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¢, Cuadl es la verdadera discusion sobre las pensiones?

En declaraciones recientes el presidente Gustavo
Petro ha anunciado que una de sus propuestas
en el tema pensional es otorgarle una mesada de
$500.000 a tres millones de adultos mayores que
hoy no disfrutan de una pension. Para financiar-
lo propone utilizar parte del aporte que hacen hoy
los afiliados a fondos de pensiones del Régimen de
Ahorro Individual (RAIS). Es decir, los méas de $18
billones (1.5% del PIB) anuales que costaria la pro-
puesta se financiarian con el flujo del ahorro priva-
do de los individuos afiliados actualmente al RAIS.
Esos recursos pasarian a Colpensiones para distri-
buirse entre aquellas personas en edad de pension
que no reciben ingresos.

Si bien es claro que brindar una mesada a los adul-
tos mayores en vulnerabilidad es loable y la apoya-
mos, como lo hemos venido proponiendo en ANIF, el
mecanismo mediante el cual se pretende financiar la
propuesta no es el correcto y seria un error severo.
Es decir, la discusion no es la propuesta sino la ma-
nera de implementarla y financiarla. La forma con la
que el presidente propone financiar la propuesta de
pension universal acabaria con el ahorro corriente del
sistema pensional, aumentaria la deuda pensional
del pais e iria en detrimento de las finanzas publicas
en el largo plazo.

En este Comentario Econémico del Dia analizamos
en detalle los principales problemas de la manera
como el actual gobierno propone financiar el plan
pensional universal y explicamos por qué seria un
grave error. Sumado a eso, hacemos recomendacio-
nes de como avanzar en la lucha contra la pobreza

en los adultos mayores, aumentando la cobertura del
sistema pensional y su equidad sin poner en riesgo la
sostenibilidad de todo el sistema.

Principales preocupaciones
de la propuesta

En primer lugar, al tomar las cotizaciones de los afi-
liados al RAIS, no se estarian tomando esos recursos
del presupuesto de las AFP, como se ha querido ha-
cer entender, ni de los bancos, ni mucho menos del
gobierno, sino que se estaria capturando directamen-
te el flujo del ahorro pensional de las personas que
mensualmente cotizan para asegurar su vejez. Esos
recursos son de propiedad exclusiva de las personas
que los ahorran, tal y como se encuentra consignado
enlaLey 100 de 1993y la Ley 797 de 2003.

Ahora, asumiendo que se lleve a cabo la propuesta,
se generaria una deuda muy cara a futuro con las
personas del RAIS a quienes se le estarian capturan-
do sus recursos pues, al momento de pensionarse,
tendrian derecho de recibir su ahorro, ademas, ajus-
tado con el rendimiento que hubiera generado si se
hubiera invertido en los fondos que administran las
AFP. En otras palabras, la propuesta es gastar los
ahorros privados de las personas hoy para endeudar-
nos en el futuro con montos mucho mayores a los que
se capturan, porque de no haberlos gastado, habrian
generado importantes rendimientos. De esta manera,
se estaria generando una deuda futura inmensa, que
alcanzaria los $580 billones de pesos en valor pre-
sente neto (a 35 afios) y que se le sumarian a la deu-
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da pensional ya existente a raiz de los subsidios im-
plicitos del Régimen de Prima Media (RPM). Eso, a la
larga, lo tendrian que financiar futuras generaciones
a través de mas impuestos. Es decir, por ejemplo, por
cada peso que se recauda hoy en renta (personas
naturales y juridicas) habria que recaudar 7.5 pesos
en el futuro solo para financiar la nueva propuesta.
Ademas, el problema de quitar esos recursos de las
AFP no es s6lo de deuda futura. En la actualidad, una
gran parte de las cotizaciones de los afiliados al RAIS
se invierten en bonos del gobierno que se usan para
financiar deuda, carreteras, obras civiles, etc. Segun
el MHCP, para agosto de 2022 el 26.2% de todos los
TES en circulacion fueron adquiridos por los fondos
de pensiones. En sintesis, se estaria atentando con-
tra las finanzas publicas por dos canales diferentes.

Adicionalmente, se estaria fortaleciendo al RPM que
hoy no funciona bien, pues tiene problemas estructu-
rales de equidad, cobertura y sostenibilidad fiscal, sin
antes llevar a cabo la reforma estructural que tanto
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requiere. Una de las principales fallas del RPM es la
mala focalizacion de los subsidios. Actualmente, para
el pago de pensiones se cuenta con un presupuesto
de $73 billones de pesos, de los cuales $48.4 salen del
PGN para subsidiar las mesadas de muy pocas per-
sonas (Unicamente 2.4 millones de pensionados en el
RPM) que, adicionalmente, pertenecen a la poblacion
de altos ingresos (74% de los subsidios en el RPM be-
nefician al 20% mas rico de la poblacion). Lo anterior
sin contar los $18 billones anuales (1.5% del PIB) que
se les sumarian a esos $73 que ya maneja el RPM.
Antes de fortalecer el sistema, se deben corregir las
fallas de fondo llevando a cabo una reforma estructural
para no seguir acrecentando los problemas ya existen-
tes. En Colombia alin estamos a tiempo de revertir esa
situacion, pero politicas como la que plantea el gobier-
no hacen que, por el contrario, nos encontremos cada
vez mas cerca de un punto sin retorno.

Incluso, si dejamos de lado el problema estructural
del RPM y nos concentramos Unicamente en la sos-

Grafico 1. Flujo de pagos de deuda a afiliados del RAIS
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tenibilidad financiera de la propuesta en particular,
vemos que también es insostenible. Si se implemen-
ta la medida anunciada por el Gobierno, se estaria
desincentivando la afiliacion al RAIS (ante la incerti-
dumbre que se generaria sobre la existencia de los
ahorros en el futuro) y aumentarian las afiliaciones
en el RPM, agudizando el problema estructural. Al
haber cada vez menos afiliados en el RAIS, dado
el incentivo de trasladarse al RPM, cada vez menos
personas aportarian para financiar la mesada minima
universal. La propuesta de usar el flujo del ahorro de
la gente como si fueran dineros publicos es un gra-
ve error y tarde que temprano estaria desfinanciada,
terminaria siendo financiada con el PGN o incluso se
podria llegar a situaciones como las que ya se han
visto en otros paises de la region como Argentina y
Uruguay, en donde se tuvo que interrumpir el pago de
pensiones a todas las personas mayores como con-
secuencia de la falta de recursos.

En sintesis, la destinacion de $18 billones de pesos
que se cotizan anualmente en el RAIS para financiar
la propuesta se traduce en la eliminacion del ahorro
corriente actual y la adquisicién de una deuda adicio-
nal muy elevada con los cotizantes de esos recursos,
aumentando la ya existente deuda pensional del pais
que tendria que ser financiada en un futuro por los
colombianos a través de mas impuestos. Ademas,
€s0s recursos pasarian a administrarse por el RPM
fortaleciendo un sistema que tiene fallas estructurales
que aumentan la pobreza y desigualdad en el pais.
En el largo plazo, la deuda seria insostenible y se
corre el riesgo de llegar a un punto de insolvencia
donde no se puedan efectuar los pagos pensionales
a las personas que han depositado su ahorro durante
anos para asegurar una vejez digna.

Propuesta alternativa para garantizar
un ingreso minimo a los adultos mayores
en pobreza

En ANIF hemos propuesto en pasadas ocasiones
brindar una mesada minima a los adultos mayores
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en condicién de pobreza, pero de una manera sos-
tenible, que vaya acorde con la realidad fiscal del
pais y solucionando primero los problemas de fondo
del RPM y del sistema pensional en su conjunto. De
manera mas especifica, nuestra propuesta tiene dos
enfoques principales. Primero, introducir una transfe-
rencia minima para los 3.4 millones de adultos ma-
yores en condicidén de pobreza y pobreza extrema,
pero ademas un esquema novedoso de incentivos al
ahorro, donde el Gobierno aporta un porcentaje adi-
cional segun el ahorro de los individuos, fortalecien-
do y ampliando los programas ya existentes de Be-
neficios Econdmicos Periddicos (BEPS) y Colombia
mayor. La transferencia minima seria financiada con
recursos del Fondo de Solidaridad Pensional o direc-
tamente con recursos del PGN a todos los adultos
mayores de 65 afios que se encuentran en situaciéon
de pobreza o pobreza extrema, igual a $161 pesos?,
asegurandoles un ingreso durante su vejez. Asi, bus-
camos incluir a aquellos que histéricamente han es-
tado excluidos de la protecciéon social (personas con
ingresos menores al salario minimo, informales) pero
acorde con las realidades fiscales del pais.

Segundo, buscamos resolver el problema de la mala
focalizacion de los subsidios del RPM, garantizando
que se dirijan a la poblacién de menores ingresos
por medio de una nueva estructura de la tasa de re-
emplazo més progresiva. La propuesta de una tasa
de reemplazo progresiva es alta para los primeros
tramos (menores ingresos), donde se concentra la
mayor parte de la poblacién, y baja en los tramos
correspondientes a los mayores ingresos. Es decir,
la nueva estructura progresiva mantendria los subsi-
dios implicitos pensionales en las personas de bajos
ingresos, pero los eliminaria en las mesadas altas.
Con eso, esperamos dar insumos para resolver el
problema de cobertura, equidad y, a su vez, soste-
nibilidad del sistema. A diferencia de la propuesta
del gobierno, la que proponemos genera un ahorro

! Monto equivalente a una linea de pobreza extrema en Colombia para
el 2021.
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en el largo plazo que puede llegar a representar $14
billones de pesos anuales.

Conclusiones

La manera de implementar la propuesta de la pension
universal del presidente Petro y la forma de financiarla
no es conveniente ni adecuada. Generaria un impacto
fiscal sin precedentes para el pais de mas de $580
billones de pesos en VPN en 35 afios. De no llevar a
cabo una reforma estructural que realmente solucione
los problemas de fondo del sistema pensional, empeo-
rara la alta desigualdad de ingresos que ya existe en
Colombia, se continuaran debilitando las finanzas pu-
blicas y aumentara el déficit fiscal y la deuda.

Equipo de Investigaciones de ANIF
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Reconocemos que es necesario amparar a las perso-
nas en edad de pension que actualmente no reciben
ningun ingreso. Pero para lograrlo se deben buscar
mecanismos de financiaciéon responsables que no
atenten contra la estabilidad de las finanzas publicas
ni contra el incentivo al ahorro. Adicionalmente, se
debe adelantar una reforma pensional estructural que
busque primero resolver los problemas de fondo del
sistema pensional.

Hacemos un llamado a revisar el tema con serie-
dad. Reiteramos que el problema pensional no es
uno que se pueda debatir superficialmente, pues
son los ahorros de los colombianos, la pobreza, la
equidad y la sostenibilidad fiscal del pais los que
estan en juego.
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