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¢Como lograr la mejor Reforma Pensional?
Lo que el Congreso y los colombianos deben saber

El pasado jueves 24 de agosto se llevd a cabo el En la segunda parte, se llevé a cabo un panel y con-
Seminario ANIF-FEDESARROLLO con la pregunta versatorio con la participacién de los Honorables
central “¢Cémo lograr la mejor Reforma Pensio- Senadores de la Republica, moderado por Maria
nal?”. Lo anterior con el propdsito de comprender Camila Orozco, Directora de Zona Franca de Red+
los vacios estructurales que tiene hoy el sistema e Integrante de Mafianas Blu de Blu Radio. Partici-
de proteccién a la vejez, evaluar el contenido de paron en este panel Paloma Valencia y Ciro Alejan-
la reforma y analizar si el proyecto efectivamente dro Ramirez, Senadores del Centro Democréatico, asi
aporta en ampliar la cobertura, reducir la inequi- como Alejandro Chacén, del Partido Liberal. Los tres
dad y avanzar en sostenibilidad financiera. aportaron sus perspectivas sobre la reforma actual y
el proceso de elaboracién, discusion y tramite. La-
El seminario se dividi6 en dos partes. La primera, de mentablemente, no se pudo contar con la presencia
presentaciones magistrales, contd con la participacion de Ivan Le6nidas Name, Presidente del Senado;
de Ricardo Bonilla, Ministro de Hacienda y Crédito PU- Martha Isabel Peralta, Senadora del Partido Movi-
blico; Mauricio Santa Maria, Presidente de ANIF; San- miento Alternativo Indigena y Social (MAIS); y Mauri-
tiago Montenegro, Presidente de Asofondos; Luis Fer- cio Gomez Amin, Senador del Partido Liberal.
nando Mejia, Director Ejecutivo de Fedesarrollo; Rodri-
go Suescun, Ex Viceministro Técnico del Ministerio de Es claro que el sistema actual cuenta con proble-
Hacienda y Crédito Publico y Consultor Independiente; mas que deben ser abordados y discutidos. No
y Hugo Palacios, Consejero Senior de Palacios Lleras. obstante, la reforma no plantea una solucién es-
Durante sus exposiciones, abordaron los tres princi- tructural a dichos problemas, y, por el contrario, el
pales problemas del Sistema General de Pensiones sistema de pilares como esta propuesto los agra-
(SGP): (1) Baja Cobertura, (2) Inequidad y (3) Insosteni- varia. Mauricio Santa Maria ha sido enfatico en
bilidad Financiera. Asi mismo, exploraron la relacion de que eliminar la posibilidad de eleccion de régimen
estos problemas con la nueva propuesta de reforma, de afiliacion de la poblacion, bajo un sistema de
ofreciendo recomendaciones y propuestas en relacion pilares, solo generalizaria los efectos negativos de
con la pregunta central del seminario. las condiciones actuales poco favorables.

Créditos de Liquidez y Cartera Ordinaria. g Banco AV Villas XU\D}AL

Dos excelentes alternativas para poner en marcha los
proyectos méas importantes de su empresa

Consulta mas informacién en www.avvillas.com.co / Banca Empresarial



En este Comentario Econémico del Dia, presentamos
un resumen del seminario dada la importancia del tema
en la coyuntura actual. Ademas, abordamos los pro-
blemas del Sistema General de Pensiones (SGP) y su
relacién con la actual reforma pensional, junto con las
recomendaciones mas relevantes para mejorar la refor-
ma y lograr una exitosa reestructuracion del sistema de
proteccion social en la vejez.

Baja Cobertura

El Ministro de Hacienda y Crédito Publico, Ricardo Bo-
nilla, ofrecié una detallada explicacion sobre el funcio-
namiento y la estructura vigente del sistema pensio-
nal. Durante su exposicion menciond la problematica
de cobertura en el sistema actual y destaco la dispari-
dad entre las personas afiliadas al sistema y aquellas
gue cotizan, donde solo el 40% de la poblacién econ6-
micamente activa y afiliada realiza cotizaciones. Ade-
mas, solo la mitad de los aproximadamente 4 millones
de colombianos que se encuentran en los ultimos 10
afios de trabajo cumplen con los requisitos necesarios
para recibir una pension. Eso quiere decir que hay 2
millones de personas que, al no alcanzar una pension,
se ven obligadas a solicitar una devolucion de sus sal-
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dos. Esta alternativa termina siendo un ahorro que se
agota rapidamente, dejando sin recursos al segmento
no cubierto de la poblacién y aumentando su vulnera-
bilidad en la vejez.

Ante esta probleméatica de cobertura, Mauricio Santa
Maria reiteré que su origen se encuentra en falencias
estructurales del mercado laboral. Los datos sobre la
cantidad de personas que cotizan a pension segun la
modalidad de ocupacion refuerzan la realidad inne-
gable del sistema colombiano (ver Grafico 1). Pode-
mos observar que, de la poblacién econdémicamente
activa, solo el 38.2% cotizd a pensién en lo corrido
del 2023, con una concentracion en el segmento de
asalariados (71.2% del total) y un notable rezago en
los trabajadores por cuenta propia (12.2% del total).
Ademas, la legislacién promueve barreras innecesa-
rias que excluyen a las personas de menores ingresos
del sistema pensional. Una de estas, es la obligacién
a cotizar al menos sobre un salario minimo, lo cual no
s6lo disminuye el recaudo del Estado via contribucio-
nes potenciales, sino que le quita la posibilidad de co-
tizar a aquellos con ingresos mas bajos, distorsionan-
do el concepto de equidad. Vale la pena resaltar que
mas del 50% de la poblacion ocupada en Colombia no
se gana un salario minimo.

Grafico 1. Cotizantes a pensiones por modalidad de ocupacién
(%, 2005 - 2023)

Cotizantes totales sobre la PEA

Cuenta propia que cotizan

Asalariados que cotizan
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Adicionalmente, la propuesta del Pilar Solidario
busca proteger al segmento de la poblacién no
cubierto mediante la implementacién de una renta
basica equivalente a la linea de pobreza extrema
para los adultos mayores en condicién de pobreza
extrema, pobreza y vulnerabilidad. Una medida con
la que estamos absolutamente de acuerdo en ANIF.
Sin embargo, aunque a primera vista, esta medida
podria interpretarse como un medio para aumentar
la cobertura, vale la pena sefialar que ese segmen-
to de la poblacién no esta recibiendo una pensién
sino un subsidio.

Inequidad

A partir de lo anterior, podemos concluir que el Pilar
Solidario no tiene un impacto significativo en cobertura,
pero si puede ser un medio para disminuir la inequidad
en el sistemay complementar subsidios como Colombia
Mayor. No obstante, el proyecto de reforma no resuelve
por completo el componente regresivo del Sistema Ge-
neral de Pensiones (SGP) actual. Santa Maria explico
cOmo, en esencia, el SGP presenta una construccién
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problematica con su Régimen de Prima Media (RPM),
el cual otorga subsidios a todas las pensiones ya que
los pardmetros vigentes y las cotizaciones realizadas a
lo largo de sus vidas no logran cubrir completamente
los costos de estas. La inequidad en este sistema es
evidente, ya que un gasto significativo se destina a la
poblacién de ingresos medios y altos, en contraste con
las personas de bajos ingresos que no pueden acceder
a una pension. De hecho, los subsidios se concentran
en el decil méas alto de ingreso, dénde el 50.4% de las
personas alcanzan una pensioén, en contraste al 0.2%
del decil mas bajo.

Bajo el actual SGP, la brecha de acceso se transfiere a
la regresividad de los subsidios: el 20% mas pobre de
la poblacién recibe solo el 0.05% del total de los subsi-
dios, mientras que el 20% mas rico acapara cerca del
80% de ellos (ver Grafico 2). Ademas, aunque el RPM
subsidia las pensiones con un alto beneficio, las perso-
nas que no logran pensionarse reciben una devolucién
muy baja de sus aportes, lo que no crea incentivos para
el ahorro. Esta situacion desincentiva la prevision finan-
cieray perpetla la inequidad al favorecer a quienes tie-
nen la capacidad de acceder a una pension.

Gréfico 2. Porcentaje del subsidio pensional por grupos de 10%
de la poblacién en funcion del ingreso per capita del hogar
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE (GEIH 2021 y Cuentas Nacionales).
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Dentro de la propuesta de reforma, se introduce
la implementacién de un pilar contributivo que co-
rresponde a un traspaso efectivo de los primeros 3
SMLV de todos los cotizantes a pension al régimen
publico. De esta forma, vemos que la implementa-
cidn de pilares no reduce los problemas de inequi-
dad que tiene el sistema pensional, dado que, si
bien el pilar contributivo le pone un tope al subsidio
de las pensiones en 3 SMLV, sigue sin focalizar los
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recursos de manera eficiente. Esto, dado que le si-
gue otorgando un subsidio a todos los pensionados
por el monto equivalente a los primeros 3 SMLV y
no lo acota a las personas de menores ingresos. De
acuerdo con calculos que hemos realizado en ANIF,
con la reforma se puede ver que el problema de re-
gresividad esté lejos de corregirse, pues el 20% de
la poblacién de mayores ingresos recibiria el 74.3%
del subsidio pensional, ver Gréfico 3.

Grafico 3. Porcentaje del subsidio pensional por grupos de 10% de
la poblacion en funcidn del ingreso per capita del hogar
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE (GEIH 2021 y Cuentas Nacionales).

Insostenibilidad Fiscal

El SGP en este momento cuenta con una problema-
tica de insostenibilidad financiera frente a la cual el
ministro ofrecié datos contundentes. Por su parte, ex-
puso que el total del recaudado en cotizaciones el afio
pasado ascendié a 36 billones de pesos, cifra que se
equipara al costo de la nébmina de Colpensiones. Es
decir, el recaudo alcanza para respaldar las pensio-
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nes de solo 1 de los 4 sistemas, mientras que el
resto se obtiene del Presupuesto General de la Na-
ciéon (PGN). Adicionalmente, Santa Maria destacé
gue el problema de insostenibilidad financiera no se
puede separar de la inequidad que genera el siste-
ma. Como bien explicé, la asignacion de 25 billones
de pesos del PGN para otorgar subsidios a quienes
cuentan con mayores ingresos subraya una dispari-
dad notable en la distribucién de recursos.
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Ademas, se proyecta que el proximo afio se desti-
naran alrededor de 100 billones de pesos para el
pago de pensiones, financiando Unicamente a una
fraccién limitada de la poblacion, aproximadamente
de 2.4 millones de personas. Un analisis historico
pone en perspectiva la situacién. En 1994, los mon-
tos asignados por el PGN representaron cerca de 1
punto del PIB, en contraste con las previsiones de
asignacion para el 2024 que ascienden a 4.3 puntos
del PIB. Como lo anoté el presidente de ANIF, si este
nivel de asignacidén no estuviese destinado a solven-
tar la insuficiencia de ingresos de las personas de
mayores ingresos, seria suficiente para financiar la
atencidn en salud de los colombianos, ver Gréfico 4.

El impacto del pilar contributivo sobre la sostenibi-
lidad fiscal se agrava al contemplar el umbral en 3
SMLV. El consenso general entre los participantes
del seminario fue que este es un umbral muy alto,
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dado que corresponderia a un traslado efectivo del
92.8% de la poblacién ocupada hacia Colpensiones
y un 83% de los cotizantes a pension. Aqui es im-
portante tener en cuenta que para el 90% de los afi-
liados al régimen privado este umbral significaria el
traspaso total de su ahorro a Colpensiones. Aca se
generan problemas en términos de sostenibilidad fi-
nanciera, equidad y ahorro de la economia. En térmi-
nos de sostenibilidad financiera, el pilar contributivo
con umbral en 3 SMLV aumentaria el pasivo pensio-
nal y a futuro generaria una carga insostenible que
los colombianos de las nuevas generaciones ten-
drian que pagar via impuestos. Una de las razones
por la que desde ANIF no estamos de acuerdo con la
implementacién de un sistema de pilares, es porque,
si se toman en cuenta todos los aspectos de la re-
forma desde el escenario con los ajustes del primer
debate, el pasivo pensional estaria llegando a 218%
del PIB en VPN para el afio 2100.

Gréfico 4.

Pago en pensiones del GNC
(% PIB, 1994-2024)
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Fuente: elaboracion ANIF con datos del Ministerio de Hacienda, 2023.

Con esos recursos del PGN
se podria:

Financiar la salud de los méas de 51
millones de colombianos

Financiar la educacion de mas de 8
millones de nifios.

Una transferencia mensual de $267 mil
pesos durante un afio a los 19.6 millones

Pobreza de individuos en pobreza monetaria.
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Por otro lado, el hacer un traspaso de las cotiza-
ciones del RAIS a Colpensiones implicaria un tras-
lado del 90.1% del flujo de ahorro de las AFP, con
lo que el ahorro bruto nacional caeria entre 0.6%
y 1.0% del PIB. La alta participacién de las AFP
en la tenencia de deuda soberana via TES (par-
ticipacién mayoritaria de 27.8%) llevaria a que su
debilitamiento ponga en riesgo a la economia y la
sostenibilidad de las finanzas publicas. Este golpe
al ahorro nacional se traduce en menos recursos
para financiar inversiones y en una eventual nece-
sidad de financiarse con recursos del extranjero,
lo cual a su vez afectaria las tasas de interés y el
délar y generaria un efecto de bola de nieve sobre
todos los actores de la economia.

El impacto de la reforma sobre el recaudo no sélo
se hace evidente a nivel nacional, sino en los sal-
dos recibidos por los cotizantes. En la propuesta
de pilar semi-contributivo se proponen alternativas
de ahorro a las personas con ingresos inferiores a
1 SMLV y/o que no cumplen los requisitos basicos
de pension. La principal inconformidad respecto a
este pilar recae en que, bajo el esquema actual,
las personas que no se pensionan reciben una de-
volucién de saldos, la cual es mayor en el Régimen
de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS) que
en el RPM. Ademas, es importante tener en cuenta
gue los escenarios de ahorro presentados anterior-
mente son contemplados para los hombres mayo-
res de 65 afios y para las mujeres mayores de 60
afios. La edad actual de pension es 3 afios menor
para ambos casos, lo que postergaria la recepcion
de beneficios mensuales para los afiliados. Asi
mismo, las personas que no logren su pensién no
recibirdn una prestacién actuarialmente justa bajo
este nuevo esquema de ahorro alternativo.

Por otro lado, en este pilar también se incluye el
articulo de Prestacion anticipada. Este propone la
entrega de una mesada anticipada proporcional a
las semanas cotizadas sobre las que se descuen-
tan las semanas necesarias para cumplir con la
pension, enfocado en las personas de 65 afios que
no tienen las semanas minimas requeridas para el
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pilar contributivo, pero cuentan con mas de 1000
semanas cotizadas. La ejecucion de esta pro-
puesta aumentaria el pasivo pensional en 13.4%
del PIB. Otro componente de la propuesta inclu-
ye una disminucion en las semanas de cotizacién
para las mujeres de 1.300 a 1.000 semanas. Este
rubro aumentaria el pasivo pensional en 10% del
PIB. Ademas, tendria efectos negativos sobre la
equidad por nivel de ingreso, pues las mujeres que
se logran pensionar o acumular un alto nidmero de
semanas son las de mayores ingresos.

Como estéa el ambiente para
la reforma

La participacion de los Honorables Senadores de
la Republica en el panel dio luz sobre el ambien-
te alrededor del debate de la reforma pensional.
Dada la necesidad de una reforma, los invitados
coincidieron en un primer aspecto positivo de la
reforma, pues dio paso a la discusion en torno
a los cambios que necesita el actual sistema de
proteccién para la vejez. No obstante, mas alla de
permitir este espacio de debate, manifestaron una
preocupacién general por la falta de didlogo entre
los diferentes actores politicos frente a la propues-
ta de reforma. Ademas, se generaron cuestiona-
mientos sobre el andlisis técnico involucrado en
su elaboracion y la capacidad del sistema publico
de administrar los recursos que se trasladarian de
manera eficiente y transparente.

Los senadores invitados reconocieron la necesi-
dad de ampliar la cobertura, pero mostraron preo-
cupacién por la sostenibilidad financiera de la pro-
puesta en el largo plazo. Frente a esto, cuestiona-
ron la posible imposicién del umbral de 3 SMLV y
su potencial impacto negativo en los fondos priva-
dos de pensiones. Ademas, destacaron la falta de
coordinacion entre la reforma pensional y la refor-
ma laboral propuesta, particularmente en relacion
con la informalidad y las barreras de entrada para
la generacién de empleo.
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Otro de los temas centrales en el panel que suscitd
preocupaciones compartidas en los senadores fue
la cuestion de si Colpensiones deberia administrar
los recursos pensionales. Mas alla de la capacidad
de inversion de Colpensiones, la inquietud princi-
pal radica en que el gobierno influiria en las deci-
siones de inversion de los fondos, lo que podria lle-
var a una estatizacién implicita. En consecuencia,
se teme que el proceso de decisidn conjunto del
gobierno y el sector privado en la inversion podria
conllevar a una pérdida de autonomia en las de-
cisiones financieras del sistema. Adicionalmente,
frente al manejo de los recursos por parte de Col-
pensiones, la preocupacion fue alin mas grande
una vez el senador Chacon compartié la respuesta
gue le dio el gobierno (bajo sus derechos de peti-
cidn) a la siguiente pregunta: ¢se hizo un estudio
de la viabilidad de la implementacién de la reforma
pensional en términos operativos y tecnoldgicos
sustentado financieramente para todos los actores
involucrados? La respuesta fue la siguiente:

“No se hizo un estudio al respecto a la viabilidad
de la implementacion de la reforma pensional en
términos operativos y tecnolégicos”.

Con esta declaracion, los senadores recalcaron la
preocupacion del desarrollo no solo de esta refor-
ma, sino de la reforma de salud y la reforma labo-
ral, dado que es evidente que constan de muchos
vacios e ignoran la agravacién de los problemas
estructurales, econémicos y sociales que gene-
rarian de aplicarse tal y como se han planteado.
Frente a esto, es fundamental que se fomente el
dialogo con los honorables miembros del Congre-
so, y es responsabilidad del gobierno hablar y es-
tar abiertos a las perspectivas que estos tienen
para ofrecer para poder generar una reforma con-
sensuada. Esto es importante porque es entre to-
dos estos actores que se va a determinar qué pasa
con la reforma, y con el seguro de vejez de todos
los colombianos.
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¢Cual seria la mejor reforma
para ANIF?

En ANIF, llegamos a la conclusién de que un sis-
tema de pilares s6lo agravaria las ineficiencias e
inequidades del sistema al generalizar, en el pilar
contributivo, un régimen de reparto que sabemos
no es sostenible. Por lo tanto, consideramos como
mejor alternativa una reforma en la que se dirijan
los subsidios a la poblacion de menores ingresos,
estableciendo un nivel de ingreso maximo para su
recepcioén, y donde, de superar el tope impuesto,
los ingresos pensionales corresponderian al ahorro
del individuo durante su vida. Hoy en dia la tasa de
reemplazo tiene una estructura plana en 64%, con
nuestra propuesta esta tasa iria cayendo a medida
gue aumente el ingreso hasta dejar de subsidiar a
los ingresos mas altos de la poblacion. Adicional-
mente, se podria complementar esta propuesta con
un cambio al célculo del Ingreso Base de Liquida-
cion, pasar de los ultimos 10 afios a que tome en
cuenta toda la vida laboral. Por otra parte, también
se propone incrementar en 1% la cotizacion efectiva
mensual a pensiones. En el RAIS esto significaria
un aumento de 8.7% en la mesada pensional.

No obstante, ante la insistencia del gobierno por
la implementacion de pilares, queremos reiterar la
necesidad de reducir el umbral del pilar contributi-
vo de 3 a 1 SMLV. Al cambiar este umbral, se redu-
ciria el efecto sobre el pasivo pensional en 67 pun-
tos porcentuales del PIB. Ademéas, el cambio en
el umbral no generaria un desincentivo tan grande
en el ahorro y protegeria el mercado de capitales
y de deuda publica. Por otro lado, consideramos
importante eliminar totalmente los subsidios a las
pensiones altas y focalizarlos adecuadamente
hacia los pensionados de menores ingresos. De
otra forma, es importante mantener el nimero de
semanas cotizadas para las mujeres como estaba
concebido en el proyecto de ley original, pues, la
situacion actual presenta un costo fiscal alto y un
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beneficio Unicamente para las mujeres de altos ingre-
sos. Por ultimo, consideramos importante no reducir el
nimero de semanas en el régimen de transicion, cosa
gue aumentaria el universo de personas elegibles a
este régimen, pero nuevamente se centraria mayorita-
riamente en las personas de ingresos altos, para quie-
nes aumentaria la profundizacién del subsidio.

En ANIF, reconocemos la importancia de abrir un

dialogo que busque soluciones para un sistema que
en este momento es ineficiente, insuficiente e inequi-

Equipo de Investigaciones de ANIF

Grupo

ANVAL

tativo. No obstante, consideramos que las solucio-
nes planteadas en la reforma no responden a las ne-
cesidades del sistema, por lo que debe seguir abierto
el dialogo hacia mejores alterativas y de esa manera
lograr la mejor reforma posible.

Queremos poner a disposicion el vinculo del se-
minario para su consulta: https://www.anif.com.
co/eventos/%c2%b7-seminario-anif-fedesarrollo-
%c2%b7-como-lograr-la-mejor-reforma-pensional-lo-
que-el-congreso-y-los-colombianos-deben-saber/.

Presidente de ANIF Investigadores
Mauricio Santa Maria S.
José Antonio Hernandez R.

Vicepresidente de ANIF Laura Llano C.

Anwar Rodriguez C. Norberto Rojas D.
Daniel Franco L.

Investigador Jefe de ANIF Fabian Suéarez N.

Camila Ciurlo A. Maria Camila Carvajal P.

Sarah Garcés A.
Ana Marfa Castiblanco L.

Asistente de Investigacion
Maria Camila Oliveros M.
Pablo Montealegre M.
Laura Castafio O.
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