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Mayor cobertura pensional via mecanismos financieros:
el caso de las “libranzas pensionales”

A nivel global se viene percibiendo una fuerte frus-
tracion pensional, pues la mayor expectativa de
vida presiona a los hogares a tener que ahorrar
mas, a sabiendas de que esos beneficios pensio-
nales probablemente seran menores que los de las
generaciones anteriores (ver Comentario Econé-
mico del Dia 11 de julio de 2018).

Colombia no es la excepcion a esta tendencia global
y, ademas, se tiene el agravante de tener un sistema
pensional donde son evidentes los problemas de:
i) muy baja cobertura, pues solo 1 de cada 4 adultos
mayores accede a una pension; y ii) alta inequidad, ya
que el quintil mas rico acapara los subsidios pensiona-
les (un 65% del total), mientras los quintiles mas bajos
(1y 2) tan solo reciben el 2% de dichos subsidios.

Afortunadamente, esta grave situacion pensional
ha llevado al grueso de los analistas, los centros
de investigacion, los gremios y diversas entidades
multilaterales a recomendar que se realice urgente-
mente una serie de ajustes paramétricos, reduciendo
las Tasas de Reemplazo (TR=Beneficio Pensional/
Aportes Salariales) y elevando la edad de retiro (ver
Comentario Econémico del Dia 25 de julio de 2018).

Hacia el mediano plazo, corregir la baja cobertura
pensional requerira (ademas) de una profunda re-
forma al mercado laboral para evitar que su inflexi-
bilidad y los elevados sobrecostos laborales espan-
ten a empleadores y trabajadores independientes
del sistema de seguridad social. La mala noticia
es que palpar los réditos de este tipo de reformas
estructurales tomara cerca de una década, luego,
es urgente moverse por otras vias paralelas para
evitar presenciar una verdadera “bomba social pen-
sional”’, donde dos terceras partes de los ancianos
tienen hoy alto riesgo de caer en la indigencia.

Por ejemplo, para el caso de los cotizantes de ba-
jos ingresos (1 a 2SML), Anif ha venido proponien-
do: i) optimizar el uso de los recursos del Fondo de
Garantia de Pension Minima (FGPM), cuya regla-
mentacién esta hoy plagada de arbitrariedades en
cabeza de la Direccién de Seguridad Social-MHCP a
la hora de decidir quién clasifica para poder usar di-
chos recursos (acumulandose asi unos $20 billones,
2% del PIB, que deberian estarse aplicando a com-
plementar el acceso a rentas vitalicias); y ii) utilizar el
aseguramiento estatal de Positiva Seguros para que
sea el garante de rentas vitalicias de las AFPs en
ausencia de ofertas por parte del sector privado (ver
Comentario Econémico del Dia 24 de abril de 2018).

De forma similar, Anif también ha propuesto que Col-
pensiones empiece a construir su propio FGPM, en
vez de diluir sus recursos en regresivas pensiones.
Esos subsidios del FGPM privado y (eventualmente)
publico deben aplicarse conforme a reglas que ase-
guren el otorgamiento de rentas vitalicias de 1SML,
segun criterios de “primer llegado/primer servido”.
También deberia aceptarse el esquema de “compra
de semanas de cotizacién” para completar los 25
anos requeridos, lo cual permitiria mejorar de forma
sustantiva la cobertura pensional, en vez de la sim-
ple devolucion de saldos (ajustados tan solo por la
inflacién en el caso de Colpensiones).

Ahora bien, en el corto plazo, el sector bancario podria
jugar un papel de pivote para impulsar la baja cobertura
pensional a través de montar un esquema de créditos
bancarios bajo el conocido esquema de “libranzas pen-
sionales”. En efecto, por la via de este esquema aque-
llos que se encuentran prontos a pensionarse recibi-
rian recursos financieros precisamente para comprar
las semanas faltantes requeridas para acceder a una
pension. La garantia de repago bancario provendria a
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futuro de haber ganado acceso a dicha pension, bajo
una estricta regulacion por parte de la Superfinanciera.

Por ejemplo, se sabe que una pension vitalicia de
1SML vale actualmente cerca de unos $181 millo-
nes. Si alguien hubiera ahorrado tan solo $59 millo-
nes (resultante de aportes de 1SML durante 25 afios
rindiendo cerca del 8% real anual), el FGPM tendria
que aportar una suma de $121 millones. Ahora bien,
si parte del faltante se allega ademas a través de
créditos de libranza pensional se podria llegar a te-
ner una pension, en vez de la simple devolucion de
saldos (arriba explicada).

El cuadro 1 ilustra el caso de un aportante de 1SML
durante 23 afios, quien habria ahorrado $49 millones
(bajo las condiciones arriba sefialadas), requiriendo
entonces los $121 millones del FGPM vy, ademas,
incurrir en un crédito bancario de $10 millones para
completar el valor de $181 millones de la renta vita-
licia. El repago de ese crédito teniendo como fuente
una pension de 1SML evitaria comprometer mas del
25% de dicha pension solo si se logra que sean crédi-
tos en el rango 10-15 afios y que se otorgaran a tasas
preferenciales de un maximo del 10% efectivo anual.

Nétese como este esquema luce mucho mas viable
para el caso de contribuyentes de 2SML, pues se
tendria una situacion mas holgada para el FGPM. El
cuadro 2 muestra como el aportante de 2SML habria
ahorrado $98 millones durante 23 arios de cotizacion
(bajo las mismas condiciones de rentabilidades pro-
medio del 8% real anual), requiriendo entonces $62
millones del FGPM (practicamente la mitad de los
$121 millones requeridos en el caso de cotizantes de
1SML), mientras que el esfuerzo del pensionado via
créditos de libranza pensional se elevaria a $20 millo-
nes (vs. $10 millones en el caso de 1SML).

Otra forma importante de impulsar la cobertura pen-
sional con rentas vitalicias proviene de reconocer
pensiones inferiores a 1SML, tal como ocurre actual-
mente en Chile, donde la garantia de pension minima
es del 75% de 1SML y no del 100% que se tiene en
Colombia. Este es un esquema mas realista que se-
guir insistiendo en los “ilusorios” Beneficios Econémi-
cos Periddicos (BEPs), donde se tenia el muy pobre
resultado de tan solo 560.000 afiliados en 2017, pero
donde solo ahorraron 114.000 personas y por montos
mensuales de solo $12.000/mes/persona (ver Infor-
me Semanal No. 1359 de abril de 2017).

Cuadro 1. Esquema alternativo de cobertura pensional: FGPM + “libranzas pensionales”

(Cotizacion 1SML, Pension 1SML)

Pago mensual “libranza pensional”
Afios de p::soi::al FGPM ;';l:‘;?::; Pension Plazo: 5 afios Plazo: 10 afios Plazo: 15 afios
cotizacion ($ millones) ($ millones) ($ millones) ($ millones) Tasa: 10% E.A. Tasa: 10% E.A. Tasa: 10% E.A.
$ millones| % SML |$ millones | % SML | $ millones| % SML
25 59 121 181

24 54 121 5 181 0.1 13% 0.1 7% 0.1 6%
23 49 121 10 181 0.2 25% 0.1 14% 0.1 11%
22 45 121 14 181 03 36% 02 21% 0.2 15%
21 4 121 18 181 0.4 46% 02 26% 02 19%
\__ 20 37 121 22 181 05 56% 03 32% 0.2 23%

Fuente: calculos Anif.

Cuadro 2. Esquema alternativo de cobertura pensional: FGPM + “libranzas pensionales”

(Cotizacion 2SML, Pension 1SML)

Pago mensual “libranza pensional”
Afios de p::;:?al FGPM ;-;lr)\;?:::l Pension Plazo: 5 afios Plazo: 10 afios Plazo: 15 afios
cotizacion (6 millones) ($ millones) ($ millones) ($ millones) Tasa: 10% E.A. Tasa: 10% E.A. Tasa: 10% E.A.
$ millones | % SML | $ millones | % SML | $ millones | % SML
25 119 62 181

24 108 62 1 181 0.2 26% 0.1 15% 0.1 11%
23 98 62 20 181 0.4 51% 0.3 29% 0.2 2%
22 90 62 29 181 0.6 73% 0.4 41% 03 30%
21 82 62 37 181 0.8 93% 05 53% 04 39%
\__ 20 74 62 45 181 0.9 112% 0.6 63% 0.5 47%

Fuente: calculos Anif.

Consultelo en el home www.anif.co




