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Editorial

La economia colombiana en el segundo trimestre del 2017 presenté un panorama de leve
mejoria en términos de producto jalonado por los sectores econdmicos de agricultura, comercio
y servicios, mientras se muestra un deterioro del desempefio de la industria y de la mineria.
Esta actividad econémica no obstante se refleja en cierta tendencia de estabilizaciéon del
desempleo nacional en un digito cercano a 9,8% y con registro para septiembre de 9,2%. En
términos de sector externo el saldo de la balanza comercial aumenta como resultado del
aumento de las importaciones y la disminucién mas baja de las exportaciones, pero con un saldo

menos alto que el reportado entre abril y mayo del afio en curso.

En términos de precios, la politica monetaria en cabeza del Gobierno Nacional y el Banco de la
Republica parece responder al objetivo de encauzar el crecimiento del nivel de precios hacia la
meta y hacia su rango superior, para lograrlo casi con 4,05% para la variacién de octubre doce
meses, y las expectativas brindan respaldo frente a estos resultados para ser logrado en el

transcurso del 2018.

Por el lado de la demanda se presenta cierta recuperacién de los componentes respecto al
primer trimestre del afio, expresada fundamentalmente en el aumento de la formacién bruta
de capital que pasa de 1,2% a 2,5% y el consumo total de 5,0% a 5,7% lo que promueve la idea
de un manejo adecuado y efectivo de precios y sector real de la economia, que ha sido
apalancando con la reciente decisién de bajar una vez mas ,las tasas de intervencién en pro de
un mejor desempeiio de la economia del consumo de fin de afio, y en general de la “promocién”

del crecimiento econdémico.

Otro tema que subyace dentro de la coyuntura estd asociado con la relativa estabilizacion del
precio de la tasa de cambio durante los Gltimos meses, situdndose en promedio en COP 3.000,
la cual ha permitido una transicién en lo que va corrido del afio a la nueva realidad de precios
internacionales por parte de exportadores e importadores. En efecto, ambas cuentas tuvieron
variaciones respecto al mismo periodo del afio anterior, lo que permite pensar que la adaptacién

se encuentra casi asimilada.

El octavo nimero de la serie DOCE (Documentos de Coyuntura Econémica) desde el CID de la

Universidad Nacional de Colombia se presenta como un espacio de reflexién, desde la
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academia, de la coyuntura econdmica y social. Esperamos que su publicacién trimestral en
2017 contribuya a la discusién sobre la coyuntura, asi como sobre las politicas que buscan
atenuar los efectos negativos y potenciar los resultados positivos. En esta ocasién, ademads del
analisis clasico de coyuntura, incluimos un articulo diagnéstico preliminar sobre el debate y la

légica del tema de pensiones, esperamos un nutrido debate en torno a esta temética.
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COYUNTURA ECONOMICA

Susan Sdnchez Chaparro® - Omar Garzén Ospina®

Actividad Econdmica
Comportamiento del producto

En el segundo trimestre de 2017 la economia colombiana ha presentado una leve recuperacién
con un crecimiento de 1,3% con relacién al mismo periodo del afio 2016 (grafico 1). Este
crecimiento se debe principalmente a los sectores de: agricultura, ganaderia, caza, silvicultura
y pesca, el cual tuvo para este trimestre un crecimiento de 4,4% anual; establecimientos
financieros, seguros, actividades inmobiliarias y servicios a las empresas el cual presenté un
crecimiento del 3,9% con respecto a 2016; actividades de servicios sociales, comunales y

personales con el 3%. (Grafico 3).

Los buenos resultados del sector agricola colombiano tanto para el primer trimestre de 2017,
en el que su crecimiento anual fue de 7,7%, como para el segundo trimestre pueden ser
explicados por las expectativas en torno al acuerdo de paz y las negociaciones con Ejército de
Liberacion Nacional (ELN). Por su parte, el sector de servicios financieros sigue presentado
buenos resultados en la intermediacién. Este sector ha presentado crecimientos sostenidos
desde 2015 cuanto se evidencié en el primer trimestre crecimientos de dos digitos y que en el

primer trimestre de 2017 reportd 6,4%.

Por otro lado, los sectores con los peores resultados son: explotacién de minas y canteras con

decrecimiento con relacién a 2016 del 6,0%; e Industria manufacturera con decrecimiento anual

'El contenido y la forma de este articulo es responsabilidad exclusiva de su autor y no compromete de ninguna
manera al Centro de Investigaciones para el Desarrollo CID, ni a la Facultad de Ciencias Econdmicas, ni a la
Universidad Nacional de Colombia. Agradecemos especialmente el apoyo en la estructuracién preliminar de datos
y graficos realizados por el estudiante de economia Alain Patrick Studeruss, apstuderuss@unal.edu.co.

2 Economista de la Universidad Industrial de Santander y Magister en Ciencias Econémicas de la Universidad
Nacional de Colombia. Asesora Estadistica del Centro de Investigaciones para el Desarrollo-CID,

3Economista. Profesional del Centro de Investigaciones para el Desarrollo. odgarzono@unal.edu.co.
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de 3,3%. El resultado de la explotacion de minas y canteras se explica por los bajos precios de
los commodities en el mercado internacional, que no incentivan la produccién ni la inversién en
este sector; asi como la situacién econédmica de los principales compradores de materias primas
en el mundo (China, Estados Unidos y la Unién Europea) que no presentan grandes sintomas

de recuperacion.

La economia en el segundo trimestre crecié 0,7% en comparacion al primer trimestre de 2017
esta cifra evidencia la leve recuperacién, dado que el crecimiento para el primer trimestre de
2017 fue negativo y situado -0,2%. La recuperacién no fue fuertemente marcada, pero brinda

horizontes en torno a los sectores que se encuentran con mayor crecimiento en este perl'odo.

Grafico 1. Evolucién PIB por trimestre (2010-2017-11)
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Fuente: DANE, célculos propios
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El crecimiento del primer trimestre del PIB al situarse en 1,3% continua acorde con la tendencia
decreciente que la economia nacional viene evidenciando desde 2013, (Gréfico 2), donde el PIB
alcanzé una tasa de crecimiento de 4,9%. Recordemos que el dato para el 2016, estuvo por
debajo del 2,2% estimado por el Fondo Monetario Internacional (FMI), no obstante, la
economia ha presentado una tendencia a la estabilidad, lo que provoca que en 2016 haya
presentado un mejor comportamiento que el estimado por las entidades para el promedio
latinoamericano, el cual se ubicé en -0,7% en el caso del FMI y en -1,4% en el caso del Banco
Mundial (BM). Cabe anotar en este punto, que el crecimiento registrado en 2016 no solamente
se encuentra por debajo del promedio de los tltimos 6 afios (4,2%) sino que éste coincide con
ser el segundo dato mds bajo de los dltimos 10 afios, solamente superado por el 1,7% registrado
en el 2009.

Griéfico 2. Tasa de crecimiento PIB (2001-2017(P))
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Fuente: DANE, calculos propios

El segundo trimestre de 2017 inicié con un pronéstico de crecimiento anual del Banco Mundial
de 2,5% que fue evaluado a la baja en julio, ubicindolo en 2,0% dejando asi perspectivas

negativas para la economia colombiana.
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Gréfico 3. Crecimiento econémico por sectores (2005-2017)
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Fuente: DANE, célculos propios

Por su parte, la actividad industrial y manufacturera, exhibe un decrecimiento de 1,5%. EL
comportamiento del sector concuerda con el reporte de la Encuesta Mensual Manufacturera
(EMM) del mes de junio, en la que se indica que el crecimiento de las ventas del sector fue de -
0,8%, 80 puntos bésicos por debajo del crecimiento del mismo mes afio 2016. El personal
ocupado por este sector segtin EMM tuvo una disminucién de 70 puntos basicos comparado

con el mismo periodo del afo 2016.
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Finalmente, el bajo desempefio de la actividad de explotacién de minas y canteras, sigue
fuertemente marcado por los precios internacionales de las materias primas, entre éstas el
petréleo, el cual continta rondando el precio promedio de 50 délares el barril (Brent) a junio
de 2017, que si bien es un precio mas cémodo para el sector comparado con lo ocurrido en
2015 y 2016, puede seguir explicando las bajas tasas de rentabilidad de mucha inversiones,
pozos, proyectos y exploraciones relacionadas con el sector y obliga a la suspensién de algunas

de estas actividades.

Otro desempefio preocupante es el presentado por el sector de la construccién el cual presenta
un decrecimiento de 0,6%. Esto contrastado con el indice de licencias expedidas para el mes de
junio de 2017, el cual mantuvo un crecimiento bastante bajo cercano al 1%, a pesar de que el
indice de precios de la vivienda para las grandes ciudades continua con una tendencia creciente
el sector no respondié positivamente a los precios. Esto puede ser explicado por las

expectativas provocadas por los malos resultados de la economia.

Los resultados de crecimiento se encuentran relacionados con los ingresos que reciben las
compaiiias en los diferentes sectores econdmicos. Estos se encuentran vinculados con la
variaciéon de empleo sectorial dado que los resultados de los ingresos nominales pueden
producir que los empresarios aumenten el nivel de inversién en mano de obra y en bienes de

capital. Los resultados para el segundo trimestre de 2017 se encuentran en el grafico 4.
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Grafico 4. Servicios: Variacién anual ingresos nominales y empleo Il Trimestre 2017
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La relacién entre los ingresos nominales y el nimero de empleos por sectores muestra que el

tGnico sector en el que fueron reducidos los empleos y los ingresos nominales en relacién al

mismo periodo de 2016 fue actividades profesionales cientificas y técnicas con un

decrecimientode 0,1%y 1,5% respectivamente. Los 4 sectores con mayor generacién de empleo

para el segundo trimestre es de 2017 fueron: Publicidad (8,3%); Actividades administrativas y

de apoyo de oficina y otras actividades (8,3%); Produccién de peliculas cinematograficas y

programas de television (8,2%); y Restaurantes, catering y bares (7,2%). Respecto a los ingresos,

los sectores que tuvieron una mayor variacion anual fueron: Otros servicios de entretenimiento

y otros servicios (14,9%); Inmobiliarias, de alquiler y arrendamiento (114.6%); Restaurantes,

catering y bares (11,1%); y Educacién superior privada (7,2%).
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La demanda agregada durante el segundo trimestre de 2017 presenté resultados positivos a

excepcion de las exportaciones (Gréfico 5).

Grafico 5. Variacion porcentual de los componentes de la demanda agregada 2015-2017

I 3,7

-1,7
13
LA 21

2017*

0,4 M

|
w00 17

-10,8 I
Il 63

2016

1,7
2,7

I—— 5,3
1,6
e 42

I 17

2015

-1,2 [ 03
1} 0.4 3,4
_48 7,4
I 39

I
4,1
-15,0 -10,0 -5,0 0,0 5,0 10,0

B Importaciones Exportaciones Formacion Bruta de Capital ~ ® Consumo
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El componente mas con mayor participacion porcentual en la demanda agregada para Colombia
es el consumo el cual representa para el segundo trimestre de 2017 el 68% del total de la
demanda agregada, seguido de la Formacién Bruta de Capital (FBC) con el 20%. Esto implica

que si las expectativas del consumo presentan una tendencia decreciente como es observable
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indice de Confianza del Consumidor (ICC) que muestra una tendencia decreciente para el

primer y segundo trimestre de 2017.

Las importaciones aumentaron en el segundo trimestre de 2017. Esto es un cambio de
tendencia con relacién a la reducciéon que se habia presentado desde el cuarto trimestre de
2015. Esta reduccién se venia presentado por el efecto de la tasa de cambio y la situacién
macroecondmica que afectaba la demanda agregada. Este punto de inflexiéon posiblemente se

debe a la absorcién del choque de la tasa de cambio por parte de la economia colombiana.

Empleo y ocupacion

El mercado laboral colombiano ha experimentado una mejora notable en los indicadores
agregados de empleo, durante los altimos 15 afios, pasando de una tasa de desempleo
promedio de 14,2% entre enero de 2001 y diciembre de 2005, a niveles de 11,7% en promedio
entre 2006 y 2010 y posteriormente a datos de un solo digito en 2014 (9,1%), 2015 (8,9%) y
en 2016 (9,2%) (Grafico 6). Ademas, las tasas de ocupacién tanto nacional como para las 13
areas metropolitanas se mantienen relativamente estables (Grafico 7), al igual que los niveles

de subempleo objetivo y subjetivo.

Gréfico 6. Evolucion Tasa de Desempleo Mensual 2010 - 2017
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Fuente: DANE, calculos propios
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Grafico 7. Evolucién Tasa de Ocupacién Mensual enero 2010-2017
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Gréfico 8. Evolucion Tasa Global de Participacion (TGP) Mensual 10-17 abril
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La relativa estabilidad del mercado laboral colombiano no puede evitar que se observe con

precaucién, como se ha venido sugiriendo en previas entregas de este documento, un asunto

ain hoy preocupante en la configuracién de este mercado, y es la alta proporcién de

trabajadores informales respecto a la cantidad total de ocupados. Para el periodo de mayo-julio

de 2017 lainformalidad en las 13 ciudades y dreas metropolitanas se situé en un 47,7% (Gréfico

9), lo que significa una ruptura de la tendencia decreciente que se venia presentando en los

meses anteriores.
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Grafico 9. Informalidad Total 13 Areas Mensual Trimestre- mévil mayo-julio 2017
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La dindmica de la informalidad puede estar ligada a multiples causas, una de ellas, lo costoso

que puede resultar a los micro y pequefios empresarios hacer contrataciones formales, otra
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razén que puede estar vinculada es la reacomodacién de la produccién sectorial, cuando
variaciones en el corto plazo en la actividad productiva desplaza empleo a sectores donde la
informalidad es imperante, tal es el caso de sectores como el agricola; comercio hoteles y

restaurantes y servicios personales y comunales (ver Cuadro 1).

Cuadro 1. Peso Porcentual Empleo y PIB por sectores 2017-1 2017-I

. Peso % Peso %
Sector Econémico % peso Empleo | PIBII Peso % Empleo
PIB12017 2017 2017 112017
Agropecuario
6,3 0,7 7,0 1,2
Mineria
6,0 12,4 6,1 11,4
Industria manufacturera
11,1 0,5 12,1 0,5
Electricidad, gas y agua
gasyas 34 5,9 3,8 6,2
Construccion
7,2 27,2 9,8 27,0
Comercio, hoteles y restaurantes
12,0 8,3 13,6 8,0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones
7,1 1,3 6,8 1,4
Financieros, inmobiliarias y servicios a las empresas
21,3 8,1 21,9 8,0
Servicios personales, sociales y comunales
15,6 19,2 18,8 19,6

Fuente: DANE, calculos propios

Sector Externo

La balanza comercial incrementé el déficit en 84,3% para el mes de agosto de 2017 con respecto
al mes anterior. Esta se explica por el crecimiento de las importaciones del 11,6% y la
disminucién de las exportaciones en 0,3%. Dentro del grupo de productos de manufacturas
importadas los mas relevantes fueron los aviones de mds de 15.000 kg que variaron
positivamente en un 126,5%, los teléfonos celulares en 27,5% y los glucdsidos en 22,8%. Esto
tiene dos causas: la primera de ellas es que la Tasa Representativa del Mercado (TRM) pasé, en
promedio, de $3.038,76 a $2.972,62. Esto representa una disminucién promedio de 2,18%.

Asi, el abaratamiento de los bienes de importacién generé un aumento en su demanda interna.
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La segunda es la inversidn en el sector aviacién, quienes realizaron compras de aviones,

incrementando su flota disponible para viajes.

Con respecto a la balanza de pagos, la cuenta corriente, a pesar del comportamiento de la
balanza comercial durante el segundo trimestre de 2017, logré disminuir su déficit pasando de
-U$3.411 a U$-2.708 millones. Este efecto se vio explicado por un incremento de los ingresos
por bienes en 2,2%, una disminucién del 13,7% de los egresos por renta de los factores y una
variacion positiva de las transferencias de 13,3%. Es imperativo seiialar que China es casi el 50%
del déficit en cuenta corriente colombiano, pues la balanza comercial entre estos paises, entre
enero y agosto de 2017, alcanza el valor de -U$4118,993038 millones. Esta cifra es muy
superior al balance comercial total de nuestro pais e incluso al déficit en cuenta corriente. Su
explicacién es el continuo crecimiento del comercio con China, pues las importaciones entre
enero y agosto de 2017 sufrieron una variacién positiva del1,9% en millones de délares y del

7,6% en toneladas métricas, con respecto al mismo periodo del 2016.

Con respecto a la cuenta financiera también refleja una relativa mejoria durante el segundo
trimestre del afio en curso, pues su déficit pasé de - US-3.172 millones en el primer trimestre
a-U$2.588 millones en el segundo. Esta variacién es del orden de 18,4% y su razé6n es la subida
tanto de la Inversién Extranjera Directa (IED) de Colombia en el exterior, como de la IED de
extranjeros en Colombia, variaron 6,8% y 77,9%, respectivamente. Esta dindmica de la cuenta
financiera no representa un buen panorama en cuanto a formacién bruta de capital fijo y podria
deberse a la disminucién de la rentabilidad a causa de las constantes disminuciones de las tasas
de interés durante el aflo 2017 y a una disminucién de la confianza inversionista sobre
rentabilidad y seguridad. Aunado a ello, este comportamiento puede verificarse también si se
comparan los primeros trimestres del 2016 con los del 2017, donde se observa una fuga de
capitales de Colombia a otros paises, tras un detrimento de los valores de la IED de extranjeros
en Colombia de U$4.606,71 millones en el primer trimestre del 2016 a U$2.514,34 millones
en el mismo periodo del 2017 y de U$3.632,22 millones en 2017-1 a U$2.685,00 millones en
2017-Il. El impacto también se observa cuando se compara la IED de colombianos en el
extranjero durante el segundo trimestre de los afios 2016 y 2017. Esta pas6é de U$912,14

millones en el primer afio a U$1.274,76 millones durante el segundo.
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Asi, lo sucedido en la balanza de pagos dio paso al Banco de la Republica para acumular
Reservas Internacionales Netas (en millones), las cuales pasaron de U$46.499,6 en enero de

2017 a U$46.452,2 en abril y U$47.079,3 para agosto del mismo afio.

Gréfico 10. Crecimiento exportaciones Totales, Tradicionales y No Tradicionales Enero-

Septiembre 2015-2017

m Exportaciones Totales Exportaciones Tradicionales Exportaciones No Tradicionales

26,6
19,5

. 10,4

%

2015 2016 2017
Fuente. DANE. Calculos propios.

Tras comparar los tres primeros trimestres de los afios 2015,2016 y 2017, se puede observar
que hubo una mejoria en el crecimiento a nivel de exportaciones totales que pasaron de -34,9%
en 2015y -19,5% en 2016 a 19,5% en 2017. Resaltan las exportaciones tradicionales cuya
diferencia porcentual entre 2015 y 2017 pasé de -43,8% a 26,6%. Por su parte, las no
tradicionales tuvieron un cambio positivo, pasando de -11,9% en 2015 a 10,4% en 2017. Esto
es sefial de que el sector exportador comienza a recuperarse de su constante baja de los dGltimos
cuatro afos y a cierta tendencia a la diversificacion de la oferta exportadora colombiana. Sin
embargo, las exportaciones a septiembre del 2017 son de 26.895.311, una cifra mucho menor
a la del 2015, que se ubicaba para esta fecha en 27.965.807. Sobresalen las exportaciones de
Carbén, cuyo aumento fue del 54,9% y las de Café, que subieron un 20,3%. Por otro lado, las
exportaciones de Ferroniquel han sufrido una leve caida del 2,5%. Por su parte, las
exportaciones de petréleo y sus derivados, medidas de enero a septiembre, se incrementaron
entre el 2016 y el 2017 16,37%, pasando de U$7.519.434 millones a U$8.750.376 millones.
Lo que implica una mejora a causa del incremento del valor del barril tipo Brent, que se
encontraba en U$34.74 a enero del 2016 y alcanzé los U$57.74 en septiembre de 2017; y del
WTI, que se posicionaba en U$31.78 a enero del 2016 y llegd a U$51.67.
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Grafico 11. Variacion de exportaciones tradicionales a septiembre de 2016-2017

Variacién de las exportaciones tradicionales
60,0% 54,9%
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-2,5%
0,0% |
Café Petrdleo y sus Carbén Ferroniquel
-10,0% derivados

Fuente: DANE. Calculos propios.

En cuanto a los grupos de productos en la clasificacién CUCI, se observa una variacién del 27,2%
en el sector de combustibles y productos de industrias extractivas entre enero-septiembre de
2016 y enero-septiembre de 2017 el cual se explica principalmente por un incremento de las

exportaciones de carbén.

El grupo de productos que incrementé sus ventas externas en una proporciéon mayor fue el de
Otros sectores, que crecié un 51,4%, ocasionado principalmente por el repunte en la exportacién

de oro no monetario que alcanzé una variacién positiva de 52,0%

Gréfico 12. Variacién exportaciones segiin grupos de productos CUCI Ene-Sep 2017

Variacién de exportaciones segtin CUCI Enero - Septiembre
51,4

60,0
50,0
40,0

30,0 28,3

%

19,5
20,0 13,9

10,0
1,7
0,0
m Total m Agropecuarios, alimentos y bebidas
Combustibles y prod. de industrias extractivas Manufacturas

Fuente: DANE. Célculos propios.
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Por su parte, el grupo de productos Agropecuarios, alimentos y bebidas incrementaron
porcentualmente el valor de sus exportaciones en un 13,9%. Los productos que mds
contribuyeron a este crecimiento fueron el aceite de palma y sus fracciones, que aumentaron
en 53,8% y otros azlcares de cafia o de remolacha y sacarosa pura en estado sélido con 51,2%

de variacion.

En cuanto a las manufacturas, se mantuvieron relativamente estables, ya que su crecimiento fue
de 1,7%, generado por los articulos manufacturados clasificados principalmente segtn el

material, las cuales crecieron 4,2%.

Las importaciones para el mes de agosto de 2017 se vieron fuertemente desincentivadas por el
sector de otros, donde hubo una variacién negativa de -11,8%. Por su parte, tanto combustibles,
manufacturas y el sector agropecuario siguieron una tendencia al alza con 1,2%, 7,1% y 2,0%
respectivamente. Como se menciond anteriormente, las importaciones mas relevantes fueron

los aviones de mas de 15.000 kg y los teléfonos celulares.
Grafico 13. Variacién importaciones segtin grupos de productos CUCI. Ene-sept. 2017

Variacién porcentual Importaciones CUCI
10,0 57 ™

5,0 1.2
0,0

-5,0

%

-10,0

-15,0

-20,0

-18,8

-25,0
Total m Combustibles y prod. de industrias extractivas = Manufacturas ® Otros sectores ™ Agropecuario

Fuente: DANE. Calculos propios.

Con respecto a los diferentes grupos dentro de la clasificacion CUCI, se ha observado un
comportamiento uniforme de las exportaciones tradicionales, donde en cantidades e ingresos
destacan las provenientes de combustibles y productos de industrias extractivas, cuyos valores,
en millones, han sido de U$15.475 en 2015, U$10.824 en 2016 y U$14.233 en 2017. Esto se

debe a la fuerte participacion del petréleo y el carbén.
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Grafico 14. Cantidades exportadas clasificacién CUCI septiembre 2015-2017
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Fuente: DANE. Célculos propios.

La balanza comercial colombiana ha seguido una tendencia relativamente decreciente de su
déficit, sufriendo de leves incrementos en abril de 2017, donde alcanzé los U$-1241,1 millones
a causa de la caida de la exportacién de los bienes agropecuarios en un 20,4% con respecto al
afo anterior; y los manufacturados en 14,5%, comparandolo con el 2016. Esta tendencia ha
mejorado el panorama de la economia en cuanto a déficit de cuenta corriente, pero no

representa su total explicacién.
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Cuadro 2. Balanza Comercial agosto 2017 (en millones de délares FOB)

Mes Exportaciones Importaciones Balanza comercial
ene-16 1.907 3.362 -1.454,20
feb-16 2.320 3.299 -979,3
mar-16 2.327 3.418 -1.090,40
abr-16 2.447 3.536 -1.089,40
may-16 2.742 3.427 -685,2
jun-16 2.754 3.526 -771,2

jul-16 2.228 3.195 -967,6
ago-16 3.027 4.018 -991,1
sep-16 2.752 3.774 -1.021,90
oct-16 2.719 3.446 -726,8
nov-16 2.742 3.987 -1.245,10
dic-16 3.429 3.861 -432,7
ene-17 2.720 3.368 -648,2
feb-17 2.681 3.476 -795,1
mar-17 3.277 3.936 -658,7
abr-17 2.605 3.846 -1.241,10
may-17 3.400 3.571 -171,4
jun-17 2.775 3.610 -834,5
jul-17 3.081 3.585 -504,5
ago-17 3.071 4.001 -929,6

Fuente: DANE. Cilculos propios.
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Las disminuciones de los déficits en cuenta corriente y en la cuenta financiera reflejan un menor
nivel de deuda de Colombia con el exterior. La participacién de ambas en el PIB ha seguido una
tendencia decreciente desde el afio 2015, donde tomaban valores de 6,4% y 6,2% a 3,5%y 3,4%
para el segundo trimestre del afio 2017, respectivamente. La mejora en el déficit de cuenta
corriente se debe principalmente a que la caida en ingresos de bienes (12,76%) fue menor a la
caida de los egresos de la misma cuenta (16,93%) entre los afios 2015 y 2016. Este efecto fue

mayor en el periodo 2016-2017, donde alcanzé niveles de 73,44% y 74,82% respectivamente.

Grafico 15. Sintesis Balanza de Pagos: Evolucion Cuenta Corriente y Cuenta Financiera como

% del PIB 2014-2017-II
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Fuente: Banco de la Republica. Calculos propios.
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Precios

En linea con las expectativas del mercado, la variacién doce meses de los precios en el mes de
octubre a la baja en 4,05% promueve la idea de lograr pronto los niveles del techo de rango
meta. Asi, iniciando el cuarto trimestre del afio y pese a los aumentos sostenidos del indicador
doce meses de julio (8,97%), agosto (8,10%) y septiembre (7,27%), octubre, revierte la

tendencia alcista y muestra lo frutos de la aplicacién de la politica monetaria del emisor.

Gréfico 16. Evoluciéon Tasa de inflacién y Meta Objetivo (enero 2010- octubre 2017)
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Fuente: Elaboracién propia con base en DANE-IPC y Banco de la Republica

Con respecto a los grupos de gasto doce meses, educacién (7,41%), salud (6,34%) y otros gastos
(6,12%) fueron los de mayor crecimiento, mientras los de menor variacién fueron alimentos y
vestuario con 2,51%y 2,11%, respectivamente, lo que precisa una disminucién de la presién de

la inflacién via alimentos y se sitGa en grupos de gastos de otra indole o nivel.
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Grafico 17. Variacion del nivel de precios segtin grupos de gasto octubre 2017
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Fuente: Calculos propios con base en DANE-IPC y Banco de la Republica

En la misma perspectiva del nivel de precios, los hogares determinan su estructura de consumo
segln su nivel de ingreso, y por eso el aumento de los precios tiene efectos distintos entre
diferentes niveles de ingreso. Para el mes de octubre se evidencia una variacién doce meses por
encima del total para los grupos de ingresos de los extremos (altos y bajos), aunque las
diferencias no superan los 90 puntos basicos como se observa en el Grifico 18. Esta
disminucién sugiere un efectivo esfuerzo de la politica monetaria en pro de la convergencia de

los tres grupos de ingresos.
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Grafico 18. Variacion del nivel de precios segtin nivel de ingresos octubre 2017
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Fuente: Célculos propios con base en DANE-IPC (2017)

Con respecto a la ampliacién de la diferencia entre las expectativas de octubre estimadas para
el cierre de afio (4,4%) frente a las registradas en junio para igual periodo (4,1%) la brecha se
amplia entre la prevision de las expectativas de fin de afio y las de 12 meses que registraron
igual valor de 3,6%. Esto significa que el mercado espera una disminucién paulatina de la
inflacién, que se pronunciaria en 2018, pero no en el inmediato futuro en lo que resta de 2017

sino en 2018 cuando se prevé la actividad econédmica se restablezca.

Grafico 19. Expectativas de Inflacién octubre 2017
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Fuente: Calculos propios con base en Banco de la Republica- Encuesta Expectativas octubre (2017)
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Con relacién a la reciente disminucién de 25 puntos a la tasa de intervencién realizada por el
emisor con el dnimo de incentivar la temporada de consumo fin de afio para ubicarse en 5,00%.
De igual manera, las expectativas también parecen corresponder con esta dindmica a la baja
con 5,21% para finales de noviembre, 5,05% para finales de enero y 4,91% al final de febrero tal

como lo registra la encuesta de expectativas que realiza periédicamente el Banco Central.

Grafico 20. Tasas de interés de intervencién de mediano plazo
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Fuente: Elaboracién propia con base en tasas de intervencién monetaria del Banco de la Repdblica
(2017).

Precios internacionales

La relativa estabilizacién el precio del petréleo se materializé durante lo corrido del afio 2017,
los precios del commodittie no ha tenido variaciones considerables en el precio promedio
mensual y ninguna de las dos referencias (WTI y BRENT) han alcanzado precios menores de
US$ 45 el barril. Si bien continta siendo bajo el precio promedio respecto a los niveles previos
a 2014, es un alivio para la economia colombiana que se haya logrado cierta sostenibilidad

arriba de U$40. En virtud de ello, las rentas petroleras han aumentado y Ecopetrol ya muestra
mejoras en utilidades netas registradas.

Con la nueva realidad de los precios del petréleo también vemos una estabilizacion del precio

de la divisa alrededor de los COP 3.000, lo que es positivo en la medida en que es virtuoso para
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las exportaciones del pais y que, si bien es un desincentivo a las importaciones, los resultados

de la inversién en maquinaria y equipo sugieren una adaptacién del sector productivo

colombiano a las nuevas tasas de cambio promedio.
Grafico 21. Evolucién precio promedio petroleo WTly BRENT
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Fuente: Elaboracién propia con base en Sistema de Informacién de Petréleo y Gas
Colombiano -SIPG & U.S. Energy information Administration - EIA.
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Grafico 22. Evolucién precio TRM*
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Fuente: Elaboracién propia con base en Banco de la Republica. * A corte 8 de noviembre 2017.
Grafico 23. Expectativas de TRM
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Fuente: Elaboracién propia con base en Banco de la Republica- BIE. * A corte 7 de noviembre 2017
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El sector Fiscal

El presupuesto del sector fiscal para julio de 2017 aumento en 7% con respecto a julio de 2016
(Gréfico 24) este crecimiento se encuentra por encima del crecimiento de la economia. Esto

puede implicar que dos posibles choques: I) el gasto publico se encuentra generando un

incentivo a la economia para intentar promover el crecimiento de la demanda agregada.

Gréfico 24. Distribuciéon de los ingresos del sector fiscal Julio 2016 y 2017
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Fuente: Contralorfa, calculos propios

El sector fiscal presento un ajuste cerrando el déficit fiscal como porcentaje del Producto
Interno Bruto esto posiblemente se encuentra explicado por el crecimiento presentado en el
segundo trimestre de 2017 este cierre el déficit presenta una estacionalidad que es creciente
en el segundo semestre del afo, cdmo es posible observarlo en el grafico 25, por lo tanto, se
espera que el déficit tienda a aumentar para el tercer trimestre de 2017. Esto es apoyado por
el comportamiento de las exportaciones que han aumentado durante el segundo trimestre de

2017.
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Grafico 25. Situacion Fiscal del GNC como Porcentaje del PIB Il Trimestre 2013- Il Trimestre

2017
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Fuente: Elaboracién propia con base en Banco de la Republica. Boletin de Indicadores Econémicos
(BIE) (2017).

El andlisis de la reduccién del déficit del Gobierno Nacional Central se puede analizar en
términos de los aforos establecidos por el inicio del afio y los ajustes realizados a julio de 2017
esto se encuentra en el cuadro 3. Esto muestra la reduccién estructuradas por la reforma
tributaria en la que los impuestos directos fueron reducidos y aumentado los indirectos. Los
establecimientos Publicos presentaron un crecimiento del aforo 0.9% comparado el aforo de

inicio del afio al ajuste definitivo realizado en julio de 2017.

Por otro lado, el los ingresos del sector fiscal presentaron un incremento en el aforo de 9.93%.
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Cuadro 3. Aforo de ingresos del Presupuesto General de la Nacién a julio de 2017

Aforo inicial Maodificacio | Aforo definitivo a julio
nes
acumuladas
S Estructura ajulio (§ S Estructura
Nombre Billones (%) Bi[[ones) Billones (%)

1. Ingresos del Gobierno Nacional
Central (GNC) 210 93,57 9,06 219,06 93,46
1.1 Ingresos corrientes 119,3 53,16 4,65 123,95 52,88
1.1.1 Ingresos tributarios 118,57 52,84 3,67 122,25 52,16
1.1.1.1 Impuestos directos 53,58 23,87 -3,08 50,5 21,55
1.1.1.2 Impuestos indirectos 65 28,96 6,75 71,75 30,61
1.1.2 Ingresos no tributarios 0,72 0,32 0,98 1,7 0,72
1.2 Recursos de capital 70,06 31,22 3,7 73,76 31,47
1.3 Rentas parafiscales 1,66 0,74 0 1,66 0,71
1.4 Fondos especiales 18,98 8,46 0,71 19,69 8,4
2. Ingresos de los Establecimientos
Publicos 14,42 6,43 0,9 15,32 6,54
2.1 Ingresos corrientes 7,92 3,53 0,6 8,53 3,64
2.1.1 No tributarios 7,83 3,49 0,6 8,43 3,6
2.1.2 Otros ingresos corrientes 0,09 0,04 0 0,09 0,04
2.2 Recursos de capital 3,35 1,49 0,3 3,64 1,55
2.3 Contribuciones parafiscales 3,15 1,41 0 3,15 1,35
3. Total Ingresos del PGN (1+2) 224,42 100 9,96 234,38 100
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Las contribuciones de parafiscales no han presentado cambio en su aforo en lo trascurrido del
afio 2017 es el tnico componente en el Gobierno Nacional Central y los Establecimientos

publicos que no requirié cambio en su aforo.

Los aforos presupuestales ejecutados a julio de 2017 segtn la contraloria equivalen al 57,7%
del aforo disponible para el afio 2017. Esto implica que el sector fiscal tendrd 42,3% del aforo
proyectado para 5 meses. (Grafico 26). El anterior panorama fiscal para la ejecucién
presupuestal se encuentra mediado por la entrada en vigencia de la ley de garantias, el 11 de
noviembre de 2017, la cual influenciard el 4 trimestre de 2017 frenando gastos de inversién y
la celebracién de contratos y asi provocado una ruptura en la tendencia de aumento del déficit

del cuarto trimestre de 2017.

Gréfico 26. Aforo vs Recaudo de ingresos por mes en 2017
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Fuente: Contraloria, calculos propios

La vigencia de la ley de garantias impacta la ejecuciéon y su llegada al aforo prespuestal pero
este impacto no tiene relacién con los gastos de funcionamiento, ni los contratos ya ejecutados
o firmados. Esto implica que la inversion publica se vera afectada en los dltimos meses del afio.
Otro resultado de la inversién publica realizada por GNCy SPC es mayor en el 82% con respecto

a la variacién anual de julio (grafico 27).
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Grafico 27. Gasto en Inversién mes a mes 2016 -2017
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Fuente: Contralorfa, calculos propios

Los sectores con mayor ejecucién a julio de 2017 segln la contraloria se encuentran en el

grafico namero 5.

Grafico 28. indices de ejecucién por sectores, mayor ejecucién a julio de 2017
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El sector de la construcciéon que presento un decrecimiento en el segundo trimestre de 2017,
por ejecucién presupuestal no tendrd un mejor resultado para el tercer trimestre. Esto indica
que este sector debe tener un impulso desde la inversién privada. Los sectores con menor
ejecuciéon que indican una oportunidad para el desarrollo de las actividades realizadas via

inversién publica.

Gréfico 29. indices de ejecucién por sectores, menor ejecucién a julio de 2017
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Fuente: Contralorfa, calculos propios
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CONTRIBUCIONES AL ANALISIS DE COYUNTURA

Sistema pensional en Colombia diagnéstico y perspectivas

Camila Lépez Lara* & Omar David Garzén Ospina®

Resumen

El sistema pensional tiene asignado el 4,2% del Producto Interno Bruto (PIB) proyectado para
2018 y debe cumplir el mandato constitucional de eficiencia y cobertura, por esto es
preocupante para la sociedad que el sistema se encuentre a opinién de los analistas en crisis,
dada la obsolescencia de las leyes que lo reglamentan, es decir, Ley 100 de 1993 y la Ley 797
de 2003. Asi, el presente articulo diagnostica el sistema pensional partiendo del analisis de las
leyes, sus implicaciones en términos de la creaciéon de los regimenes de pensiones, su
subsistencia y el panorama actual. Con la finalidad de generar estrategias que puedan atenuar

la crisis y mejorar las perspectivas del sistema.

1. Introduccién

El esquema pensional actual nace con el Instituto de los Seguros Sociales (ISS), que fue creado
mediante la ley 90 de 1946 y entré en vigencia en diciembre de 1949. Su funcionamiento fue
establecido como un monopolio de caricter estatal en el que primé el caracter obligatorio para
los trabajadores y los patronos con un aporte del Estado para cubrir la seguridad social. Su
interés se fundamenté en superar el régimen de prestaciones patronales en las que el trabajador
estaba subordinado a la solvencia de su empleador, de modo tal que si llegase a quebrar o
desaparecer el patrono el trabajador estuviera protegido. Del otro lado, es posible analizar el
interés gubernamental por quitarles a los empresarios la carga que implicaba cubrir cualquier

tipo de riesgo profesional a sus trabajadores.

“Historiadora y estudiante de economia de la Universidad Nacional de Colombia [Correo electrénico:
calopezla@unal.edu.co]
>Economista de la Universidad Nacional de Colombia [Correo electrénico: odgarzono@unal.edu.co]
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La robustez del sistema pensional llegé con el contexto de la Asamblea Nacional Constituyente
de 1991 y la sucesiva Constitucién Politica de Colombia de 1992 que en su articulo 48 define
la seguridad Social como un “servicio publico de caracter obligatorio que se prestara bajo la
direccién, coordinaciéon y control del Estado, en sujecién a los principios de eficiencia,
universalidad y solidaridad en los términos que establezca la ley” (Constitucién Politica de
Colombia, 1992, pag. Art. 48.). Bajo este orden de ideas el Estado esta obligado a prestar la
seguridad social a todos los habitantes de la nacién, derecho que ademds se presenta como
irrenunciable. Del mismo modo, en la constitucién se enuncia que la Seguridad Social podra ser

prestada por entidades publicas o privadas.

Dicha modalidad publico-privada se consolidé con la Ley 100 de 1993 en la que bajo el principio
de competencia del mercado se mejorarian tanto los servicios como la rentabilidad de los
ahorros pensionales para cada trabajador. El argumento del gobierno se centré en un nuevo
sistema pensional que “aseguraria pensiones basicas, para proteger los ahorros y sustentar una
rentabilidad minima de los mismos” (Congreso de la Republica, 1992) ampararia ademas los
riesgos de invalidez y pensiones de supervivencia de familiares de los afiliados. Esto sin el
caracter restrictivo y obligatorio para quienes estuviesen afiliados al Instituto de Seguros
Sociales (ISS), a Cajanal u otras entidades. Uno de los mayores potenciales de dicha
argumentacion fue el del aumento de la cobertura. Esto incluia la proteccién pensional de la

tercera edad que hasta el momento no habian estado cobijados.

En el fondo el debate se dio frente a la insostenibilidad del modelo del ISS, los bajos
rendimientos de las reservas que financiaban las pensiones, el estancamiento de las tasas de
cotizacién y en consecuencia la ineficiencia de reservas que conducia entonces a un recargo a

los presupuestos nacionales y territoriales en permanente aumento.

Asi, la Ley 100 determiné dos modalidades de regimenes para las pensiones, el régimen
solidario de prima media con prestacién definida y el ahorro individual con solidaridad. El
régimen solidario de prima media se definié como un régimen “mediante el cual los afiliados o
sus beneficiarios obtienen una pension de vejez, de invalidez o de sobrevivientes, o una
indemnizacién, previamente definidas. “ (Ley 100, 1993, pag. Art. 31.) Este es un régimen
solidario de prestacion definida cuyos aportes y rendimientos constituyen un fondo comdn de

naturaleza publica, que garantiza el pago de las prestaciones de quienes tengan la calidad de
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pensionados vigentes. Su administracion estd a cargo del Instituto de Seguros Sociales y fondos

de regimenes especiales.

Por otro lado, se encuentra el régimen de ahorro individual con solidaridad “este régimen esta
basado en el ahorro proveniente de las cotizaciones y sus respectivos rendimientos financieros,
la solidaridad a través de garantias de pensiones minimas y aportes al fondo de solidaridad, y
propende por la competencia las diferentes entidades administradoras del sector privado,
sector publico y sector social solidario, que libremente escojan los afiliados” (Ley 100, 1993,

pag. Art. 59).

La destinacién de la cuenta individual del ahorro pensional se establece en dos partes, una de
ellas para la pensién individual del afiliado por vejez, invalidez y sobrevivientes y la segunda
parte para el pago “de primas de seguros para atender pensiones de invalides y de
sobrevivientes y la asesoria para la contratacién de la renta vitalicia, financiar el fondo de
solidaridad pensional y cubrir el costo de la administracién de régimen” (Ley 100, 1993, pag.
Art 60.). El conjunto de cuentas individuales de ahorro pensional constituye un patrimonio

auténomo propiedad de los afiliados, denominado fondo de pensiones.

Bajo este orden de ideas la Ley 100 propuso la creacién de un fondo de solidaridad pensional
adscrito al Ministerio de Trabajo y seguridad social que se encargaria de “subsidiar los aportes
al régimen general de pensiones de los trabajadores asalariados o independientes del sector
rural y urbano que carezcan de suficientes recursos para efectuar la totalidad del aporte” (Ley

100, 1993).

Sin embargo, la descapitalizacién del fondo pensional publico del ISS se hizo evidente con los
anos, lo que implicé una reforma a la Ley 100 que se concretd en la Ley 797 de 2003 centrada
en recapitalizar el fondo, de racionalizar los recursos del mismo para lograr suplir las cuotas de
todos sus pensionados y aumentar la cobertura en seguridad social. Para lo cual se estipulé: el
aumento de la tasa de cotizacidon (propuesta reincidente en las diversas modificaciones a la
normativa pensional), el aumento del tiempo minimo de cotizacién para la pensién de vejez de
1000 semanas a 1400 semanas, la obligatoriedad de afiliacion a todos los trabajadores
independientes y el fortalecimiento del fondo puiblico aumentando el aporte obligatorio, asf
como, la reduccién de comisiones para los administradores de fondos de pensiones privados,
ademas de los requisitos para los traslados de regimenes que fueron modificados de un traslado

cada 3 afios y a cada 5 afios.
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El sistema pensional reglamentado por las leyes presentadas presenta las siguientes

caracteristicas:

2. Régimen solidario de prima media con prestacion definida (RPM)

Este sistema pensional responde a la pirdmide poblacional en la que los jévenes cotizan y

proveen los recursos econdmicos para el pago de las pensiones. Actualmente en el pais -segtn

la Superintendencia Financiera- se encuentran amparados 1.269.499 personas

(Superintendecia Financiera de Colombia, 2017) presentando un crecimiento sostenido desde

ano 2017. Esta informacién se encuentra en la siguiente grafica 1:
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Gréfico 1. Nimero total de pensionados y distribucién de género.
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Las cifras permiten observar que la proporcién de mujeres pensionadas es mayor que los
hombres que se encuentran amparados. Esta situacién no es constante en los diferentes tipos
de pensiones estipulados (vejez, incapacidad y supervivencia). De igual modo, este
comportamiento tiene diferencias entre las entidades encargadas de la administracién del
fondo pensional. La distribucién histérica de las distintas formas pensionales se encuentra en

la grafica namero 2:

Gréfico 2. Distribucion de la forma de pensién
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Fuente: Elaboracién propia. Datos Superintendencia Financiera de Colombia

En la grafica 2 es posible observar que el nimero de pensionados por vejez a aumentado desde
2005 y disminuyendo la participacién de pensionados por supervivencia. Estas pensiones
fueron otorgadas por los distintos fondos de pensiones encargados del régimen de prima media
con prestacion definida son: La Caja de Auxilios y Prestaciones de la Asociacién Colombiana de
Aviadores Civiles (CAXDAC): el Fondo de Previsién Social del Congreso de la Republica
(FONPRECON) en sus aportes especiales de empleados del congreso (Ley 100) o aportes de los
congresistas; El Fondo de pensiones de Antioquia (FONANTIOQUIA) y Colpensiones.

Universidad Nacional de Colombia Sede Bogotd - Facultad de Ciencias Econémicas



Documentos de Coyuntura Econémica -DOCE- N° 8

Noviembre de 2017

3. Régimen Ahorro Individual Solidario (RAIS)

Este Régimen se basa en el ahorro individual de una cuantia minima obligatoria, la cual es fijada
en funcién de salario y del nivel del salario pensional que la persona desea obtener cuando
alcanza su edad pensional o el nivel de ahorro estipulado. Este ahorro es apoyado por medio de
la adquisicion de intereses que son representados en la cuenta de ahorro de la persona para
esto la persona debe decidir de acuerdo a su aversion al riesgo si desea que sus ahorros se
encuentren invertidos en uno de los 3 portafolios de inversién administrados. Esto implica

decidir entre las inversiones conservadoras, moderadas y arriesgadas.

La cantidad de usuarios por cada perfil de aversién varia de acuerdo a la edad y al fondo de
pensiones que se encuentra afiliado para el 2017 segln el reporte de la Superintendencia
Financiera de Colombia el 65% de los 18'372,562 afiliados al Sistema General de Pensiones,
pertenece al Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad (RAIS). (Suoerintendencia
Financiera de Colombia, 2016), y el 85% se encuentra agrupados en 2 empresas: Porvenir y
Proteccién. Los fondos moderados cuentan con el 95% del total de afiliados del RAIS y el 59%
de los afiliados a fondos moderados son hombres. La tabla 1 recopila el nimero de afiliados

por portafolio con base a salario esperado en edad pensional:

Tabla 1. Ndmero de afiliados por portafolio y escala salarial

|
Salarios Moderado | Conservador Mayor Total % %
Minimos Riesgo acumulado
I

<=2 9,513,575 512,072 29,989 10,055,636 84,8% 84,8%
>a2<=4 853,057 44,287 4,513 901,857 7,6% 92,4%
>4 a<=16 559,427 37,584 6,932 603,943 5,1% 97,5%
>al6 276,627 23,581 2,033 302,241 2,5% 100,0%
Total 11,202,686 617,524 43,467 11,863,677

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
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En la que es posible observar que el 85% cotiza por debajo de 2 salarios minimos y el 92% por
debajo de 4 SMMLYV, lo que implica que el 92% de las pensiones no serdn mayores a 4 SMMLV

La estructura de duopolio en la que el 85% de los afiliados para el afio 2016 se encontraba en

2 empresas se encuentra en la tabla 2.

Tabla 2. Distribucién de afiliados por empresa

Cotizantes | No Cotizantes / | Activos/ | Inactivos /

Administradora | Afiliados | Inactivos

[/ Afiliados Afiliados Afiliados | Afiliados
Proteccion 3.796.813 1.673.430 47% 53% 56% 44%
Porvenir 6.269.349 3.039.529 30% 70% 52% 48%
Skandia 87.621 2.499 67% 33% 71% 29%
Colfondos 1.709.448 834.147 42% 58% 51% 49%
Total 11.863.231 5.572.096 37% 63% 53% 47%

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Los fondos de pensiones privados tienen a agosto de 2017 segln el reporte de la
Superintendencia financiera 113.542 pensionados al sumar cada metodologia pensional. Es
decir que el RAIS tiene el 10% de los pensionados con respecto al RPM con 2/3 del total de

afiliados.

El pago total de pensiones para el 2018 a cargo de la nacién 41.4149 miles de millones de
pesos. Esto representa una variaciéon porcentual del 8.8% (Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico, 2017, pag. 5) cuando el nimero de pensionados crece al 2%. Los 680 puntos basicos
que son incrementados por encima del crecimiento de los pensionados en el pais son para

mantener el régimen dado que las reservas presupuestales de los fondos no son suficientes.

La insuficiencia de los fondos presupuestales de las empresas antes descriptas tiene cuatro
posibles explicaciones. 1) la edad de los afiliados a los fondos de pensiones no permite el relevo
generacional y la sostenibilidad, provocando asi que el sistema se encuentre en una crisis, la
cual genera que la nacién deba aumentar el presupuesto para el pago de este servicio social
todo enfocando al sistema de proteccion del Estado de Bienestar. 1) Las tasas de informalidad

laboral que alteran el relevo generacional dado que los jévenes y personas no se encuentran
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afiliados y no contribuyen al esquema pensional. Ill) La existencia de regimenes especiales que
presentan pensiones con altas retribuciones (mayores a 10 SMMLYV). IV) Los traslados entre
regimenes que provocan que las personas jévenes en la edad en la que pueden aportar al
sistema pensional de prima media estén afiliados al Régimen de Ahorro Individual Solidario
(RAIS) y se genere el traslado en la edad cercana a la pensién y asi aumentar el monto de su

pensién.

La edad de los afiliados solo tiene repercusiones sobre el Régimen de Prima Media (RPM),
porque para este régimen es fundamental que los mds jovenes se encuentren afiliados al
sistema, pero estos se encuentran en mayor proporcion en el RAIS. Para el RPM, el 28% de sus
afiliados son menores de 35 afios y para el RAIS el 55%, esto es alarmante si tenemos en cuenta
que solo el 35% del total de afiliados al sistema pensional se encuentra en el RPM. Lo anterior
implica que el relevo generacional en la que los jévenes pagan la pensidn no se presenta dada

la estructura de los rangos etarios de los afiliados a cada régimen.

Las tasas de informalidad laboral que provoca que los empleados no se encuentren afiliados a
ningin esquema de pensiones vulnerando el cardcter de proteccién de social. Esto tiene
implicaciones ya que dificulta las personas conseguir el nivel de ahorro monetario para obtener
una pensién en el RAIS y el tiempo requerido en el RPM. No obstante, la implicacién al sistema
pensional se observa en el RPM que presenta un menor nimero de afiliados que pueden

provocar al sistema un aumento de la reserva pensional.

La existencia de regimenes especiales que presentan pensiones con altas retribuciones
(mayores a 10 SMMLYV), las cuales generan sobre costos a los esquemas generacionales, porque
bajo el RPM se presenta en agosto de 2017 la tabla 3 muestra distribucién del valor de pensién

con relacién al niamero de afiliados:
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Tabla 3. Distribucién del Nimero de pensionados en el RPM por nivel salarial de la pensién

1-2SMMLV 2-7TSMMLV 7-10SMMLV >10SMMLV

2005 77,2% 20,0% 1,5% 1,3%
2006 76,8% 20,5% 1,5% 1,2%
2007 77,0% 20,3% 1,5% 1,2%
2008 76,2% 21,0% 1,6% 1,3%
2009 75,5% 21,4% 1,7% 1,4%
2010 75,6% 21,4% 1,6% 1,3%
2011 75,1% 21,9% 1,7% 1,4%
2012 75,1% 21,9% 1,7% 1,4%
2013 75,0% 21,9% 1,7% 1,4%
2014 75,0% 21,8% 1,8% 1,4%
2015 75,6% 21,2% 1,7% 1,4%
2016 75,4% 21,4% 1,8% 1,4%
2017~ 75,6% 21,2% 1,7% 1,4%

Fuente: Elaboracién propia. Datos Superintendencia Financiera de Colombia

El nivel salarial del RPM tiene en 2017 al 1,4% del millén de pensionados, es decir 17550
personas se encuentra con una pensién que supera 10 veces la pensiéon del 75,6% de la

poblacién en Colombia. Estas pensiones pueden implicar sobre costos para esquema pensional.

Los traslados entre cada uno de los regimenes se observan en mayor en medida cuando las
personas se alcanzan la edad de restriccion legal para su ejecucién, es el momento en el que es
realizado el traslado del fondo de pensiones de RAIS A RPM, cargando el sistema de sobrecostos
por su funcionamiento dado que la persona saldrd pensionada bajo RPM significado un
pensionado mas al sistema que no uso los aportes de esta persona cuando joven para solventar

el sistema.

Algunas recomendaciones de Politicas o medidas para solucionar las problemdticas

encontradas:

e Generar incentivos en el RPM para atraer jévenes en sus sistemas de afiliados.
e Reducir las tasas de informalidad laboral.

e Analizar si hay existencia de sobre costos por pensiones de altos valores y si esto es

comprobado regularlas.

e Regular los traslados entre los regimenes para buscar una sostenibilidad.
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Los elementos diagnosticados como criticos en torno al sistema actualmente vigente deben ser
analizados para poder mejorar la calidad del sistema de pensiones y obtener una sostenibilidad
del mismo. Esto para lograr ubicar a la poblacién colombiana en el lugar mas alto en tanto a

bienestar sin generar traumatismos que provoque descontentos sociales.

Los comentarios de David Cuervo director del Wealth, Mercer Andica en entrevista con la
revista dinero muestran que los andlisis presentados sobre la crisis en el esquema pensional

son necesarios para lograr el ajuste del sistema y lograr mantenerlo y mejorarlo.

En conclusion, el presente trabajo encuentra que las fallas del sistema pensional actual son
subsanables con ejecucién de politicas que le permitan el desarrollo adecuado del sistema y de
la sociedad colombiana, puesto que el sistema pensional para Colombia: es un sistema que le
debe permitir a la sociedad alcanzar un mayor nivel de bienestar. Esto Gltimo implica que el
desarrollo de una posible reforma pensional debe contemplar que la sociedad colombiana
presente un acuerdo de los horizontes en torno a los deberes con las futuras generaciones del

pais.

Universidad Nacional de Colombia Sede Bogotd - Facultad de Ciencias Econémicas

Pagina 45



Documentos de Coyuntura Econémica -DOCE- N° 8

Noviembre de 2017
Bibliografia

Aguirre, A., Gbmez, E., Hurtado, J., & Jaulin, O. (2014, 2016, 2017). Reporte de la Situacién del
Crédito en Colombia. Bogota DC: Banco de la Republica de Colombia.

Asobancaria. (2017). El mercado de vivienda contindia impulsando la economia. Bogota: Semana

Econdémica 2017.

Banco de la Republica. (2014, 2015, 2016, 2017). Reporte de estabilidad Financiera. Bogota:

Banco de la Republica.

Banco Interamericano de Desarrollo (BID). (2004). Se buscan empleos: Los mercados laborales en

América Latina. Buenos Aires: Editorial Temas.

Campell, R., McConnell, S., & L, B. (1997). Economia Laboral Contempordnea. Madrid: McGraw-

Hill - Interamericana de Espana.
Congreso de la Republica. (1992). Expocision de motivos Ley 100 de 1993.
Consortium, I. D. (2016). THE 2016 COMMISSION ON NARCOTIC DRUGS.
Constitucion Politica de Colombia. (1992).

Economic Impacts of Waiting to Resolve the Long-Term Budget Imbalance. (2010).

ECONOMIC AND BUDGET ISSUE BRIEF.

Fedesarrollo . (16 de Mayo de 2017). Comunicado de Prensa: Encuesta de Opinién del

Consumidor. Bogotd, Colombia.
INPEC. (2016). Informe estadistico, Enero 2016.
Ley 100. (1993).

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. (2017). Boletin No. 151: Presupuesto 2018 por $235
billones: sensato, realista, responsable, que cumple con la regla fiscal y el compromiso social.

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, Bogota. D.C.

Oficina de las Naciones Unidas contra la droga y el delito. (2015). Informe Mundial Sobre las

Drogras, 2015.

Universidad Nacional de Colombia Sede Bogotd - Facultad de Ciencias Econémicas

Pégina46



Documentos de Coyuntura Econémica -DOCE- N° 8

Noviembre de 2017

Revista Dinero. (25 de 10 de 2017). Colombia ocupa el puesto niumero 14en indice global de

pensiones. Revista Dinero .

Procuraduria General de la Nacién. (2016). http://www.procuraduria.gov.co/. Recuperado el
Agosto de 2016, de http://www.procuraduria.gov.co/:
http://www.procuraduria.gov.co/portal/media/file/descargas/publicaciones/hacinami

entooficial.pdf

Suoerintendencia Financiera de Colombia. (2016). SISTEMAS PENSIONALES: RETOS Y
PERSPECTIVAS “EL PAPEL DE LA REGULACION Y LA SUPERVISION” . Bogota.

Superintendecia Financiera de Colombia. (2017). Pensionados en Colombia.

Universidad Nacional de Colombia Sede Bogotd - Facultad de Ciencias Econémicas

Pagina 47



Pagina 48

Documentos de Coyuntura Econémica -DOCE- N° 8

Noviembre de 2017

Glosario y Siglas Utilizadas

Banco de la Republica: Banco Central del Estado Colombiano.

BIE: Boletin de Indicadores Econémicos. Boletin realizado por el Banco de la Republica. Boletin

No. 11 del 29 de agosto de 2016. Disponible en: https://www.banrep.gov.co/es/bie

Brent: Es un tipo de petréleo que se extrae principalmente en el Mar del Norte. Marca la

referencia de los mercados europeos.

Cuentas Trimestrales: Principal fuente del DANE para cuantificar el Producto Interno Bruto,

Producto Nacional y Departamental.
DANE: Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas.
DIAN: Direccién de Impuestos y Aduanas Nacionales.

Encuesta de Expectativas: Encuesta realizada por el Banco de la Republica que pretende
identificar las expectativas de precios (IPC), Tasa Representantiva del Mercado (TRM) y Tasas
de Interés y se realiza de manera mensual. La encuesta utilizada corresponde a agosto de 2016.
Disponible en:  http://www.banrep.gov.co/resultados-mensuales-expectativas-analistas-

economicos

EMCV: Encuesta Mensual de Comercio y Vehiculos al Por Menor. Encuesta realizada por el

DANE con objetivo de medir la actividad econémica del comercio nacional.

EMM: Encuesta Mensual Manufacturera. Encuesta realizada por el DANE cuyo principal

objetivo es medir la actividad econémica de la industria nacional.

GEIH: Gran Encuesta Integrada de Hogares. Encuesta realizada por el DANE cuyo principal

objetivo es medir fuerza y mercado laboral a nivel nacional y por 13 dreas metropolitanas.
GNC: Gobierno Nacional Central.

MTS: Muestra Trimestral de Servicios. Investigacion estadistica realizada por el DANE con el

objetivo de medir la actividad econémica de servicios nacional.

PP: Puntos Porcentuales.
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SIPG: Sistema de Informacién de Petréleo y Gas Colombiano. Informacién del Precio del Barril

WTI y Brent a corte del 16 de agosto de 2016. Disponible en:

TRM: Tasa Representantiva del Mercado.

WTI: West Texas Intermediate. Es un tipo de petréleo crudo liviano que se produce en el oeste

de Estados Unidos.
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CALL FOR PAPERS

El drea de estadistica del Centro de Investigaciones para el Desarrollo invita a toda la
comunidad académica a compartir su trabajo con nosotros para ser publicado en préximas

ediciones de la serie de Documentos de Coyuntura Econémica (DOCE).

Temas sugeridos:

e Macroeconomia

e Crecimiento Econémico

e Desarrollo Econémico y Empresarial

e Sector Financiero

e Prondsticos econdmicos de corto y largo plazo

e Perspectivas econémicas y migracion

Envia tus trabajos a

estadicid_bog@unal.edu.co
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