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1. MOTIVACION Y ALCANCE

El trabajo de Fedesarrollo para Asofondos, que se presentaria en la reunién anual de la
Federacién de Fondos de Pensiones, en marzo de 1997, realizaria un balance del
desarrollo del sistema pensional colombiano y propondria perspectivas de desarrollo del
mismo, con énfasis en el subsistema de ahorro individual. También se ofreceria una
contextualizacion, que conduce a revisar el subsistema de prima media, en cuanto afecta
el conjunto y la actividad de las Administradoras de Fondos de pensiones AFPs.

El sistema pensional reglamentado por la Ley 100 de 1993 tiene un componente de
capitalizacion individual con un ciefo grado de autonomia que le ha permitido
desarroliarse inicialmente con un buen alcance, y con éxito comercial comparable al del
resto del sector financiero. Pero su suerte de largo plazo depende también de lo que
ocurra con el sistema de prima media, que es donde se ha incumplido mayormente el
mandato legal, y que es insostenible con el régimen actual de subsidios y ventajas
requlatorias. Los superavit temporales de prima media han permitido relajar ia disciplina
fiscal y se traducirdn en mayores déficit posteriores, y por lo tanto hay consecuencias
macroeconomicas y distributivas negativas. Conviene entonces tener conciencia del
entorno poienciaimente adverso, plantear e incidir en alternativas de solucién y.
proyectarse hacia un escenario en el cual los fondos y las AFPs jueguen el pape!
predominante.

El negocio de la administracion de fondos de pensiones y lo que estos ofrecen a sus
afiliados podria tener una proyeccidn mucho mayor que la permitida y concebida hasta
ahora. Las perspectivas de cambios proximos en las ramas legislativa y ejecutiva ofrecen
una oportunidad para hacer un balance inicial y plantear altemativas mas ambiciosas,
junto con aportes a la superacion de las limitaciones de la ley y de su implementacién
inicial.

2. CONTENIDO

El trabajo tendra tres partes. La primera realiza un balance de los cuatro primeros afios de
gestion del sistema pensional comparandolo con experiencias relevantes; la segunda
justifica y plantea una agenda de reformas necesarias a la Ley 100; y la ultima propone
perspectivas del sistema de capitalizacion individual y las ventajas de su generalizacion.

Primera parte: Balance del sistema pensional actual colombiano.

Dentro de la ola de reformas pensionales de los afios noventa, la colombiana se cuenta
entre las primeras y ha sido seguida por otras variantes del modelo béasico de
capitalizacion individual que se han extendido por casi toda América Latma quedando
como excepciones notables los casos de Venezuela y Brasil. La Reforma Colombiana es
incompleta, ya que el sistema de prima media es insostenible, por lo cual no puede
considerarse competitivo con el sistema de capitalizacion individual. La segmentacion que
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produce en el mercado, y en particular la seleccion adversa de los afiliados del régimen
publico muestran la necesidad de una nueva ronda de reforma legal.

Teniendo en cuenta que la reforma colombiana fue propuesta desde 1991, hoy, aia luz
de su experiencia y de las de los paises vecinos, resulta conveniente hacer un balance y
comparar la reforma y su implementacién con las de Argentina (1994), México (1997), y
Perd (1993).

- El balance procurara indicadores de estructura, funcionamiento y rendimiento del sistema
de ahorro individual e flustrara la manera como el conjunto se ve afectado por la evolucion
y perspectivas del sistema de prima media. '

En cuanto a su estructura, se compararan los indicadores basicos de cobertura, las
relaciones contribuyente por pensionado, la edad de refiro, el periodo minimo de
contribucion, la tasa minima de reemplazo, la distribucion de la contribucion entre
empleador y empleado. ‘

Para el anélisis del funcionamiento, se examinaran las diferencias en la administracién dei
sistema. Las formas de afiliacion, de recaudo de los aportes, de control a la evasion.

Con el proposito de estudiar el rendimiento del sistema de ahorro individual, se presentara
la informacion financiera de los Fondos de Pensiones, su portafolio y los mecanismos de
valoracion del mismo, las remabilidades minimas exigidas y las observadas.

En razdn de que es un sistema muy intervenido, se realizara también un andlisis detallado
de la evolucion de las normas y la supervision.

Estrictamente con respecto al sistema de prima media, se efectuard un anélisis del 1SS,
asi como de las cajas nacionales y temitoriales. Se recogera la informacién existente
sobre estos organismos. En particular, se examinaran las estadisticas del sector pablico,
que recientemente acaba de compilar el Banco de la Repiblica, asi como las de la
Contraloria General de [a Republica. Se investigard y evaluara el uso de las reservas
existentes en las cajas termitoriales.

Finalmente, para terminar el Balance actual, se examinara el desarrollc de los
instrumentos mediante los cuales se reconoce la deuda pensional para efectos de
traslados a los fondos administrados por las AFPs y dentro del sistema de prima media;
los bonos pensionales. Asi mismo se analizard el funcionamiento del Fondo de
Solidaridad y Garantia: los aportes recaudados, el aporte del gobiemo, su utilizacién,
entre otros.

Segunda parte: Reformas Requeridas

La segunda parte del trabajo motivara y propondré reformas necesarias al régimen de ley
100, para asegurar que se efectie eficientemente la transicion hacia un sistema en ef cual
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predomine el ahorro individual, dado que el esquema dual vigente no es sostenlble {por
razones fiscales) ni estable (por defectos regulatorios).

Asi mismo se consideraran altemativas propuestas para mantener indefinidamente un
sistema hibrido en cual haya una alternativa piblica de beneficio definido y capitalizacion
publica, las cuales no parecen convenientes por razones de mercado, gobemabmdad
incentivos erréneos, y viabilidad politica.

Las reformas contemplan eliminacién gradual det  sistema de prima media y
acondicionamiento a las labores de transicion, ajustes de beneficios garantizados, impedir
traslados especulativos entre subsistemas, orientacion y focalizacién de los subsidios
temporales para cotizaciones, y algunas reformas regulatorias.

Se requiere un balance del cumplimiento de la Ley 100, con respecto a sus disposiciones
sobre liquidacion de las cajas plblicas insolventes. Asi mismo de las modificaciones
legales que aliviarian la situacién del pasivo pens:onal principaimente la reduccion del
prolongado periodo de transicion.

Tambien es preciso abordar concretamente la financiacion del costo fiscal de la reforma y
hacer importantes ajustes en la tributacion de la renta y sobre la némina. Este conjunto de
propuestas responde al objetivo de completar y estabilizar la reforma iniciada en 1993. Es
importante recalcar en el estudio la necesidad de que el gobiemo explicite los
mecanismos para atender la deuda pensional. El ajuste fiscal, nuevos impuestos o
reasignacion de los existentes, o la utilizacién de recursos como los que conforman el
fondo de estabilizacién petrolera, deben ser propuestas expilicitas para la atencidn de una
parie de la deuda pensional.

Las consideraciones de economia politica y estrategia son también pertinentes. Cuando
una reforma es temprana y lo suficientemente temprana, y de costo moderado, los
conflictos distributivos entre y dentro de generaciones son perfectamente asumibles con
un buen disefio. Las mayores dificultades residen entonces en las condiciones de
intereses que se estructuran en tomo a las instituciones tradicionales de seguridad social,
y en nuestro caso también hay un potencial para conflictos de las regiones con e) fisco
central y en busca de redistribuciones entre regiones. Hay que proponer orientacion
precisa del 1SS para la transicién, y reglas adicionales para el pago de la deuda pensional
temitorial ligadas a las transferencias y las regalias.

Tercera Parte: Perspectivas

Finalmente, puede ofrecerse un vistazo a las posibilidades mas amplias de accién que
pueden tener las AFPs y las aseguradoras. Asi mismo se pueden aprovechar veniajas
ofrecidas por la reforma que no han sido realizadas, debido a la ausencia de desarrolios
complementarios que las potenciarian. La seccidn final exploraria estos temas, para que
se vayan discutiendo para que también se consideren en una eventual reforma legai.
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La Ley 100 permite que los afiliados que cumplan minimos de capitatizacién puedan
dedicar sus aportes, obligatorios y voluntasios, a productos pensionales y de ahormo
alternativos. Esta idea ha sido recogida en otras reformas pensionales, y ya se han
comenzado a estructurar estas alternativas, cuyo desarmollo cambiaria las formas de
competencia y de organizacion del mercado, y demandaria ajustes regulatorios.

La contribucion para cesantias es de 8.33% del salario gravado (para los de bajos y
medios ingresos) con lo cual el ahorro total en estos casos llega a 18.33% del sueldo
béasico. Esta alta meta de ahorro deberia aprovecharse mejor y en forma mas flexible que
la permitida por la reglamentacion actual: bien vaie la pena, ademas de flexibilizarlo, hacer
un uso mas eficiente de ese ahorro. Una opcidén podria ser la creacién de un seguro
verdadero de desempleo.

Las AFPs ha venido impulsando mecanismos centralizados de cruce de informacién
sobre afiliaciones: las reformas recientes, como las de Argentina, México, y propuestas
como la de Venezuela ofrecen alternativas y expenencias ambiciosas, de esquemas
centralizados de recaudacién y acreditacién, que bien pueden valer la pena para controiar
evasion y reducir costos administrativos para las administradoras y para las empresas.
Los esquemas de seguros de pensiones de vejez han venido amplidndose a la luz del
inicio de la experiencia masiva que se inicia en Chile, y se han detectado en todas partes
fallas severas en los esquemas de pensionamiento de invalidez por causa comun y
profesional y sobretedo en la articulacion entre los dos.
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3. ESQUEMA TENTATIVO

1. Balance actual

1.1. Sinopsis del régimen de la Ley 100

1.2. Como se compara la Reforma Colombiana con otras recientes en América Latina
1.3. Cobertura y Evasion

1.4. Competencia entre subsistemas

1.5. Estructura de Ahorro
» Estructura
¢ Funcionamiento y Rendimiento
+ Regulacién

1.6. Sistema de prima media

El ISS ‘

Las cajas nactonales y territoriales
Regulacion

Reservas

s & & O

1.7. Instrumentos (Bonos, Garantias Fiducias)

2. Reformas
2.1. Argumento en favor de una profundizacion rapida de la reforma pensional que
conduzca ala cepitalizacién individual.

« |nsostenibilidad del esquema de ley 100 -
« Ventajas macro y micro y distributivas de la profundizacion.
o Estrategia.

2.2. Reformas requeridas al Sector Publico

2.3. Ajustes de beneficios del sistema de prima media

2.4, Traslado entre sistemas

2.5. Regulacion

2.6 Subsidios (pensiones asistenciales y subéidios sofidarios para coﬁzaci&nes)
2.17. Deﬁnicién e implementacién del pago de la deéuda genslonal {n&cional y local)
2.8. Discusion de attemativas capitalizacion colectiva y beneficio definido en el ISS)
20. Estrategia

2.10.Complementarios (ajustes impuestos a la némina y tributarios)
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3. Perspectivas

3.1. Cesantias y Seguro de Desempleo

3.2. Nuevos productos pensionales y dé ahorro

3.3. Sistema unificado y centralizado de informacion sobre afiliaciones

3.4. Altemativas de pensiones de vejez

3.5. Atemnativas de pensiones de invalidez por causa comun y profesional

3.6. Regulacion (comisiones, inversiones, valoracién rentabilidad, solvencia, calificacion)
3.7. Privatizaciones _

3.8. Fondo de estabilizacién petrolera
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