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RESUMEN

El sistema pensional colombiano atraviesa un periodo de incertidumbre que genera nuevas
preguntas acerca de su futuro y de los resultados de la reforma de 1994. Por esta razon, es
necesario revisar el funcionamiento actual del sistema y analizar sus problemas. Se
concluye que el sistema colombiano tiene un disefio regresivo y es incapaz de dar suficiente
cobertura a la poblacion, pero es posible atacar individualmente los problemas, tanto del
régimen de prima media como del régimen de ahorro individual, para alcanzar mejora en
efectividad, eficiencia, equidad y sostenibilidad, sin dejar de lado el contexto en el que se

ha de desarrollar este sistema.

Palabras Claves: Sistema pensional, régimen de prima media, régimen de ahorro individual,
mercado laboral, Ley 100 de 1993.

ABSTRACT

The Colombian pension system is going through a period of uncertainty that raises new
questions about its future and the results of the 1994 reform. For this reason, it is necessary
to review the current functioning of the system and analyze its problems. It is concluded
that the Colombian system has a regressive design and is unable to provide enough
coverage to the population, but it is possible to individually attack the problems, both of the
public defined-benefit programme and the privately administrated defined-contribution
programme, to improve effectiveness, efficiency, equity and sustainability, without leave

aside the context in which this system has to be developed.

Keywords: Pension system, public defined-benefit programme, privately administrated

defined-contribution programme, labor market, Law 100 of 1993.



1. INTRODUCCION

Desde 1994, el sistema de pensiones colombiano esta dividido en dos ramas, por un lado
estd el Régimen de Prima Media (administrado por el estado, a través de Colpensiones) y
por el otro se encuentra el Régimen de Ahorro Individual (administrado por las
Administradoras de Fondos de Pension, o AFP’s, las cuales son instituciones privadas).
Aquella reforma pensional de 1994 prometia que el cambio de sistema resolveria algunos
de los grandes problemas que presentaba el sistema puablico: la baja cobertura y la
inequidad; sin embargo, mas de 20 afios después de la reforma, estos problemas no se han

resuelto y, ademas, surgieron otros inherentes a las AFP’s.

Actualmente, existe una gran incertidumbre alrededor del camino que se debe tomar en el
futuro con respecto a las pensiones, pues esta claro que el sistema no estd funcionando
adecuadamente. Asi, con el fin de definir la mejor alternativa de cara a una nueva reforma
pensional, se hace necesario analizar a fondo cuales son los problemas tanto del RPM como
del RAI, y si el sistema privado ha permitido resolver aquellos grandes problemas por los
que fue implementado en primer lugar o realmente son problemas estructurales que se
deben atacar desde otros frentes. Contribuir a este analisis es el objetivo principal del

presente documento.

Con esto en mente, el documento se desarrollara en 6 secciones, la primera es la presente
introduccion, la segunda detalla el contexto actual de los regimenes pensionales y del
mercado laboral colombiano, la tercera trata acerca de los problemas de cada régimen
pensional, la cuarta discute si en realidad el régimen privado ha cumplido con el cometido
por el cual se implementd y la quinta pretende dar algunas recomendaciones acerca del
camino que debe tomar un sistema pensional bien disefiado. Por Gltimo, se presentan las

conclusiones del trabajo desarrollado.



2. CONTEXTO

Los regimenes pensionales y el mercado laboral colombiano estdn estrechamente
relacionados, puesto que ambos regimenes pensionales basan la afiliacion, la cotizacion y la
pension misma en las caracteristicas laborales de las personas (salario, formalidad, etc.). Es
por eso que, para entender los problemas que enfrenta el sistema pensional en Colombia, se

hace necesario revisar el estado actual de ambos.

2.1 Regimenes Pensionales

En Colombia, el ahorro pensional es obligatorio para todos los trabajadores y, de acuerdo
con lo dictaminado en el decreto 4982 de 2007, corresponde a un 16% del salario mensual
devengado (pagado el 75% por el empleador y el 25% restante por el empleado) o de los

ingresos reportados, en caso de que la persona trabaje de manera independiente.

Actualmente, existen 2 regimenes de ahorro pensional: Régimen de Prima Media (RPM) y
Régimen de Ahorro Individual (RAIS). En ambos regimenes, la pension no puede ser
inferior a un salario minimo. Ademas, se permiten los traslados entre regimenes una vez
cada 5 afos, excepto cuando faltan 10 o menos afios para alcanzar la edad de pension, caso
en el cual la persona yo no podra trasladarse; adicionalmente, en Octubre de 2016 se
implemento un sistema de doble asesoria antes de decidir un traslado de régimen pensional
con el cual se pretende mejorar las decisiones de los usuarios y evitar posibles errores, de
manera que el usuario tiene derecho a recibir asesoria financiera por parte de ambas
entidades (la actual y a la que piensa trasladarse). Después de tomada la decision, si el
traslado es del RPM al RAIS se generard un bono pensional con valor de los aportes hechos
ajustados por inflacion a la cuenta individual de la persona, si el traslado es en el sentido
contrario, todos los fondos que hacen parte de la cuenta de ahorro individual mas los
rendimientos deberan ser trasladados al fondo Unico de Colpensiones.

A continuacion se detalla el funcionamiento de cada régimen pensional.



2.1.1 Régimen de Prima Media

El RPM es de caracter publico y es administrado por Colpensiones (en reemplazo del
anterior Instituto de Seguros Sociales). En este régimen todos los aportes se incluyen en un
fondo comun. Para poder pensionarse se requiere que la persona haya alcanzado la edad de
pensién (62 afios para hombres, 57 afios para mujeres) y haya aportado al fondo durante

1300 semanas.

A diciembre de 2016, el RPM cuenta con 6.436.881 afiliados, de los cuales solo 2.254.387
personas efectivamente cotizan al fondo (35,02% de los afiliados). Estas cifran muestran

gue un bajo porcentaje de los afiliados en realidad aportan al fondo.

Por otra parte, para octubre de 2016, se encuentra que el RPM tiene 1.239.494
pensionados, es decir que el 91,96% del total de pensionados en el Sistema General de
Pensiones se encuentran en el régimen publico. Para lo cual, a febrero de 2017, los fondos
tienen en total un valor de 5.485.134 millones de pesos disponibles (En los fondos de
Colpensiones hay 3.854.788 millones de pesos, el resto corresponde a fondos de regimenes
exceptuados). Este monto representa un 2,72% del total de recursos en el Sistema General
de pensiones, lo cual puede justificarse porque, en este sistema, los aportes de los

trabajadores son utilizados para pagar las pensiones en el mismo momento del tiempo.
El monto de la pension se calcula de acuerdo a una formula descrita en la ley 797 de 2003:
r =6550—-0.50*s

Donde r es el porcentaje del ingreso de liquidacion de la pensién (tasa de reemplazo) y s es
el nimero de salarios minimos legales vigentes sobre los que se cotiza (es decir, la base de
liquidacidn). Asi, esta formula estipula que entre mas grande sea la base de liquidacion,
menor debe ser el porcentaje que se pague como mesada pensional, con un minimo de 55%.
Cabe resaltar que la base de liquidacion es el promedio del salario de los Gltimos 10 afios,

antes del reconocimiento de la pension.

Ahora bien, en el caso en el que el afiliado alcance la edad de pension y el célculo de su
monto de mesada pensional esté por debajo de un salario minimo legal vigente, es

obligacion del Estado otorgarle la pensién minima.



2.1.2 Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad

El RAIS es de caracter privado y es administrado por las Administradoras de Fondos de
Pension (AFP), las cuales estan bajo la supervision de la Superintendencia Financiera de
Colombia. Actualmente existen 4 de ellas: Proteccion, Porvenir, Colfondos y OldMutual
(antes llamada Skandia). En este régimen cada afiliado tiene una cuenta de ahorro
individual que, desde 2010, puede ser administrada en 3 tipos de fondos: Conservador,
Moderado y Mayor Riesgo. Todos ellos tienen una rentabilidad minima obligatoria
calculada sobre portafolios de referencia, un trabajo desarrollado mensualmente por la

Superintendencia financiera.

Tabla 1. Rentabilidad por tipo de fondo a Julio de 2017

Minimo

Porvenir | Proteccion | Colfondos | OldMutual | Promedio . .
Obligatorio

Conservador | 9,31% 9,38% 9,26% 9,46% 9,35% 6,51%

Moderado 9,07% 8,98% 8,60% 9,99% 9,16% 5,72%

Mayor riesgo | 9,06% 9,32% 11,87% 10,33% 10,15% 5,80%
Fuente: Superintendencia Financiera

El fondo conservador ofrece un bajo nivel de riesgo y su rentabilidad, en principio, es
moderada, con una baja volatilidad. Esta disefiado para personas cercanas a la edad o al
cumplimiento de los requisitos de pension y que no quieren asumir altos riesgos con sus
ahorros pensionales. A diciembre de 2016, habia un total de 719.748 personas afiliadas al
fondo conservador, mientras que 180.568 efectivamente cotizan (el 25% de los afiliados).
En promedio, este tipo de fondo ha generado una rentabilidad del 9,35% efectivo anual en
el periodo que va desde Julio 31 de 2014 al 31 de Julio de 2017.

El fondo moderado es la opcidn por defecto de los fondos de pension. Este tipo de fondo les
permite a las personas obtener una rentabilidad moderada sin asumir mucha volatilidad. A
diciembre de 2016, habia un total de 13.347.910 personas afiliadas al fondo moderado,
mientras que 4.428.268 efectivamente cotizan (el 33% de los afiliados). Este tipo de fondo
ha generado una rentabilidad promedio de 9.16% efectivo anual en el periodo desde el 31
de Julio de 2013 al 31 de Julio de 2017.

El fondo de mayor riesgo esta creado especificamente para afiliados cuyo tiempo para

recibir una pension es mayor a 10 afios y, por lo tanto, pueden tolerar mayores cambios en
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la rentabilidad de sus inversiones. Se asume mayor riesgo y se obtienen mejores
rendimientos en el largo plazo. A diciembre de 2016, habia un total de 47.739 personas
afiliadas al fondo mayor riesgo, mientras que 30.931 efectivamente cotizan (el 65% de los
afiliados). Este tipo de fondo ha generado una rentabilidad promedio de 10.15% efectivo
anual en el periodo desde el 31 de Julio de 2013 al 31 de Julio de 2017.

Asi, se observa que todos los tipos de fondos han superado el minimo obligatorio durante
todo el periodo. Por otra parte, se encontrd que en algunos periodos (correspondientes a los
afios 2016 y la primera mitad del 2017) los fondos de mayor riesgo y moderados se vieron
superados por el fondo conservador, lo cual pudo deberse a las dificultades generales del
entorno financiero durante esos afios, aunque no analizaremos a fondo este tema. Sin
embargo, es importante considerar que la gran mayoria de personas se encuentran en el

fondo moderado y son quienes han recibido una menor rentabilidad.

Gréfico 1. Distribucion de afiliados por tipo de fondo a Diciembre de 2016

0,35% 2,03%

97,62%

Conservador Moderado Mayor Riesgo
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Elaboracion propia.
Ahora bien, para poder pensionarse en el RAIS se requiere acumular un volumen de capital
que le permita a la persona financiar una pension mensual equivalente al 110% del salario
mensual minimo legal vigente a 1993 actualizado en el IPC, sin que sea menor a un salario
minimo. Ademas, el afiliado puede hacer aportes adicionales para aumentar su mesada

pensional. Por otra parte, en caso de no acumular el capital necesario, las personas pueden



acceder a la garantia estatal de pensién minima si cumplen con los requisitos (57 afios para
las mujeres, 62 para los hombres, 1.150 semanas cotizadas al cumplir dicha edad y no
contar con otra fuente de ingresos) u optar por una devolucién de los aportes junto a su
respectivo rendimiento. A Octubre de 2016, el RAIS cuenta con 108.444 pensionados

(8,04% del total de pensionados en el Sistema General de Pensiones).

A febrero de 2017, los fondos del RAIS tienen en total 195.890.089 millones de pesos,
monto que representa un 97,28% del total de recursos en el Sistema General de pensiones.

De acuerdo con la Superintendencia financiera, estan distribuidos asi:

Tabla 2. Valor de los fondos de pension privados para Febrero de 2017

AFP Valo-r de los Fondos Participacion
(en millones de pesos)

Porvenir 86.667.949 44,24%
Proteccion 70.931.798 36,21%
Colfondos 26.769.873 13,67%
OldMutual 11.520.469 5,88%

Total 195.890.089

Fuente: Superintendencia Financiera
Finalmente, cabe destacar que este sistema es auto financiado, por lo que el dinero que

ahorra la persona esté destinado al sostenimiento de su propia pension.

2.2 Problemas centrales del mercado laboral en Colombia

Como se vio anteriormente, el sistema general de pensiones esta atado al mercado laboral.
Ahora bien, por esa misma razon, el sistema esta orientado a personas que trabajan de
manera formal, por lo que se excluye a las personas desempleadas y a trabajadores
informales. En ese orden de ideas, es importante tener en cuenta las caracteristicas y
principales problemas del mercado laboral, tales como el desempleo, la alta informalidad,

la alta rotacion laboral, los bajos salarios y la inequidad.
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2.2.1 Informalidad

A Junio de 2017, el mercado laboral colombiano cuenta con un total de 22.803.000
personas ocupadas (59.2% de la poblacion en edad de trabajar), de los cuales
aproximadamente el 48% son informales' (DANE, 2017).

Graéfico 2
Proporcién de la poblacion ocupada informal
Total 13 y 23 ciudades y areas metropolitanas
Trimestre movil Junio-Agosto (2011-2017)

55 4

Proporcion

45

Jun -ago 11
Jun - agoe 12
Jun - ago13
Jun - age 14
Jun -age 15
Jun - ago 16
Jun - ago 17

Trimestre =t 13 Ciudades y AM e 73 Ciudades y AM

Fuente: Elaboracion del DANE. Datos de la Gran Encuesta de Hogares.

Asi, podemos ver que, aungue la tendencia ha sido ligeramente a la baja, ain tenemos una
poblacion informal muy grande, sobre todo si nos comparamos con paises que gozan de un
sistema pensional con alta cobertura y sostenibilidad financiera como Alemania o Suiza.
Ahora bien, este problema no ha sido s6lo de Colombia sino que es una caracteristica
homogénea en América Latina, tal como afirma el Banco Mundial (2010), la informalidad
es inherente a todos los paises de América Latina y el Caribe y ha causado que los sistemas
de proteccidn social (incluyendo pensiones) sean vulnerables a los ciclos econémicos y no
sean sostenibles en el tiempo.

La informalidad es uno de los principales enemigos de los sistemas pensionales, sea cual
sea su naturaleza, puesto que genera que una gran masa de trabajadores no aporten al
sistema pensional y se perjudiquen tanto a ellos mismos, porque no tendran un ingreso en la

vejez, como al resto de personas que si aportan, puesto que, por un lado, se convierten en

! Dato de las 23 ciudades y sus dreas metropolitanas.
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una carga para las generaciones futuras y, por otro, el sistema deja de recibir esos ingresos
gue son necesarios para mantener el componente de solidaridad en los fondos pensionales

(v, en el caso de los sistemas Pay as You Go, como el RPM, para pagar las pensiones).

2.2.2 Inequidad

El mercado laboral colombiano es altamente inequitativo, puesto que se encuentra
evidencia de que favorece a quienes tienen altos niveles educativos (lo cual coincide con
quienes son mas aventajados) y excluye, en cierta medida, a quienes no tienen esos

recursos.

En este orden de ideas, tal como lo muestran Manzur y Zuluaga (2012), el estrato
socioecondmico inversamente relacionado con la tasa de desempleo, lo cual sugiere que el
mercado laboral (y por ende la posibilidad de aportar a pensiones) esta sesgado hacia las

personas con mas ingresos.

Gréfico 3. Tasa de desempleo por estrato socioeconémico para 2012

14,10% 13,80%

14,00%

12,10%
12,00%
10,00%
: I I
2,00%

Fuente: DANE, Gran Encuesta Integrada de Hogares En ManzuryZquaga 2012.
Esto se puede explicar desde varios puntos. Primero, las personas con mayores recursos
econdémicos pueden acceder a una mayor y mejor educacion, lo cual permite una mayor
acumulacion de capital humano y los vuelve mas productivos, por lo que mejora la
posibilidad de obtener un empleo formal y con un salario mayor; este Gltimo, de hecho,
haria que el costo de oportunidad de aportar al sistema pensional sea menor, en otras
palabras, esto significa que el ahorro en pension sea una decision menos costosa y, por

tanto, mas gente la tome (esto estd fundamentado en la teoria del ahorro como un lujo). En

12



segundo lugar, las personas mas aventajadas suelen tener una red de soporte y contactos
mas grande que una persona con Menos recursos, una red de empresarios, emprendedores u
otros que pueden facilitar el proceso de obtener un empleo. Por ultimo, la oferta de puestos
de trabajo para persona no calificadas con respecto la masa de poblacion no calificada es
menor que la oferta de puestos de trabajo calificado con respecto a la masa de poblacion
calificada; dicho de otra forma, los puestos de trabajo no cualificado son insuficientes para

cubrir a toda la poblacién con esas caracteristicas.

Ahora bien, no solo se trata de la inequidad en términos de ingresos, sino también en que,
como lo menciona Kleinjans (2003), la poblacion rural estd fuertemente desarticulada del
mercado laboral formal o, si estan dentro, es de forma inestable. Esto claramente dificulta
gue contribuyan al sistema pensional, sobre todo cuando viven con un salario de
subsistencia, porque el aportar a pensiones implica quitar parte de sus ingresos o,
simplemente, aportan pero no el suficiente tiempo para tener derecho siquiera a una pension
minima, lo cual implica que el Estado deberd subsidiarlos. Dicha conclusion, es también
atribuible a otros grupos de poblacidn, tales como las mujeres amas de casa, mujeres cabeza
de hogar o trabajadores independientes (quienes, reitero, deben asumir el costo completo

del aporte a pension).

2.2.3 Subempleo

El subempleo puede manifestarse en tres aspectos: por insuficiencia de horas trabajadas,
por incompatibilidad de competencias o por ingresos. Ademas, se divide en subempleo
subjetivo, aquel que incluye a aquellos trabajadores que expresan el deseo de mejorar sus
condiciones laborales, y subempleo objetivo, aquel que, ademas del deseo, implica que el
trabajador ha hecho una gestion para materializar la mejoria. Asi, la tasa de subempleo
objetivo nacional para el mes de septiembre de 2017 se ubicé en el 41.3%, mientras que el

subempleo objetivo para el mismo periodo se ubic6 en un 14.92%.
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Gréfico 4. Tasa de Subempleo Nacional 2001-2017
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Fuente: DANE, Gran Encuesta Nacional de Hogares. Elaboracion propia.
En este grafico podemos apreciar que el subempleo se ha mantenido relativamente
constante, lo cual nos da una sefial de que es un problema persistente y que no ha tenido un

tratamiento adecuado. Ademas, muestra que tanto el subempleo objetivo como el subjetivo
han mantenido altos niveles.

Ahora bien, el problema con el subempleo es que esta estrechamente relacionado con las
personas que tienen pocos recursos econdmicos o0 que estan vinculados marginalmente al
mercado laboral, es decir, es poco probable que una persona con un trabajo de calidad, en el
cual recibe un alto salario, se encuentre dentro de la tasa de subempleo. También, hay que
tener en cuenta que una persona con MeNOS recursos econdmicos tiene una menor
propension a rechazar algin trabajo (en otras palabras, alguien con altos recursos puede
esperar para conseguir un mejor empleo), por lo que terminan siendo justamente la
poblacion que representa el grueso de los informales y de los subempleados.

El problema radica en que estar subempleado limita las posibilidades de que una persona

aporte al sistema pensional, sumandose al resto de problemas del mercado laboral que
afectan al sistema de pensiones.
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2.2.4 Salarios

En lo que respecta a los salarios, existen 2 problemas en las poblaciones méas pobres. El
primero de ellos es que los asalariados no son la mayoria de la poblacion, tal como se
muestra en Santa Maria (2010), el trabajo por cuenta propia es méas fuerte en las
poblaciones mas pobres y este problema, en lugar de atenuarse, se ha acentuado con el
pasar del tiempo.

Gréfico 5. Trabajadores por cuenta propia y trabajadores asalariados como porcentaje de la
poblacion ocupada, por total nivel de pobreza en 1995 y 2006

1995 2006
m asalarizdos/foupados (%) = owents propiz/oopados (55) m asalarizdos/ooupados (%) = cuenta propia/ooupados ()
To% T0%
60% 650%
50% 50%
0% an%
30% 30%
20% 20%
10% 10%
0% o%
MUy pobres Pobres Mo pobres Muy porbre Mo pobre

Fuente: Santa Maria (2010)
Esto implica que, por el disefio del sistema general de pensiones, para gran parte de la

poblacion ocupada es complicado vincularse al sistema pensional.

El segundo problema tiene que ver con que tanto los asalariados como los trabajadores por
cuenta propia tienen salarios bajos, incluso por debajo del salario minimo. Este problema

también se ha intensificado, al igual que el anterior, con el paso del tiempo.
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En estos graficos se muestra la evolucion del salario minimo como proporcion del salario

medio, pero lo mas importante es la evolucion de la proporcion de la poblacion que gana

menos de un salario minimo, la cual tiene una tendencia creciente. Ademas, se evidencia

que este fendbmeno es mayor en la poblacion de trabajadores por cuenta propia. Asi, el

hecho de que se gane menos de un salario minimo también restringe la posibilidad de

aportar a pensiones, pues probablemente todo el dinero estara destinado a la supervivencia

de la persona y su familia.
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3. PROBLEMAS DE LOS REGIMENES PENSIONALES

Asi como el mercado laboral, el sistema general de pensiones colombiano tiene una gran
cantidad de problemas por resolver y afrontar. Estos problemas pueden catalogarse como
generales del sistema y especificos a cada régimen pensional, pues vienen dados por como

estan disefiados cada uno de ellos. A continuacion se detallan estos problemas:

3.1 Problemas generales del Sistema pensional

Los problemas generales de sistema pensional se refieren a aquellos que, de forma
practicamente indistinta, se presentan en ambos regimenes pensionales. Este tipo de
problemas suelen estar explicados por los retos que enfrenta todo sistema de pensiones
alrededor del mundo, por lo que es inminentemente necesario tenerlos en cuenta; sin
embargo, algunos puede ser explicados de forma mixta entre retos generales y mal disefio

del sistema colombiano.

Baja cobertura

La cobertura ha sido un problema del sistema pensional colombiano desde siempre y es que
solo el 30% de la poblacion en edad de pensién estan realmente pensionados. Sin embargo,
esta baja tasa de cobertura es atribuida en su mayoria a la alta informalidad del mercado

laboral colombiano, mostrada anteriormente.

Ademas, es importante mencionar que quienes efectivamente estan pensionados suelen
tener altos ingresos. En esta linea, Valencia (2017), citando a Fedesarrollo, afirma que el
50% de los pensionados hacen parte del 30% maés rico de la poblacién, mientras que sélo el
9% del 30% mas pobre esta pensionado. Por otra parte, Vaca (2016) encuentra, a través de
simulaciones, que en un plazo de 40 afios el 40% de la poblacion en el decil de ingreso mas
bajo recibiria solo el 13% del ingreso del sistema pensional, mientras que el 20% de la
poblacion mas rica recibiria el 48%, si el sistema continda con su estructura actual. Con
esta informacion es posible afirmar que, ademéas de que la cobertura es baja, esta sesgada

hacia la poblacion maés rica.
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El problema de la cobertura ha sido ampliamente estudiado por entidades como
Fedesarrollo y la CEPAL, puesto que es un problema que se ha perpetuado a lo largo del
tiempo y que, a pesar de las reformas pensionales, no ha habido una mejora considerable.
Entre sus recomendaciones siempre se encuentra la disminucion de las barreras a los
aportes pensionales por parte de trabajadores informales y la educacion financiera a los

cotizantes.

3.2 Problemas del Régimen de Prima Media

El régimen de prima media ha sido ampliamente criticado a lo largo de los afios, desde su
creacion en los afios 60’s. El conjunto de criticas, junto a multiples escandalos de
corrupcion, motivaron que, en 1993, se complementara su trabajo con la intervencion de
entidades privadas y se reformara la manera en la que funciona el sistema. Los problemas
atribuidos al régimen comprenden la generacién de déficit pensional, la corrupcién, la
sostenibilidad financiera, el mal direccionamiento de los subsidios y los incentivos a la

evasion.

3.2.1 Generacion de déficit

Es importante resaltar que a lo largo de los afos, el sistema pensional ha requerido de
subsidios para poder asegurar un minimo de mesada a ciertos grupos de personas
(regimenes exceptuados), ademas de contribuir a las mesadas pensionales de personas con
altos recursos, sobretodo en el RPM. Este ultimo detalle es ampliamente criticado, puesto
que, efectivamente, el 86% de los subsidios pensionales se dirigen al quintil superior de
ingresos, mientras que el quintil inferior sélo percibe el 0.1% del total de subsidios
otorgados (OECD, 2015). Los altos montos de subsidios, mal direccionados, para el pago

de pensiones contribuyen significativamente a aumentar deuda a cargo de Estado.
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Gréfico 8. Deuda de pensiones a cargo de la nacion (como % del PIB)
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Cifras reales hasta 2012. Ajuste con cifras presupuestales hasta 2016.
Fuente: Ministerio de Hacienda y DNP. Elaboracién de Asofondos.

Asi, teniendo en cuenta solo las cifras reales, el déficit del sistema de pensiones a cargo de
la nacion es bastante alto y sigue una tendencia de crecimiento. Este es un problema que se
debe mitigar, sobre todo a través de la correccion del mal disefio de los subsidios estatales,
sin embargo, es improbable que el déficit se elimine a largo plazo ya que es tarea del
Estado asegurar una mesada pensional minima a aquellos que no pueden ahorra suficiente
(en otras palabras, los subsidios no se pueden eliminar completamente, siguiendo el
principio de solidaridad y universalidad consignados en la Ley 100 de 1993). Ahora bien,
esto no es inherentemente negativo, puesto que incluso sistemas pensionales alabados por
su cobertura y el bienestar que genera a las personas en la edad de vejez, como el alemén,
también dependen de contribuciones del Estado. Ademas, la obligacién de completar la

pension minima aplica para pensionados en ambos regimenes, publico y privado.

3.2.2 Corrupcion

El sistema publico ha sufrido de varios escandalos a lo largo de su existencia, sobretodo
antes de la reforma de 1994, cuando el Instituto de Seguros Sociales era el responsable de
administrar el Gnico fondo de pensién. Asi, una gran parte de los fondos eran desviados de
forma fraudulenta, sobretodo adjudicando pensiones vitalicias con falsos peritajes méedicos

u otros métodos. Ahora bien, este es un problema que no es inherente al sistema pablico en
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si mismo, es decir, la corrupcién es un tema que se presenta a todos los niveles y que debe
ser atacado de forma general, pues esta claro que erosiona el sistema y no permite que se

comporte de manera eficiente

3.2.3 Sostenibilidad

En principio, el problema de la sostenibilidad financiera aparece solamente en el RPM,
puesto que el RAI es completamente financiado, por lo que siempre sera financieramente
viable y sostenible, a menos que se presenten eventos adversos no previstos; aun asi, esto
altimo sera analizado mas adelante. De esta manera, el sistema pensional publico le
representa al estado un gasto equivalente al 3.9% del PIB, porque no es autosostenible.
Ademas, los activos pertenecientes al fondo de solidaridad pensional (disefiado para
subsidiar las cotizaciones para pensiones de los grupos de poblacién que por sus
caracteristicas y condiciones econdémicas no tienen acceso a los Sistemas de Seguridad

Social) van en caida desde su creacién en 2014.

Grafico 9. Activos del Fondo de Solidaridad Pensional hasta Enero de 2017
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Fuente: Reportes del Fondo de Solidaridad Pensional. Elaboracion propia.
Este tema puede ser explicado por el cambio en las caracteristicas de la poblacién (la
expectativa de vida, la fertilidad, etc.), puesto que cada vez menos personas tienen que
cubrir a una creciente poblacion de adultos mayores (mas de 60 afios), la cual se estima que
pase de 4,8 millones (10,3% del total de poblacion) en la actualidad a 15 millones en 2050
(23,9% del total de la poblacion) (CELADE, 2017). Esto ultimo es uno de los principales
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problemas que se enfrentan en cualquier sistema pensional, puesto que esta transicion

demogréfica es una tendencia global.

El tema de la sostenibilidad financiera es realmente complicado, pero algunos analistas
resaltan que la diferencia en los recursos que hay en cada régimen pensional (2,7% en RPM
y 97,3% en RAIS) podria ser una de las explicaciones del problema. Ademés, como se
menciond, para garantizar la pension minima, el Estado debe intervenir en ambos

regimenes con subsidios.

3.2.4 Problemas del disefio actual
Aqui se incluyen problemas que se consideran consecuencia del disefio actual del sistema
pensional publico, los cuales han de ser tenidos en cuenta a la hora de reformarlo, para no

caer en los mismos errores.

3.2.4.1 Alta tasa de reemplazo

Una de las criticas presentadas por Sergio Clavijo, en representacion de la Anif, como
causa de los problemas del sistema pensional es la alta tasa de reemplazo que va de 55% a
65%, dependiendo de la cantidad de salarios minimos sobre los que se cotiza a pension. La
critica es relevante puesto que, junto a la garantia de pension minima, fuerzan a que las
pensiones en el RPM sean relativamente altas (si se comparan con las de otros paises), lo
cual aumenta la cantidad de dinero necesaria para cubrir a los pensionados y, por
consiguiente, drena recursos del gobierno central. Ahora bien, este es un problema que se

debe matizar y tratar con cuidado.

Se debe tener en cuenta que estas medidas estan direccionadas a mejorar la equidad del
sistema pensional y, a pesar de que no han tenido los resultados esperados en reduccion de
inequidad, han permitido que las personas accedan a una pensién que les ayude a tener una
vejez digna (lo cual es consignado en la ley como un derecho). En ultimas, la tasa de
reemplazo si requiere una reforma, pero no simplemente bajandola para todo el mundo sino
tomando en consideracion que es una herramienta potente para mejorar la solidaridad en el

sistema pensional.
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3.2.4.2 Inequidad en subsidios

Colpensiones calcula el valor de la mesada pensional de acuerdo al salario promedio en los
altimos 10 afios antes de la edad de pension, ademas de que para pensionarse en éste
sistema se tienen en cuenta semanas (1300, actualmente) y no la totalidad de fondos que se
hayan aportado. Entonces, el estado debe subsidiar a una parte de la poblacién para que la
totalidad de fondos aportados pueda cubrir la mesada pensional a lo largo de la vejez. El
problema es que, de acuerdo a la OECD (2016), de la totalidad de subsidios que otorga el
Estado, el 86% son tomados por el quintil superior de ingresos, es decir, quienes han tenido
un alto salario los ultimos 10 afios. Esta situacién es completamente insostenible, ademas
de que viola los principios de los subsidios estatales, pues estos deberian dirigirse a la
poblacion gque realmente lo necesita, aquellos que no logran pensionarse porque su salario

no se los permite.

Ahora bien, este problema podria ser tratado desde 2 angulos. El primero, tiene que ver con
la limitacion de los subsidios del Estado s6lo a personas que cotizan por debajo de 4
salarios minimos, por ejemplo. El segundo pasaria por cambiar la manera en la que se
calcula la mesada pensional en este sistema, pues no sélo hace parte de éste problema sino

gue es causa de otros, como se vera posteriormente.

Por otra parte, si la cobertura del sistema pensional fuera mayor e incluyera a personas con
menores ingresos o informales, es posible que la participacion de los subsidios de este
grupo de poblacién aumente. Aun asi, es necesario considerar las propuestas anteriormente

mostradas, porque con esta justificacion simplemente aumentarian los gastos del Estado.

3.2.4.3 Evasion

Algunos analistas argumentan que el hecho de que la obtencién de la pension no dependa
del total aportado sino de la cantidad de semanas cotizadas y del salario de los dltimos 10
afios es un incentivo a evadir parte la contribucion que debe hacerse al fondo pensional en
los primeros periodos, por ejemplo, por medio de la declaracion de un menor sueldo hasta
que falten 10 afios para la edad de pension (momento en el que podrian pasar a declarar el
total para que su pension se calcule con base en ello). En ese sentido, hay una fuga de

recursos que el RPM necesita para su correcto funcionamiento.
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3.3 Problemas de Régimen de Ahorro individual

Asi como el régimen de prima media, el régimen de ahorro individual también tiene
problemas que han salido a la luz en los afios posteriores a su implementacion en 1993.
Estos problemas radican, sobretodo, en la vision del sistema pensional como un negocio,

pues, de lo contrario, los privados no estarian interesados en proveer este servicio.

3.3.1 Estructura oligopélica

En Colombia, actualmente existen 4 AFP’s (Porvenir, Proteccion, Old Mutual y
Colfondos). Ademas, sélo 2 de ellas manejan el 80% de los recursos totales. Estos ratios
indican la fuerte presencia de una estructura oligopolica. El problema es entonces que los
fondos de pensiones privados tienen un alto poder de mercado, lo cual disminuye los
beneficios de la competencia, tales como el incremento en eficiencia y la optimizacion de
los procesos administrativos. Existen pocos estudios con respecto al efecto de este tipo de
estructura en los fondos pensionales, pero es un trabajo que no es el objeto de este

documento.

3.3.2 Altos gastos administrativos y de marketing

Algunos investigadores se han fijado en que, ligado a la estructura oligopolica, las AFP’S
suelen tener muy altos gastos administrativos y de marketing, tal es el caso de Chile, donde
los costos administrativos rondan el 30% de las contribuciones de los cotizantes. Ademas,
contrario a lo que se pueda pensar, estos costos no son solamente al inicio de las
operaciones, sino que permanecen incluso 20 afios después de que fueran creadas estas
entidades (Miller, 2000).

Para Colombia, se encuentra que los gastos operacionales representan, en promedio, un
57% del valor del fondo administrado, siendo OldMutual quien tiene un mayor indice en
este aspecto, con un 71%. Es preocupante que sea un margen tan grande. Por otra parte, se
encuentra que existen una cantidad de deducciones en los montos que realmente ingresan a

la cuenta individual de la persona.
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Tabla 3. Distribucion de la cotizacion en fondos de pensiones obligatorias a Junio de 2017

PORCENTAJ

onvo | ADMINISTRACION |, SEOLRCS | GamaTiADE | EASONADO | (TOTAL
S CUENTA N

OBLIGATORIOS MINIMA INDIVIDUAL
COLFONDOS 0.87% 2.13% 1.50% 11.50% 16.00%
OLD MUTUAL 1.99% 1.01% 1.50% 11.50% 16.00%
PORVENIR 1.10% 1.90% 1.50% 11.50% 16.00%
PROTECCION 1.19% 1.81% 1.50% 11.50% 16.00%
PROMEDIO 1.29% 1.71% 1.50% 11.50% 16.00%

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.

Asi, en promedio, por concepto de comisiones y seguros se le resta un 3% del 16% cotizado

al RAIS. Por otra parte, también se encuentra que existen comisiones por otros conceptos

sobre los rendimientos del fondo pensional administrado.

Tabla 4. Otras comisiones autorizadas en los fondos de pensiones obligatorias a Junio de 2017

POR POR POR TRASLADO DE POR
ADMINISTRACION ADMINISTRACION AFILIADOS ENTRE | ADMINISTRACION
DE RECURSOS DE DE APORTES ADMINISTRADORAS | DE PENSION POR
AFILIADOS VOLUNTARIOS O AL REGIMEN DE RETIRO
CESANTES PRIMA MEDIA PROGRAMADO
% COBRADO
FONDO % COBRADO SOBRE LOS
SOBRE LOS % ANUAL % COBRADO SOBRE | RENDIMIENTOS
RENDIMIENTOS COBRADO SOBRE EL ULTIMO ABONADOS EN EL
ABONADOS ENEL | SALDO EN CADA | INGRESO BASE DE | MES EN EL FONDO
MES EN CADA TIPO | TIPO DE FONDO COTIZACION ESPECIAL DE
DE FONDO RETIRO
PROGRAMADO
COLFONDOS 4.50% 4.00% 1.00% 1.00%
OLD
MUTUAL 4.50% DEL 1% AL 4% 1.00% 1.00%
0,
PORVENIR 4.50% DELL.5% AL 1.00% 1.00%
3.9%
PROTECCION 4.50% 2.00% 1.00% 1.00%

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.

Todas estas comisiones reducen la cantidad de dinero que realmente ahorra el individuo

para su pension, por lo que vale la pena tenerlo en cuenta, pues se podria ver como una

reduccion de los fondos que tiene el sistema pensional y que caen en manos de las

administradoras de fondos de pension privadas.

3.3.3 Bajas tasas de Pensionados (0 bajos montos de pensiones)

Ya que el sistema privado consta de cuentas individuales con un precario componente de

solidaridad, para pensionarse la persona debe haber ahorrado un capital que le permita por
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lo menos financiar una pension de 1 SMLMV (en promedio 160 millones de pesos). Sin
embargo, la mayoria de personas no llegan al capital acumulado necesario, por lo que son
pocas las personas que logran pensionarse en éste réegimen. Frente a este problema, en

Colombia se ofrecen 3 opciones si la persona no cumple los requisitos a la edad de retiro:
1. Continuar cotizando hasta alcanzar este beneficio pensional.

2. Si se logran cotizar por lo menos 1.150 semanas (23 afios), el Fondo de Garantia de
Pensién Minima completara el capital para que se tenga derecho a una pension de 1 SMLV.

3. Optar por la Devolucion de los Saldos acumulados en la cuenta de ahorro individual. Lo
cual equivale a la totalidad de lo ahorrado por el afiliado en la cuenta de ahorro individual

del Fondo de Pensiones, junto a todos los rendimientos generados por el Fondo.

Asi, la gran mayoria de personas apelan a la segunda vy la tercera opcion, pero, por un lado
hay que saber que el subsidio del Fondo de Garantia de Pension Minima corre, gran parte, a
cargo del estado y, por otro lado, la tercera opcion no es una pension en si misma, por lo
que surge la posibilidad de que las personas que decidan retirar sus fondos no alcancen a
cubrir toda su vejez con estos recursos (se desconoce asi la importancia del aseguramiento
pensional a través de las mesadas vitalicias), ademas, se ha encontrado evidencia de que
estos recursos no son usados para inversiones que garanticen un ingreso para la vejez sino

que se gastan en bienes durables (Vaca, 2013).

Adicionalmente, es importante resaltar que este problema se ve atravesado por los primeros
dos, puesto que lograr pensionarse es aun mas dificil con las comisiones que cobra el
sistema privado. En esta medida, es improbable que un trabajador que reciba un salario

minimo a lo largo de su vida pueda, siquiera, aspirar a una pension en el sistema privado.

Al respecto existe evidencia en el caso del sistema pensional Chileno; alli, sélo existe el
régimen privado y no hay una garantia de pension minima. Entonces, a pesar de que
efectivamente mas personas logran pensionarse, los montos de la mesada son precarios, por
debajo del salario minimo de ese pais para una gran parte de la poblacion, mientras que
quienes tienen recursos se pensionan por valores desorbitados y las AFP aumentan sus
utilidades afio a afio. Esta situacion ha llevado a grandes problemas sociales y politicos en

Chile, con protestas contra este modelo de pension.
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Esto dltimo, lo cual ha tenido un impacto mundial en las consideraciones sobre los sistemas
de pension, nos lleva a replantearnos los beneficios de un sistema privado y a buscar nuevas

alternativas para no llegar a estar en la posicion de los chilenos con respecto a la vejez.
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4. CONSIDERACIONES SOBRE EFECTOS DE LA LEY 100 DE 1993

Entonces, ¢en realidad el RAIS es la solucion a los problemas del RPM? Originalmente, en
la Ley 100 de 1993, se plante6 que la competencia privada daria remedio a las grandes
aflicciones que sufria el sistema publico, pero actualmente poco se puede demostrar al

respecto.

En primer lugar, la inclusion de instituciones privadas en el sistema pensional no ha
disminuido significativamente los gastos que debe hacer el estado en esta materia. Como se
vio anteriormente, tanto en el sistema publico como en el sistema privado se requieren
subsidios para asegurar que una parte de la poblacion pueda acceder a la mesada pensional
minima (1 SMLV). La diferencia radica en que ahora estos recursos no estan en manos del
fondo solidario sino que una parte se va a la administracion privada. De hecho, el monto de
gastos del estado en el sistema pensional ha incrementado de un 1.5% del PIB en 1992 a un
3.9% del PIB en 2016. Por otra parte, Acosta y Ayala (2001) muestran que la transicion de
regimenes pensionales producto de la Ley 100 es sumamente costosa para el Estado
Colombiano: “La suma de los déficits generados por el ISS y los bonos pensionales
puede verse como la explicitacién de deuda por el traslado de afiliados a los fondos de
pensiones del Sistema de Ahorro Individual, y equivalen a un 78.6% del PIB del 2000.
Con esto queda claro que el tema de la financiacion pablica del sistema pensional no se ha

solucionado sino que incluso ha empeorado.

En segundo lugar, la cobertura del sistema pensional no ha cambiado significativamente,
aun sigue existiendo una gran cantidad de personas que no cotizan o cotizan muy pocas
semanas. Basicamente, el sistema privado no ha contribuido a aumentar la participacion en
el sistema pensional porque no es el tipo de sistema la causa de este problema. Como se
menciond anteriormente, el problema de la cobertura tiene su raiz en las caracteristicas del

mercado laboral colombiano y su alta informalidad.

En tercer lugar, la afirmacion de que el sistema privado de pensiones disminuiria la evasion
(porque ahora la pensién depende directamente del ahorro a lo largo del tiempo) no se

puede verificar empiricamente. Al parecer, la evasién en la contribucién se debe a la
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inestabilidad laboral y a la escasez de capital en si misma (lo cual incentiva a evadir para

poder gastar en otros bienes).

Por ultimo, se asumia que la implementacion del sistema privado disminuiria la ineficiencia
del sistema pensional como un todo, sin embargo, se puede evidenciar que, debido a los
costos administrativos y a la estructura oligopdlica que ha tomado el mercado de pensiones,
simplemente estos costos se han trasladado. Es decir, el dinero que antes se perdia por
ineficiencias en la administracion pablica de los recursos ahora esta siendo perdido por las
ineficiencias en la administracion privada. Ahora bien, la administracion publica no es
inherentemente ineficiente, de hecho la administracion de Mauricio Olivera dejé un
Colpensiones altamente eficiente tanto en temas de administracion del fondo pensional
como en las respuestas a los usuarios y el otorgamiento de pensiones. Por otra parte,
corregir los problemas de eficiencia de la administracion privada es un tema complicado,
puesto que los sistemas de pensiones requieren de un fondo grande de dinero para funcionar
y, por ello, no convendria crear mas administradoras de fondos de pensién. Por otra parte,
varios autores afirman que el sistema publico puede recrear los beneficios de un sistema
privado, siempre y cuando se cumplan unas condiciones iniciales de pre financiamiento por

parte del Estado, pero esto traeria grandes beneficios a futuro (Hassler y Lindbeck, 1998).
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5. ELEMENTOS FUNDAMENTALES DE UN SISTEMA PENSIONAL BIEN
DISENADO

De acuerdo con Kleinjans (2003), es deseable que un sistema pensional cumpla con 4
objetivos: efectividad, eficiencia, equidad y sostenibilidad (financiera), sin embargo,
defiende que el sistema colombiano, a pesar de la reforma de 1993, no ha logrado corregir
sus errores en ninguno de esos objetivos. Esto es muy parecido a lo que encontramos en
esta investigacion, pues el sistema pensional colombiano, a 2017, sigue teniendo una gran
cantidad de problemas tanto de manera general como de manera especifica en cada régimen
existente. En este orden de ideas, se hace necesario emprender acciones concretas para,
efectivamente, corregir los problemas actuales y enfrentar los retos que plantea la evolucion
del mundo. Asi, un sistema pensional en el marco colombiano requiere conocer las

condiciones del mismo.

En cuanto al tema de efectividad, refiriéndose a la cobertura universal y al nivel de
pensiones, es posible incluir a mas personas si se desliga la cotizacion a pension de la
formalidad, entendiendo que esta es una caracteristica fuerte en toda América Latina; en
otras palabras, cotizar a pensiones deberia ser un proceso sencillo y sin barreras de entrada,
puesto que es lo Unico que garantiza un ingreso para la vejez. Ahora bien, en la medida en
la que la cobertura se haga mayor, es posible también aumentar el valor de los fondos
pensionales, lo cual permitiria aumentar, poco a poco, las mesadas pensionales (aunque,
para empezar, ese dinero extra debe ser usado para las garantias de pension minima, la
cuales no se deben erradicar bajo ningin concepto). Ademas, es necesario que los subsidios
del Estado estén dirigidos a la poblacion de mas bajos recursos, pues, como se mostro a lo

largo del escrito, son los més vulnerables a no cotizar a ninguno de los dos regimenes.

En lo que respecta a la eficiencia hay un gran trabajo por hacer. No es suficiente confiar en
que los administradores publicos hardn un buen trabajo simplemente porque es su deber,
puesto que el caso de Mauricio Olivera es una excepcién. Aqui entra a jugar la necesidad
de reglas de juego fuertes y consistentes, que no permitan ni a la rama publica ni a la rama
privada apropiarse de recursos o funcionar de forma ineficiente. En el régimen publico esto

se debe llevar de la mano de unas elecciones de administrador libre de politiqueria, con un
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sistema de pesos y contrapesos fuerte. En el régimen privado seria importante hacer
auditorias y vigilancia que permitan hacer transparentes los procesos, sin embargo, habria
que pensar en maneras de motivar la reduccion de los costos administrativos, pues estos son

excesivamente altos, probablemente debido a la situacion de competencia imperfecta.

Pasando al tema de la equidad, este debe ser uno de los puntos centrales de cualquier
sistema pensional. Claramente existen grupos de poblacion que, bajo ningun régimen,
podran cotizar lo suficiente como para financiar una pension (aunque esto no debe
eximirlos de aportar), a estas personas es necesario ayudarlas por medio de un alto
componente de solidaridad entre los cotizantes y no sélo por subsidios del Estado. Esto nos
lleva a la necesidad de replantear el componente de solidaridad en régimen privado, puesto
que tiene la forma de un pequefio porcentaje del aporte que va al fondo de garantia de
pension minima. En la medida en que la solidaridad aumente, también se fortalecera la
equidad en el sistema y servira como medio de redistribucion. Ademas, se deben tener en
cuenta grupos de atencion especial, como las mujeres (quienes reciben un menor salario y
les es més dificil conseguir un empleo en Colombia) o la poblacién rural (donde el trabajo
por cuenta propia es el predominante), pues sus caracteristicas limitan su acceso a una

pension.

Finalmente, la sostenibilidad financiera en el largo plazo es también importante para
cualquier sistema pensional. Esta parte se ve atravesada por muchos problemas, tales como
la transicién demogréfica y la misma informalidad. Ahora bien, aqui es necesario lidiar con
cualquier variable que drene recursos al sistema pensional, tales como la evasion, la baja
cobertura y los costos de transicion al sistema privado (bonos pensionales). Incluso hay
quienes consideran que la propia existencia de 2 regimenes limita la sostenibilidad, pues
divide los recursos y disminuye la capacidad de pago de pensiones. Aun con todo lo
anterior, la sostenibilidad financiera no debe ser utilizada como una herramienta para que el
Gobierno se desentienda de su obligacidn constitucional de asegurar el derecho a una vejez
digna, pues incluso en los mejores sistemas pensionales del mundo, es necesario un aporte

por su parte.

A manera sintesis, un sistema pensional bien disefiado debe considerar estas 4 areas y

sopesar las opciones que tiene a disposicion. Fundamentalmente, un buen sistema pensional
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no depende de si es de naturaleza pablica o privada, pero siempre sera necesaria la
intervencion publica para asegurar la correcta provision de este servicio social, pues las
pensiones sufren de maultiples fallas de mercado (externalidades positivas, estructura
oligopdlica, etc.) que han de ser corregidas y superadas; de hecho, seria un error dejarlo

exclusivamente en manos del mercado, pues este no es capaz de autorregularse.
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6. CONCLUSIONES

A continuacion se presentan las conclusiones que se desprenden del escrito y, al final, se

hacen 2 propuestas que quedan sujetas a una evaluacion técnica de viabilidad.

= El sistema general de pensiones requiere una reforma responsable, que se base en
conocimientos técnicos y procure mantener los principios de eficiencia, efectividad,
sostenibilidad financiera y equidad; haciendo énfasis en el ultimo.

= Se debe reformar el sistema de subsidios a las pensiones, dirigiéndolo a la poblacion
mas pobre, en lugar de a los mas ricos.

= Si bien requiere una reforma de base, marchitar el régimen publico no es la
solucion, de hecho, este régimen es el Unico que cumple con el principio de
solidaridad planteado en la Ley 100 de 1993. Ademas, el Estado es el encargado de
asegurar el derecho a una vejez digna y no debe desentenderse de esa obligacion
constitucional.

= El régimen privado requiere una evaluacion de desempefio méas profunda que la que
se hace sobre la rentabilidad acumulada. Existen costos escondidos en la actividad
privada sobre el sistema de pensiones (menor monto de pensiones, menos
pensionados, costos de marketing, etc.) que afectan a toda la sociedad y a las futuras
generaciones. Esto debido a que, por razones obvias, los privados requieren que el
negocio sea rentable; hay que sopesar si esa pérdida por el animo de lucro es
realmente cubierta por los beneficios de sostenibilidad que proporciona el sistema
privado.

= Al contrario de lo afirmado por varios analistas, el sistema publico no es
inherentemente ineficiente, se encuentra que con una buena administracion (por
ejemplo, la de Mauricio Olivera) es posible disminuir los costos que representa el
sistema pensional para el Estado colombiano.

= Aun asi, es necesario atacar el problema de los sistemas pensionales desde el frente
del mercado laboral, puesto que es uno de los causantes de la insostenibilidad
financiera y de los altos costos para el Estado. Ademas, es una manera de asegurar

gue mas personas puedan pensionarse.
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Propuestas de reforma:

Unificar los sistemas de pension en el sistema publico y afrontar los problemas de
sostenibilidad financiera por medio de la busqueda de mejores alternativas de
inversion y de inclusién a los trabajadores informales (minimizar las barreras para
cotizar a pension). Ademas, es necesario extender el tiempo de salario que se tiene
en cuenta para la base de cotizacion (ahora de 10 afios). Por otra parte, los subsidios
del Estado deben atender a mejorar la cobertura, redirigiéndolos hacia los mas
pobres.

Seguir con un esquema de doble régimen pensional, enfocando el régimen puablico a
los més pobres (quienes no logrardn pensionarse en el sistema privado) y el régimen
privado a los mas aventajados. Esto implica que se mejoraria la cobertura, el monto
de las pensiones no seria un problema y la sostenibilidad financiera mejoraria
considerablemente. Sin embargo, esto presenta costos de informacién sobre quien

deberia estar en cada tipo de sistema y puede ser muy limitado para la equidad.
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