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. Cual es la situacion actual del sistema?




Todos sabemos que el sistema pensional tiene tres problemas estructurales

Insostenibilidad

Baja cobertura Inequidad . !
financiera




Una de cada cuatro personas en edad de pension recibe una mesada pensional bajo

las condiciones actuales

Cobertura SGP (Pensionados / Poblacion en edad de pension)

HpF4 To Actualmente hay 1.9 millones
(%, 2005 - 2023) de pensionados
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La cobertura de afiliados sigue siendo muy baja, pero con mejor resultado en el RAIS

RAIS RPM
(Millones, promedio mévil 12 meses, 2008 - 2023) (Millones, promedio mévil 12 meses, 2008 - 2023)
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El gran problema de cobertura esta en la estructura del mercado laboral. La reforma

no aborda esos problemas e incluso los acentua

Cotizantes segun rango de ingresos

Ocupados segun rango de ingresos
(%, 2023)

(%, 2023)

46,1

50
30 642 21 7 60 60
20 46'1 40 20 11,3
10 . I 5,9 3,4 4,8 20 10 ll 38
0 I — v | 0 0 . - 0
Menora 0.9 [09-1.1 (1.1 - 2-3 3-4 ayor a4
SMMLV [SM |v||_v] SM MLV S(M ML]V S(M ML]V Sl\)/IIMLV M%rl\\ﬁ ,I\r/l ell_ 8 9 [% |?/| |v|1|_ \1/ ] (s1|\'/|1|v_||_2\} ] |6| MCE]V ] '\’o/‘l M4L]V l\/éa'\m |_av4
mmm % del total de ocupados  ——% acumulado del total de ocupados mmm % del total de cotizantes ——% acumulado del total de cotizantes

Para el 2023 sélo el 38.2% de

Cuenta propia que cotizan LA Caiz Asalariados que cotizan
(%) (%)
100 92,0 90,1 88,5 89,7 89,3 88,0 87,8 100
80 80 | go5 662 675 674 67,1 71,6 71,2
60 60
. 20 > Ks3s W25 K26 29 284 (288
20 | 8,0 9,9 11,5 10,3 10,7, 12,0 12,2 20 I. I. I. I. I._IL
0 0
2010 2015 2019 2020 2021 2022  2023* 2010 2015 2019 2020 2021 2022  2023*
=Si =No mSi mNo
flé)(zr:;z: E;a’lskigrji(r::ignd,:l\élcl;gon datos de GEIH 2023 y GEIH 2008-2023 A INI. IE g%r?;ﬁ’ng;




Gran parte de los ocupados del pais ganan menos del salario minimo, eso los excluye

de entrada de la proteccion social
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Las personas que logran acceder a una pensidon son las de mayores ingresos

Porcentaje de pensionados como proporcion de las Hogares con al menos un pensionado
personas en edad de pension dentro de cada grupo por posicién ocupacional
del diez por ciento del ingreso per capita del hogar (% de hogares, 2023)
(% dentro de cada grupo, 2021)
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El RPM tiene un alto porcentaje de subsidio que beneficia al 20% mas rico de la

poblacién (80% de los subsidios)

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



La realidad es que, a pesar de la cantidad de recursos que se invierten en el SGP, no

hay efectos significativos en pobreza ni desigualdad

Incidencia de Pobreza antes y después indice de Gini antes y después
de pensiones de pensiones
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE (GEIH 2022 y Cuentas Nacionales). //1 IN




Ademas de la baja cobertura y los elevados subsidios, el gasto en pensiones del RPM

sera de $96.4 billones en 2024

Diferencias pago en pensiones 2023 - 2024 Pensionados por entidad
(Personas, 2022)

PGN 2023 PGN 2024

Entidad ($ bn) ($ bn)

Colpensiones - Recursos Propios 28,7 32,8
Colpensiones PGN 19,4 25,2
FOPEP - Cajanal 8,9 9,9 As|gnac|ones
\[
FOPEP - Resto 3,5 4,0
_ . Esos recursos
Asignaciones FF.AA 94 124 financian a 2.4 millones
Fomag 8.5 12.1 de pensionados

Total Nacion 49,7 63,6
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1.6% del PIB se ira a subsidiar las
pensiones de las personas de

Colpensmnes
5471997

mayores ingresos
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El gasto publico se destina a financiar la pension de tan solo 2.5 millones de

individuos

Pago en pensiones del GNC Recursos fuera Con esos recursos del
(% PIB, 1994-2024) del PGN PGN se podria:
4’5 4,3 + 2’2
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4 |
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Financiar la salud de los mas de
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de 8 millones de ninos

6.5%
_ del PIB*

1,5

LR N
** e
o .

®agguns®
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Una propuesta que verdaderamente mejora el
sistema




Proponemos proteger a la poblacién que no podra pensionarse con una transferencia

minima e incentivar el ahorro para aquellos que puedan cotizar por debajo de 1 SM

Garantizar rapidamente una transferencia de $250.000 para 1.7 millones de
adultos mayores de 65 anos

Complementario a la transferencia minima, se contempla un sistema de incentivo al ahorro para aquellos que
cotizan por debajo de 1 salario minimo

$1.200 Monto adicional a beneficio econémico $1.056
(etiquetas en miles de pesos)

$1.000
$668

$800
$451
$600
$400

$200

$- $10.000.000 $20.000.000 $30.000.000 $70.000.000 $144.137.600

Monto individual ahorrado
® Transferencia ® Monto adicional a beneficio econédmico m Aporte del gobierno a beneficio econdmico

Nota: Monto equivalente a 1 SMMLV de 2023. El monto adicional al beneficio econémico equivale al valor ahorrado por la persona mas los rendimientos [ )

mm— Centro de
generados por ese ahorro. / I I = Estudios
Fuente: elaboracion ANIF 74 N ™ Economicos




Sumado a eso, una tasa de reemplazo progresiva que permita dirigir los subsidios a la

poblacion de bajos ingresos y generar incentivos al ahorro individual

Estructura Progresiva de la Tasa de Reemplazo Comparacion del valor de la mesada y porcentaje del subsidio
actual vs. propuesta en el RPM
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Modificar el calculo del IBL utilizando el
promedio del salario durante toda la vida laboral
0% Incrementar en 1% en la cotizacion
° efectiva mensual. En el RAIS significaria un
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aumento de 8.7% en la mesada pensional
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Ante la insistencia de un esquema de pilares hay cinco fundamentales que se deben

fijar y discutir

Ante la insistencia en los pilares, proponemos:

Un sistema el que el umbral sea 1 SM para el
pilar contributivo a Colpensiones

Contributivo
RAIS:

e
Restructurar el Pilar Semicontributivo de Ingresos mayores
manera que no se afecte el ahorro de las a 1 SMMLV

personas
Contributivo

Fijar el monto del Pilar Solidario en Colpensiones:
$223.000 COP Hasta 1 SMMLV

Semicontributivo:

BEPS con diferentes tasas de aporte
del gobierno dependiendo del ahorro
de la persona

Un manejo responsable de las
cotizaciones que pasen al sistema
publico.100% de ahorro.

Solidario:

renta basica de $223.000 para

Es la oportunidad para hablar del cambio :
en los parametros 1.7 millones de adultos mayores en pobreza
(SISBEN Ay B)

o
Centro de

Fuente: MFMP 2023— MHCP y GEIH 2023. — Centr
*Puntos porcentuales del PIB de 2023 en VPN a 2100 con una tasa de descuento de 3% real. A IN I ™ Economicos
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.Como ha evolucionado la propuesta de
reforma que presento el gobierno?




El gobierno ha sido inflexible en la reducciéon del umbral de 3SM. Mientras que la
propuesta alternativa busca reducirlo a 1.5 SM

Umbral Pilar Contributivo

Valor sobre el cual se distribuiran las
cotizaciones de los trabajadores

Pilar solidario

Valor de la Renta Basica Solidaria

Pilar semicontributivo

Beneficio para aquellos que cotizaron
mas de 300 semanas y no son
poblacién vulnerable

Propuesta
inicial

1er Debate

Ponencia 2do
Debate

Ponencia
Partido de ladJ

Comentario
ANIF

3 SMLMV

3 SMLMV

3 SMLMV

1.5 SMLMV

1 SMLMV

Linea de pobreza
extrema para 2023
SISBEN A, B,C

Linea de pobreza
extrema para 2023
SISBEN A,B,C1,C2,C3

Linea de pobreza
extrema para 2023
SISBEN A,B,C1,C2,C3

Linea de pobreza
extrema para 2023

$223.000 para
1.7 millones de adultos

mayores en pobreza
(SISBENAY B)

@ Rentabilidad del 3%

® Edad Hombres 65
y Mujeres 60

® Rentabilidad del 3%

® Edad Hombres 65 y
Mujeres 60

® Rentabilidad del
3% + 15% subsidio

® Edad Hombres 65
y Mujeres 60

o Rentabilidad del 4%

- Edad Hombres 62
anos y Mujeres 57

Subsidio hasta

® =Bs

Asegurar que se
reconozca la
rentabilidad causada
en el periodo de
ahorro

== Centro de
A k Estudios
I Econémicos




En las propuestas oficiales, Colpensiones sigue siendo la entidad que manejara los
recursos del fondo de ahorro

Pro ta inicial {er Debate Ponencia 2do Ponencia Comentario
puesta | Debate Partido de la@@ ANIF

Prestaciéon Anticipada

Beneficio que permite obtener
prestaciones por debajo del salario
minimo mientras contintan
contribuyendo para su pension de

vejez

Fondo de Ahorro

Encargado de administrar el Fondo
del Ahorro

Vigencia

Fecha de entrada del Proyecto de Ley

1.150 semanas

1.000 semanas 1.000 semanas Igual Igual
65 afios para 62 afnos 1er debate. 1er debate. 65 afnos para
Hombres y Mujeres Vigente hasta Vigente hasta Hombres y
Mujeres y 65 Hombres 2036 2036 Mujeres
Claridad sobre el
: , , Banco de la Gobierno
Colpensiones Colpensiones Colpensiones e : :
Republica corporativo de quien
administre el fondo
2025 2026 2026

2025

2025

= Centro de
AINIIE £
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¢Qué hay detras de los calculos realizados por
el Ministerio de Hacienda?




En el concepto técnico emitido por el Ministerio se incorporaron algunas de las

recomendaciones realizadas por diferentes analistas

Como venimos advirtiendo en ANIF desde hace varios meses,

Aspectos Positivos el Ministerio decidio:

Incluir los calculos del Pilar

Reconocer que con la reforma el Q9 9 O Solidari Semi buti |
pasivo sube )m\ h| Im\ h] olidario y emicontributivo en e
pasivo
- Eraimposible que una reforma que generaliza los subsidios «  Anteriormente no se reconocia que los gastos de estos
NO genere un mayor gasto pilares fueran parte del pasivo pensional

Extender el horizonte de
tiempo a 2100

ﬁ Realizar los calculos en
Valor Presente Neto

_ _ « Las personas que estan empezando a cotizar hoy se estaran
* Las personas son impacientes y no les gusta que les ofrezcan pensionando cerca del 2060

cosas en el futuro : . : . :
* Quienes estan naciendo actualmente llegaran a pensionarse

hacia 2080
« Elfondo de ahorro se agota aproximadamente en el 2070

== Centro de
A k Estudios
I Econémicos




Aunqgue el segundo debate corrige los montos en mesadas para las personas del pilar

semicontributivo, siguen siendo menores que las actuales

Mesadas para personas que no cumplen con Edad en anos para recibir una mesada en
los requisitos de pensidn BEPS y en el pilar semicontributivo

(En miles de pesos)
Hay resistencia para aumentar la

65 edad del pilar contributivo, pero si
se aumenta la edad de quienes

° 304,0 h . , S
La mesada se reduce en 18.3% { estan en el pilar semicontributivo

248,5
223,1

60

400 semanas 600 semanas 900 semanas Hombres Mujeres
mBEPS ®Reforma Pensional

m Primer Debate mSegundo Debate = Escenario Actual

Con la reforma, no se le entregan la totalidad de rendimientos generados a los ahorros de las personas
del Pilar Semicontributivo. Estos se van a financiar las mesadas de los que si se pensionan

Fuente: Calculos ANIF con base en la normativa vigente y en los debates de reforma pensional o —_— Centro de
*Los calculos se hacen para una mujer de 60 afios que cotizd sus semanas de forma continua al final de su vida laboral por $1SMMLV A INI |= Estudios.




Segun los calculos del Ministerio, la cobertura del pilar contributivo se reduce

mientras que el gasto aumenta

Cobertura pensional segun escenarios de reforma Gasto en pensiones segun escenarios de reforma
(Millones de personas) (Billones de pesos de 2025)
6 50% 140 120%
5,3
° b 40% 120 $111,9 $113,5 100%
4 100 80%
30%
80
3 60%
2,1 20% 60
2 1a8 40%
10% 40
1 20%
20 $ 1553
e
0 %
(
1 -7,2% ~10% 20 -20%
-15.5% -38,8%
2 ? -20% -40 [ -40%
2025 2052 2025 2052
mSinreforma = Con reforma e Variacion (%) = Sin reforma = Con reforma e Variacion (%)

Estudios
I Econémicos

. . o
Fuente: Elaboracién ANIF con base en datos de MinHacienda / m— Centro de
ANI|




Como lo habiamos anticipado, se prevee que el Fondo de Ahorro se acabara antes de

2070. Después se vera el verdadero impacto de la reforma

Algunas consideraciones del fondo de ahorro

1. No se sabe quién manejara el fondo y qué tan
confiable sera su administracion

No se han establecido reglas claras de gobierno corporativo. El fondo
no puede quedar a merced del ciclo politico.

2. No hay certeza de que el fondo genere los
rendimientos esperados

Quedan dudas sobre los rendimientos del 4-5% reales estimados por el
gobierno, un elemento crucial para reducir el pasivo

3. Cuando se desacumule el fondo, tendra que haber o

cambios en parametros

A partir de 2069, cuando se acabe el fondo, el pasivo pensional
aumentara inmediatamente, y ese impacto lo tendra que asumir el
presupuesto publico

Fuente: Célculos Ministerio de Hacienda

Déficit de Colpensiones
(% del PIB)

LOOMNMNO T MUOUONMNMNOO T MU NMNMNOTMOUOUOUOMNOTTMUOUNOTTMUOUOMNMNOTTMOUONMNOTMUONO
S8V IIIIIEEEEEEEBE8EEEEEERBBBIIIIISS
ANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANANAN
= Sin reforma ««««Reforma con Fondo de Ahorro — Reforma sin Fondo de Ahorro

= Centro de
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Los supuestos que usa el Ministerio son muy optimistas, lo que puede subestimar

el pasivo

Principales supuestos Ministerio de
Hacienda:

Qué nos preocupa
%

El consenso es realizar calculos con una tasa de
. Tasa de descuento del 4% real o
descuento del 3% real

. Asumen senda de reduccion de pobreza En la década del 2010 la reduccién de la pobreza
de la decada previa al 2020 monetaria fue acelerada. Es dificil que ese ritmo se
repita sin tener medidas complementarias

’ Tasa de crecimiento de la economia El crecimiento de largo plazo de Colombia es
aproximadamente del 5% equivalente a 3.7%

Durante los ultimos 5 anos, el deslizamiento

) ) o
. Tasa de deslizamiento de 1% oromedio fue de 2.8%

= Centro de
/A I N I Estudios
I Econémicos




Luego de reconocer que el pasivo pensional aumenta en 42pp y que no se
corrigen los problemas estructurales del sistema pensional

. Por qué es favorable el concepto técnico del
Ministerio de Hacienda?

La respuesta es que no sabemos

\
Z
]



Nuestras Estimaciones




Tras los cambios en primer debate aumenta aun mas el costo fiscal. Con el umbral
en 1 SM se reduciria en 67pp el déficit

Stock Actual Pilar Contributivo

Componente (Pensionados | Pilar Solidario bl SemlconFrlbLftlvo (Beps (Futuros Pensionados |Ventana + Transicion Pasivo Pensional
. + Indemnizaciones) .
Colpensiones) Rais + Rpm)

B et t© -15,7% -14,6% -49,0% -110,1% -6,1% -195,6%

de Ley original

Escenario con ajustes

Costo en VPN a 2100 _ _ _ - - - -
(% del PIB de 2023) de ter deenbgth Umbral 15,7% 17,8% 50,1% 114,0% 20,1% 217,8%
Escenario con ajustes
de Ter deb?tgl\—/l Umbral -15,7% -17,8% -50,1% -47,1% -20,1% -150,9%
en
Nuestro calculo estima el déficit a El umbral de 1 SMMLYV es el que En el primer debate se redujeron

las condiciones de acceso a los
pilares Semicontributivo y
Solidario, ademas se amplia la
venta de traslados

logra focalizar mejor los subsidios.
Ademas, es con el que se crea el
menor pasivo pensional

partir del subsidio implicito, que es la
diferencia entre lo que las personas
ahorran y la mesada que reciben

Fuente: calculos ANIF con base en DANE y MHCP. o — Centro de
*Calculos del pilar contributivo internalizan el impacto de la C-197 de 2023 de la Corte Constitucional- VPN con una tasa de descuento de 3% real. A INI I__ Estudios
Econémicos




Con la reduccion del umbral la distribucion de los subsidios mejora significativamete,

pero la reforma no corrige la regresividad del sistema

Porcentaje del subsidio pensional por grupos de 10% de la poblacion en funcioén del ingreso
per capita del hogar

60 56,6

50 46,2
42,0
40

30

281
111039
6575
2934
0.00.00.0 0,00,10.1 020304 050708 1,11,41,7 2,2
o e SRS — — ]

1 2 3 4 5 6
mActual RPM  mReforma hasta 3 SML Reforma hasta 1 SML

2

o

1

o

Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE (GEIH 2021 y Cuentas Nacionales). /A INI |E gief;r?:%nf:os



La mayoria del ahorro pensional se genera a partir de los portafolios de inversion que

administran las AFP, con una caida en las cotizaciones el ahorro se reduciria considerablemente

Valor del portafolio de los fondos pensionales Trayectoria del ahorro pensional en AFP’s
(Billones de pesos corrientes, 1999-2023) (% del PIB)
$ 400
$ 350 45%
40%
$ 300 —_—
35%
$ 250 30%
$ 200 25%
$ 150 20%
15%
$ 100
10%
$ 50 5%
$0 0% ANTOOONOOOO AMNMTOONOOOO AMNMTOHOONOOO A M <
OO~ AN MO T O MNOWMOOFANMSTEW ©ONNOWOLDOTT«™X QN * &NNNNC\INC\INC’).‘_C’)C’) ODOOM = LOBLOLOLO
$8888888888855555505558888 R RN RRRRR R R R ERERERRRRRERS88RRR
(a\]
m Cotizaciones acumuladas = Rendimientos acumulados —Sin reforma —Con reforma
O

Fuente: elaboracion ANIF con datos de Asofondos, 2023. A INI IE gﬁﬂg%f ¢
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Ademas, la incertidumbre sobre el ahorro futuro y su administracion se convierte

en un riesgo para la economia y la sostenibilidad de las finanzas publicas

Porcentaje del total de cotizaciones del RAIS que
se trasladarian a Colpensiones segun umbral del
pilar contributivo
(%, 2022)

90,1

78,0

47,9

1SM 2 SM 3 SM

Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE, Banco Mundial, GEIH 2023 y GEIH 2008-2023

Ahorro interno bruto
(% del PIB)

El ahorro bruto nacional
caeria entre el 0.6 y el
1% del PIB
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