccién a la Vejez - Colombia
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Fuente: Villar, Forero & Becerra (2015).
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llave para la construccién de un sistema integrado Multipilar, que ofrezca
alternativas a la poblacién informal adicionales a la puramente asistencia-
lista del Pilar Cero.

Entérminos delacoberturadela poblacién objetivo de cada componente,
se puede caracterizar el esquema colombiano como un sistema segmentado
(Gréfico 9). En primer lugar, el programa Colombia Mayor ofrece un sub-
sidio de bajo valor al 27% de la poblacién mayor colombiana, focalizada a
través del SISBEN Iy II. Segundo, entre los dos regimenes, RPM y RAIS, se
le otorga una pensién contributiva a cerca del 24% de la poblacién mayor
en Colombia. En tercer lugar, cerca de un 10% de los adultos mayores en
el pais se caracteriza por no haber ahorrado en el sistema contributivo en
su etapa activa a pesar de lo cual no accede a los esquemas de apoyo no
contributivo por encontrarse por fuera de los umbrales de focalizacién del
SISBEN, ya sea por el nivel de ingreso familiar o por pertenecer a la pobla-

cién flotante que no puede ser capturada por este mecanismo. Finalmente,

Grafico 9. Cobertura de cada Pilar en Colombia
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la gran mayoria de adultos mayores (cerca de un 40%) se encuentran en
un cuarto grupo, esto es, trabajadores que en su etapa laboral cotizaron al
sistema pensional, pero que por bajas densidades de cotizacién y un trdn-
sito continuo entre empleos formales e informales no lograron el ahorro
necesario para obtener una pensién minima; a estos individuos el sistema
les devuelve sus ahorros de una manera parcial e incompleta, lo cual tiene
impactos regresivos sobre la distribucién del ingreso. En el caso del RPM,
Colpensiones les paga una Indemnizacién Sustitutiva pero no les reconoce
intereses reales (adicionales a un simple ajuste por inflacién) sobre los apor-
tes realizados. En el caso del RAIS, las AFPs les hacen una Devolucion de
Saldos que incluye los intereses devengados sobre los recursos aportados,
perono devuelvenlos aportes realizados para cubrir la garantia de pensién
minima, razén por la cual quienesno cumplen las condiciones para disfrutar
de esa pensién minima (tfpicamente personas de bajos ingresos que pasan
la mayor parte de sus vidas en la informalidad) terminan subsidiando a
quienes si la disfrutan. En ninguno de los dos regimenes se devuelven los
eventuales aportes al Fondo de Solidaridad Pensional, los cuales se cons-

tituyen a todas luces en impuestos sobre las cotizaciones.



CAPITULO TRES

Una propuesta de integracion entre el
régimen de prima media (pilar1) y el régimen
de capitalizacion individual (pilar 2)

El principio esencial de la Reforma Pensional que se propone en este docu-
mento es acabar con la l6gica de competencia que opera actualmente entre
los dos regimenes contributivos, que se disputan la cobertura de la misma
poblacién: los trabajadores formales. El propésito de la reforma debe ser
crear los mecanismos para que dichos regimenes acttien con un criterio de
complementariedad entre ellos. Esto significa que se acabaria el conceptode
‘afiliado’ a uno u otro esquema, y todos los trabajadores formales estarian
afiliados a ambos regimenes al mismo tiempo. Dado que en un esquema
Multipilar los diferentes componentes cumplen funciones diferenciadas y
excluyentes, la propuesta no considera eliminar ninguno de los actuales
esquemas. De esta forma, el nuevo sistema funcionaria segmentando los
aportes de cada individuo entre los dos regimenes contributivos, y cada
pilar cumplirfa una funcién diferente y suplementaria.

El Pilar 1, controlado por el Estado bajo el esquema de Prima Media
(pay-as-you-go) a través de Colpensiones, recibiria los aportes de todos los
trabajadores correspondientes a1l SML, y se encargaria de otorgar el primer
tramo de la prestacién pensional, el cual garantizaria una pensién equiva-
lente a 1 SML mediante pagos de esa magnitud para quienes cumplen los
requisitos de pensién perono tienen ahorros en el régimen de capitalizacién
individual y pagos complementarios a los de dicho régimen para quienes
tienen dichos ahorros, como se explicard mds adelante. De esta forma, el
pilar de Beneficios Definidos ofrecerfa una prestacién con un techo de 1
SML a todo aquel que cumpla los requisitos para obtener una pensién, lo

que elimina de plano la concentracién de los subsidios del Estado en la
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poblacién de altos ingresos. Asi mismo, al subsidiar una tasa de reempla-
zo igual o cercana al 100% para los trabajadores de bajos ingresos estaria
cumpliendo automdticamente con la funcién de solidaridad del sistema
pensional que hoy se cumple mediante el Fondo de Garantia de Pensién
Minima (FGPM) del RAIS.

El Pilar 2, manejado por las Administradoras de Fondos de Pensiones
privadas -AFPs- bajo la16gica de cuentas de ahorro individual, se encarga-
ria de mejorar las pensiones de aquellos individuos con mayor capacidad
de ahorro en su etapa laboral. Asi, recibirian toda cotizacién que supere
el aporte equivalente a 1 SML, lo acumularifan en la cuenta individual
del trabajador, y se encargarian de otorgar el segundo componente de
la pensidn, esto es, el excedente sobre 1 SML mediante la modalidad de
Rentas Vitalicias. Para eliminar los riesgos de reducciones en el valor de
la pensién asociados con longevidad inesperada, se propone eliminar los
esquemas de retiro programado del régimen obligatorio de pensiones,
dejdndolos exclusivamente para el régimen de pensiones voluntarias. Por
otra parte, dado que al régimen de ahorro individual se le sustraen todas
sus funciones de solidaridad, las cotizaciones puedenir de maneradirectay
transparente aaumentar el ahorroindividual, eliminandolasineficiencias y
los estimulos al subregistro del ingreso base de cotizacién que existen en el
actual funcionamiento del RAIS como consecuencia delos cuasi-impuestos
implicitos en los aportes al FSP y al FGPM. Cabe anotar que el llamado
"riesgo de deslizamiento", relacionado con la posibilidad de que la pensién
aumente por encima de la inflacién debido a aumentos en la capacidad real
de compra del salario minimo, seria también absorbido por el RPM, con lo
cual desaparecerian muchos de los problemas que se han presentado para
que el régimen de capitalizacién individual pueda ofrecer rentas vitalicias
a sus afiliados cuando llegan a la edad de retiro.

La forma en que el sistema pensional cumple actualmente las funcio-
nes de solidaridad, a través de cotizaciones extra para los individuos de
ingresos medios y altos, genera desincentivos al ahorro y a la sinceridad

en la declaracién de los ingresos base de cotizacién. En el nuevo sistema,
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dado que el RPM asumiria el riesgo de deslizamiento y las funciones de
solidaridad, se limpiaria el esquema de tarifas solidarias en las cotizacio-
nes, lo que permitiria aumentar el monto ahorrado y la consiguiente tasa
de reemplazo asociada con la renta vitalicia que ofreceria el régimen de
capitalizacién individual. El financiamiento de componentes solidarios,
como el pilar No Contributivo, no debe hacerse desde la etapa activa de
cotizaciones por cuanto ello corresponde a cobrar un impuesto sobre el
empleo formal y un desestimulo a las cotizaciones. Resulta preferible que
esa financiacion se haga con base en impuestos generales, dentro de los
cuales, tal como se plantea enla tiltima seccién de este documento, podrian
incluirse impuestos a la renta sobre las pensiones altas.

Con el propésito de eliminar plenamente los desincentivos al ahorro
y facilitar atin mds el sinceramiento de los ingresos que se reportan para
el célculo de las cotizaciones, se propone cambiar el sistema de cobro de
comisiones por administracién y seguros. En el esquema actual se cobran
paraestos propdsitos 3 puntos porcentuales de la cotizacién, con los cuales
se cubren los gastos de administraciény el costo delos seguros para el resto
delavida. La propuesta que planteamos en este documento contempla en
primer lugar separar los dos conceptos, la remuneracién de los seguros y
la comisién por administracion. Mientras las tarifas correspondientes a los
seguros deben seguir haciéndose en funcién de las cotizaciones que hacen
los afiliados, la comisién de administracién deberia ser funcién del valor
de los activos administrados y de la rentabilidad obtenida sobre ellos, tal
como sucede con la comisién de los recursos correspondientes a pensiones
voluntarias y, de manera mas general, con la mayor parte de los recursos
administrados por fiduciarios. En ambos casos, la ley podria fijar tarifas
maximas pero las tarifas efectivas deberian surgir de procesos competitivos
a través de licitaciones periddicas, tal como sucede actualmente en paises
como Chile o Pert. Este esquema acercaria el cobro de comisiones y seguros
a lo que es usual en los negocios financieros de manejo de portafolio, y
eliminaria las distorsiones existentes en el actual esquema de comisiones

y la regulacién de la rentabilidad minima.
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Los seguros previsionales son la herramienta que tiene el sistema
pensional para proteger a los trabajadores y sus familias frente a situacio-
nes de invalidez o muerte. Estos seguros se financian en promedio con el
1,7% de los aportes, aunque este porcentaje es diferente para cada AFPy se
debe cobrar dentro del 3% destinado a la comisién de administracién. Las
pensiones de sobrevivientes, de la cual pueden ser beneficiarios de forma
vitalicia cényuges, compaiieros, hijos, padres o hermanos del trabajador,
reconocen el 100% de la pensién que este disfrutaba o un porcentaje entre
el 45%-75% del IBL si este era afiliado y atin no se habia liquidado su pen-
sion. El disefio actual tiene dos grandes problemas.

En primer lugar, el reconocimiento del 100% de la pensién para los
sobrevivientes supone un costo fiscal altisimo para el RPM y otorga benefi-
cios muy superiores a los que se ven en la regién: a excepcién de Uruguay,
Cuba y Brasil, los demds paises asignan una pensién de sobrevivencia
considerablemente menor al 100% de la pensién original, llegando al 40%
de la pensién inicial en Ecuador y Venezuela (Gréfico 10). Por estas razo-
nes, seria conveniente ajustar la proporcién de la pensién que se le asigna
al sobreviviente. En este sentido, se propone reducir el porcentaje de la
pensioén del sobreviviente, para que no sea igual al 100% de la que gozaba
el pensionado sino un 75%.

El segundo problema se relaciona con el mercado de los seguros
previsionales y las fallas que le han dado una estructura oligopolistica.
Principalmente, la existencia de un limite (3%) dentro del cual las AFPs
deben pagar la prima de aseguramiento y la comisién de administracién,
ha desincentivado la oferta de este servicio por empresas independientes,
limitando el servicio a aseguradoras del mismo grupo econémico que las
administradoras (Bosch et al., 2015) (Grafico 11). Adicionalmente, factores
demograficos-como el aumento dela expectativa de vida-, juridicos -como
beneficios otorgados a través de fallos- o politicos -como el de aumentos
en el salario minimo-, han afectado la siniestralidad y aumentado los
riesgos que las aseguradoras deben cubrir (Gémez, 2013). En este con-

texto, separar las comisiones de administracién de las pensiones de los
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Grafico 10. Beneficios por sobrevivencia como porcentaje de la pensién
del fallecido
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Fuente: Bosch et al., 2015.

Grafico 11. Prima del seguro provisional por AFP
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pagos correspondientes a seguros constituiria un avance en materia de
transparencia y permitiria un mejor funcionamiento de los mercados. Por
la misma razén, la propuesta de adoptar un sistema de subasta similar al
implementado en Chile o Perd, en el que se licita la cartera total de afilia-
dos y se asignan bloques a las compafifas de seguros, elimina problemas
de asimetria de informacién y riesgo moral, y hace mds competitivo el
mercado (FIAP, 2017).

Con respecto a la tasa de reemplazo ofrecida por el sistema, ésta se ob-
tendria dela suma de la prestacion otorgada por el sistema de RPM a través
de Colpensiones, més la renta vitalicia resultante del ahorro individual
alcanzado por el individuo y otorgado por el Régimen de Capitalizacién
Individual a través de las AFP.

Cabe resaltar que en el caso del sistema de capitalizacién individual no
existen subsidios. En el caso de la pensién otorgada por el RPM a través
de Colpensiones, hay necesariamente un subsidio en la medida en que se
mantenga -tal como lo establece la Constitucién- que la pensién minima
sea igual a un salario minimo. Esto implica que para los cotizantes a este
régimen se darian tasas de reemplazo de hasta 100%, tal como sucede
hoy en dia. Ante esto hay dos alternativas: i) una propuesta planteada en
2015 por el Ministerio de Trabajo consistia en que Colpensiones otorgara
esa tasa de reemplazo de 100% a todos los cotizantes, con lo cual estaria
dando un subsidio igual para todos los que cotizaron sobre un ingreso de
esa misma magnitud por un mismo lapso. Para el caso de personas que
cotizaron 1.150 semanas, el valor presente de dicho subsidio se estima en
cerca de 67 millones de pesos para hombres y de 109 millones de pesos
para mujeres (que se jubilan a una edad mds temprana y tienen ademds
una mayor longevidad). Ello seria diferente y menos regresivo de lo que
sucede actualmente, cuando el subsidio implicito de Colpensiones es ma-
yor para quienes han aportado mds, que tipicamente son las personas de
mayores ingresos. ii) Nuestra propuesta, alternativa a la anterior, consiste
en que Colpensiones otorgue un subsidio decreciente en la medida en que

el ahorro total de los afiliados (incluido el canalizado a través de las cuentas
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de capitalizacién individual) sea mayor. Esta propuesta tiene menos costos
fiscales de largo plazo.

Especificamente, en nuestra propuesta, la pensién otorgada por Col-
pensiones tiene dos componentes: i) el correspondiente a la renta vitalicia
que se puede adquirir con los recursos aportados al mismo Colpensiones
a lo largo de la vida por parte del afiliado, debidamente capitalizados,
y ii) un subsidio equivalente a la diferencia entre dicha renta vitalicia y
un salario minimo, del cual se deduciria un 25% de la renta vitalicia que
surge de los aportes al sistema de capitalizacién individual. Para aquellas
personas que han logrado ahorros suficientes en el sistema de capitali-
zacién individual, el subsidio calculado en la forma descrita seria nulo
y la pensién total serfa equivalente a la suma de las rentas vitalicias que
surgen de los recursos aportados tanto a Colpensiones como al régimen
de capitalizacion individual.

Los Graficos 12 y 13 ayudan a ilustrar la propuesta para el caso de un
hombre y una mujer, respectivamente, bajo el supuesto de que cada uno
de ellos ha cotizado 1.150 semanas en la fase inicial de su vida laboral. Si se
hacen los célculos con una tasa de interés real de 4% anual, el valor capita-
lizado de los aportes a Colpensiones cuando se llega a la edad de pensién
es de $66 millones en el caso de hombres y de $56 millones en el caso de
mujeres (debido a la menor edad de pension de estas tltimas). En el caso
de hombres, el valor del fondo actuarial requerido para una renta vitalicia
de un salario minimo es de $133 millones y en el caso de mujeres (debido
sumenor edad de pensién y a su mayor longevidad) de $165 millones. Esto
significa que para personas que cotizaron sobre unsalariominimo, la tasade
reemplazo que corresponde estrictamente a los aportes capitalizados seria
de 66/133 =49,6% en el caso de hombres y de 56/165 = 34% en el caso de
mujeres. Estos porcentajes constituyen la Tasa de Reemplazo Bédsica (TRB)
para el ejemplo que estamos comentando. Para pagar una pensién de un
salario minimo se requiere por tanto un subsidio que representa un 50,4%
de la pensi6n en el caso de hombres y un 66% de la pensién en el de muje-

res. La propuesta planteada por el Ministerio de Trabajo en 2015 implicaria
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que ese subsidio se le diera a todos los trabajadores, independientemente
de sus ingresos y por consiguiente de los aportes realizados al régimen de
capitalizacién individual en adicién a los realizados a Colpensiones. Bajo
esa propuesta, la pension total corresponderia a la que en el gréfico se re-
presenta con las lineas punteadas de color azul. En nuestra propuesta, en
cambio, la magnitud del subsidio es el drea sombreada en rojo, y se reduce
gradualmente en un monto equivalente al 25% de los aportes capitaliza-
dos en el régimen de capitalizacién individual. Las personas que hayan
acumulado un valor capitalizado de mds de $334 millones en el caso de
hombres y de $491 millones en el de mujeres no recibirian subsidio alguno
de parte de Colpensiones. Para ellas, la pension seria la correspondiente al
valor capitalizado de sus aportes, tanto en Colpensiones como en el fondo
de capitalizacién individual.

Gréfico 12. Gradiente para la tasa de reemplazo entre el Pilar Uno y el
Dos (hombres)

Renta .
vitalicia Salario Minimo: $737.717 .

Gradiente Tasa de Reemplazo 4

2,51 SML o
e i /}’. 25%
s o } 75%
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I
TRB = 49,6% 1 .

$66079.326 $334'732.566 Reserva actuarial

Cotizacion por 1 SML
1.150 semanas

* Supuestos: cotizacién por 1.150 semanas al inicio de la vida laboral, tasa de interés real 4%, creci-
miento real Salario Minimo anual 1,5%, factor actuarial 180,6.
Fuente: Elaboracién propia.
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Gréfico 13. Gradiente para la tasa de reemplazo entre el Pilar Uno y el
Dos (mujeres)
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$56'000.254 $491'206.917 Reserva actuarial

Cotizacién por 1 SML
1.150 semanas

* Supuestos: cotizacién por 1.150 semanas al inicio de la vida laboral, tasa de interés real 4%, creci-
miento real Salario Minimo anual 1,5%, factor actuarial 223,3.
Fuente: Elaboracién propia.

Lapropuesta planteadanosélo tiene la ventaja deimplicar costos fiscales
inferiores a los que generaba la planteada por el Ministerio de Trabajo en
2015. También evita otorgar subsidios a personas de altos ingresos, como
sucedia en esa propuesta. Por otra parte, nuestra propuesta permite garan-
tizar que quien aporta mds recibe siempre una mejor pension, algo que no
sucede hoy en dia. Los péneles a y c en el Grafico 14 muestran c6mo, en el
esquema multipilar propuesto, larenta vitalicia que generan conjuntamente
los pilares 1y 2 serfa creciente con respecto a los ingresos base de cotizacién
para todos los aportantes. Ello contrasta con lo que sucede en el régimen
actual (paneles b y d), en el cual la renta vitalicia que se obtiene tanto con
el RPM como con el RAIS se mantiene en el mismo nivel de 1 salario mi-
nimo legal vigente (SMLV) para aportantes que cotizan en el rango entre 1

y 2 SMLV. Esta caracteristica del régimen actual desestimula cotizar sobre
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ingresos base de cotizacién (IBC) superiores a 1 SMLV y genera estimulos
a subestimar ese IBC. En el sistema Multipilar que proponemos, cada peso
adicional a 1 SMLV que sea ahorrado en el Pilar 2 se traduce en un incre-

mento en la pensién que recibird el correspondiente afiliado.

Gréfico 14. Renta Vitalicia: Modelo actual vs. Sistema Multipilar

A. Reforma multipilar, hombres B. Sistema actual, hombres
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* Supuestos: cotizacién por 1.300 semanas (RPM) o 1.150 semanas al inicio de la vida laboral (RAIS). Tasa de interés
real 4%, crecimiento real Salario Minimo anual 1,5%, factor actuarial 180,6.

C. Reforma multipilar, mujeres D. Sistema actual, mujeres
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* Supuestos: cotizacién por 1.300 semanas (RPM) o 1.150 semanas al inicio de la vida laboral (RAIS). Tasa de interés
real 4%, crecimiento real Salario Minimo anual 1,5%, factor actuarial 223,3.
Fuente: Elaboracién propia.
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1. Rentabilidad minima

El manejo de los portafolios de inversién de los fondos de pensiones en
Colombia ha sido ineficiente debido a una regulacién inadecuada. En pri-
mer lugar, el establecimiento de una rentabilidad minima para los fondos
de pensiones obligatorias, con el propdsito loable de mitigar los efectos
adversos de rendimientos insuficientes para financiar las pensiones, ha
generado una fuerte asimetria de incentivos: si se obtiene una rentabilidad
menor a la minima, la AFP debe compensar con una reserva de estabiliza-
cién, mientras que, si se obtiene una rentabilidad superior, las ganancias
van exclusivamente al afiliado. Por otro lado, el cdlculo de la rentabilidad
minima de referencia para todo el sistema se hace a partir de un promedio
entre la rentabilidad de un portafolio de referencia, construido por indices
de renta variable local e internacional, y la rentabilidad promedio de la
propia industria. El hecho de que la rentabilidad minima dependa del
rendimiento medio de laindustria, en un mercado tan concentrado como el
colombiano-dondesolohay 4 AFPs- genera un comportamiento de manada
en donde se castiga desviarse del sistema por buscar mayores rendimien-
tos, y se obtiene una solucién inferior a la 6ptima. En el nuevo sistema
pensional que proponemos, los incentivos deben ajustarse y fomentar la
bisqueda de mayores rentabilidades por parte de las AFPs por vias dife-
rentes al establecimiento de férmulas de rentabilidad minima. Idealmente,
el concepto de rentabilidad minima deberia eliminarse y reemplazarse
por esquemas de remuneracion de los administradores que dependan de
las rentabilidades obtenidas. Nuestra propuesta para que esto sea viable
es que las comisiones de administracién se cobren como porcentaje de los

activos y sean variables en funcién de dichas rentabilidades.
2. Efecto fiscal

Elefecto fiscal de la propuesta de reforma pensional que planteamos en este
documento tiene dos facetas diferentes. La primera estd vinculada con la



40  Reforma del sistema de proteccion econdmica para la vejez en Colombia

reduccién de los costos de largo plazo del sistema que surgen de eliminar
los subsidios a las pensiones altas que hoy paga el RPM y de mejorar las
fuentes de financiamiento de las pensiones de un salario minimo a través
demayores cotizaciones y aumentos enlas edades dejubilacién, propuestas
éstas a las cuales nos referimos en mayor detalle mds adelante. La segunda
faceta tiene que ver con los impactos de més corto plazo que tiene nuestra
propuesta sobre el flujo de caja de Colpensiones y, por esa via, sobre el
balance fiscal del gobierno nacional, que es quien debe responder por los
desequilibrios financieros de Colpensiones.

Dada la estructura de ingresos de la poblacién colombiana afiliada al
sistema general de pensiones, donde 50% de los trabajadores cotiza por 1
SML y cerca de 85% lo hace sobre ingresos inferiores a 2 SML, al redirigir
hacia Colpensiones las cotizaciones correspondientes a un salario minimo
de todala poblacion afiliada al sistema se genera un impacto positivo sobre
la caja de Colpensiones y del Gobierno Nacional. A partir de simulaciones
hechas conelmodelo del DNP con ocasién de la propuesta que hizo hace tres
afos el ministerio de Trabajo, se estimé que el impacto neto positivo sobre
los ingresos anuales del RPM seria del orden de 1% del PIB. Dado que el
RPM se encuentra en déficit y es financiado anualmente por el Presupuesto
General de la Nacién, este impacto positivo sobre el RPM implica una re-
duccién del déficit fiscal en la misma magnitud. Ese efecto s6lo empezaria
a revertirse a partir de la década de 2060 si se mantienen los parametros
actuales del sistema en términos de edades de jubilacién. Para reducir este
efecto de reversion y reducir la magnitud de la deuda pensional resulta
indispensable aumentar dichas edades de jubilacién y hacer otros ajustes
en el nuevo régimen de prima media correspondiente al pilar 1, como se
describe mds adelante. Esos ajustes serfan también indispensables para
mejorar las tasas de reemplazo esperadas del régimen de capitalizacién
individual, las cuales se estiman actualmente en porcentajes de 35% a 50%,
dependiendo de las caracteristicas especificas de los cotizantes.

A partir de un ejercicio contable sencillo realizado por Fedesarrollo,

donde se asume la actual estructura de cotizantes y pensionados, se pue-
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de estimar que el impacto de la implementacién de un sistema Multipilar
representaria un ingreso adicional para Colpensiones del orden de 0,64%
del PIB (Villar, Forero, Becerra y Ortega, 2018). Para este ejercicio partimos
dela estructura salarial de la poblacién cotizante del RPM y del RAIS, para
estimar el recaudo que tendrian los pilares 1y 2 del sistema Multipilar’.
Los resultados de este calculo sugieren que el ingreso de Colpensiones
por concepto de los aportes sobre el primer salario minimo de todos los
cotizantes del SGP, seria de 11,1 billones de pesos anuales, 5,8 billones
adicionales (o 0,64% del PIB) a lo que se estima recibe Colpensiones con
el modelo actual. Esta estimacién debe tomarse como el limite inferior
del rango del efecto fiscal ya que es un ejercicio simple que toma valores
aproximados del ingreso de la poblacién, ignora variaciones en el niime-
ro de cotizantes del sistema y deja de lado los impactos positivos que se
esperarfan de nuestra propuesta por las mayores tasas de cotizacién y por
la eliminacién de estimulos al subregistro del ingreso base de cotizacién
que hoy generan los multiples impuestos implicitos en las cotizaciones que
proponemos eliminar (aportes al FGPM y al FSP).

3. Caracteristicas de la transicion

La cuestién de cémo pasar de un sistema antiguo a uno nuevo sin afectar
los beneficios y las reglas de juego a los actuales cotizantes es uno de los
problemas més dificiles de lidiar en la fase de implementacién. En este
sentido, hay que tener claro, en primer lugar, que para evitar una tur-
bulencia indeseable en el mercado de capitales, la reforma propuesta no

afectaria los saldos de los ahorros acumulados de los actuales afiliados en

Para este ejercicio sumamos la poblacién cotizante del RPM y del RAIS, y segtin el rango salarial
en el que se clasifican, calculamos el ingreso del Pilar 1 (Colpensiones) como el 16% del primer
salario minimo (SM1) de toda la poblacién y el ingreso del Pilar 2 como el 16% del ingreso neto del
primer salario minimo (Y-SM1). Usamos la poblacién mensual cotizante del RPM y RAIS como la
reporta la Superintendencia Financiera. Se toma la informacién de 2017, excepto para noviembre
y diciembre para los que usamos los datos de 2016.
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manos de las AFP y no plantea ningtin traslado de esos saldos entre los
pilares. En otras palabras, la reforma se aplicaria sobre el flujo del ahorro
y no sobre el stock.

Se propone que a los pensionados actuales y los trabajadores a los que
les falten menos de diez afios para la edad de pensién se los mantenga
en el régimen que tienen, sin cambio alguno. Para aquellos trabajadores
nuevos que ingresen al mercado laboral y para los que les falten mds de 20
afios para la pension seria obligatorio acogerse al sistema de cotizaciones
por pilares complementarios. Finalmente, para los trabajadores activos a
los que les faltan mds de 10 afios, pero menos de 20 afios para la edad de
pensién deberia ddrseles un plazo para escoger de manera definitiva entre
mantenerse en el esquema actual de RAIS, mantenerse en el sistema de

Colpensiones o entrar al esquema Multipilar planteado en este documento
4. Ajustes de parametros del régimen contributivo

Como se mencioné anteriormente, la reforma pensional Multipilar tendria
un impacto fiscal positivo durante varias décadas (preliminarmente se
estima que ese impacto positivo perduraria durante los préximos cuarenta
afios), pero mantendria una deuda implicita importante, pagadera en los
afos subsiguientes, si al mismo tiempo no se ajustan algunos parametros
criticos del sistema para adaptarse a la evolucion demogréficay el contexto
social en el que estd insertado. En ausencia de ajustes a los pardmetros,
ademads, las tasas de reemplazo que se generan con el sistema de capitaliza-
cién individual son tan bajas que pueden generar grandes y desagradables
sorpresas a los nuevos jubilados, tal como ha sucedido recientemente en
Chile, con importantes repercusiones politicas y sociales. Cabe decir que
esa situacién no se ha presentado en Colombia por cuanto porcentajes
muy altos de la poblacién que se acerca a la edad de pensién ha procedido
a trasladarse del RAIS a Colpensiones para mejorar por esa via sus tasas
de reemplazo, a costa del erario publico y con efectos negativos de largo

plazo sobre el déficit fiscal.
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Entre los ajustes paramétricos ineludibles se destacan los siguientes:

En primer lugar, la edad de pensién debe acomodarse a la evolucién de-
mografica de la poblacién en Colombia y reducir o eliminar la diferencia
por género que tiene actualmente el sistema, la cual termina por generar
una discriminacién en contra de la cobertura pensional de las mujeres®.
Mientras que se estima que entre 1995 y 2020 la expectativa de vida se
ajustard en 6 afios para las mujeres y 8 afios para los hombres, en el mismo
periodo la edad de pensidn lo hard solamente en 2 afios; esto implica que
el sistema serfa insostenible en el largo plazo. La necesidad de ajuste de
estos pardmetros se hace mds evidente si se toma en cuenta la expectativa
de vida al momento de la pensién, que para los hombres se eleva hasta
83,3 afios y para las mujeres 86,7 afios, lo que implica una etapa pasiva de
21 afios para los hombres y de casi 30 afios para las mujeres. Por esto, son

necesarias dos acciones:

A Unajusteinicial alas edades de pensién, que las incremente para ambos
sexosy reduzca labrecha entre ellos, por ejemplo, acercandolas gradual-
mente hacia los 65 afios para todos aquellos cotizantes a los que hoy
les faltan mds de 20 afios para pensionarse. En el caso de las mujeres,
se proponer compensar el aumento en la edad con un mecanismo que
condone semanas de cotizacién en compensacion a los tiempos en que
tipicamente salen de la fuerza laboral para cumplir un papel en el cui-
dado de los hijos, compensacién que podria hacerse de manera general
o en funcién del ntimero de hijos, por ejemplo, asignando un bono de
semanas cotizadas por cada hijo, tal como existe en Chile y en varios

paises europeos.

¢ Actualmente, las mujeres tienen una edad de pensién 5 afios menor a la de los hombres (57 vs.
62). Dado que cuentan con menos tiempo de cotizacién, su acceso a las condiciones requeridas
para pensién se ve reducida. Ademds, al unirse con la mayor longevidad de las mujeres, el tiempo
de prestaciones es mds largo y el monto de las pensiones se ve desproporcionadamente ajustado
hacia abajo.
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3 Crear un mecanismo automdtico de ajuste periédico (v.gr. cada quin-
quenio) de la edad de pensién en funcién de la expectativa de vida o

de otros pardmetros de la evolucién demografica del pais.

Dado que en nuestra propuesta se elimina la competencia entre los regi-
menes de prima media y de capitalizacién individual, deberian unificarse
los requisitos minimos para pensién, que hoy en dia son diferenciados, en
materia de niimero de semanas cotizadas (RPM-1.300, RAIS-1.150). Con
el propésito de aumentar la cobertura, se propone unificar las semanas
requeridas para obtener una pensién contributiva en 1.150 semanas, que
es lo que hoy existe para el RAIS.

Finalmente, la tasa de cotizacion deberia unificarse en 18%, tal como
lo propuso recientemente la Comisién del Gasto y La Inversién Publica
en su informe final al Gobierno Nacional (Comisién de Gasto, 2018). Ello
no solo reduciria de manera importante el déficit actuarial del RPM sino
que permitiria mejorar las tasas de ahorro en el régimen de capitalizacién
individual y aumentar las correspondientes tasas de reemplazo. A estos
propdsitos también contribuiria la restructuracién en la destinacién de las
contribuciones asociada alas propuestas planteadas atrds sobre eliminacién
de los aportes al FGPM vy al FSP.

A partir de un modelo sencillo estimamos los impactos que tendria i) la
eliminacion de la cotizacién al FGPM, ii) el aumento en las tasas de cotiza-
cién de 16% a 18% eliminando a su vez el aporte al FSP y iii) el aumento
en las edades de pensién a 65 afios, sobre la tasa de remplazo que puede
ofrecer el sistema pensional en el sistema de capitalizacién individual. Esos
impactos son los mismos que tendrian dichos ajustes paramétricos en lo
que hemos llamado la Tasa de Remplazo Basica del RPM y, en la medida
en que esta tdltima aumente, pueden interpretarse como reducciones en
el porcentaje de subsidio otorgado por el RPM. El ejercicio se hizo alter-
nativamente para el caso de individuos que cotizan el minimo requerido
para alcanzar una pensién contributiva y para individuos que cotizan a

lo largo de toda su etapa laboral activa hasta alcanzar la edad de pensién.
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Como se puede observar en el Gréfico 15, panel A, para trabajadores que
cotizan 1.150 semanas al comienzo de su vida laboral, el incremento de
la tasa de cotizacién en 2 pps, unido a la eliminacién de los impuestos
implicitos en los aportes al FGPM y en el FSP (que implica llevar esos
recursos al fondo de capitalizacién individual) eleva la tasa de remplazo
en 13,2 pps para hombres y en 9,1 pps para mujeres. Si estas medidas se
combinan con un aumento de la edad de pensién, el efecto combinado
sobre la tasa de remplazo se ubica en 24,4 pps para hombres y 29,8 pps
para mujeres. Estos efectos se potencian a medida que se incrementan las
semanas cotizadas. Tal como se aprecia en el Grafico 15, panel B, en el caso
de individuos que cotizan durante toda su vida laboral (empezando a los
20 afios), el impacto de eliminar los aportes al FGPM y al FSP y unificar la
tasa de cotizacién en 18% aumenta la tasa de reemplazo en 18,6 y 12,1 pps
para hombres y mujeres respectivamente. Si ello se une con aumentar las
edades de jubilacién a 65 afios las tasas de reemplazo aumentan en 36,9 y
46,5 pps respectivamente. En esas circunstancias, las tasas de reemplazo
en el régimen de capitalizacién individual quedan en niveles de 98% para
hombres y 86,1% para mujeres, casi duplicando las que se observan con
los pardmetros actuales. Por la misma razén, los subsidios implicitos en
el régimen de prima media para quienes aportan y devengan un salario
minimo se reducen practicamente a la mitad.

Al aliviarse la situacién fiscal por esta via, el gobierno podria financiar
los programas no contributivos de apoyo econémico a la vejez (Colombia
Mayor) con recursos del presupuesto nacional. A ese propdsito también
deberia contribuir la propuesta de establecer impuestos a las pensiones
altas en la forma en que lo propuso en 2015 la Comisién de Expertos parala
Equidad yla Competitividad Tributaria. Resultaimportante que el Departa-
mento Nacional de Planeacién, conel apoyo del Modelo DNPension, estime
en detalle los impactos de corto y largo plazo de las medidas anteriores.
Estimaciones preliminares dejan claro sin embargo que la reduccién en el
déficit es notable y que ellas contribuirfan de forma sustancial a despejar

los problemas de sostenibilidad de las finanzas ptiblicas colombianas.
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Gréfico 15. Tasa de reemplazo y reformas paramétricas

A. Cotizacién por 1.150 semanas al inicio de la etapa activa
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Fuente: Elaboracién propia.
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Claramente, la reforma propuesta en este documento implicaria desa-
rrollar mecanismos de coordinacién y sincronizacién en el funcionamiento
del actual RPM manejado por Colpensiones y el régimen de capitalizacién
individual administrado por las AFPs. En primer lugar, ambos regimenes
manejarian bases de datos del total de afiliados, y la informacién de actua-
lizacién de las cuentas individuales deberia circular de forma transparente.
Segundo, lasentidades administradoras delos aportes tendrian que dividir
cada cotizacion entre los dos sistemas. Finalmente, en la etapa pasiva tanto
el cdlculo y otorgamiento de la pensién como la actividad mensual de giro
de la prestacién pensional deben llevarse a cabo de forma conjunta y sin-
cronizada entre la entidad oficial del Pilar Uno y la privada del Pilar Dos.

Por dltimo, resulta conveniente comparar la propuesta presentada con
unaalternativa que hasidoimpulsada por diversos actores del sistema, que
es la de marchitar por completo el RPM, para volver el sistema exclusiva-
mente de ahorro individual”. La ventaja de dicho tipo de reforma es que,
al igual que la propuesta en este documento, eliminaria las inequidades
en los subsidios otorgados por el Estado. Se ha argumentado que, adicio-
nalmente, permitiria volver el sistema completamente autofinanciado en
la medida en que el Fondo de Garantia de Pensién Minima, que cuenta
con una acumulacién considerable de recursos, financiara los subsidios
implicitos en esa garantia. Sin embargo, esta propuesta conlleva un gran
costo que en tltima instancia tendria que ser pagado con recursos fiscales
en la medida en que Colpensiones dejaria de recibir los aportes de cotiza-
ciones y tendria que seguir cubriendo durante las préximas décadas las
pensiones a su cargo. Se estima que ello podria aumentar el déficit pensio-
nal de Colpensiones durante los préximos afios en cerca de 0,3% del PIB,
déficit que tendria que ser cubierto por el presupuesto nacional, algo que

en las condiciones actuales de las finanzas ptiblicas no resulta viable. En

7

Ver en particular las propuestas de ANIF (Clavijo et al., 2017) y Asofondos (2017), que si bien pre-
sentan importantes diferencias entre ellas, coinciden en que a largo plazo desaparecerian todas
las cotizaciones que actualmente se realizan el RPM a través de Colpensiones.
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términos de solidaridad intergeneracional, esto quiere decir que la actual
generacion tendria que pagar el pasivo dejado por la generacién anterior
(enlaactualidad cerca del 4% del PIB anual), ademds de pagar enteramente
por sus propias pensiones.

Por otra parte, si bien es cierto que el Fondo de Garantia de Pensién
Minima (FGPM) puede cubrir temporalmente los subsidios implicitos en
una tasa de reemplazo de 100% para los cotizantes de un salario minimo
(subsidio equivalente al que persistiria a cargo del Estado en nuestra
propuesta) esa capacidad financiera se acabaria tarde o temprano. Debe
recordarse ademds que dicho fondo se alimenta en parte por aportes de las
personas mds pobres y vulnerables que alguna vez cotizaron pero no van
a cumplir las condiciones para beneficiarse del mismo. En otras palabras,
que el FGPM, al menos en su disefio actual, tiene caracteristicas fuertemente
regresivas para la distribucién del ingreso, por lo que no resulta recomen-
dable mantenerlo y mucho menos, depender del mismo para una solucién
temporal del problema fiscal.

Cabe mencionar por otra parte que la propuesta de marchitamiento del
RPM mantiene el desestimulo para las cotizaciones al RAIS de personas
que tengan ingresos entre 1y 2 salarios minimos, que constituyen la mayor
parte de la poblacién. Para ellos, de hecho, cualquier cotizacién adicional
a las requeridas para obtener una garantia de pensién minima es una co-
tizacién perdida y existe un incentivo muy grande a no hacerla.

Finalmente, la propuesta de marchitamiento del RPM no resuelve los
grandes inconvenientes que tiene el sistema actual para que el RAIS logre
pensionar a sus afiliados con rentas vitalicias. Los llamados riesgos de
deslizamiento o de cambios en el salario minimo, con los cuales se ha argu-
mentado la dificultad para que el sistema otorgue rentas vitalicias, se verfan
claramente potenciados.



CAPITULO CUATRO

Propuestas de reforma al programa de
beneficios econdmicos periddicos -BEPS-

Si bien la reforma pensional descrita en la secciéon anterior corregiria mul-
tiples problemas del actual sistema, como es el caso de la inequidad de los
subsidios y el deficiente funcionamiento de los mecanismos de solidaridad,
su impacto en términos de cobertura sigue siendo limitado, por cuanto
contintia siendo un esquema contributivo dirigido a la poblacién formal. El
hecho que la regulacién de la Seguridad Social esté construida sobre la base
de un contrato formal de empleo, con una remuneracién igual o superior a
1 SML implica que: a) la cotizacién mensual minima es la correspondiente
auna remuneracién de 1 SML por tiempo completo. Aunque se reglament6
recientemente la posibilidad de cotizar por tiempo parcial, operativamente
esdificil y costoso paralos trabajadores que tienen ingresos totales inferiores
a 1SML con un empleador, y b) la prestacién minima que puede ofrecer el
Sistema Pensional corresponde a 1 SML. Para todos aquellos trabajadores
queseencuentren por debajo de este umbral deingresos, este sistema general
de pensiones no ofrece mecanismos de proteccion econémica para la vejez.

El programa de Beneficios Econémicos Periédicos (BEPS) fue pensado
como un sistema de incentivos para fomentar el ahorro voluntario de largo
plazo de la poblacién colombiana de bajos ingresos. Se disefié como una
alternativa de ahorro de gran flexibilidad, tanto en la fase de acumulacién
como en la de desacumulacién, en el que los limites legales de piso de
cotizacién y de prestacién, de 1 SML, no son aplicables. Por ende, es un
programa que no estd basado en la existencia de un contrato formal de
empleo, y permite capturar otro tipo de ingresos sobre los cuales es posible
generar ahorro. Es decir, 1os BEPS se pueden considerar un pilar intermedio
entre el No Contributivo (Pilar Cero) y el de Reparto Simple (Pilar Uno),

aunque con las caracteristicas del pilar voluntario (pilar Tres).
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El concepto de BEPS fue incorporado en la Constitucién Politica en 2005,
pero solamente hasta una década después comenzé su implementacion.
En términos operativos, el programa se encuentra en una fase avanzada
de desarrollo, con presencia potencial en 97% de los municipios y con un
equipo de trabajo y una red de recaudo consolidados, pero atiin su impacto
en términos absolutos y relativos es muy pequefio, y el alto crecimiento de
los afiliados esconde detrds unas cifras de ahorro extremadamente pobres.
Si el programa mantiene su estructura actual, enfocado estrictamente en
ahorro voluntario y con cobertura focalizada a través de diversos instru-
mentos, es improbable que genere un impacto estructural sobre el sistema
de protecciéon econémica a la vejez.

Enprimerlugar, los BEPS estan focalizados sobre la poblacién con salarios
menores a 1 SML, lo que se verifica a través de la condicién del individuo
como subsidiado -o como beneficiario de un contributivo- en el sistema de
Salud®. Sin embargo, la identificacién de potenciales usuarios del programa
a través de este mecanismo se ha vuelto compleja, dado que las bases de
datos del sistema de Salud son dindmicas, y no se cuenta con instrumentos
como bases-espejo 0 acceso web continuo a la informacién para facilitar la
coordinacién entre entidades. Segundo, el hecho de que el usuario tenga
que ganar menos de 1 SML excluye individuos que reciben mds de este
monto pero de diferentes fuentes o los que no cuentan con contrato de
trabajo. Tercero, se estd dejando por fuera de los beneficios del programa
todos aquellos trabajadores que, con un salario mayor a 1 SML, aportan al
sistema pero no alcanzan los requisitos para una pension contributiva, por
lo que reciben una devolucién de saldos o indemnizacién sustitutiva y no la
pueden convertir en una renta vitalicia BEPS dado que se salen del criterio
de focalizacién. En resumen, aunque el programa fue disefiado para darle

herramientas de ahorro a la poblacién informal, la regulacién y los aspectos

8 Hasta antes del Decreto de 2017, la focalizacion se hacia a través del SISBEN, especificamente

para los niveles I, Il y IIL
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operativos de focalizacién han limitado de manera esencial el acceso a sus
beneficios por parte de la poblacién més vulnerable.

Segundo, el hecho que el programa se base en la voluntariedad del
ahorro limita fuertemente su capacidad de expansién e impacto, dado
que termina dependiendo enteramente de la capacidad y la disposicién
al ahorro de la poblacién vulnerable, que se caracteriza precisamente por
una alta propensiéon marginal a consumir y una baja capacidad de gene-
rar ingreso excedente. Aunque la poblacién que cumple los requisitos de
focalizacién alcanza los 14 millones de personas, y el objetivo inicial del
programa segin el CONPES 156 de 2012 era de 7 millones, las metas de
afiliacién para 2017 alcanzan 910.000 personas. Incluso si se alcanza esta
meta de afiliacion tras los ingentes esfuerzos de Colpensiones (a diciembre
2017 habia 920.000 afiliados), el nimero de usuarios que efectivamente ha
ahorrado es considerablemente inferior, de alrededor de 200.000. Por otra
parte, el ahorro voluntario de estos ahorradores, en términos de financiar
una renta vitalicia futura, es insignificante. En términos de flujo, dos ter-
ceras partes de los ahorradores hacen menos de 5 aportes a su cuenta al
afio, y 97% ahorran menos de $100.000 anuales. Esta baja capacidad de
ahorro se refleja en el stock de las cuentas BEPS, donde 94% de los ahorra-
dores cuentan con un saldo menor a $1 millén en sus cuentas, y 65% han
ahorrado menos de $100 mil a la fecha (Villar, Becerra, Forero & Ortega,
2018). Esto teniendo en cuenta que, para recibir un BEP equivalente a la
linea de indigencia, habria que ahorrar entre $16 y $20 millones de pesos,
dependiendo de la edad en la que se tome la renta vitalicia y del sexo (el
ahorro necesario es mayor para las mujeres si se toma como referencia la
edad establecida para pensién).

Ni los mejores incentivos del programa, como los sorteos y los seguros
de vida por ahorro, podrian contrarrestar la baja capacidad de ahorro de la
poblacién objetivo. Ante estas condiciones, no es plausible que un ahorro
voluntario de este tipo tenga efectos de consideracion sobre el bienestar
de la poblacién adulta mayor, con un impacto significativo sobre la tasa

de remplazo agregada. La completa voluntariedad del programa afecta
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ademads la opcién de tomar una renta vitalicia, que puede ser cambiada
por recibir el ahorro en un solo pago, alternativa que de hecho ha sido la
mds comun (de 7.500 usuarios que han alcanzado la edad de pensién, 3.500
han elegido la renta vitalicia, contra 4.000 que pidieron la retribucién de
sus ahorros en un tnico pago)’.

Sin embargo, el programa de BEPS cuenta con el potencial para generar
soluciones importantes a los problemas del sistema pensional colombiano.
Graciasasunaturaleza flexible, tanto en términos del monto del aporte como
del tamafio de la prestacién, se puede convertir en la llave que permita al
sistema de Proteccién Social en Colombia adaptarse a una realidad laboral
muy diferente a la relacién cldsica de un contrato escrito de trabajo formal
(llamado en inglés SER - Standard Employment Relationship). En este sentido,
la propuesta de usar el programa BEPS para cubrir la poblacién informal no
serfa una excepcion a la normatividad actual, sino por el contrario estaria
llenando un vacio existente en el rol del Estado de ofrecer herramientas de
proteccién social a un gran sector de la poblacién con contratos informales,
cuenta propia o ingresos inferiores a 1 SML.

Paraesto, consideramos pertinente en primerainstanciarepensarlaforma
en que se estiman los subsidios y en la que se usan los saldos de las cuentas
BEPS, para posteriormente redisefiar su rol en el sistema y su integracién

con los demads pilares.
1. Forma del subsidio sobre los beneficios periddicos

Enla actualidad, el subsidio del programa BEPS se limita a una tarifa plana
de 20% sobre los aportes voluntarios del afiliado. Esto implica que no se
estdn reconociendo para el cdlculo del subsidio los rendimientos financieros

de los aportes, los cuales pueden llegar a ser sustanciales en el largo plazo.

°  Chetty et al. (2014) muestra cémo la poblacién con baja educacién financiera, como en la que
actualmente estd focalizado el programa BEPS, tiende a ser ahorradora pasiva y responde poco a
incentivos.
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Es esencial reconocer en los subsidios al ahorro voluntario el componente
de rendimientos financieros, para volver transparente el mecanismo hacia
los usuarios. Bajo la actual figura de calculos s6lo sobre el aporte, el subsidio
estatal a un ahorro de largo plazo (20 afios) se reduce del 20% nominal al
5%-6% efectivo, lo que no constituye un incentivo eficaz al ahorro de largo
plazo. De hecho, ese subsidio para las personas de ingresos bajos resulta en
la préctica considerablemente mds bajo que el que reciben a través de bene-
ficios tributarios las personas de ingresos altos que ahorran en el régimen
de ahorro pensional voluntario (que con ciertos limites pueden deducir de
susingresos sus aportes a ese régimen, generando sobre ellos una reduccién
de impuestos de hasta 33% de los recursos ahorrados).

Por otra parte, el mismo subsidio de 20% se otorga sobre los traslados
que reciba de parte de los dos regimenes pensionales por concepto de
devoluciones de saldos del RAIS o de indemnizaciones sustitutivas del
RPM. De esta forma, el subsidio recibido sobre los traslados por devolucién
de saldos desde el RAIS termina siendo mucho mayor al que se otorga al
ahorro voluntario -dado que se hace no sélo sobre los aportes, sino sobre
los aportes + rendimientos financieros-, lo que refleja un esquema donde el
fomento al esfuerzo voluntario de ahorro de largo plazo de manera directa
en cuentas BEPS es claramente insuficiente.

En estas circunstancias, proponemos repensar la forma del subsidio
del programa BEPS, para lo cual planteamos subir el monto del subsidio,
desde un 20% de los ahorros acumulados a 50% de los ahorros (panel A)
y complementar este incentivo con un aporte del Estado a la cuenta como
cuotainicial de ahorro, similar al esquema de incentivos adoptado en Nue-
va Zelanda; en este caso se propone un subsidio fijo inicial de $3"000.000,
como mecanismo de atraccién de los trabajadores para abrir una cuenta
en el programa BEPS (panel B) condicionado por supuesto a que solo serd
pagadero en el momento de conversién a renta vitalicia, después de los 65
afios de edad y bajo el supuesto de que la persona no cumple con las con-

diciones requeridas para acceder a una pensién de salario minimo o mas.
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Gréfico 16. Propuesta de subsidio para el régimen de BEPS

A. Porcentaje fijo de subsidio - 20% vs. 50%

$: Valor del
Subsidio BEPS
50% de los
ahorros
20% de los
ahorros .
|
$0 $156 $184  $: Monto ahorro
millones millones pensional
B. Combinacién subsidio fijo inicial + subsidio variable
$: Valor del
Subsidio BEPS
20% de los
ahorros |
|
|
Subsidio |- —-—-— I
inicial: '
$3'000.000 |
I
$0 $156 $184  $: Monto ahorro
millones millones pensional

Fuente: Villar, Becerra & Forero (2017).
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2. Saldo final BEPS

Los aportes a BEPS deben ser exclusivamente parala proteccién econémica
en la vejez y por tanto debe estar totalmente prohibido su retiro parcial,

incluso para vivienda o educacién, como sucede hoy. El saldo final de cada

cuenta en BEPS debe utilizarse exclusivamente para la generaciéon de un
pago periddico o renta vitalicia, sin tener la opcién de retirarlo en un solo
pago. Por la misma razén, deben prohibirse en los sistemas de pensiones
contributivaslas devoluciones de saldos y lasindemnizaciones sustitutivas
pagadas en forma distinta a su conversién en BEPS para ser transformados
en rentas vitalicias periédicas, ya sea mensuales o bimensuales.

Desde la experiencia del programa BEPS, se ha comprobado que el
mayor temor de los afiliados es que la renta vitalicia no sea sustituible ni
heredable por el conyuge o la familia. Esto se puede solucionar en el mo-
mento en el que se otorga la renta vitalicia al ofrecer la opcién al usuario de
recibir una prestaciéon mds alta sin estos derechos o de adquirir el derecho
de heredar la prestacién por parte del conyuge mediante una reduccién de
la prestacién mensual’. En estricta 16gica, el derecho de heredar deberia
restringirse al ahorro propio acumulado por el afiliado al sistema de BEPS
pero no deberia incorporar ningtin subsidio estatal.

En términos de un sistema Multipilar de proteccién econémicaala vejez,
serd fundamental incluir al programa BEPS en el paquete de seguridad social
de la poblacién, y eliminar los mecanismos de focalizacién para facilitar
el ahorro a toda la poblacién que no tiene los medios para hacerlo en el
sistema contributivo. Los trabajadores en general no saben si alcanzardn
el ahorro necesario para una pensién sino hasta el final de su vida laboral,
porlo que el Estado debe facilitar mecanismos de ahorro de largo plazo que

funcionen de forma continua para la totalidad de la poblacién, y hacer el

10 Segun célculos de Colpensiones, para un hombre de 62 afios con una esposa de 57 afios de edad,
una renta vitalicia de $100.000 sin las caracteristicas de ser sustituible o heredable, se reduce apro-
ximadamente a $61.000 al adquirir estos derechos.
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andlisis de si los aportes deben tratarse como aportes pensionales o como
aportes para BEPS de manera ex-post.

Asi como funciona el sistema de Salud, donde hay una tnica afiliacién y
el individuo puede fluctuar entre el régimen subsidiado y el contributivo,
deberia articularse la afiliacién al sistema de proteccién econémica para
la vejez. Un trabajador deberia poder aportar ya sea a BEPS o al esquema
complementario de RPM y RAIS, dependiendo delos ingresos que percibié
en cada periodo. Dado que en nuestra propuesta Colpensiones adminis-
tra tanto el programa BEPS como el pilar Uno de Prima Media, estd en la
capacidad de garantizar ex-post que las cotizaciones se integren, y mover
aportes de BEPS para completar huecos en la densidad de cotizacion, tal
como estd haciendo en la actualidad, o trasladar recursos aportados como
cotizaciones pensionales al sistema de BEPS cuando dichas cotizaciones
no sean suficientes para el acceso a una pension.

Asimismo, es necesario cambiar el cardcter voluntario del programa y
volverlo obligatorio, al menos para tres tipos de relacién contractual. En
primer lugar, los BEPS facilitarfan las cotizaciones para aquellos contratos
o actividades con una temporalidad menor a 1 mes, en donde existe una
relacién laboral entre el empleador y el trabajador, pero se prestan servicios
por dias y/o semanas, por lo que no alcanza a cubrirse el piso minimo de
cotizacién, de 1 SML". Segundo, los BEPS pueden remplazar al sistema
contributivo al capturar aquellas remuneraciones diferentes a un salario,
en donde no existe una relacién laboral explicita, y que incluyen la entrega
de productos, los contratos a destajo o la venta de un bien o servicio, que
en la actualidad no son cubiertas por ninguna regulacién laboral vigente.
Tercero, aquellos empresarios informales o cuenta propia, que no depen-

den econdmicamente de un superior pero generan ingresos a partir de su

" Aunque el Decreto 2616 de 2013 permitié legalmente la cotizacién a seguridad social por perio-
dos inferiores a un mes para trabajadores formales, en la préctica ha tenido un impacto casi nulo
sobre los niveles de cotizacion debido a restricciones operativas, ademds de restringir su alcance
a contratos formales y no a otras formas de remuneracién.
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actividad econémica, deben estar obligados a ahorrar parte de sus ingresos
para garantizar un flujo futuro de recursos como parte de sus obligaciones
tributarias simplificadas, tal como sucede actualmente con el monotributo'.
De esta forma los BEPS generarian herramientas de cobertura del sistema
de proteccién social para el espectro de formas de trabajo que se encuentran
lejos del alcance del sistema contributivo tradicional.

La idea esencial de la reforma seria generar un sistema de proteccién
social de dos niveles, con un piso minimo para los informales, y un nivel
mas elevado de servicio para los formales, que logran acceder al régimen
contributivo. Asi, los trabajadores por encima del umbral -se defina éste
como 1 SML o como un contrato formal de empleo- tienen acceso al régimen
contributivo de Pensiones, al sistema contributivo de Salud, y al seguro de
las Administradoras de Riesgos Laborales (ARL). De forma equivalente,
los trabajadores por debajo del umbral contarian con el programa BEPS, el
sistema subsidiado de Salud, y la proteccién ofrecida por el micro-seguro
del programa BEPS, modificado para tal efecto para cubrir riesgos laborales
por dia o periodo trabajado.

Para que esta medida tenga efectos sobre el mercado laboral, es nece-
sario que la normatividad legal acepte como vdlido el paquete minimo
de proteccién social, y éste le otorgue legalidad a las relaciones laborales
fuera del cldsico contrato laboral formal. Los BEPS se convertirian entonces
en la herramienta que ofreceria el Estado para que los empleadores pue-
dan mitigar el riesgo inherente a una relacién contractual que implique
inestabilidad o remuneraciones menores a 1 SML, por ejemplo por pagos
asociados a trabajos por producto entregado o por contratos laborales
que no contemplen la intensidad de un "tiempo completo”. Si los BEPS se
consideran parte del entramado del sistema de proteccién social ofrecido

por el Estado, les es posible a los empleadores y contratantes contabilizar

2 Un acercamiento al caso de los empresarios informales se hizo en la reciente reforma tributaria

(Ley 1819 de 2016), en donde se estableci6 que parte del impuesto tinico que tienen que pagar (5%)
se debe ahorrar en la cuenta individual de BEPS.
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los BEPS como su aporte a la seguridad social del trabajador, contabilizar
el salario como un costo de produccién, y deducirlo para el célculo del
pago de los demds impuestos. Asi, serfa posible cubrir los servicios de se-
guridad social minimos para casos de contratos por fuera de los requisitos
tradicionales de una relacién laboral formal, lo cual resulta de particular
relevancia para el caso del trabajo rural®.

En esquemas como el planteado resulta indispensable definir tarifas
minimas de cotizacién para BEPS por parte de los contratantes y los con-
tratados. Una primera aproximacién a este tema es la consignada en el
esquema de monotributo aprobada en la Ley de reforma tributaria de 2016,
que corresponde a entre 0,1% y 0,2% de los ingresos brutos de los microem-
presarios que se acogen a ese régimen, segiin el rango sobre el que se cotice,
porcentajes que resultan sin embargo excesivamente bajos para generar
un efecto significativo sobre el ahorro. Otro punto de referencia es el de la
contribucién actual de independientes al SGP, mediante la cual debe apor-
tarse el 16% sobre el 40% de los ingresos brutos del contrato. La diferencia
de los aportes a BEPS vis-a-vis los aportes al SGP seria que los primeros no

dan lugar a contabilizacién de semanas para efectos del derecho a pension.

13 El Proyecto de Ley 123/2017C, impulsado por la Federacién Nacional de Cafeteros y aprobado en
segundo debate en diciembre de 2017, tiene como propésito establecer un piso de proteccién social
minimo para los trabajadores rurales cuyo ingreso neto sea inferior a 1 SMMLV. Este paquete de
proteccién social estaria compuesto por un ahorro para la vejez, un micro seguro, ambos a través
del programa BEPS, y la afiliacién al régimen subsidiado de salud, y podria ser liquidado por los
empleadores rurales, reconociéndolo como su deber patronal y como un costo legitimo dentro de
su actividad productiva.



CAPITULO CINCO

El pilar no contributivo: Colombia mayor y
su integracion con BEPS

Un buen sistema de proteccién econémica para la vejez debe cumplir dos
objetivos: el primero es el de aseguramiento, en el que acttia como sustitu-
cién del ingreso de los trabajadores en su etapa pasiva, por lo que mejores
salarios implicarfan mejores pensiones; el segundo es el asistencial, en el
que se alivia la pobreza de la poblacién mayor mds vulnerable, y donde
por definicién los que reciben el subsidio son los individuos que menos
impuestos han pagado a la sociedad. Estos son los pilares Contributivo
(Uno y Dos) y No Contributivo (pilar Cero) del sistema, respectivamente.
En Colombia, estos dos componentes existen, pero han actuado de manera
independiente y sustituta, sin ningtin mecanismo de interaccién y com-
plementariedad entre ellos.

El componente No Contributivo lo representa actualmente el programa
Colombia Mayor, que otorga un subsidio bimensual a la poblacién vul-
nerable focalizada por SISBEN (niveles I y II), con la condicién de que no
tenga ningin ahorro pensional en los regimenes contributivos. Aunque
comenzd en 2003 con el programa PPSAM, y para 2011 contaba con poco
mads de 700.000 afiliados, a partir de 2012 se reform¢ el programa, se le
denomind con su nombre actual, y se impulsé su cobertura, llevdndola a
duplicarse en 2 afios, de tal forma que a septiembre de 2017 contaba con
1°501.000 beneficiarios. Sin embargo, dado que la asignacién presupuestal
del programa no fue ajustada proporcionalmente, en la medida en que sus
recursos dependen totalmente de los ingresos del Fondo de Solidaridad
Pensional (FSP), el monto recibido por usuario del programa se redujo
ostensiblemente, desde $124.000 mensuales en 2010, a cerca de $57.000 en
la actualidad (Cuadro 1).

Unsubsidio No Contributivo como el programa Colombia Mayor puede
llegar a ser un médulo instrumental de un sistema Multipilar, pero para



60  Reforma del sistema de proteccién econémica para la vejez en Colombia

Cuadro 1. Presupuesto y beneficiarios programa Colombia Mayor
(2008-2016)

Afio Recursos FSP Beneficiarios Valor del subsidio  Valor del subsidio
(millones $ corrientes) promedio mesada  promedio anual
2008 256.016 280.000 76.195 914.341
2009 557.129 480.147 96.694 1.160.331
2010 721.686 484.183 124.210 1.490.523
2011 765.396 600.000 106.305 1.275.660
2012 706.879 718.376 82.000 983.996
2013 762.637 1.259.333 50.466 605.588
2014 1.045.835 1.468.952 59.330 711.960
2015 1.088.168 1.472.000 61.603 739.245
2016 1.146.076 1.472.997 64.838 778.057
2017* 1.140.332 1.501.059 57.208 687.696

* Fondo de Solidaridad Pensional a septiembre de 2017. Recursos FSP equivale a la apropiacién pre-
supuestal de CM para el 2017.
Fuente: Misién Colombia Envejece- Fedesarrollo y Fundacién Saldarriaga Concha.

lograrlo tiene que contar con mecanismos explicitos de interaccién con
los demds componentes. Si no existen estos mecanismos de integracién y
complementariedad, se pueden generar desincentivos al ahorro, estimulos
a la informalidad, y dificultades para el suavizamiento del consumo. Por
esto, en términos de la reforma general del sistema de proteccién econé-
mica para la vejez, es necesario repensar el rol y el disefio de Colombia
Mayor desde la perspectiva Multipilar. En lo que sigue se abordan los dos
principales aspectos del Pilar Cero, el monto y la cobertura, asi como su
interaccion con el sistema de BEPS.

1. Monto

Ala hora de determinar la magnitud del subsidio No Contributivo, hay
que buscar un balance entre el impacto sobre pobreza y desigualdad, y los

costos tanto macro como microeconémicos que se generan a partir de este



El pilar no contributivo: Colombia mayor y su integracion con BEPS 61

gasto publico. Asf, subsidios de un monto considerable, como el Beneficio de
Prestagdo Continuada de Brasil, correspondiente a 1 salariominimo, generan
un impacto significativo sobre los niveles de pobreza y la reduccién de la
desigualdad en esta poblacién etaria. Sin embargo, el hecho de que no estén
financiados ni total ni parcialmente por las contribuciones de los benefi-
ciarios afecta de manera grave la sostenibilidad fiscal y macroeconémica
del pafs. Ademads, a nivel micro, un subsidio considerable desincentiva la
participacién laboral y el ahorro previsional, ante la perspectiva de que en
cualquier caso se cuenta con ese colchén financiero futuro. A nivel interna-
cional, la generosidad de los beneficios otorgados por los Programas No
Contributivos en América Latina muestra una gran varianza. Por un lado,
tenemos los paises cuyo pilar asistencial se enfoca en atenuar parcialmente
la pobreza extrema, y que por ende ofrecen un subsidio muy bajo, entre
el 5% y el 7% del ingreso per cdpita, en cuyo grupo podemos encontrar a
Meéxico, Panamad y Perti. Por el otro se encuentran aquellas sociedades que
han decidido hacer un esfuerzo fiscal considerable con el fin de ofrecer un
ingreso asistencial alos adultos mayores que es cercanoalalinea de pobreza,
con beneficios que se encuentran alrededor del 30% del ingreso per cépita;
éste es el caso de Argentina, Paraguay y Trinidad y Tobago. En el extremo
estd el caso de Brasil, que ofrece pensiones no contributivas equivalentes
a un salario minimo legal, lo que ha generado un enorme problema fiscal
(Cavallo y Serebrisky, 2016). Para Colombia, el actual monto del programa
Colombia Mayor, de aproximadamente la mitad de la Linea de Indigencia
0 5,6% del ingreso per cdpita, se puede considerar como claramente insufi-
ciente para suplir las necesidades basicas, por lo que puede ser pertinente

subirlo al nivel de la Linea de Indigencia.
2. Cobertura

Entre los paises de América Latina, las reformas al pilar No Contributivo
se pueden clasificar en dos enfoques diferentes: programas focalizados y

programas de cardcter universal.
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3 Enlos programas focalizados, entre los cuales se incluye el caso de Co-

lombia, la focalizacién del subsidio puede ser una buena alternativa en
términos del costo-beneficio, dado que se aliviala pobreza dela poblacién
mds vulnerable sin entrar en grandes costos fiscales; sin embargo, para
que esto sea cierto es necesario que el mecanismo de focalizacién sea
pertinente a la situacién de los adultos mayores, y que la poblacién no
focalizada cuente efectivamente con mecanismos de proteccién econémi-
ca para la vejez. Estas dos condiciones no se cumplen en Colombia. Por
unlado, si bien el SISBEN es un mecanismo relativamente desarrollado,
sus criterios toman como base el ingreso y las condiciones del hogar,
sin tener en cuenta si la persona mayor cuenta o no con un ahorro pre-
visional para protegerse en la vejez. Mds alld de esto, la gran mayoria
de la poblacién que no recibe Colombia Mayor carece de mecanismos
de proteccién econémica, lo que contradice la idoneidad de ofrecer este

servicio de manera focalizada'.

Losbeneficios No Contributivos de cardcter universal, comolos existentes
en Argentina, Bolivia, Brasil y recientemente Chile, generan un impacto
muy significativo sobre el bienestar de esta poblacién etaria. Elreto es que
no distorsionen las decisiones laborales de los individuos y no generen
incentivos perversos en contra del ahorro, para lo cual es importante
que su disefio contemple un mecanismo de interaccién explicito con el

régimen Contributivo o, en el caso colombiano, con el programa BEPS.

Nuestra propuesta es que el subsidio de Colombia Mayor se ofrezca a

los adultos mayores que superen 65 afios, edad que debe ajustarse al

Esta poblacién no focalizada se puede dividir en dos grupos: a) los que ahorraron en el régimen
pensional pero no alcanzan a recibir una pensién, por lo que sus ahorros son devueltos en un solo
pago por el RPM o por el RAIS, y que representan cerca del 40% de la poblacién adulta mayor;
b) los adultos mayores que no hicieron ningtin ahorro previsional durante su vida laboral, pero
tampoco cumplen los criterios de focalizacién del SISBEN, que incluyen la poblacién flotante y
desplazada, y que son un 10% del total.
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alza de manera gradual con base en criterios demograficos, de forma
consistente con lo que se haga en materia de edades de pensién. En
cualquier caso, la edad minima para el acceso a Colombia Mayor debe
ser superior a la edad minima de pensién. Aparte de la edad, los crite-
rios de focalizacién deben ser solo dos: que la persona no tenga acceso
a una pensioén contributiva y que carezca de activos superiores a 100
salarios minimos mensuales (los cuales le podrian generar una renta
equivalente a una pensién minima). Para el caso de los beneficiarios de
BEPS, se plantea a continuacién una propuesta de integracion entre los

dos mecanismos.

Se propone que el subsidio de Colombia Mayor sea pleno para aquellos
individuos que no cuentan con ahorro alguno para la vejez a través de
BEPS ni a través del sistema pensional (que en caso de no alcanzar para
convertirse en una pensién debe convertirse en BEPS, de acuerdo con
lo planteado anteriormente). El monto correspondiente seria ajustado a
la baja a través de un gradiente de transicién para los que cuentan con
ahorros en el sistema BEPS, ya sea por aportes directos a este sistema
o por trasladados desde el RAIS y el RPM asociados a devolucién de

saldos o indemnizaciones sustitutivas, respectivamente.

. Mecanismos de integracion de Colombia Mayor con el sistema
de BEPS

El gradiente de transicién ata el monto del subsidio No Contributivo a
la magnitud de la renta vitalicia que obtiene el afiliado a partir de sus
ahorros en BEPS. De esta forma, el ajuste pasa de ser nulo si no hay
ningtn ahorro, a ser la totalidad del subsidio para las personas cuya
renta vitalicia alcanza el 85% de 1 SML16 (Gréfico 17).

De esta forma, se conformaria el Beneficio Econémico Total (BET) como

la suma del subsidio No Contributivo, ajustado por el gradiente, mas
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Gréfico 17. Forma del Gradiente de Transicion de Colombia Mayor*

M
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* Renta Vitalicia,

Monto ajustado del subsidio de Colombia Mayor

85%* PM 1 SML

Valor Renta Vitalicia

* SNC: Subsidio no contributivo. CM: Valor Colombia Mayor. PM: Pensién Minima.
Fuente: Elaboracién Propia.

la renta vitalicia que se le otorgue al afiliado a partir de sus ahorros
previsionales. Este disefio garantiza que a medida que se incremente el
ahorro se obtenga un mayor beneficio total, lo cual estimula el ahorro,
pero al mismo tiempo se vaya reduciendo el componente del beneficio
No Contributivo, lo cual reduce el costo fiscal. En un trabajo realizado en
2017 (ver Villar, Becerra & Forero (2017) mostramos que este esquema de
integracion en el pilar No Contributivo tiene un impacto redistributivo

considerable.
4. Tamafio del subsidio no contributivo y su financiaciéon

Como ya se menciond, un factor fundamental para saber el costo fiscal del
pilar No Contributivo y su efecto en términos de equidad y reduccién de
la pobreza es el monto del beneficio. Actualmente, el subsidio promedio

mensual de Colombia Mayor claramente es insuficiente, por lo que seria
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deseable unincremento del monto. Ahorabien, Villar, Foreroy Becerra (2017),
sugieren que un aumento del monto del subsidio a niveles equivalentes a
una linea de indigencia (cerca de 50% mayor al subsidio promedio actual)
y una expansién a quienes no cuentan con pensién contributiva podria
tener un costo fiscal del orden de 0,2% del PIB de manera inmediata y de
cerca de 0,5% del PIB hacia 2050. Este esfuerzo seria financiable con los
recursos que se ahorran con la reforma del sistema pensional contributivo
planteado anteriormente.

Un dltimo aspecto a discutir es la fuente de financiamiento del pilar
No Contributivo. En la actualidad, el Fondo de Solidaridad Pensional que
financia el programa Colombia Mayor recibe los aportes solidarios de los
cotizantes con ingresos superiores a 4 SML, con una sobretasa de 1% o
2%, dependiendo del nivel de ingreso. Como se ha mencionado, esta con-
tribucién constituye un impuesto que incentiva la subdeclaracién de los
ingresos por el trabajador En el sistema que proponemos el financiamiento
del pilar No Contributivo dejaria de ser con impuestos a las cotizaciones
y se harfa con base en impuestos generales, dentro de los cuales podrian

incluirse impuestos a la renta sobre las pensiones altas.






CAPITULO SEIS

Conclusion: un sistema de proteccion a la
vejez integrado

El sistema de proteccién econémica a la vejez resultante de la reforma
propuesta cumpliria a cabalidad con la totalidad de los principios que
debe satisfacer. En primer lugar, en términos de cobertura el nuevo sistema
acabaria la fragmentacién del actual, ofreciendo una cobertura gradual ala
totalidad de la poblacién, desde el subsidio No Contributivo de los adultos
mayores mds vulnerables, hasta la pensién Contributiva que sumaria los
componentes del RPM y del RAIS para los individuos con altos ingresos y
alta densidad de cotizacién, y pasando por el esquema aditivo de Colombia
Mayor y BEPS, y la complementariedad entre BEPS y el régimen contri-
butivo para los trabajadores que migren continuamente entre los sectores
formal e informal. Este tltimo punto es sumamente importante, dado que
launiversalizacién del acceso a BEPS, y la posibilidad de ofrecer un paquete
minimo de proteccion social a través de este programa, facilitaria el acceso
de la poblacién informal a estos servicios, a los cuales tienen actualmente
cerrado el acceso. Con respecto a la Equidad, los subsidios otorgados por
el Estado a través del RPM a personas de altos ingresos se acabarian, eli-
minando su efecto regresivo sobre la sociedad. Asimismo, se eliminaria el
segundo componente de inequidad del sistema, por el que individuos con
aportes similares reciben beneficios distintos del RPM y del RAIS, dado que
los célculos de tasa de remplazo y monto prestacional serian los mismos
para toda la poblacién, y serfan en todo caso la suma de los componentes
del RPMy del RAIS. En términos de Solidaridad, se cambiaria el ineficiente
esquema que funciona hoy en dia, en el que se financia este componente
a través de impuestos a las cotizaciones por un sistema mds integral, en el
que el Estado cumple las funciones de solidaridad a través del RPM y del
pilar No Contributivo. Finalmente, en términos de Sostenibilidad, a pesar

de que el pilar basico del RPM implica que se mantiene un pasivo actuarial
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de largo plazo, la reforma planteada tiene un impacto muy significativo
sobre el flujo anual de los aportes al sistema, reduciendo el déficit fiscal
en mds de medio punto porcentual del PIB durante los préximos afios. En
conjunto con las reformas paramétricas que se proponen, ademds, la mag-
nitud de la deuda actuarial del sistema pensional se reduciria de manera
notable con respecto a la situacion actual.

Por tltimo, un comentario sobre la financiacién de la reforma. Aunque,
como se vio en la tercera seccién del documento, la reforma Multipilar
generaria un impacto positivo sobre las cuentas fiscales, también es cierto
que requeriria un mayor esfuerzo fiscal para la extensién del alcance de
los programas Colombia Mayor y BEPS. Por esto, un elemento adicional
de la reforma a ser considerado es el impuesto a las pensiones altas, el cual
ha sido ampliamente debatido en las recientes reformas tributarias. Ese
impuesto a las pensiones altas, con una tarifa creciente a partir del monto
dela prestacién pensional, podria destinarse plenamente al financiamiento
de los componentes no contributivos del sistema de proteccién econémica

de la vejez en Colombia.
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COMENTARIOS a'"Elementos para una propuesta de reforma del
sistema de protecciéon econémica para la vejez en colombia'", de
Leonardo Villar y David Forero

Oscar Becerra'

Los sistemas pensionales son dindmicos y necesitan ajustes sobre el tiempo
para responder a los cambios demograficos y las tendencias del mercado
laboral. En Colombia, la dltima gran reforma ocurrié hace 25 afios y los
ultimos ajustes significativos ocurrieron hace 13 afios. Si bien estos cambios
tienden aser controversiales y requieren un alto grado de voluntad politica,
la situacién actual del sistema amerita una discusién profunda sobre qué
tipo de sistema de proteccién para la vejez necesitamos.

La propuesta de Villar y Forero avanza en esa direccién y muestra que
un redisefio del sistema pensional puede tener un impacto significativo en
la proteccién de la poblacién mayor en Colombia, manteniendo criterios
de responsabilidad fiscal en el largo plazo. A continuacioén, se discuten va-
rios elementos relevantes para entender mejor los objetivos, los elementos

positivos, y los potenciales costos indirectos que podria traer esta reforma.
Por qué se necesita un sistema de proteccion para la vejez?

Para comenzar, vale la pena mencionar algunos elementos importantes
del andlisis econémico de los sistemas pensionales. El fundamento que
sustenta la existencia de un sistema pensional es la necesidad de asegurarse
contra la pérdida de consumo que conlleva la pérdida de ingreso después
del retiro. Si bien el ahorro ayuda a mitigar la pérdida de ingreso, existe un
componente de incertidumbre asociado al riesgo de longevidad - el riesgo
de que se viva mds tiempo del tiempo para el que se ahorré. Para cubrirse
de este riesgo, es posible implementar mecanismos en el mercado finan-

ciero y sistemas de solidaridad intergeneracional (Barr y Diamond, 2006).

! Universidad de los Andes. E-mail: obecerra@uniandes.edu.co.
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Bajo esta perspectiva, un sistema de proteccién para la vejez no es nece-
sario cuando las personas ahorran lo suficiente para su etapa de retiro y los
mercados financieros proveen coberturas contra el riesgo de longevidad.
No obstante, la mayoria de las economias en el mundo tienen un sistema
de proteccién para la vejez. Su existencia se basa en tres razones. Primero,
es posible que los mercados financieros no estén lo suficientemente desarro-
llados para poder distribuir el riesgo. Segundo, los agentes pueden ahorrar
muy poco para su vejez, debido a restricciones de acceso a los mercados
financieros, un acceso deficiente a la informacién disponible, o un conoci-
miento limitado del sistema financiero (Lusardiy Mitchell, 2014). Tercero, el
sistema puede cumplir con objetivos adicionales que sean deseables desde
un punto de vista social, tales como redistribucién del ingreso y mitigacién
de la pobreza en la poblacién en edad de retiro (Barr y Diamond, 2006). De
estamanera, laintroducciéon de un sistema de protecciéon parala vejez puede
tener unimpacto positivo en el bienestar de los miembros de una economia,
incluso en situaciones en los cuales el sistema no sea actuarialmente justo.

En el caso colombiano, la situacién del sistema de pensiones no esta
cumpliendo los objetivos que deberia cumplir. Una pequefia fraccién de
trabajadores reciben una pensién, incluso si se suma a los beneficiarios de
programas no contributivos (Colombia Mayor). Ademds, a pesar de ser
concebido como unsistemasolidario, enla practica el esquema debeneficios
es regresivo. El panorama a futuro luce desalentador: la situacién actual
de contribucién al sistema de pensiones y de la estructura de beneficios
del régimen contributivo profundizara estos problemas.

Todas estas razones muestran la urgencia de repensar el sistema de
proteccion para la vejez. La propuesta presentada por los autores contiene
elementos para un cambio de la estructura del sistema, de tal forma que
se integren los sistemas de pensiones contributivos, no contributivos y
voluntarios. Si bien los cambios presentados en la propuesta ofrecen ven-
tajas sobre la estructura actual del sistema, también vale la pena mencionar
varios aspectos en los que se deberia profundizar para construir un sistema

de proteccién para la vejez més eficiente y equitativo.
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Un sistema integrado

El aspecto méds destacado de la propuesta es que piensa en la proteccién
de todos los colombianos mayores. En la actualidad, el sistema de protec-
cién para la vejez es un sistema desarticulado. Los tres componentes del
sistema (el contributivo, el no contributivo y el voluntario) operan como
entes separados e incluso compiten entre si. Si se implementa la propuesta,
estos tres componentes se complementarfan y atenderfan las necesidades
de aseguramiento de toda la poblacién.

Adicionalmente, la propuesta incluye cinco elementos que apuntan a so-
lucionar problemas estructurales del sistema. En primer lugar, al acabar con
la competencia al interior del componente contributivo (Régimen de Prima
Media, RPM, y Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, RAIS), se
eliminarian esquemas que hacen el sistema regresivoy desigual. En segundo
lugar, al pasar el régimen de prima media a administrar las contribuciones y
las pensiones asociadas al primer salario minimo de cada persona, el estado
asumiria riesgos que en este momento se encuentran a cargo delos fondos de
pensiones (riesgo de deslizamiento), lo que permitirfa desarrollar de manera
mads apropiada los mercados de rentas vitalicias. En tercer lugar, al eliminar
la contribucién al fondo de garantia de pensién minima, se aumentaria la
tasa de contribucién efectiva por parte de los trabajadores y por lo tanto
el beneficio pensional. En cuarto lugar, si bien la propuesta implicaria una
serie de subsidios, el sistema mantendria siempre el incentivo a contribuir,
ya que contribuciones al sistema de pensiones siempre se ven reflejados
en una pensién mayor. Finalmente, cdlculos preliminares sugieren que los
resultados de esta reforma tendrian un impacto fiscal positivo en ingresos
de la nacién a partir de la reduccién del déficit de Colpensiones.

Lo que queda pendiente

Los pérrafos anteriores muestran que la propuesta es una alternativa para

un sistema de proteccién mds eficiente y equitativo. La propuesta toma los
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elementos positivos del sistema actual y propone cambios en factores nega-
tivos del actual sistema. Junto con los elementos positivos mencionados an-

teriormente, algunas consideraciones que deberian ser tenidas en cuenta son:
La baja cobertura en la fase de acumulacion

La propuesta no incluye mecanismos encaminados a incrementar la baja
cobertura del sistema contributivo en la etapa de acumulacién. Este es un
elemento clave, ya que mas de la mitad de los trabajadores en Colombia no
contribuyen al sistema. Sibien la propuesta considera opciones para proveer
aseguramiento después de la edad de retiro para trabajadores con poco
apego al sector formal, varias de estas medidas pueden contribuir a reducir
las contribuciones al pilar 2 (RPM y RAIS). En particular, la introduccién
de un sistema no contributivo de pensiones para todos los trabajadores y la
posibilidad de quelas contribuciones alos beneficios econémicos periédicos
(BEPS) sean considerados validos como contribucién al sistema abren las

puertas para que trabajadores eviten contribuir al pilar 2.
Los BEPS, ;realmente una alternativa?

La propuesta identifica a los BEPS como el mecanismo que permitiria que
los trabajadores informales ahorren para su pensién. A diferencia de la
contribucién al sistema de prima media o de ahorro individual, los BEPS
no requieren una contribucién minima ni tienen que ser realizados periédi-
camente. De esta manera, trabajadores con menores ingresos y con trabajos
inestables pueden ahorrar para su época de retiro. Ademds, las rentas vi-
talicias derivadas de los BEPS pueden ser menores que un salario minimo
mensual, por lo que los BEPS implican un menor esfuerzo fiscal en el largo
plazo que una pensién minima.

En términos de la poblacién que podria contribuir, el alcance de los
BEPS es considerable. De acuerdo con datos tomados de la Gran Encuesta

Integrada de Hogares, hay un ntimero de trabajadores que no estdn con-
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tribuyendo vy, entre ellos, hay una fraccién con ganancias que sugieren
que se encuentran en capacidad de contribuir. Del total de trabajadores
urbanos en Colombia (16,7 millones), 55 por ciento (9,2 millones) no con-
tribuy6 al sistema de pensiones en 2017. La mayoria que no contribuyeron
corresponde a trabajadores por cuenta propia (6,1 millones), seguidos por
trabajadores asalariados (2,2 millones) y por trabajadores domésticos o sin
remuneracién (900 mil). Aunque los trabajadores que no contribuyen se
caracterizan por tener menores ingresos que aquellos que contribuyen, 37
por ciento reportan ingresos mensuales por encima de un salario minimo
y 78 reportan trabajar tiempo completo. En las dreas rurales la incidencia
de la informalidad es mds alta que en las dreas urbanas, pero los menores
ingresos y la alta rotacién laboral pueden ser un inconveniente para la
implementacién de los BEPS en dreas rurales.

No obstante, el cardcter voluntario delos BEPSimplica una dificil barrera
para suimplementacion. El efecto que puede tener una politica enfocada a
aumentar el ahorro para después del retiro depende de si los beneficiarios
de esta politica son ahorradores activos o pasivos (Chetty et al., 2014). Los
ahorradores pasivos no responden ante cambios en subsidios o tasas de
contribucién al sistema de pensiones, por lo que no modifican su compor-
tamiento ante cambios en estos pardmetros. La literatura ha explicado este
fenémeno a partir de bajos niveles de educacién financiera por parte de las
personas, que hace que no procesen efectivamente su entorno financiero
(Behrmanetal., 2012). Aligual que los niveles deinformalidad, las personas
menos educadas tienden a tener niveles mds bajos de educacién financiera
(Mejta et al., 2015). Como resultado, es probable que los potenciales benefi-
ciarios del programa BEPS sean pasivos ante politicas de ahorro pensional.
De hecho, entre los trabajadores que no contribuyen, 89 por ciento reportan
no estar haciendo nada para planear su retiro.

Teniendo en cuenta estas limitaciones, la propuesta incluye dos meca-
nismos para incentivar el ahorro en los programas BEPS. La primera, que
la contribucién al programa BEPS sea obligatorio para ciertas relaciones

de trabajo (por ejemplo, microempresarios). La segunda, que los recursos



78  Reforma del sistema de proteccién econémica para la vejez en Colombia

que no puedan ser usados para financiar una pension en el régimen de
ahorro individual sean usados para financiar una renta vitalicia a través
del programa BEPS. Teniendo en cuenta las caracteristicas de la poblacién
objetivo del programa BEPS, es més probable que la segunda medida tenga
un impacto en garantizar un ingreso permanente después del retiro. Junto
con estas medidas, una tercera medida que podria ser efectiva es enrolar
automadticamente a las personas en el programa BEPS, por ejemplo, a partir

del programa Familias en Accién.
Los costos de la transicion

Tal como lo sefialan Barr y Diamond (2006), las transiciones de sistemas de
pensiones en economias con un sistema de pensiones existente no estan
libres de costos. Una o varias generaciones de colombianos asumiran los
costos de la transicién. Es probable que las personas que en este momento
estdn recibiendo mayores subsidios por parte del Estado sean aquellos
que se vean mds afectados por los cambios en el sistema. Sin embargo, es
importantebuscar alternativas que generen cambios suaves entre diferentes

grupos de trabajadores.
Los efectos macroeconémicos

Junto con los efectos mencionados en el mercado laboral, reformas al sistema
de pensiones puede tener efectos sobre el mercado laboral y el mercado de
capitales. La propuesta sugiere un aumento de la tasa de contribucién al
sistema de pensiones de 16 a 18 por ciento, un aumento de la edad minima
para pensionarse para tener en cuenta los cambios en expectativas de vida,
y una reduccién en la tasa de reemplazo de la pensién de supervivencia.
Estos cambios son necesarios para garantizar la estabilidad financiera del
sistema. Sinembargo, todos estos cambios reducenlosincentivos a contribuir,
lo que puede tener efectos negativos en el mercado laboral. Por un lado, en

un mercado con una alta incidencia de informalidad, esto puede llevar a
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una menor contribucién al sistema pensional (Becerra, 2017). Pero, por otro
lado, el aumento de la edad minima de pension tiene un efecto sobre la tasa
de participacién laboral y la tasa de desempleo de la poblacién de trabaja-
dores con edades cercanas a la nueva edad de retiro (Gruber y Wise, 2004).
Elimpacto neto sobre el mercado laboral requiere un andlisis mas detallado.

Junto con los cambios en el mercado laboral, un cambio como el pro-
puesto tiene un impacto sobre el mercado de capitales. Teniendo en cuenta
que cerca de la mitad de los trabajadores que contribuyen lo hacen por un
salario minimo, la reforma propuesta llevarfa a una desaceleracién en el
crecimiento delos fondos administrados porlas Administradoras de Fondos
de Pensiones (AFP). Estos fondos son una fuente importante de recursos
para el sector publico y el sector privado. De acuerdo con estadisticas de la
Superintendencia Financiera, el valor de los fondos administrados por las
AFP en diciembre de 2017 representé 227 billones de pesos (25 por ciento
del PIB). De estos, 44 por ciento se encuentra invertido en titulos de deuda
publica, 20 por ciento se encuentra invertido en otros deudores nacionales
y el restante 36 por ciento se encuentra en inversiones en el exterior.

La importancia relativa de las AFP como inversionistas institucionales
ha venido aumentando en el tiempo, y en un mercado financiero en desa-
rrollo, donde muchos agentes se encuentran restringidos para ahorrar por
su cuenta, el ahorro institucional puede mejorarla tasa de ahorronacional y
las fuentes de la inversién. El efecto macroeconémico de una reduccién de
los fondos administrados en las AFP depende de dos factores: primero, que
las inversiones realizadas con estos ahorros sean destinadas a actividades
con un impacto positivo sobre la acumulacién de capital y el crecimiento
de largo plazo (Barr y Diamond, 2006); y segundo, que el ahorro induci-
do por los fondos de pensiones no sea anulado por reducciones de otras

fuentes de ahorro por parte de los hogares (Chetty et al., 2014)%. Teniendo

2 De hecho, desde el punto de vista econémico, no es claro que este tipo de ahorros genere una

mejora en términos de bienestar, ya que es posible que se esté obligando a ahorrar més de los que
los hogares encuentran 6ptimo.
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en cuenta que los hogares de bajos ingresos tienden a mantener bajos ni-
veles de ahorro, es probable que en este caso el ahorro forzoso lleve a un

aumento del ahorro agregado.
Las bajas tasa de reemplazo

Aunque el sistema propuesto implica un sistema menos desigual y me-
nos regresivo, los beneficios pensionales del sistema contributivo siguen
siendo bajos con respecto a los salarios al final de la vida laboral. Las tasas
de reemplazo presentadas en el estudio sugieren que la reforma llevaria
a mayores tasas de reemplazo para muchos trabajadores. No obstante, las
simulaciones presentan escenarios enlos que el perfil salarial del trabajador
es constante, lo que no permite observar un factor importante para tener en
cuenta: la tasa de reemplazo importante para los trabajadores es qué por-
centaje de pensién reciben con relacién a sus tltimos salarios. Aunque mds
igualitaria, si las tasas de reemplazo siguen bajas, los hogares de ingresos
medios y altos se enfrentardn a una pérdida importante de consumo. De
esta manera, se estarfa fallando en el componente bésico de aseguramiento
en este grupo de la poblacién.

La propuesta incluye aumentos en la tasa de contribucién y en la forma
en que la contribucién se distribuye, en particular, la eliminacién de la
contribucién al fondo de garantia de pensién minima. Este tipo de medidas
encaminadas a aumentar la tasa de reemplazo en el sistema contributivo

son medidas que deberian ser incluidas en una reforma estructural.
El ambiente institucional

Finalmente, un sistema como el propuesto requeriria un esfuerzo institu-
cional adicional. Teniendo en cuenta que el sistema de proteccién integraria
los diferentes componentes del sistema, este deberia encontrarse bajo una
sola entidad que coordine los esfuerzos de los tres pilares y se encargue de

mantener unsistema centralizado de contribucién y asignacién de beneficios
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paralavejez. De estamanera, seintegrarialainformaciéon delos trabajadores
enlos programas contributivos (RAIS y RPM), programas no contributivos
(Colombia Mayor)y programas voluntarios (Pensiones voluntarias y BEPS)
en un solo sistema. La creaciéon de un sistema integrado crearia una fuente
de informacién detallada que servirfa como insumo para la formulacién
de politicas ptblicas enfocadas hacia la proteccién para la vejez, mejoraria
la eficiencia administrativa a la hora de asignar los beneficios y reduciria

las asimetrias de informacidn existentes en el sistema.
En resumen

El sistema de proteccién econémica al adulto mayor propuesto por Villar
y Forero representa una mejora a la situacién actual del sistema de pro-
teccién al adulto mayor en Colombia. De implementarse, los elementos
de esta propuesta eliminarian varias de las caracteristicas que hacen al
actual sistema de proteccién un sistema desigual y regresivo. Aunque la
propuesta implicaria costos adicionales en el mediano plazo, la propuesta
representa una mejora al sistema actual, ya que los recursos publicos se
enfocarian principalmente hacialos mds vulnerables. Finalmente, varias de
las consideraciones que se incluyen en este comentario se enfocan en efectos
colaterales de la propuesta, que son elementos que deberian ser tenidos en

cuenta en el debate de qué tipo de sistema es el que més le conviene al pafs.
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