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JUSTIFICACION DEL PROYECTO DE DECRETO POR MEDIO DEL CUAL SE IMPLEMENTA EL
MECANISMO DE COBERTURA DE SALARIO MINIMO

Introduccidn

El marco normativo colombiano establece una estrecha relacidon entre el salario minimo vy las
principales variables que definen los beneficios en la etapa de desacumulaciéon del Régimen de
Ahorro Individual. Las problematicas presentes en el mercado laboral que surgen de tener una
cota inferior salarial, especialmente las relacionadas con la informalidad laboral, se transmiten al
sistema pensional. En el caso de la provisidon de rentas vitalicias, surge una gran incertidumbre
para las aseguradoras que deben reservar y tarifar el producto, en la medida en que el crecimiento
real del salario minimo es una variable que anualmente se determina con base en un proceso
politico de concertacién. Teniendo en cuenta que buena parte de las mesadas pensionales tendran
un crecimiento igual al crecimiento real del salario minimo, y que los actuarios cuentan con pocas
herramientas estadisticas de prondstico de esta variable, la incertidumbre alrededor del costo de
una renta afecta negativamente la provisién del producto.

Con el objetivo de reactivar el mercado de rentas vitalicias, en este documento se describe el
analisis realizado por el Gobierno Nacional, para reglamentar el mecanismo de cobertura descrito
en el articulo 45 de la Ley 1328 de 2009, que busca eliminar la incertidumbre en el crecimiento
real del salario minimo que actualmente enfrentan las aseguradoras para reservar y tarifar las
rentas vitalicias. En la primera seccién del documento se hace un resumen del marco normativo
vigente, evidenciando la relacion entre salario minimo y pensién minima, el reajuste anual de las
mesadas, la determinacién del salario minimo y la facultad para reglamentar el mecanismo de
cobertura por parte del Gobierno. En la segunda seccion se analizan las principales variables del
periodo de desacumulacidon y como éste se ve afectado por el crecimiento real del salario minimo,
en especial la provision de rentas vitalicias y la probabilidad de pensién de los afiliados,
evidenciando la necesidad de reglamentar el mecanismo. La tercera seccidén resume la propuesta
de reglamentacién del mecanismo de cobertura de salario minimo del Gobierno Nacional.
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1. Marco Normativo
1.1.Pension minima igual al salario minimo

El salario minimo ha sido usado en el sistema general de pensiones como referente de un nivel
minimo, no solo de las mesadas que reciben los pensionados, sino también para determinar los
montos base a partir de los cuales los afiliados pueden cotizar. Con la entrada en vigencia de la Ley
100 de 1993, se establecié que: en ningun caso se podria cotizar con base en ingresos inferiores a
un Salario Minimo Legal Mensual Vigente'; las mesadas pensionales no podrian ser inferiores a un
salario minimo®*; y se creé la Garantia de Pensién Minima (GPM)®a través de la cual se le
garantizaria a los afiliados del Régimen de Ahorro Individual una pensién de salario minimo, previo
al cumplimiento de los requisitos de edad y semanas, y de no reunir el capital requerido para
alcanzar la pensiéon minima descrita en el Art. 35.

Asi mismo, el acto Legislativo 1 de 2005, ratifica la filosofia general consagrada hoy en el articulo
35 de la Ley 100 de 1993, al seiialar que: “ninguna pension podrd ser inferior al salario minimo
legal mensual vigente” (Inc. 12, art. 48 CP; Inc 6, art. 1, AL 1 de 2005)6.

1.2.Reajuste de la pensidon minima

El reajuste anual de las mesadas pensionales toma como referente la variacion porcentual del IPC
para el afio anterior, excepto en el caso de las pensiones de salario minimo. El articulo 14 de la Ley
100 de 1993, establece que las mesadas pensionales se incrementaran con base en el indice de
precios al consumidor certificado por el DANE para el afio inmediatamente anterior, para quienes

'Articulo 19. “...En ningun caso la base de cotizacion podrda ser inferior al salario minimo legal mensual vigente.”

*Articulo 35. “Pensién minima de vejez o jubilacion. ...El monto mensual de la pension minima de vejez o jubilacion no
podrd ser inferior al valor del salario minimo legal mensual vigente.”

? Articulo 40. “Monto de la pension de invalidez. ...En ningtn caso la pension de invalidez podrd ser inferior al salario
minimo legal mensual.”

* Articulo 48 “Monto de la pension de sobrevivientes. ...En ningun caso el monto de la pension podrd ser inferior al
salario minimo legal mensual vigente, conforme lo establecido en el articulo 35 de la presente Ley.”

S Articulo 65. “Garantia de pensién minima de vejez. Los dfiliados que a los sesenta y dos (62) afios de edad si son
hombres y cincuenta y siete (57) si son mujeres, no hayan alcanzado a generar la pension minima de que trata el articulo
35 de la presente ley, y hubiesen cotizado por lo menos mil ciento cincuenta semanas (1.150), tendrdn derecho a que el
Gobierno Nacional, en desarrollo del principio de solidaridad, les complete la parte que haga falta para obtener dicha
pension.”

® Acto Legislativo de 2005“...Para la liquidacion de las pensiones solo se tendrdn en cuenta los factores sobre los cuales
cada persona hubiere efectuado las cotizaciones. Ninguna pension podrad ser inferior al salario minimo legal mensual
vigente. Sin embargo, la ley podrd determinar los casos en que se puedan conceder beneficios econémicos periddicos
inferiores al salario minimo, a personas de escasos recursos que no cumplan con las condiciones requeridas para tener
derecho a una pension."
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reciban una mesada superior al salario minimo mensual. Y para aquellas mesadas pensionales
cuyo monto mensual sea igual al salario minimo legal mensual vigente, seran reajustadas en el
mismo porcentaje en que incremente dicho salario el Gobierno.

Como antecedente de lo anterior, es importante mencionar que hubo una demanda de
inconstitucionalidad a través de la cual el actor consideré que se vulneraba el derecho a la
igualdad, al establecer el articulo 14 de la ley 100 de 1993, que las mesadas pensionales iguales al
salario minimo crecian con base en el incremento de éste, mientras que las mesadas superiores
crecian conforme al indice de precios al consumidor del afo anterior. Al respecto, la Corte
Constitucional aclaré al demandante que los pensionados tienen derecho al reajuste, en la cuantia
que determine la ley, no obstante, los incrementos pensionales son meras expectativas, en la
medida que se puede modificar las normas que consagran la proporcién en que se realizardn los
aumentos de las mesadas pensionales.

Sin perjuicio de las aclaraciones realizadas por la Corte, el aparte final del articulo 14 de la Ley 100
de 1993 fue declarado exequible condicionado mediante sentencia C-387 de 1994, con la
condicidon de que: “..en el caso de que la variacién porcentual de indice de precios al consumidor,
certificado por el DANE, para el afio inmediatamente anterior a aquel en que se vaya a efectuar el reajuste
de las pensiones, SEA SUPERIOR al porcentaje en que se incremente el salario minimo mensual, las personas
cuya pension sea igual al salario minimo mensual vigente, tendrdn derecho a que se les aumente conforme
tal indice.”. Por tanto, el reajuste de la pensidn debe corresponder al incremento mas alto entre la
variacion porcentual del IPCy el incremento del salario minimo.

1.3.Determinacion anual del salario minimo

Conforme al Art. 53 de la Constitucidon Nacional, la definicidon del salario minimo en Colombia no se
limita a un concepto simple de remuneracién minima por la labor realizada, va mas alla, al
involucrar elementos de minimo vital y moévil, entendiendo por el primero aquel que cubre
necesidades bdsicas del trabajador y por el segundo una retribucién que no debe permanecer
estatica en el tiempo.

La Constitucién Nacional dispone en su Art. 56 inc.2 la composicidon y funcionamiento de una
comisidon permanente, integrada por el Gobierno Nacional, representantes de los empleadores y
de los trabajadores, encargada de fomentar buenas relaciones laborales, contribuir a la solucién
de conflictos colectivos de trabajo y concertar las politicas salariales y laborales.
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Con base en los fundamentos Constitucionales se expidid la Ley 278 de 1996, la cual creé la
Comisién Permanente de Concertacidén de Politica Salarial’, encargada de la fijacion del salario
minimo, que debe ser determinado antes del 15 de diciembre de cada afio. Asi mismo, la norma
dispone que en el evento en que no estén de acuerdo todos los miembros de la comisidn, deben
explicar por escrito las razones en las 48 horas siguientes, y si no se logra el consenso el salario
minimo sera fijado por el Gobierno Nacional.

Lo anterior no significa que el Gobierno tenga una facultad discrecional, pues estd sujeto a unos
limites que la misma norma legal introduce y que la Corte juzgd exequibles. De la misma manera,
la Corte establecié que estos limites deben ser tenidos en cuenta de manera armodnica y
razonable. Siendo entonces un tema relevante, lo definido a través de la sentencia C-815 de 1999,
la cual incorporé a los criterios para la definicidn del salario minimo, la inflacién efectiva del afio
que finaliza. En este sentido, el reajuste salarial no puede ser inferior a la inflacién causada en el
afio anterior®.

1.4. Facultad para crear el mecanismo de cobertura

El articulo 45 de la Ley 1328 de 2009 dispone: “Art. 45 — Adicionase el articulo 14 de la Ley 100 de 1993,
con el siguiente pardgrafo: PAR. El Gobierno Nacional podrd establecer mecanismos de cobertura que
permitan a las aseguradoras cubrir el riesgo del incremento que con base en el aumento del salario minimo

"“Art, 8. Las decisiones de la comisién serdn adoptadas por consenso. El voto de cada sector representativo serd el de la
mayoria de sus miembros.

Pardgrafo. Para la fijacion del salario minimo, la comision deberd decidir a mds tardar el quince (15) de diciembre. Si no
es posible concertar, la parte o partes que no estén de acuerdo deben, obligatoriamente, explicar por escrito las razones
de la salvedad dentro de las cuarenta y ocho (48) horas siguientes. Las partes tienen la obligacion de estudiar esas
salvedades y fijar su posicion frente a ellas en el término de las siguientes cuarenta y ocho (48) horas. De nuevo, la
comision deberd reunirse para buscar el consenso segun los elementos de juicio que se hubieren allegado antes del
treinta (30) de diciembre.

Cuando definitivamente no se logre el consenso en la fijacion del salario minimo, para el afio inmediatamente siguiente,
a mds tardar el treinta (30) de diciembre de cada afio, el gobierno lo determinard teniendo en cuenta como pardmetros
la meta de inflacion del siguiente afio fijada por la Junta del Banco de la Republica y la productividad acordada por el
comité tripartito de productividad que coordina el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social; ademds, la contribucion de
los salarios al ingreso nacional, el incremento del producto interno bruto (PIB) y el indice de precios al consumidor (IPC).”

8C-815 de 1999 Magistrado ponente José Gregorio Hernandez, fallo emitido en el proceso de demanda de
inconstitucionalidad del Art. 8 de la Ley 278 de 1996. La Corte declaré condicionalmente exequible el articulo 8. En la
parte resolutiva sefialé que en la definicion del salario minimo, en caso de no haberse logrado consenso en la Comisién
Permanente de Concertacién de Politicas Salariales y Laborales, el Gobierno debera motivar su decreto, atendiendo, con
el mismo nivel e incidencia, ademas de la meta de inflacidn del siguiente afio, los siguientes parametros: la inflacién real
del afio que culmina; la productividad acordada por la Comisidn Tripartita que coordina el Ministerio de Trabajo y
Seguridad Social; la contribucién de los salarios al ingreso nacional; el incremento del producto interno bruto (PIB); y con
caracter prevalente, que debera reflejarse en el monto del aumento salarial, la especial proteccidon constitucional del
trabajo (art. 25 C.P.) y la necesidad de mantener una remuneracion minima vital y movil (art. 53 C.P.); la funcién social
de la empresa (art. 333 C.P.) y los objetivos constitucionales de la direccién general de la economia a cargo del Estado
(art. 334 C.P.), uno de los cuales consiste en "asegurar que todas las personas, en particular las de menores ingresos,
tengan acceso a los bienes y servicios bdsicos".
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legal mensual vigente, podrdn tener las pensiones de renta vitalicia inmediata y renta vitalicia diferida de
que tratan los articulos 80 y 82 de esta ley, en caso de que dicho incremento sea superior a la variacion
porcentual del indice de precios al consumidor certificado por el DANE para el respectivo afio. El Gobierno
Nacional determinard los costos que resulten procedentes en la aplicacion de estos mecanismos de
cobertura.”

Con base en esta facultad legal, el Gobierno Nacional presenta el proyecto de decreto el cual
establece el mecanismo de cobertura. Sin embargo es importante precisar que dicha facultad
contenida en la Ley es facultativa y no obligatoria, es decir, el Gobierno puede decidir no ejercer la
facultad y tomar decisiones diferentes, conforme a su propia valoracién.

2. Fase de desacumulacién y problematica derivada del ajuste del salario minimo

En la etapa de desacumulacion del RAIS, los afiliados cuando cumplen las condiciones de ley para
pensionarse, deben decidir la modalidad de pensién idénea de acuerdo a sus necesidades. El RAIS
ofrece principalmente dos modalidades de pensidn: el retiro programado y las rentas vitalicias. Sin
embargo y a pesar de que la mayor parte de las pensiones del RAIS son de salario minimo o
cercano a éste, actualmente los pensionados del RAIS no pueden optar por la modalidad de
pension de renta vitalicia, la cual es acorde a sus necesidades, debido a la baja oferta de éstas que
surge en parte por la incertidumbre en el crecimiento de los beneficios pensionales que enfrentan
las aseguradoras al tarifar y reservas las rentas vitalicias.

Asi mismo, el crecimiento del salario minimo incrementa el capital necesario para una pension,
disminuyendo la probabilidad de pensionarse de los afiliados de manera que en los Ultimos diez
afios se ha observado un crecimiento real del salario minimo promedio de 1,44%, siendo en los
afios de reeleccién donde se ha observado mayor incremento, evidenciando que el crecimiento de
este parametro obedece a razones politicas que distan de la productividad laboral de largo plazo
de trabajadores formales.

En consecuencia, para las aseguradoras calcular el costo de una renta vitalicia que a futuro podria
pagar una mesada de salario minimo, es necesario contemplar dentro del calculo actuarial el
crecimiento real anual del salario minimo, parametro resultante de un proceso politico que
dificilmente puede ser modelado probabilisticamente. Al no poderse predecir los ajustes del
salario minimo futuros de forma estadistica, ni contar con un producto en el mercado que brinde
una cobertura para este riesgo’, la incertidumbre se traduce en un sobrecosto en el precio de la

%La emisién de productos financieros que permitan cubrir el riesgo de salario minimo a los administradores de pensiones
ha sido recomendada por Rudolph y Castafieda (2010). Teniendo en cuenta que el Gobierno es el principal
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renta vitalicia, que tiene efectos negativos en la provision del servicio. Es por esta razén que el
mecanismo de cobertura propende eliminar los costos asociados a la incertidumbre en el
crecimiento real del salario minimo, buscando una reactivacién del mercado de rentas vitalicias
qgue permita el acceso al producto a todos los pensionados.

2.1.Modalidades de Pension en el Régimen de Ahorro Individual

Una vez el afiliado al RAIS cumple los requisitos legales para acceder a la pension de invalidez,
sobrevivientes o vejez, en los términos del Articulo 79 de la Ley 100 de 1993, puede optar por las
siguientes modalidades de pensién:

a. Renta Vitalicia inmediata

b. Retiro Programado

c. Retiro Programado con renta vitalicia™

d. Las demds que autorice la Superintendencia Financiera de Colombia™

Principalmente los afiliados seleccionan alguna de estas dos las modalidades de pensidn: Retiro
Programado (RP) y Renta Vitalicia (RV).

La Renta Vitalicia es la modalidad de pensidon mediante la cual el afiliado o beneficiario contrata
directa e irrevocablemente con una aseguradora, el pago de una renta mensual hasta su
fallecimiento y el pago de pensiones de sobrevivientes en favor de sus beneficiarios. Esta renta
debe ser uniforme en términos de poder adquisitivo constante y no puede ser inferior al Salario
Minimo Mensual Legal Vigente (SM).

Esta modalidad esta disefiada para afiliados con alta aversidn al riesgo financiero, una expectativa
de vida promedio y bajos saldos en la cuenta de ahorro individual, debido a que al adquirir la

administrador de este riesgo (el que se sienta a negociar cada afio dicho ajuste con los trabajadores), cobra sentido que
sea el mismo quien emita tales productos.

1%Retiro programado con renta vitalicia diferida: es la modalidad de pensién por la cual un afiliado contrata con la
aseguradora de su eleccidn, una renta vitalicia con el fin de recibir pagos mensuales a partir de una fecha determinada,
reteniendo en su cuenta de ahorro individual, los fondos suficientes para obtener de la administradora un retiro
programado, durante el periodo que medie entre la fecha en que ejerce la opcidn por esta modalidad y la fecha en que
la renta vitalicia diferida comience a ser pagada por la aseguradora.

la Superintendencia Financiera de Colombia a través de la Circular Externa 013 de 2001, autorizé las siguientes
modalidades de pension: renta temporal cierta con renta vitalicia de diferimiento cierto, renta temporal con renta
vitalicia diferida, retiro programado sin negociacion del bono pensional, renta temporal con renta vitalicia inmediata.
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poliza de RV, el afiliado le transfiere a la aseguradora el riesgo de mercado y de extralongenvidad.
Al momento de extincidn de la renta vitalicia, la reserva que quede es de la aseguradora.

El Retiro Programado es la modalidad de pensidn en la cual el afiliado o los beneficiarios, obtienen
su pensién de la sociedad administradora de fondos de pensiones, con cargo a su cuenta de
ahorro individual y al bono pensional a que haya lugar. La mesada pensional se calcula cada ano,
con base en una anualidad en unidades de valor constante, igual al resultado de dividir el saldo de
su cuenta de ahorro y bono pensional, por el capital necesario para financiar una unidad de renta
vitalicia para el afiliado y sus beneficiarios. La pensidn mensual corresponde a la doceava parte de
dicha anualidad.

Esta modalidad esta disefiada para afiliados con baja aversién al riesgo financiero, baja expectativa
de vida o para aquellos con saldos altos en la cuenta de ahorro individual debido a que el afiliado
asume el riesgo de mercado y de extralongenvidad.

Cuando no haya beneficiarios, los saldos que queden en la cuenta de ahorro al fallecer un afiliado
gue esté disfrutando una pensién por retiro programado, acrecentaran la masa sucesoral.

En el cuadro 1 se presentan las diferencias y similitudes anteriormente descritas de las dos
modalidades principales de pensién en el RAIS.

Cuadro 1. Diferencias y similitudes del Retiro Programado y la Renta Vitalicia.

Retiro Programado

Renta Vitalicia

El pago de la mesada esta a cargo de la sociedad
administradora de fondos de pensiones

El pago de la mesada esta a cargo de las
compaiiias de seguros de vida

Contrata un producto financiero

Contrata una pdliza de seguro

Los saldos que queden en la cuenta de ahorro al
fallecer un afiliado, acrecentaran la masa
sucesoral.

Al fallecer el pensionado y cuando no haya mas
beneficiarios de ley, el capital sera de la
aseguradora.

Pensionado asume los riesgos de mercado y de
extra longevidad

Aseguradora asume los riesgos de mercado y de
extra longevidad.
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Se calcula cada afio la mesada con base en los Las mesadas se incrementan de acuerdo a la

rendimientos de la cuenta de ahorro individual. variacién porcentual del IPC o el crecimiento del
salario minimo (si la mesada es de salario
minimo).

La mesada no puede ser inferior al Salario La mesada no puede ser inferior al Salario

Minimo Minimo

2.2.Pensionados del Régimen de Ahorro Individual

Debido a que el Régimen de Ahorro Individual se encuentra aln en una etapa temprana sus
pensionados representan sélo el 3% del total de pensionados del sistema general de pensiones, y
el 75% de sus pensiones son de invalidez y sobrevivencia.

A enero de 2014 el RAIS contaba con 69.635 pensionados, de los cuales el 26% eran de vejez, 26%
de invalidez y 48% de sobrevivientes. Asi mismo, el 56% estaban pensionados por la modalidad de
renta vitalicia y el 44% por retiro programado. Sin embargo, de los pensionados de vejez el 85% lo
estaban bajo la modalidad de RP y solamente el 15% por RV.

El grafico 1 presenta la evolucion de los pensionados del RAIS, de este se puede concluir que la
modalidad de retiro programado para pensionados de vejez cada vez toma mas participacion en el
total de las pensiones, pues pasé de ser el 3% en 1998 al 22% en el 2014. Asi mismo, las pensiones
de sobrevivencia perdieron participacion ya que pasaron de ser el 81% de las pensiones en 1998 a
ser el 48% en el 2014. Y finalmente, las rentas vitalicias de invalidez cada vez tienen mas
participacidn pues pasaron de ser el 7% en 1998, a ser el 20% en el 2014.

10



MinHa‘ciend‘a
UBF lPERIDAD

Grafico 1. Evolucion de pensionados en el Régimen de Ahorro Individual colombiano
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Célculos: URF

Con el fin de comparar la evolucién de las pensiones del sistema de ahorro individual colombiano
con la experiencia internacional, el grafico 2 muestra la evolucién del sistema chileno. Del grafico
se puede oberservar que cuando el sistema chileno llevaba los 20 afios que lleva el sistema
colombiano, la distribucién entre RV y RP de vejez era de 66% y 34% respectivamente; mientras
que en el sistema colombiano la distribucién es 15% y 85% respectivamente, evidenciando la
reducida participacion de las rentas vitalicias en las pensiones de vejez en el sistema colombiano.
Asi mismo, en Colombia de las RV emitidas el 35% eran de invalidez, el 58% de sobrevivientes y
solo el 7% de vejez, mientras que en Chile la distribucidn era 72% de vejez, 4% de invalidez, y 24%
de sobrevivencia. Por otro lado, la distribucién del sistema chileno entre RV y RP era 59% y 41%
respectivamente; mientas que en el sistema colombiano la distribucion es 56% y 44%,
respectivamente. Finalmente y comparando los sistemas en términos de nivel de pensionados, el
sistema chileno tenia 396.023 pensionados, mientras que Colombia tiene 69.635 pensionados.
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Grafico 2. Evolucion de pensionados en el Régimen de Ahorro Individual Chileno
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2.3.Crecimiento del salario minimo

2.3.1. Determinantes

Desde el punto de vista econédmico no resultan claras las razones por las cuales las pensiones
minimas deben indexarse al salario minimo, debido a las diferencias en la incidencia en la sociedad
de un pensionado y un trabajador activo; entre otras razones porque sus aportes a la
productividad laboral y sus obligaciones familiares y con la sociedad difieren considerablemente.
En el caso del trabajador activo, econémicamente el salario minimo deberia crecer conforme se
ajusta la canasta basica de bienes y servicios (IPC), y las ganancias en productividad laboral. Por
esta razdn, al trabajador activo se le debe reconocer sus aportes a la produccion y sus ingresos
deben reflejar los cambios en la productividad marginal del trabajo y la inflacidn.

Sin embargo, no sucede lo mismo con el pensionado, debido a que éste ya no hace parte de la
fuerza laboral. Por lo que no hay razones claras para hacerlos participes de las ganancias en
12
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productividad laboral y por tanto el ajuste de sus mesadas deberia asegurar el poder adquisitivo
(encarecimiento de la canasta basica de bienes y servicios).

Ahora bien, si el incremento del salario minimo es superior a la variacién del IPC y al crecimiento
en productividad laboral, se genera un sobrecosto que puede traducirse en mayor desempleo e
informalidad laboral y crear una posible espiral inflacionaria. De la misma manera, es importante
que, dado que la productividad laboral se mueve en la misma direccién que el ciclo econémico, el
ajuste del salario minimo no se haga con la productividad laboral del afno inmediatamente
anterior, sino que se realice teniendo en cuenta la productividad de largo plazo; con el fin de que
los ajustes que se establezcan en la fase de alza del ciclo econdmico no requieran castigos mas que
proporcionales cuando el ciclo econdmico vaya en descenso (Clavijo, 2009).

2.3.2. Evolucion reciente

Basados en la explicaciones anteriores, es importante entender cémo ha sido el comportamiento
del crecimiento real del SM en Colombia y las implicaciones que tiene en el sistema pensional. La
evolucidn del crecimiento real del SM en Colombia, como se puede ver en el grafico 3, ha tenido
diferentes etapas. Una primera etapa a principios de la década del ochenta en la que el
crecimiento del SM estuvo por encima de la inflacidon, una segunda etapa desde finales de la
década del ochenta hasta finales de la década del noventa, en la que debido a la situacién
econdmica que atravesaba el pais el crecimiento del SM fue inferior a la inflacién, y una tercera
etapa desde la década del 2000 en la que el crecimiento del SM ha sido consistentemente superior
a la inflacidon. Asi mismo, desde la década del 2000 los crecimientos reales mas altos se han dado
en los afios de reeleccidn (2006: 2,1%, 2014: 2,6%).

Como se explicd en la seccién primera, debido a la brecha que se presenté entre el SM vy la
inflaciéon durante la década del noventa, se demandéd el articulo 8 de la Ley 278 de 1996, que
resulté en que la Corte Constitucional en Sentencia C-815 de 1999 estableciera que el crecimiento
del SM deberia ser por lo menos superior a la inflacion del afio inmediatamente anterior. Esta
decisién creé una rigidez en el crecimiento del SM, debido a que deberia por lo menos mantener
el poder adquisitivo, aun si no hubiera incrementos en términos de productividad laboral.
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Grafico 3. Crecimiento del salario minimo y la inflaciéon
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Como consecuencia de lo anterior y de factores politicos, el SM ha crecido sustancialmente en
comparacién con el salario medio de la economia. Es decir, el SM ha crecido mas que la
productividad laboral. De acuerdo a Santa Maria (2010) el salario minimo en 2006 representaba
alrededor del 55% del salario medio en Colombia. Para Lopez (2008), mientras que en 1998 el
17,6% de los trabajadores urbanos remunerados percibia ingresos mensuales menores que 0,95
SM, para el afio 2006 la cifra era del 30%. Asi mismo, Sanchez (2009) muestra que aumentos de
5% en el indice del salario minimo real va acompanado de un aumento en la tasa del desempleo
entre 0,6% y 1,2%; y en particular para el periodo 2000-2007, el aumento del salario minimo real
hizo crecer la informalidad en 1,2%.

2.4.Descripcion de la problematica actual

Esta subseccién establece cudles han sido las implicaciones de la incertidumbre del crecimiento
del salario minimo en el mercado de rentas vitalicias y la probabilidad de pensionarse. También
describe la convergencia hacia mesadas de salario minimo que enfrentan muchos pensionados.
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2.4.1. Fallas en la provision de rentas vitalicias de vejez

La disminucién en la oferta de rentas vitalicias por parte de las aseguradoras, se explica
principalmente por dos razones. La primera es que las rentas vitalicias son obligaciones de largo
plazo que se ven afectadas por una decisidon politica, como lo es el incremento del salario minimo.
La segunda es que las aseguradoras estan enfrentando una disminucién de las tasas de interés a
nivel mundial que puede reducir los margenes de utilidad de las aseguradoras.

Lo anterior, se puede observar en el grafico 4 el cual muestra el stock de rentas vitalicias emitidas.
Adicionalmente, es evidente la diferencia entre el crecimiento de las rentas vitalicias de invalidez y
sobrevivencia y las de vejez; evidencidndose un estancamiento en el crecimiento del stock de las
rentas vitalicias de vejez desde el afio 2011.

Grafico 4. Stock de Rentas Vitalicias Emitidas
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Asi mismo, el gremio asegurador’? ha manifestado que el comportamiento que ha tenido en la
ultima década el crecimiento del SM, ha hecho que el mercado de RV de vejez sea cada vez mas
reducido, debido a que es técnicamente imposible desde el punto de vista actuarial ofrecer este

2 Gomez, (2013).
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tipo de pdélizas, porque el valor de la RV cambia cada afio con el valor del incremento del SM y por
lo tanto el valor de la reserva asociada a ésta. Asi pues, una vez se conoce el incremento del salario
minimo, las aseguradoras deben recalcular el valor de la reserva matematica de cada renta
vitalicia y en caso de que la reserva matematica que calculen sea superior a la reserva actual de la
renta vitalicia, la aseguradora debe completar con su capital el valor necesario para que la reserva
esté completa.

2.4.2. Disminucidn en la probabilidad de pension

Adicionalmente, los crecimientos en el SM por encima de la inflacién aumentan el valor de la RV
de SM, impactando negativamente la probabilidad de pensionarse de los afiliados, debido a que
cada vez el saldo en la cuenta de ahorro individual necesario para pensionarse con un salario
minimo es mas alto. De acuerdo a Shutt (2011), el salario minimo tiene impactos negativos en el
mercado laboral, y por consiguiente en el sistema pensional. En particular, muestra que un
aumento del 1% del salario minimo real, estd asociado con una disminucién del porcentaje de
afiliacién en 3,64 puntos porcentuales con un nivel de significancia de 88%. Y de la misma manera,
muestra que el salario minimo es una variable explicativa y significativa de la probabilidad de
pensionarse, pues un aumento del 1% en el salario minimo estd asociado a una disminucién de
0,041 puntos porcentuales en la probabilidad de pensionarse.

2.4.3. Diferencias en los incrementos de las pensiones

Dependiendo del valor de la mesada pensional, el reajuste anual de ésta puede ser calculado con
base en el incremento del salario minimo (si la pensién es igual a SM), o con la variacién
porcentual del IPC (si la mesada es superior al SM). El ajuste descrito hace que las pensiones que
inicialmente son superiores al SM tiendan a converger al SM, con el agravante de que a mayor
crecimiento real del SM, mayor velocidad de convergencia.

El grafico 5 muestra un ejemplo de cdmo convergen mesadas que inicialmente eran 10%, 30% y
50% superiores al SM del afio 2000. Al asumir un crecimiento real del SM de 1,24%", una pension
que inicialmente era 10% superior al SM en 9 aflos converge a una pensidn minima; una 30%
superior converge en 21 afos; y una 50% superior converge en 33 afos. Y el nimero de afos se
reduce al asumir un incremento real del SM mayor.

BEste es el valor promedio del crecimiento real del SM para el periodo 2001 al 2013.
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Grafico 5. Convergencia de mesadas hacia salario minimo.
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2.5.Necesidad de crear un mecanismo de cobertura de salario minimo

Con el fin de eliminar la incertidumbre que las aseguradoras enfrentar al tarifar las rentas
vitalicias, la Ley 1328 de 2009 le otorgo la facultad al Gobierno Nacional de establecer mecanismos
de cobertura que permitan a las aseguradoras cubrir el riesgo que se genera del aumento del
salario minimo legal mensual vigente.

Con base en esta facultad el Gobierno Nacional presenta esta propuesta de mecanismo de
cobertura, cuyo objetivo es reactivar el mercado de rentas vitalicias, permitiendo el acceso a este
producto financiero a todos los pensionados, lo cual actualmente no estad sucediendo como se ha
explicado en el presente documento.

Asi mismo, este mecanismo tendra un importante impacto en el mercado de rentas vitalicias,
debido a que la poblacién actual de afiliados al RAIS con un Ingreso Base de Cotizacién de hasta 2
SM es el 85% del total de afiliados. Lo que hace prever que un alto porcentaje de los pensionados
futuros tendran una pensién de SM; siendo la modalidad de renta vitalicia la mejor opcién para
ellos, debido a que le transfieren los riesgos de mercado y extralongevidad a la aseguradora.

Debido a lo anterior y teniendo en cuenta que el Gobierno Nacional es un actor preponderante en
la determinacidn del incremento del SM; otorgara por medio del mecanismo de cobertura una
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herramienta a las aseguradoras para que eliminen la incertidumbre en el crecimiento de los
beneficios pensionales. Asi mismo, se alineardn los incentivos estatales debido a que serd el
gobierno el responsable de pagar el costo del mecanismo, cuando se presenten altos crecimientos
reales del salario minimo.

3. Propuesta del mecanismo de cobertura de salario minimo

El mecanismo de cobertura contenido en esta propuesta elimina la incertidumbre en el
crecimiento de mesadas de salario minimo que las aseguradoras enfrentan actualmente al
momento de tarifar y reservar las rentas vitalicias. El Gobierno sera quien previamente establecerd
el pardmetro de crecimiento real del SM que debera ser usado por las aseguradoras. Por tanto, el
monto tarifado y las reservas asociadas a las rentas vitalicias dependeran de este pardmetro
establecido exante por el Gobierno y es independiente del nivel del salario minimo que el
Gobierno determine después de expedida la renta y mientras la misma esté vigente.

3.1.0bjetivo de la propuesta

Este proyecto de decreto tiene como objeto establecer el mecanismo de cobertura que permita a
las entidades aseguradoras de vida cubrir el riesgo del deslizamiento del salario minimo, que
presentan las pensiones en la modalidad de renta vitalicia inmediata y renta vitalicia diferida, de
acuerdo con el articulo 45 de la Ley 1328 de 2009. Se entiende por deslizamiento de salario
minimo la diferencia entre el cambio porcentual del salario minimo legal mensual vigente y la
variacion porcentual del indice de precios al consumidor del afio anterior certificado por el DANE.

3.2.Determinacion del parametro de deslizamiento

El pardmetro de deslizamiento del salario minimo que debera ser utilizado por las aseguradoras
que tengan habilitado el ramo de pensiones ley 100, para proyectar el crecimiento de las mesadas
de las rentas vitalicias emitidas al momento de reservar y tarifar, sera equivalente al promedio
aritmético del deslizamiento observado en los ultimos 10 afios.

3.3.Descripcion del mecanismo de cobertura

Sea lo primero sefialar, que seran sujetas de la cobertura las rentas vitalicias inscritas que
reconozcan mesadas de salario minimo o aquellas que a futuro sean susceptibles de reconocer
mesadas de salario minimo.

Las aseguradoras que emitan rentas vitalicias cubiertas por el mecanismo deberan calcular al
momento de su expedicidn el flujo de mesadas que espera pagar al beneficiario de la renta. Por
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tanto, el calculo actuarial del monto tarifado y las reservas al momento de emisidon de la renta
vitalicia, deberan hacer uso del parametro de deslizamiento establecido (promedio aritmético del
deslizamiento observado en los ultimos 10 afios), como requisito para la inscripciéon en el
mecanismo.

Debido a los incrementos anuales en el salario minimo legal mensual vigente las mesadas
calculadas al momento de emisién de la renta podrian ser diferentes a las mesadas efectivamente
pagadas al beneficiario, sin embargo el mecanismo garantizard una adecuada reserva matematica
a las rentas vitalicias inscritas, de forma tal, que la aseguradora serd responsable por el pago total
de las mesadas. El mecanismo permite que la reserva matematica de cada una de las rentas
vitalicias inscritas corresponda al valor actuarial de las obligaciones futuras, asumiendo que las
mesadas de salario minimo crecen en términos reales como el pardmetro de deslizamiento.

La cobertura de salario minimo podra ser:

e Cobertura positiva: El Gobierno Nacional pagard a las aseguradoras el faltante en reserva
matematica, para que la misma refleje el valor actuarial de las obligaciones futuras.

e Cobertura negativa: Las aseguradoras pagaran al Gobierno un monto equivalente al
exceso de reserva matemdtica, para que la misma refleje el valor actuarial de las
obligaciones futuras.

e Cobertura neutra: No habra intercambio de flujos entre el Gobierno Nacional y las
aseguradoras. Este escenario ocurrird cuando no haya diferencia entre el pardmetro
establecido (promedio aritmético del deslizamiento observado en los ultimos 10 afios), y
el incremento real del salario minimo legal mensual vigente. También ocurrira en los casos
de las rentas vitalicias que reconocen mesadas altas y cuyo calculo de reservas no se ve
afectado por los ajustes anuales en salario minimo.

3.4.Calculo de la cobertura
El valor de la cobertura, si hay lugar a reconocimiento se calculara como la diferencia entre:
e El valor presente actuarial de las obligaciones futuras, calculado al 1 de enero del
respectivo afio, que debe incorporar el ajuste en salario minimo para el respectivo afo y

asumiendo un incremento real de las mesadas futuras de salario minimo equivalente al
promedio aritmético del deslizamiento observado en los ultimos 10 afos.
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e El valor presente actuarial de las obligaciones futuras, calculado al 1 de enero del
respectivo afio, asumiendo que el salario minimo del aio anterior tuvo un crecimiento real
equivalente al promedio aritmético del deslizamiento observado en los ultimos 10 afos, y
que las mesadas futuras de salario minimo presentan un incremento real equivalente al
promedio aritmético del deslizamiento observado en los ultimos 10 afos.

Es del caso precisar que el ajuste en reserva descrito corresponderd exclusivamente al cambio en
reserva matematica por variaciones en el salario minimo, de acuerdo con la metodologia actuarial
gue defina el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y los pardmetros actuariales contenidos en
el articulo 2.31.4.3.3 del decreto 2555 de 2010. Por tanto, dicho ajuste no reconocera cambios en
reserva por nuevos beneficiarios, tasas de interés técnico, tablas de mortalidad, otros pardmetros
relevantes para el cdlculo de dicha reserva ni metodologias de cdlculo actuarial diferentes.

3.5.Procedimiento para la inscripcion de rentas vitalicias al mecanismo de cobertura

Las aseguradoras de vida podran solicitar la inscripcién al sistema de registro del mecanismo de
cobertura de salario minimo de las rentas vitalicias emitidas en el afio calendario anterior. Podran
inscribirse las rentas vitalicias inmediatas y diferidas definidas en los articulos 80 y 82 de la ley 100
de 1993, asi como aquellas modalidades de pensidon que tengan componente de renta vitalicia
inmediata y renta vitalicia diferida.

Dicha inscripcién deberd hacerse en la Oficina de Bonos Pensionales-OBP durante los primeros
quince (15) dias habiles del mes de enero de cada afio, adjuntando el contrato suscrito con el
afiliado o beneficiarios de pensidn, el flujo de mesadas que espera recibir el beneficiario de la
renta y cualquier informacién adicional que determine la OBP. Adicionalmente, las aseguradoras
de vida deberan reportar las rentas vitalicias inscritas que se extinguieron en el afio anterior.

Posteriormente la OBP estudiara la informacidn remitida por las compafiias aseguradoras de vida y
expedira en los quince dias (15) habiles posteriores a la solicitud de inscripcion, una resolucion en
que se listen las rentas vitalicias inscritas en el sistema de registro del mecanismo de cobertura de
salario minimo y las causales de rechazo de las no inscritas. Las aseguradoras de vida tendran un
plazo de diez (10) dias habiles siguientes a la fecha de expedicién de la resolucién por parte de la
OBP, para subsanar los motivos de rechazo de inscripcion, adjuntando para el efecto los soportes
que acrediten el derecho. La OBP tendra un plazo de diez (10) dias habiles, contados a partir de la
entrega de soportes, para decidir via resoluciéon sobre los nuevos argumentos expuestos por las
compaifiias aseguradoras de vida respecto de la negativa inicial.

Asi mismo, las aseguradoras de vida, deberan reportar un listado que contenga las rentas vitalicias
inscritas que se extinguieron el afio anterior.
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3.6. Procedimiento para el calculo de la cobertura

La OBP debera expedir una resolucién en los primeros veinte (20) dias habiles del mes de abril, en
la que se determine el calculo de la cobertura para el afio vigente, por cada renta vitalicia inscrita
en el mecanismo, de acuerdo a lo establecido en el numeral 3.4. del presente documento. Las
aseguradoras tendran un plazo de veinte (20) dias habiles, contados a partir de la expedicion de la
resolucidn, para solicitar la revision debido a las diferencias en el cdlculo de la cobertura
reconocida en dicha resolucién. La OBP tendra un plazo de quince (15) dias habiles, contados a
partir de la recepcién de la solicitud de la aseguradora, para modificar o ratificar la resolucién con
base en los nuevos argumentos expuestos por las companias aseguradoras.

Para los casos que se haya extinguido la renta vitalicia, pero que por desconocimiento de este
evento por parte de la aseguradora de vida, se haya pagado la cobertura en los términos
estipulados en el presente articulo, la OBP debera expedir una resolucién en la que determine el
valor de la cobertura pagada pero no usada, reconociendo al Gobierno Nacional un interés real
igual a la tasa de interés técnico y que contemple el periodo entre la fecha del pago de la
cobertura y el reintegro de ésta. Las aseguradoras tendran un plazo de veinte (20) dias habiles,
contados a partir de la expedicién de la resolucidn, para solicitar la revisién debido a las
diferencias en el calculo reconocido en dicha resolucion.

La OBP podra efectuar una revision de la vigencia de las rentas vitalicias inscritas en el sistema de
registro y solicitar a la aseguradora de vida informacién que considere pertinente.

3.7.Procedimiento para el pago de la cobertura

Cuando la cobertura sea positiva o negativa, el pago de la cobertura se realizara a mas tardar el
primer dia habil del mes de julio.

La cobertura positiva sera girada por parte de la OBP a las aseguradoras por el valor determinado
mediante resolucion expedida por ella. La cobertura negativa sera girada por cada aseguradora a
favor de la OBP en los términos y condiciones que para el efecto le sean sefialados por esa oficina.
Si la cobertura es neutra, no habra lugar a intercambios de flujos entre la OBP y las aseguradoras.

3.8.Financiamiento del mecanismo de cobertura

Para financiar el mecanismo de cobertura se opté por el uso de recursos del Presupuesto General
de la Nacién, teniendo en cuenta las limitaciones legales para el uso de los recursos del Fondo de
Garantia de Pension Minima que a continuacion se explican.
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3.8.1. Fondo de Garantia de Pension Minima

La garantia de pensién minima de vejez, es un subsidio que otorga el Gobierno Nacional a las
personas que son afiliadas al Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad y que cumpliendo con
los requisitos sefialados en la Ley, 62 afios si es hombre y 57 afos si es mujer, no alcanzaron a
acumular un capital necesario para acceder a una pensién superior al 110% de 1 SMLV, y que
cuentan con mas de 1.150 semanas cotizadas y/o laboradas en toda su vida laboral.

La carga de entregar los recursos para completar el faltante recae sobre el Gobierno Nacional en
desarrollo del principio de solidaridad, posterior al agotamiento de los recursos de la cuenta de
ahorro individual Decreto 142 de 2006 y a través del Fondo de Garantia de Pensidn Minima FGPM.

Para delimitar si la garantia de pensidon minima aplica a las pensiones de invalidez y sobrevivientes
se hace necesario enunciar los Art. 65, 71 y 75 de la Ley 100 de 1993, asi como entender cémo se
financian estas pensiones Art. 70 y 77 de la misma Ley, los cuales claramente determinan que las
pensiones de invalidez y sobrevivientes se financian con la cuenta de ahorro individual CAl -Bono
pensional si hay lugar — y una suma adicional a cargo de la aseguradora con la cual se contrata
para cubrir estas dos contingencias.

Realizadas las anteriores aclaraciones, se concluye que las pensiones de invalidez y sobrevivientes
cuentan con una poliza previsional, cuyo objeto es financiar el capital faltante para acceder a las
pensiones, situacién diferente es la pension de vejez, la cual se financia de la cuenta de ahorro
individual- Bono pensional si hay lugar- y en el evento que no cumpla requisitos para acceder a la
pensidn de vejez, y cumpla los supuestos legales del Art. 65 de la Ley 100 de 1993, el Gobierno
Nacional reconoce la garantia de pensién minima a su favor.

Por otro lado, la Nacién garantiza el pago de las pensiones de invalidez y sobrevivientes en los
términos de los articulos 60 literal g), 99 inciso 2 y 109 de la Ley 100 de 1993, es decir frente al
menoscabo patrimonial de la compafiias pagadoras de pensiones, entrando de forma supletoria y
en los términos de Ley.

Asi las cosas, la garantia de pensién minima procede para las pensiones de vejez y no para las de
invalidez y sobrevivientes, ya que para estas dos Ultimas contingencias la Ley de forma expresa
determind que la “suma adicional” debe completar el capital que financie la pension y es a cargo
de la aseguradora de vida.

De acuerdo a lo anterior, la afectacién de los recursos del Fondo de Garantia de Pension Minima
estan claramente definidos y cualquier modificacién del alcance o beneficiarios debe ser
previamente definido en la Ley que regule la materia. Finalmente y tratdndose de una solucidn
legal, los recursos que administran actualmente las AFP son de exclusiva destinacidn y su objetivo
fue creado por el articulo 65 de la Ley 100 de 1993. Por tal motivo, no resulta viable usar el FGPM
para financiar el mecanismo de cobertura descrito en el Art 45 de la Ley 1328 de 2009. En tal
sentido resulta prudente proponer otra fuente de financiamiento viable legalmente.
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3.9.2 Presupuesto General de la Nacién

Por las razones anteriormente expuestas se propone que el mecanismo de cobertura de salario
minimo sea financiado integramente a través del Presupuesto General de la Nacidn. Asi pues, el
pago de la cobertura si hay lugar a éste debera ser soportado por la Ley Anual de Presupuesto, en
los términos del articulo 346 de la Constitucidon Nacional, el cual dispone que el Gobierno Nacional
formule anualmente el presupuesto, presentandolo al Congreso dentro de los primeros dias de
legislatura.

3.10 Administracién y ejecuciéon del mecanismo de cobertura

El proyecto de decreto propone a la Oficina de Bonos Pensionales del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico como administrador y ejecutor del mecanismo de cobertura de salario minimo. En
tal sentido resulta procedente sustituir el numeral 17 y adicionar el numeral 18 del articulo 11 del
Decreto 4712 de 2008, los cuales quedardn asi:

“17.Desempefiarse como autoridad técnica para la administracion y ejecucion del mecanismo de
cobertura de salario minimo descrito en el articulo 45 de la Ley 1328 de 2009.

18. Las demds que se le asignen y que correspondan a la naturaleza de la dependencia.”

3.11. Entrada en funcionamiento del mecanismo

La inscripcidon de rentas vitalicias al mecanismo se hard por primera vez en los primeros quince
(15) dias habiles del mes de enero de 2016, periodo en el cual sélo se podran inscribir las rentas
vitalicias emitidas durante el afio 2015.
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