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I ntroduccion

Se cumplen los primeros 10 afios de la reforma pensional (Ley 100 de 1993) a través de la cua se
instituyd un sistema dual publico-privado en Colombia. Coincide dicho aniversario con la
aprobacion de una serie de reformas de segunda generacion, tanto en el plano pensiona (Ley 797
de 2002) como en € labora (Ley 789 de 2002). Es sin lugar a dudas un momento idea para
intentar evaluar los progresos que se han alcanzado en estos frentes y los desafios que aun se

tienen por delante.

No pretendo adelantar aqui una evaluacion detallada de los multiples temas que encierran tales
reformas. Me concentraré en algunos aspectos fiscales y laborales. Intentaré responder tres

preguntas:

1. ¢Se ha alcanzado un buen balance entre los correctivos por € lado de los ingresos
pensionales (incremento de las contribuciones) y la reduccion de los gastos pensionales
(menores beneficios), sin afectar la generacion de empleo formal? Argumentaré que este no ha
sido € caso, ya que los excesivos incrementos en las contribuciones sobre la ndmina han
terminado por agravar € problema de desempleo estructural, generandose adicionamente un
creciente sub-empleo. Al mismo tiempo, las reducciones en los beneficios, aunque importantes,
han resultado insuficientes al mantener largos periodos de transicién, regimenes exceptuados y
convenciones colectivas que terminan haciéndole trampa a dichas reformas. La prueba &cida de
gue los resultados esperados de estas reformas estan lgjos de concretarse es que se habia
proyectado que, tras una década de operacion, la cobertura pensiona efectiva (cotizantes activos)
seria cercana al 45% de la Poblacion Econdmicamente Activa y hoy continua estancada en €
rango 20-25%.

2. ¢lLadisponibilidad del “ nuevo” ahorro pensional en las AFPs ha redundado en un proceso
de retro-alimentacién que haya impulsado la inversion privada y €l crecimiento de largo plazo

de la economia colombiana? Dado que cerca del 50% del portafolio de las AFPs continua
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dedicado a fondear peligrosos déficits fiscales, creemos que dicho potencial aun no se ha
manifestado en mayores tasas de inversion, mayor productividad o mayor crecimiento de largo
plazo. No obstante, en la medida en que las reformas estructurales permitan reducir €l tamafio de
dicho déficit fiscal anivelesinferiores d 1%, a menos se contara con un mecanismo financiero de
largo plazo que deberia servir para aprovechar a nivel macroecondmico esta nueva cultura del
ahorro-individual.

3. ¢Las reformas pensionales han permitido corregir faltantes pensionales tanto en e margen
(para los nuevos afiliados) como para € promedio, asegurando la convergencia de la relacién
Deuda Pensional/PIB hacia un patrén estable en el mediano plazo? Aunque la deuda pensiona
(a 30 afios vista) se ha reducido de niveles del 210% del PIB a cerca del 180% gracias a este
conjunto de reformas, su nivel continua siendo elevado. El gobierno debera incrementar su pago
anua de pensiones del actua 3% del PIB a cerca de 6% dd PIB durante la proxima década
(Echeverry, et.a., 2001). Esto implicard dedicar casi todos los recaudos del VA interno a dicho
proposito, lo cua pondra grandes presiones sobre la estabilidad de la relacién Deuda Pablica/PIB,
lacual hoy supera el 60% (Clavijo, 20023).

Este no solo es € resultado de un legado pensional deficitario, sino que por cada nuevo afiliado d
sistema de prima media del 1SS se continla generando un faltante equivaente al 30-35% de
salario de cotizacion (para € caso tipico en que solo se cotiza €l 10%, durante 20 afios). Con los
actuales parametros poblacionales y de crecimiento econdmico, para asegurar la viabilidad
pensional seria necesario que la tasa de reemplazo tipica no superard € rango 45-55%, en vez del
actual 65-75%, y que la edad de pensién fuera de 63-65 afios, en vez de los 57-60 afos vigentes
(Clavijo, 2002b). Ninguno de estos problemas se presenta en € régimen privado, pues, por
definicion, los beneficios son los resultantes del capital aportado mas sus rendimientos financieros,

luego no hay lugar a déficits pensionales directos.
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II. Las Empresas, los Costos Para-Fiscalesy d Monto del “ I mpuesto Puro”

En € cuadro 1 presentamos un resumen de la evoluciéon de las cargas parafiscdes referidas a la
seguridad socia en pensiones 'y sdud, para los casos de Chiley Colombia. Excluimos, por lo tanto, €

9% que cotizan las empresas en Colombia con destino d ICBF, d SENA y las Cgas de Compensacion
Familiar, d igua que € pago delas cesantias, equivaente d 8,3% de landmina.

Cuadro 1. Evolucion de las Contribuciones ala Seguridad Socid: Colombiay Chile
(% sobre Sdario Base de Cotizacion)

CHILE COLOMBIA
Pre-Reforma | Post-Reforma| Pre-Reforma Reforma Reforma
1990-95 Ley 100/93 | Ley 797/02
1980 1990-92 1993-2002 2003-2005
Contribuciones en Sdud & Pensiones (%) 29,3 20,5 16,5 26,5 29,5
Aportes de las Empresas (66-75%)* 19,3 0,0-3,0 10,9 17,4 194
Aportes de los Empleados (25-33%)* 10,0 17,5205 56 9,1** 10,1%**
“Impuesto Puro” en Contribuciones (%) 14,6 2,8 Nd. 9,7-174 12,7-18,9

*  Rangos de Participacion en Colombia

** |ncluye e 1% de Contribucion adiciond en pensiones para salarios equivalentes a rango 4-20 Salarios minimos.

*hk Inf:l uye otro 1% de Contribucion adiciond en pensiones para salarios equivalentes a rango 20-25 Saarios

Fueng:I n;\lTJ:tros Cdculos con base en Castafieda (1992), Schmidt-Hebbel (1995), Clavijo (1998) y Min-Trabgjo (2002).
Alli se observa que mientras en Chile la reforma de seguridad socid de principios de |os afios ochenta
permitié reducir las contribuciones para salud & pensiones dd 29,3% d 20,5% de la ndbmina, en
Colombia la Ley 100 de 1993 obr6 en sentido contrario a incrementarlas del 16,5% d 26,5% de la
nomina. Mas aun, cabe resatar que mientras en Chile los aportes en cabeza de las empresas se redujo
dd 19,3% a précticamente cero (0 3% en @ caso de dgunos asdariados), en Colombia también se
obrd en la linea errada de incrementar los costos de produccion empresarial a pasar de 10,9% 4
17,4% dichas cargas sobre la ndbmina. Para ayudar a compensar € €efecto de las mayores cargas que
asumieron los trabgadores, en Chile se addlantaron gustes d dza en los sdarios por una solavez, de
forma smilar como se hizo en Colombia a adoptar € esquema de salario integra aprobado por laLey

50 de 1990.
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Como resultado de la Ley 797 de 2002, las cotizaciones pensionaes de carécter general se
incrementaron en Colombia en otro 1%, llevandolas a 14,5%, y se tiene estipulado que, dependiendo
de las condiciones ddl mercado laborad, podrian incrementarse hasta 15,5% a partir del afio 2005. Esto
implica que los gportes en seguridad socid llegarian hasta d 19,4% de la ndmina, representando un
incremento de 9,4% respecto de lo que enfrentaban las empresas antes de iniciarse estas reformas en

1993, sin que & empresario se vea beneficiado directamente.

El "impuesto puro” puede entenderse como este sobre-costo en & que incurre la sociedad cuando sele
obliga d sector privado a redizar contribuciones para adquirir agiin bien o sarvicio. En la préctica,
este corresponden a un impuesto indirecto, pero oculto. Partiendo dd principio de que las
contribuciones en salud deberian comprar beneficios directos para los trabgjadores y sus familiasy que
las contribuciones en pensiones deberian condtituir un ahorro destinado a dimentar sus cuentas
individuaes, la reforma de los afios ochenta eiminé en Chile los costos parafiscaes para las empresas
(Cadtafieda, 1992 p.169). Por edta via también se buscaba devar la fiddidad de los cotizantes d
sstemaad relacionar estrechamente cotizacionesy beneficios. Se haestimado que, d estrechar € cobro
con los beneficios directos en cabeza del gportante, @ Ilamado “impuestos puro” referente alas firmas
se redujo del 14,6% a 2,8%, gracias a la cas diminacion de esos sobre-costos para las empresas
(Schmidt-Hebbel, 1995 p.22).

Para el caso de Colombia es posible demostrar que existe un cuantioso “impuesto puro” que pagan
las empresas a través de las contribuciones para-fiscaes (Clavijo y Lozano, 2001; Clavijo, 2003), €
cua hoy se acercad 18,4%. Esto sinincluir aqui otras cargas parafiscales que generan un impuesto

adiciond dd 17,3% sobre lanémina.

La exigtencia de €evadas contribuciones parafiscaes en cabeza de la firmaya eran de por sl materiade
preocupacion ala hora de evauar la competitividad internaciona de las empresas colombianas. En la
coyuntura actua cabe preguntarse:  ¢Qué empresa colombiana podra competir en un eventual ALCA
con estos sobre-costos parafiscales cercanos d 36%?  Esto no solo afecta a las empresas, sino que

tiende a agravar los problemas de informaidad, que acanzan € 33%, y de desempleo abierto, € cud
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ha venido fluctuando entre € 13-15%. En otras paabras, no solo pululan las *agencias de empleo” y
“las cooperativas laborales’ como mecanismos para evadir y €udir los sobre-costos laborales de las
empresas, Sno que d desempleo estructural se ha ubicado cas cinco puntos por encima dd que se

teniaen la década de | os afos ochenta.

[1l. Financiamiento Pensonal y Crecimiento de Largo Plazo

En los paises en desarrollo @ andisis de la problemética pensiond, por 1o generd, se limitad cdculo
dd subsidio implicito en la pension tipicay d establecimiento dd pasivo pensiond respecto d PIB.
Esto contrasta con @ extenso andlisis que se hace en los paises desarrollados, donde se examinan dos
facetas adicionales del problema: la primera tiene que ver con la pérdida socid (deathweight cost) que
generan los impuestos sobre landminay, la segunda, con € impacto que sobre € crecimiento red dela

economiatiene laforma que tomad financiamiento del pasivo pensiond.

Con relacion a la pérdida social, se ha tratado de establecer, através de la teoria del "impuesto puro”,
la sobre-carga tributaria que representan para los hogares y las empresas las contribuciones sobre la
némina. Por gemplo, Feldstein (1996 p.5) establecié que en los Estados Unidos estas cargas
parafiscales, que hoy bordean € 15%, terminaban por incrementar las pérdidas sociaes en un 50%
respecto de las pérdidas generadas por 1os impuestos de renta (una pérdida adicional equivaente a 1%
de PIB).

Con relacion d impacto sobre € crecimiento econdmico, se ha buscado establecer € “costo de
oportunidad” que implica financiar la seguridad socid publica a través de los esquemas de prima media
(PAY GO), donde los cotizantes de hoy en redidad estdn pagando las pensiones de hoy. Ladternativa
ha sdo lade generar cuentas individuaes, mangadas por las Administradoras de Fondos de Pensiones
(AFPs), que permiten con sus ahorros financiar proyectos de inversion privada. La superioridad socid
de uno u otro esquema continlia siendo fuente de una gran polémica, pues exante ha Sdo imposible
demodtrar la superioridad neta de la rentabilidad de lainversion privada frente ala piblica, yaque, enla

préctica, ambas se complementan.



No obgtante, existe la dternativa de evaluar la pérdida socid a través de comparar os retornos que
arrgjan los sstemas de prima media respecto a los de cuentas individudes (AFPs).  Feldstein (1996;
1997) ha sefidado que en @ caso de los EE.UU. dicha pérdida socia puede ser ddl orden del 2,8% redl
por afio, ya que € retorno de los activos empresariales (netos de impuestos) superan los del régimen

publico en esasuma.

Para d caso de Colombia una primera aproximacion ad problema nos indica que la pérdida socid
(tedrica) seria smilar a la que ocurre en los EE.UU., pudiendo alcanzar € 3,3% red por afio. En
cuadro 2 detallamos nuestros cdculos, los cuales suponen que @ rendimiento de las resarvas
pensondes del ISS mantienen su rentabilidad histérica dd 4,5% red por afio (Comisién de Gasto
PUblico, 1997), mientras que € sector privado mantiene su rentabilidad bruta (antes de impuestos) en
cercadd 12% redl. Caculos recientes adel antados por |las multilaterales nos han permitido ratificar que
la actud tasa de descuento intertempora para proyectos del sector privado en Colombia no es muy
diferente de la calculada por € propio Harberger (1969) hace mas de tres décadas.

Cuadro 2. Pérdida Socia Proveniente de la Forma de Financiamiento de la Seguridad Socid

(En porcentgjes)
Estados Unidos Colombia

I. Retorno Real delos Activos bgjo Sistema PrimaMedia (PAY GO) 2,6 45
I1. Retorno Real delos Activos de las Empresas Privadas,

Despuésde Impuestos (AFPs) =B - C 54 78

A. Tasadelmpuestos 42,0* 35,0

B. Retorno Real Antes de Impuestos 93 12,0

C.= AxB Monto dd Impuesto 39 4,2
11 =11-1 Pédida Social 28 33

* Incluye Impuestos Federales y Estatal es sobre las Empresas.
Fuente: Nuestros caculos con base en Feldstein (1996; 1997) y Harberger (1978).

Vade la pena destacar que eta seria la pérdida socia tedrica en € caso de Colombia, pues en la
préctica sabemos que cerca dd 50% dd portafolio de las AFPs ha estado destinado a financiar los
abultados déficit fiscales observados desde mediados de los afios noventa, donde los fdtantes
pensionaes bordean d 3% del PIB por aflo. Mas aun, las estadisticas nos indican que € total de
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activos de las AFPs representan cerca ddl 8% del PIB, de los cudes 2% del PIB estan en deuda publica

internay 2% del PIB en deuda publica externa.

Esta gran asignacion del portafolio de las AFPs hacia titulos de deuda publica solo puede tener una
judtificacién econdmica de caracter tempord, debida a la fase de transicidn en la cud se ha observado
una caida en las dfiliacionesd ISS. En lamedida en que los costos fiscales de esta transicidn se puedan
ir absorbiendo por otras vias (mayor tributacion generd o reasignaciones por € lado dd gasto), la
participacion de los TES en € portafolio de las AFPs deberia ir disminuyendo, para darle cabida a
proyectos de inversion privada de mayor productividad.

Asi, bgo las paliticas actuades no tiene mayor relevancia macroeconomica diferenciar drasticamente €
rendimiento del portafolio de las AFPs respecto del obtenido por los activos de sstema de prima
mediadd ISS, pues ambos portafolios han estado nutriendo de manera significativa las necesidades del
sector publico. La mda noticia es que estos portafolios han estado dedicados a fondear una
proporcion creciente de gasto publico operativo, en detrimento de los proyectos de inversion (Ayaa,
2002). Ademés, no debemos olvidar la tortuosa renegociacion de la deuda publica Argenting, que ala
fecha ha puesto una tasa de descuento entre 75-80%, a precios de mercado, para cerca del 65% del
portafolio de las llamadas AFJP (nuestras AFPS), que se encontraba en bonos gubernamentaes (JP
Morgan, 2001).

En sintesis, vemos que cercadd 50% dd portafolio de las AFPs no se ha destinado afinanciar grandes
proyectos de inversién dd sector privado como se esperaba, Sino que se ha plegado a las necesidades
dd sector publico y, como vimos, € propio sector publico hareducido su inversion productiva. A este
respecto, cabe recordar que la inverson publica totd ha caido de un 9,1% del PIB a mediados de los
anos noventa a solo 7% dd PIB en afios recientes, donde probablemente € retorno de estos proyectos

también ha venido decayendo.

Como siempre ocurre en este tipo de evaluaciones, también queda por averiguar s la tasa de
rentabilidad implicita en € gasto socid en sdud y educacion ha podido incrementarse desde la
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aplicacion de los subsidios por d lado de la demanda, tal como se concibid en las Leyes 100 de 1993 y
60 de 1993. Evauaciones preliminares indican que este no ha sido € caso, sencillamente porque han
prevalecido las asignaciones de recursos por € lado de la oferta Solo recientemente se han adoptado
criterios mas claros de asignacion por d lado de lademanda (“ capitacion”) en laLey 715 de 2001, para
e caso de educacion, y fdtaimplementar mas afondo lo mandado por la Ley 100 de 1993 en materia
de sdlud, donde prevaecen las cgas 'y |os hospitales publicos operando, en su mayoria, con criterios de
oferta.

V. Sostenibilidad Pensional y Déficit Fiscal

¢CoOmo es posible financiar pagos del 65% del salario red, durante 20 afios, con cotizaciones de solo €
10% dd sdario real, también durante 20 afios (W/P)? La Unica forma en que esto podria ocurrir es
que A fuera mucho mayor que B en la siguiente expresion, la cud resume € equilibrio actuaria del
trabajador tipico colombiano:  [0.10* (W/P)*A = 0.65*(W/P)*B)

Es posible demostrar que A = {[(1+)®-1]/r}, mientras que B = {[1 - 1/(1+1)®)/r}, luego esa igualdad
solo se cumple para un determinado vaor de "r", que hace que efectivamente A > B (Clavijo, 2002b).
Dicho de forma mas smple, se requiere que exista una tasa red de rentabilidad de las reservas
pensondes que equilibre la rdacion entre los beneficios que se prometen (en este caso € 65% del
sueldo base de cotizacion) y las contribuciones que se exigen (tan solo € 10% del sueldo base de

cotizacion).

En este gemplo la tasa de interés real que equilibra los flujos pensondes es r = 9.8% efectivo anud.
Claramente las reservas pensiondes dd |SS no estan en capacidad de obtener esas rentabilidades reales
tan elevadas, pues @ gue tiene que reconocer esas tasas es € gobierno central y a ese ritmo su servicio
de deuda explotaria répidamente. ¢Qué tasa de interés real puede reconocer € gobierno en las reservas
pensionades del 1SS? Unatasa que no supere € ritmo a cua crecen los recaudos tributarios, o sea del

orden dd 4.5% red por afio como maximo, pues de lo contrario no habria con que pagar dichos
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rendimientos financieros. S d requerido para d equilibrio actuaria esunr = 9.8% y los fundamentos
macroecondmicos nos indican que d maximo es un r = 4.5%, pues resulta que € sistema de prima
media dd 1SS esta prometiendo un subsidio del 118% (= 0.098/0.045 - 1) cuando otorga una tasa de
reemplazo del 65%, que erala que asignabala Ley 100 de 1993, y solo se habia cotizado € 10% del
sueldo.

El cuadro 3 presenta la sensibilided del desbaance pensiona ante cambios en diferentes parametros.
Laideaesencontrar latasadeinterésrea "r" que permitiria equilibrar € sistema de prima media que s2
encuentra vigente en Colombia. En la parte superior de dicho cuadro ilustramos la sensibilidad del
gstema pensona ante diferentes tasas de reemplazo. Dicha tasa de reemplazo es la que relaciona la
pensién con € salario sobre € cud se ha venido cotizando.  Alli se obsarva, por gemplo, que S se
cotizatan solo € 10% del sdario base durante 20 afios y la tasa de reemplazo es dd 65%, se requeriria
que d fondo pensond del ISS obtuviera una rentabilidad red dd 9.8% anud para que d sstema

pudiera pagar esa pension por 20 afios.

La rentabilidad red esperada dificilmente superard d 4.5% anud, luego es claro que con estos
parametros € Estado termina otorgandole a una minoria un subsidio del 117.9% d conceder esa
pensién dd 65%, con cotizaciones de solo € 10% dd sueldo. En € cuadro 4 presentamos estos
mismos resultados en términos dd monto del subsidio implicito, medido contrad vaor de largo plazo
gue en redidad cabria esperar para las reservas pensiondes dd ISS, equivaente d r = 4.5% anud
efectivo. Notese que a tasas de reemplazo superiores corresponden subsidios mayores (por gemplo,
hasta de 136% para pensiones del 75%) y, por lo tanto, desba ances fiscaes mas graves. A los niveles
de cotizacion vigentes del 10%, se tiene que cada 10 puntos porcentuales de reduccion en la tasa de

reemplazo corrigen € subsidio en cerca de 20 puntos porcentuaes.
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Cuadro 3

Tasa de Interés Real Requerida para Equilibrar € Sistemade Prima Media

(En Porcentaje Anual)
Supuestos: Contribucion y Disfrute durante 20

Tasade Afios con Pension de...
Contribucién Tasa dereemplazo (%)
% (= Pension / Salario)
45 55 65 75

10 7.8 8.9 9.8 10.6
12 6.8 7.9 8.8 9.6
14 6.0 7.1 8.0 8.7
16 5.3 6.4 7.3 8.0

Tasade Supuestos: Tasa reemplazo del 65% durante

Contribucion 20 afos; Contribucioén durante ...
% Afios de Cotizacion (%)
20 25 30 35
10 9.8 7.4 5.8 4.6
12 8.8 6.6 5.1 4.0
14 8.0 5.9 4.5 35
16 7.3 5.3 3.9 3.0

Tasade Supuestos: Contribucion durante 20 Afios con

Contribucién Tasa reemplazo del 65% durante ...
% Afios de Disfrute Pensional (%)
10 15 20 25
10 7.7 9.1 9.8 10.2
12 6.5 8.1 8.8 9.2
14 5.5 7.2 8.0 8.4
16 4.7 6.4 7.3 7.7

Fuente: Nuestros célculos.
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Cuadro 4
Subsidio Implicito en las Pensiones del Sistema de Prima Media

(En Porcentaje Anual)
Supuestos: Contribucion y Disfrute durante 20

Tasade Afios con Pension de...
Contribucién Tasa dereemplazo (%)
% (= Pension / Salario)
45 55 65 75
10 73.7 97.6 117.9 135.9
12 51.7 75.9 95.6 113.2
14 33.6 57.1 775 94.3
16 17.8 41.5 61.4 78.6
Tasade Supuestos: Tasa reemplazo del 65% durante

Contribucion
%

20 afios; Contribucién durante ...

Afios de Cotizacion (%)

20 25 30 35
10 117.9 64.0 28.2 2.7
12 95.6 45.6 12.3 -11.3
14 77.5 30.5 -0.7 -22.9
16 61.4 171 -12.4 -33.3
Tasade Supuestos: Contribucion durante 20 Afios con

Contribucion
%

Tasareemplazo del 65% durante ...
Afios de Disfrute Pensional (%)

10 15 20 25
10 70.8 103.0 117.9 125.6
12 44.6 79.2 95.6 104.3
14 23.0 59.8 77.5 87.0
16 3.6 42.4 61.4 71.8

Fuente: Nuestros célculos.
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La Ley 797 de 2002 redujo de forma importante dichos subsidios, d reducir las tasas de reemplazo,
pero no logro devar las edades de pensidn. Notese que, s € tiempo de cotizacion es igud a de
disfrute (20 afos), bgo ninguna circungtancia @ sstema lograria equilibrarse totalmente, puesaun s 2
reduce la penson dd 65% a 45% y se eleva la cotizacion del 10% a 16%, se tendria que la tasa redl
de equilibrio requerida seria de 5.3% anua (ver cuadro 3). En este caso se ettaria reduciendo €
subsidio del 117.9% atan solo € 17.9%, pero no se estaria eliminando totalmente (ver cuadro 4).

Cabe aclarar que nuestro gercicio de senshilidad congtituye tan solo una aproximaciéon benévola d
problema read que enfrenta e |SS, dado que, segun lo aprobado en la Ley 797 de 2002, los beneficios
se calculan sobre € promedio dd sdario rea de los Ultimos 15 afios y no sobre todo € historid sdaria
sobre @ cud se redizaron las cotizaciones (tal como lo hemaos hecho en este gercicio). Mas aun, €
caso de los llamados regimenes especides es mas perverso aun, pues con frecuencia la tasa de
reemplazo se computa sobre € sueldo de los dos Ultimos afios. De dli laimportancia de lainiciativa
dd referendo sometido a consideracion popular para Octubre 25 de 2003 (Uribe, 2003), a través dd
cud se busca limitar € monto de la pensién a maximo 25 salarios minimos, se acorta € periodo de
transicion dd 2014 a 2007 y se acaba la pre-eminencia de las convenciones colectivas sobre la ley

generd de pensiones (salvo paralos regimenes especiaes).

V. Conclusones

El andigs de las cargas parafiscales muestra que la Ley 100 de 1993 increment6 en 7,4% los costo
labordes paralas firmas y que la Ley 797 de 2002 lo incremento en otro 2%, llevando € costo de la
seguridad socid en cabeza de la firma a un totad de 19,4% para @ afo 2005. Esto ha agravado €
problema de los “impuestos puros’ sobre la empresas y va en contravia de la mayor productividad que
requiere para addantar € ALCA. No debe sorprendernos que la informalidad labord se haya
incrementado d 30%, que la tasa de desempleo abierto se mantenga en 13-15% y que pululen las

“agencias'y cooperativas laboraes’ que buscan evadir o eudir tan elevados sobre-costos operativos.
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Chile implementé sus programas de subsidios por € lado de la demanda, evitando utilizar los Sstema
de ahorro pensond o & sstema de salud como “instrumentos tributarios’. Colombia, por contraste,
adoptd reformas parcides que no han permitido implantar bien € sstema de subsidios por € lado de
demanda y, ademés, escogié un sstema complgo de “impuestos escondidos’ en la seguridad socidl.
Esto se agravd con la Ley 797 de 2002. Tras una década de operacion, las diliaciones activas d
sistema pensional Colombiano tan solo representan d 20% de la PEA, en vez del 43% que se habia
proyectado en su momento (Schmidt-Hebbel, 1995; Ayaday Hemsdorff, 1996). En este sentido las
reformas adoptadas no han sdo exitosas desde € punto de vista socid de otorgar mayor cobertura
pensond. El gobierno y @ congreso deberian estudiar lineas de accidn cuasi-neutras en materia de

“impuestos puros’ sobre las empresas.

Paraingtdar un sstema pensiond transparente y equitativo en Colombia, se requiere que € computo
de latasa de reemplazo se haga sobre todo € historid sdarid de los trabgjadores (en términos redes,
para evitar € efecto distorsonante de lainflacidn). LaLey 797 de 2002 amplié € computo de 10 a 15
afios, un movimiento en la linea correcta, pero claramente insuficiente. Una segunda leccidn rlaivaa
la sensibilidad a la tasa de reemplazo es que con los actuales pardmetros de bajos afios de cotizacion
(20 afios) y pensiones relativamente generosas (en € rango 55% a 80% segun Ley 797 de 2002), €

sgema dificilmente lograra equilibrarse.

Como vimos, aun elevando las cotizaciones d 16%, exclusvamente para € fondo pensiond, se
requeriria reducir la pension d 45% dd sdario promedio de cotizacion (computado sobre todo €
higtoria contributivo). Solo una medida dréstica como esta lograria reducir € subsidio a niveles
razonables inferiores d 20%. Ahora bien, esta medida no soluciona otro problema de fondo, que es €
de la garantia Edtatd de pensidén minima equivaente a un saario minimo. Recordemos que eta

garantia es devada aun en € contexto latinoamericano.
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