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El umbral de contribucién a Colpensiones: Una puja entre el derecho y
el negocio

Imprimir

La propuesta de reforma pensional que se tramita en el Congreso de la Republica se basa en
un sistema de cuatro pilares:

. Pilar solidario: con una renta basica inicialmente de $223.000 y que cobijara a los adultos
mayores que no alcanzan a obtener una pensidon porque nunca cotizaron o cotizaron muy
poco.

. El pilar semicontributivo: Cobija a quienes hayan hecho cotizaciones entre 150 y 999
semanas y por tanto no alcanzan a obtener una pension

. Pilar contributivo: Las personas que devengan hasta tres salarios minimos haran sus aportes
obligatorios al régimen de prima media administrado por Colpensiones. Para los que
devenguen mas de tres salarios minimos legales aportaran este componente a una
Administradora de Fondos de Pensiones.

. Pilar complementario de Ahorro Voluntario: para personas que tienen ingresos por encima de
los cuatro salarios minimos que hacen aportes adicionales al régimen de ahorro Individual de
las administradoras de fondos de pensiones y de cesantias (AFP)

[
Sistema de Pilares Articulados

Pilar de Ahorro Voluntario
Complementario

4
(€)]
Colpensiones

<=3 SMMLV

Renta Basica Pilar Solidario Basico

Pilar Contributivo

$223.000
e
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El corazén de la propuesta de reforma pensional es el pilar contributivo, que desde el
programa de gobierno se habia planteado inicialmente un umbral de cotizaciones, al
Régimen de Prima Media que administra Colpensiones, de cuatro salarios minimos legales;
pero producto de las discusiones en la Subcomisién de Concertacion de reforma pensional y
las dadas dentro del mismo gobierno éste se redujo a tres salarios minimos legales, a pesar
que desde el mismo Ministerio de Hacienda se medid para que fuera de 2 salarios minimos
legales.

Fedesarrollo tiene como propuesta que el umbral se reduzca a 1% salarios minimos legales,
aungue su mayor interés es acabar con el Régimen de Prima Media y convertir a
Colpensiones en un Administrador Publico del Régimen de Ahorro individual que compita en
igualdad de condiciones con los Fondos Privados de Pensiones (AFP). Esta Ultima idea la
comparte Asofondosli] para que en el momento de la jubilacién las AFP publicas y privadas le
pasen los recursos a Colpensiones como entidad encargada de pagar la pensién. Como las
pensiones seran insuficientes, dice Asofondos, el gobierno debe dar un subsidio del
presupuesto publico para complementar esas pensiones. Es el modelo chileno que ha
generado malestar social, porque ni siquiera con los aportes publicos se alcanza una pension
de salario minimo legal

iPero cuales son los intereses que se esconden detras de este debate sobre el umbral de
cotizacion a Colpensiones para el Régimen de Prima Media en el pilar contributivo?

Uno de los intereses es mantener las ganancias de las AFP que provienen de las comisiones
que cobran sobre los recursos que recaudan de las cotizaciones para pensiones. Del 16% que
se cotiza, el 11,5% va a la cuenta de ahorro individual de donde se pagaria supuestamente la
pensién, el 4,5% restante, es decir el 28,1% del total del aporte, es la comision global, de la
cual el 3% representa los ingresos por la administracion de los recursos y el negocio de los
seqguros. El 1,5% restante va al Fondo de Garantia de Pensién Minima que en la propuesta de
reforma pensional presentada al Congreso pierde sentido, porque estas ya seran asumidas
por Colpensiones. Hoy no se tiene claro todavia que pasara con esta contribucion pues el
Fondo de Garantias de Pensidon Minima debe desaparecer. Pero del 3%, aproximadamente la
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mitad son los ingresos operacionales de las AFP de donde se desprenden sus ganancias
netas una vez deducidos los gastos de administracion, que no son muy representativos.

Distribucion de la cotizacion

Aporte a pensiones 16% | % Part.

Abono a cuenta de ahorro individual 11.5% 71,9%
Comision global 4 5% 28.1%
Comision de administracion de la AFP v seguros 3% 18.8%
Bosilode savariin de prekioe nrein 1.5% 9.4%

Las ganancias de las AFP, durante los Ultimos seis afos, originadas, en parte, en esta
comision representan casi los $5,3 billones.

Unlidades de las AFP*

Cifras en millones Propios

2017 $ 889.796
2018 § o641.141
2019 g 1.182.631
2020 £ 1.013.479
2021 g 1.034.362
2022 $ 526.104
LUtilidades ultimos 6 afios | $ 5.287.513

* Proteccion. Porvenir: Skandia. Colfondos

Fuente: SFC

Si se aprueba la reforma pensional, tal y como se ha presentado para tramite en el Congreso
de la Republica, el 78,1% de los recursos serian administrados por Colpensiones, unos $26,24
billones, y el 21,9% por las AFP, es decir $7,36 billones. Si el umbral se reduce a 2 salarios
minimos legales Colpensiones administraria el 49% de los recursos, $16,46 billones, y las AFP
el 51%, unos $17,14 billones. Y finalmente, si el umbral se reduce a un salario minimo legal
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Colpensiones administraria el 14,3% de los recursos, $4,8 billones y las AFP el 85,7% de los
ingresos por cotizaciones, alrededor de $28,8 billones. Entre mas ingresos por cotizaciones
administren las AFP tendran mayores ingresos por la comisién del 3% para administracién y
seguros previsionales. jAhi esta parte del secreto de la puja por reducir el umbral de
cotizaciones a Colpensiones!

Distribucion de cotizantes al SGP por salarios
Ranco de SMI Cotizantes o Acumul ado| Billones de - Acumulado| Acumulado
= totales %o - - %o
1 SML 3.046.807 30% 30%| 4,80 |14L3%)| & 1. 80 11.3%
1-2 SML 4.925.671 48.5% 78,0%| & 1166 |347%] B 16,46 49.0%
2-3 ML 1.005.446 9,9% 88, 4%) § 9,78 |291%| & 2624 8,1%
Masz de 3 SML 1.178.099 11.6% 100%] & .36 |21,9%| &  33.60 100,0%
10.156.023 100% & 33,60 | 100%

Fuente: SFC al 2022

El otro tema de interés de las AFP es la administracién de los ahorros acumulados de los
fondos de pensiones, que hoy bordean un poco mas de $350 billones, con el propdsito, en
primer lugar, de invertirlos en el mercado bursatil y dinamizar el mercado accionario de
empresas afines a sus intereses y, en segundo lugar, para financiar proyectos de inversion de
los grupos financieros que controlan las AFP existentes en el paisliil.

Analistas que representan los intereses de los grupos financieros han criticado la propuesta
de reforma pensional seflalando que afectara negativamente el mercado accionario y el
mercado de deuda privada; por tanto, se iria a dificultar el desarrollo empresarial del pais.
Este argumento se cae de su peso porque como se muestra en un cuadro mas adelante el
20,1% del portafolio de inversion de las AFP se encuentra en renta variable (acciones) de
empresas del exterior y solo un 6,2% en renta variable de empresas del pais. Pero una
caracteristica en el proceso de industrializacion de paises como Alemania, Francia, Japony
recientemente de China, es que la financiacién de capital (por ejemplo, la financiacion a
través de la venta de acciones de la compafia) jugd un papel relativamente menor en
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comparacién con el crédito bancario. Aunque desempefa un rol, la financiacién de capital

tiene la desventaja de que los intereses de los accionistas —especialmente para las grandes
empresas y los inversores de cartera de valores— radica principalmente en la extraccién de
ganancias de una empresa en lugar de reinvertirlas en un mayor desarrollo de la compafia.

El buen estado de una economia no lo define el tamafio de su mercado de valores ni el
monto de las operaciones bursatiles, sino el peso de la economia productiva, del desarrollo
de su infraestructura y de los progresos en ciencia y tecnologia. De nada sirve tener muchos
recursos especulando y muy pocos apoyando el fortalecimiento de la economia productiva
(Manufacturas, sector agropecuario, transporte, mineria, construccion, infraestructura). Como
se puede ver en el cuadro que sigue la reforma va a favorecer las inversiones locales, pero
eso no es suficiente, se necesitaria que el ahorro del pilar contributivo y de las AFP se oriente
al desarrollo del sector real de la economia para que se genere empleo con una relativa
estabilidad y remuneraciones decorosas.

| Compnnil:ion del P-orta:fo]io de inversion del sistemaa de pcnsiones
Actnal Reforma

Pago de pensiones

Renta var. Ext
FCF ext.

Inverziones

Inversiomes

: internacionales internacionales
Renta fija ext.
Deuda soherana
Deuda corporativa
Inversiones Inversiones

Renta var Int.
FCP int.
Fondo ahorro del pilar contibutyvoe

locales

locales

Fuente: 3FC v+ BVC

Finalmente, la propuesta de reforma pensional al establecer un umbral en el régimen
contributivo de prima media perjudica a la clase media alta que tenga ingresos entre 3y 10
salarios minimos legales, pues sus pensiones podrian no ser suficientes para conservar
cercanamente el nivel de vida que se tuvo durante la vida laboral activa. Si el umbral se
reduce a dos o0 a un salario minimo legal la clase media se empobrecera al final de su ciclo
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vital.

[i] Asociaciéon Colombiana de Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantia,
ASOFONDOS, entidad gremial, que representa la actividad de las cuatro Administradoras de
Fondos de Pensiones y de Cesantia de Colombia.

[ii] Proteccion hace parte del Grupo Empresarial Antioquefio -GEA-, Porvenir hace parte del
Grupo AVAL; Skandia es propiedad de CMIG International, compafia financiera registrada y
domiciliada en Singapur, Colfondos es parte del Grupo Habitat administradora internacional
de pensiones.

Carlos Julio Diaz Lotero

Foto tomada de: La FM



