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¢Son suficientes los avances del Sistema Pensional Colombiano
logrados durante los Gltimos quince afios?

¢Podra el sistema garantizar la proteccion de los ingresos de los
colombianos en su etapa de retiro?

¢Tiene el sistema una estructura que garantice su sostenibilidad?

¢Estamos construyendo un sistema sélido?

¢Como se lograrian mayores avances en el sistema?
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[1. Estructura del sistema pensional ]

2. Situacion actual del sistema: logros y desafios

3. ¢(Cémo vemos el sistema en el mediano plazo?

4. Retos y propuestas de reforma
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Proyecto de Reforma Financiera 2008 I

Reforma Pensional Integral

(Ley 100 de 1993) Nuevos cambios paramétricos

Corte Constitucional

(Sentencias 1056 de 2003 y 754 de 2004)

2003 2005
ooooooooocr S

2004 Hoy
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1993
Cambios paramétricos

En tasa de cotizacion, de reemplazo, base de
liquidacion, traspasos entre regimenes y
obligatoriedad

(Leyes 797 y 860 de 2003)

Reformas estructurales

A regimenes especiales, convenios colectivos, mesada 14 y limité el nGmero

de mesadas y monto de pensiones (Acto Legislativo 01 de 2005) BBV A




Los dos regimenes conviven con diferentes parametros

Tasa de cotizacion

RPM RAIS
T i (Régimen de Prima Media) (Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad)
~ asa de
Ano A Py
Cotizacion ooy Cuenta Comisién y
Reservas pensiones P 3 FGPM
Sel Individual prima
2008 16% 13% 3% 11,5% 3% 1,5%

i Semanas requeridas para
Edad requerida para

pensién minima pension minima

EEIEE
60 62 62

2008 1125 1150
Hombres

2010 1175 1200
Mujeres 65 57 57

2015 1300 1325

La existencia simultanea de los dos regimenes hace muy compleja la decision de
afiliacién y traslado para los individuos, en términos de requisitos, contribuciones,
beneficio esperado y el impacto del entorno sobre los sistemas
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Las caracteristicas del mercado laboral colombiano afectan
la cobertura del sistema
Afiliacion al sistema por
formalidad del empleo
(ECH 2006) "  80% de la poblaciéon formal ocupada se

100% encuentra afiliada

0% ®  Menos del 20% del poblacion informal

0% ocupada se encuentra afiliada

0%

2%

Formal Informsad Afiliacion segln posicion ocupacional
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Afiliados al RAIS por rango salarial
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0% (2007)
60% ® Mas del 80% de los
50% afiliados al sistema de
0% pensiones cotizan con
0% ingreso por debajo de 2
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10%
0% | Salario promedio cotizacion afiliados a los
1SHL 125HL ~25HL sistemas privados en LATAM (2006)
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Fuente: Superintendencia Financiera, Calculos BBVA y AOIS B BVA
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La cobertura de afiliados crece después de la reforma, impulsada
por las afiliaciones al RAIS

70% - Evolucién de Cobertura: Afiliados/PEA 38.5%

o

30% - l 30.2%

m a T T T T T T T T
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Fuente: ASOFONDOS, Superintendencia Financiera, CELADE

Pero, la cobertura de cotizantes se ha estancado

30% - Evolucion de Cobertura: Cotizantes/PEA

®  Cobertura evaluada sobre
la poblacién cotizante no
ha mostrado grandes
avances

®  Importante aumento en
cobertura del RAIS

1997 1999 2001 2003 s 2007
55 Cotizantes/PEA en América Latina 2007
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La fidelidad al sistema pensional es baja

Cotizantes al Sistema de Pensiones durante el Gltimo mes
(%0, Diciembre 2007)

7'814.535
3'558.872 Afiliados

Cotizantes

6'116.084
—

Afiliados
1'919.597

Cotizantes

u Porcentaje de Colizanbes  mPorcentafe no colizantbes

Los cotizantes corresponden a los afiliados que realizaron contribuciones durante el
altimo mes
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La cobertura de jubilados por vejez ha mejorado con la reforma

Pension de vejez/ Pob > 65 afios Pensién por vejez/ Pob > 65 afios LATAM
40% 2006
35% - B0% -
5%
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25% 40% -
20% 20% | 30% 00,
—
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El sistema es joven y la mayoria de los pensionados por vejez pertenecen al sistema publico ‘
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Déficit pensional publico

Compromisos pensionales publicos

Después de Valor Presente (%0 del PIB)
Ley 100 de 1993 191 50 5,1
Ley 797 de 2003 166 40 - o
Acto Legislativo 2005 148 3,0 -
20
1,0 4
Costo Fiscal como % PIB (VPN 2007) o0 e
160% - 148% ’ 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 20 2041 2012 2043 2014 2015 2046 2017
140% - e==Con reforma  ===Sin reforma
120% - 116%
100%
50% - 74%
60% - 55%
40% -
20% |
0% T T T
Colombia Thile Himico Pari
Fuente: Ministerio de la Social, ion BBVA BBVA

Fondo de solidaridad: cuenta solidaridad y de subsistencia
(# de beneficiarios)

= Aumento de cobertura de la poblacién mayor en condicién de indigencia y pobreza
con relativo estancamiento en la cuenta de solidaridad

Fuente: Conpes Social
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Modelo de Proyeccion Pensional del BBVA
para evaluacion del sistema en el mediano plazo

Perfil de
Envejecimiento

Perfil de
crecimiento

= Evolucién del PIB Macroeconomia —’4_ Demografia = Poblacién activa

= Productividad = Oferta laboral

= Demanda de = Potenciales
trabajo formal pensionados

Parametros
del sistema de
Pensiones

—~— g

il filiacis - fici

= Tasa de cotizacién, comision, rentabilidad
= Tablas de mortalidad, célculo de
beneficios entre sistemas

» Modelo Actuarial
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Crecimiento PIB
Crecimiento Poblacion
Informalidad
Crecimiento Salarios
Desempleo

Promedio a 2050

4% real anual
1% anual
Converge a 40% en 2050
2% real anual
Converge a 5.5%
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Piramide Poblacién 2008 vs 2050

S0y mvis
2008 ™-74

50-54
A0 44
30-34
0-24
10-14

®Hombnes mMujenss

SOy més
70-74

2050

6064
50-54
40-44
30-34

10-14

Nl

Fuente: CELADE

Tasa de dependencia
(Poblacién > 65 / poblacion 15-64 afios)

30%
25%
20%
15%
10%

5%
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Bases de datos de la Superintendencia Financiera y
Planeacién Nacional

——  Trabajadores informales, se
l encuentran por fuera del sistema
Nueva fuerza laboral

RAIS 4—L, RPM - ISS

Seguro de

Segu-ro de — Invalidezy
Invalidezy Sobrevivencia

Sobrevivencia
Pensiones que
- e
D E— -
segln

salariosy

Trasl?dn entre semanas

regimenes cotizadas

Pensiones que se
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¢Como vemos el sistema en el mediano plazo?

Principales resultados del Modelo de Proyecciéon
Pensional del BBVA
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A 2050 esperamos un aumento discreto en los aportantes

Sistema RPM y RAI: Cobertura Laboral:
Afiliados/Pob15-64 afios

®  Si se mantiene la
tendencia actual, a
2050 los avances
en cobertura no
seran suficientes en
términos absolutos

20%

10% Afiliados/Pob 15-64 afios LATAM
%

2010
HE Soldanidad ®EISS HERAS

Y al compararnos con
paises de la regién se
nota el gran espacio
para mejorar la
cobertura
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Como resultado, los aumentos de cobertura de jubilados seran casi
nulos de aqui al 2050

Jubilados con pensiéon de vejez/pob=>65 afios

0% - 2,000,000

5% (No incluye pensiones asistenciales) | L0000

4% / - 1,800,000

5% - 1.400.000

% - 1200000

25% - 1.000.000

20% - 800.000

15% - 600.000

10% - 400.000 i .
o | 200,000 Pension por vlfeﬁ_i/’\l;()b > 65 afios
0% ra

2010 2015 2020 22025 2030 2035 2040 245 2050
S EERALS  ——N* Jubiladoy RAIS ° Jubilados IS5
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Beneficiarios cuenta de subsistencia/ Pob > 65 afios y
Beneficiarios cuenta solidaridad/Pob15-64 afios

- 3,0%
_—-—'/ .

- 2,0%
L 1,55
L 1,0%
- 05%

—————— 0,0%
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= Cuentade Subsistendia (Imuierda) ——Cusnlade Solidaridad

Nétese el bajisimo nivel porcentual de cobertura en la cuenta de solidaridad, en
presencia de un alto nivel de informalidad.

El apoyo solidario a subsistencia demandara grandes recursos.

Aqui hay un espacio para generar los incentivos adecuados para la cotizacion
con solidaridad

Fuente: Célculos BBVA A

1. La asociacion legal de la pension minima al salario minimo afecta
la cobertura pensional y lleva a la devolucion de aportes
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Diferencia entre inflacion y crecimiento del salario minimo
12% -

10% -

8%

6%

2%

0% T T T T T T T T d
200 2001 2002 2003 2004 205 2006 2007 2008

Pl i bt —— 2o Saderid
= Esta asociacion asume ganancias en productividad a una poblacién en etapa de
retiro

" Las pensiones mas cercanas a la pensién minima son las més perjudicadas,
conduciendo a la devolucion de aportes y la consecuente caida en la cobertura
pensional

= Existe vulnerabilidad del sistema pensional ante aumentos reales del salario minimo

Fuente: Calculos BBVA B BVA

1. La asociacion legal de la pension minima al salario minimo afecta
la cobertura pensional y lleva a la devolucion de aportes

2. Las politicas actuales de inversion limitan la eficiencia en la
administracién de los portafolios

BBVA




La implementacion de los multifondos es un paso muy importante y en
la direccion correcta:

®  La segmentacion de afiliados por edad y preferencias de riesgo
mejorara el desempefio de los portafolios y reducira la volatilidad
de los rendimientos (en Reforma Financiera)
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1. La asociacion legal de la pension minima al salario minimo afecta
la cobertura pensional y lleva a la devolucion de aportes

2. Las politicas actuales de inversion limitan la eficiencia en la
administracién de los portafolios

3. Laausencia de un mercado dindmico de rentas vitalicias dentro de
las modalidades de pensiones de vejez limita los beneficios para el
afiliado

BBVA




La ausencia de un mercado dinamico de rentas vitalicias dentro de las
modalidades de pensiones de vejez limita los beneficios para el afiliado

Porcentaje de rentas vitalicias y retiros programados:
pensiones de vejez RAIS

= En el total de pensiones se da un
equivalencia entre retiro
programado y renta vitalicia pero
en vejez la participacion de estas
Ultimas es muy pequefia

= La concentracion en retiro
programado es una tendencia de
los ultimos afios

mRentaVitalicia  mRetiro Pregramado
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¢Por qué la evolucién proyectada del sistema muestra este
estancamiento?

4. Las tablas de mortalidad para rentistas no responden al cambio
demogréfico que se ha experimentado, afectando la oferta de
modalidades de pensiones de vejez
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Esperanza de vida segun tablas de mortalidad para rentistas a partir de 60 afios

Chils - R 2004 Hisicn - EHS597 Colombia - 155 80,59
SHombres = Mujeres

Fuente: Calculos BBVA B BVA

1. La asociacion legal de la pension minima al salario minimo afecta
la cobertura pensional y lleva a la devolucion de aportes

n

Las politicas actuales de inversion limitan la eficiencia en la
administracién de los portafolios

w

La ausencia de un mercado dinamico de rentas vitalicias dentro de
las modalidades de pensiones de vejez limita los beneficios para el
afiliado

B

Las tablas de mortalidad para rentistas no responden al cambio
demogréfico que se ha experimentado, afectando la oferta de
modalidades de pensiones de vejez

o

La regulacion de la tasa de interés técnica afecta el calculo de las
pensiones

BBVA




Tasa de interés
técnica

¥ Una tasa técnica
gue se ajuste a las

8 W condiciones de

6 mercado mejoria el
\,..\/\/\'\,.f\’/\ nivel de las

8

ene-03 jul-03 ene-04 jul-04 ene-05 jul-05 ene-06 jul-06 ene-07 jul-07 ene-08
——BR —TESLP —DTF —Rend.Real AFP

Fuente: Célculos BBVA B BVA

1. Laasociacién legal de la pension minima al salario minimo afecta
la cobertura pensional y lleva a la devolucion de aportes

2. Las politicas actuales de inversion limitan la eficiencia en la
administracién de los portafolios

3. Laausencia de un mercado dinamico de rentas vitalicias dentro de
las modalidades de pensiones de vejez limita los beneficios para el
afiliado

4. Las tablas de mortalidad para rentistas no responden al cambio
demografico que se ha experimentado, afectando la oferta de
modalidades de pensiones de vejez

5. Laregulacion de la tasa de interés técnica afecta el célculo de las
pensiones

6. La equivalencia entre pension de vejez y sobrevivencia ante el

fallecimiento del rentista reduce las pensiones
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La equivalencia entre pension de vejez y sobrevivencia ante el
fallecimiento del rentista reduce las pensiones

Derecho de Pension de sobrevivencia
como % de la pension de vejez*

100%:
11 20%
09 |
0,8 -
07 |
0,6 - 55% 55%
05 |
04 4
03
02 -
0
0 B T T T
Golambla Chile Mt Pert

® La pension de sobrevivencia para pensionados en Colombia equivale al 100%
de la pension de jubilados. En paises de la region este porcentaje es inferior.

Fuente: Informacion de cada pais. Elaboracion BBVA

35 Nota: *Corresponde a los p jes fijados en la 6n. En adicion a ello, en Colombia las pensiones de sobrevivencia no pueden
ser inferiores al salario Minimo.

Diagnadstico

Bajos niveles de participacion de la fuerza laboral que se refleja en una baja
cobertura

Existen limitaciones para el célculo de las pensiones, lo que dificulta el acceso y
correcto desarrollo de las rentas vitalicias y el retiro programado

Los avance del pilar solidario han sido significativos sin embargo aun son
necesario varios ajustes gue permitan un mayor aumento de cobertura para los
mas necesitados

A pesar de las reformas efectuadas, los compromisos gubernamentales estan
aln en ascenso

% BBVA
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Retos

LMool laCoherrg

IE. Optiniizar las
Pensiones

Iil. Profundizacion

tinanciera

Incrementar la cobertura a través de una mayor
vinculacién de la fuerza laboral mediante
esquemas contributivos.

Avanzar progresivamente al establecimiento de
pensiones equitativas en los esquemas vigentes.

Facilitar el acceso a pension a trabajadores que

por sus caracteristicas laborales no acceden y
s6lo alcanzan a recibir sus aportes acumulados.

Optimizar los sistemas a través de la
implementacion de multifondos.

Contribuir al desarrollo del mercado de rentas
vitalicias a fin de propiciar mayor acceso a

modalidades de pensiones de retiro.




Retos

IV. Reducit

Nilleraonidad Fiscal
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Reducir la vulnerabilidad econémica-financiera de los
sistemas.

Efectuar gradualmente las reformas paramétricas que
sean necesarias.

BBVA

Propuestas

li Mejorat la Cabeituia

Il Optiniizar las
Pensioles
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Plan de incentivos para la cotizaciéon de
trabajadores que no pertenecen al sistema de
pensiones.

Mayor fiscalizacién via mayores cruces de
informacion

Facilitar el acceso y promover mayor equidad en
la Cuenta de Solidaridad

Eliminar la asociacién entre Pensi6on Minima y
Salario Minimo

Reducir gradualmente las tasas de reemplazo en
el ISS y limitar los traspasos

Establecer un esquema equitativo para la edad
de jubilacion de acuerdo a los cambios en la

esperanza de vida

OO OO O




Propuestas

L Broiindiacion
Financiera

& OO

Reducir gradualmente el porcentaje de pension
de sobrevivencia de pensionados.

Actualizar las tablas de mortalidad.

Permitir una tasa de interés técnica movil de
acuerdo a los movimientos del mercado

Mejorar el régimen de inversiones-Multifondos

Mejorar el régimen de inversiones — portafolio
especial para etapa pasiva

I Reducit Medidas descritas previamente brindan un
vilnsianiidad Fscnl escenario mas sostenible en términos fiscales.
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