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REFORMA PENSIONAL:
RETOS Y OPORTUNIDADES
LUEGO DE SU APROBACION

® Recientemente, la Corte Constitucional retornd la Ley 2381 de 2024 (que
reforma el sistema pensional) a la Cdmara de Representantes, acusando
vicios en el tramite y pidiéndole al legislativo subsanarlos y aprobar la ley
bajo las reglas de ese organismo.

® £|28 dejunio la Camara de Representantes aprobd por mayoria la adop-
cién del texto aprobado por el Senado de la Republica. Con esto la reforma
mantiene las caracteristicas sobre las cuales podrian introducirse mejoras
sustanciales, previamente alertadas por ANIF, relacionadas principalmen-
te con el Pilar Semicontributivo, el umbral, el Fondo de Ahorro y los bene-
ficios sobre poblaciones especiales.

® [ltextoregresaahora ala Corte Constitucional para su revision integral de
constitucionalidad, lo que podria llevar a la Corte a solicitar una revision de
algunos de los puntos sobre los cuales hay inquietudes.

e Dado lo anterior, se requiere tener claridad sobre la nueva fecha de entra-
da en vigor de la reforma.

En 2023, el Gobierno nacional presenté el Proyecto de Ley 2381 con el objetivo de
reformar el sistema pensional colombiano para resolver algunos de los problemas
que enfrenta. En primer lugar, el sistema actual excluye a una gran parte de la po-
blacion: cerca del 70% de los adultos mayores no acceden a una pension, en buena
medida por los altos niveles de informalidad laboral (58% en el primer trimestre de
2025), la intermitencia en las cotizaciones y los requisitos para pensionarse. En se-
gundo lugar, el disefio vigente es profundamente inequitativo: los subsidios del ré-
gimen publico (RPM) se concentran en los pensionados de mayores ingresos, con
cercadel 70% de los beneficios destinado al 40% mas rico de la poblacion. Asimismo,
el gasto publico en pensiones supera el 4% del PIB,y gran parte de esos recursos se
destina a financiar déficits del RPM, lo cual presiona las finanzas del Estado y limi-
ta el espacio fiscal para atender otras prioridades sociales. Ante este panorama, el
objetivo de la reforma es redisefar el sistema bajo principios de universalidad, equi-
dad y sostenibilidad. Con la reciente decision de la Corte Constitucional de retornar
el proyecto a la Cadmara de Representantes, el legislativo tenia la oportunidad de
discutir los puntos gue tienen un potencial de mejora en la reforma.

Desde ANIF hemos subrayado diversos aspectos criticos del disefio de la reforma
pensional. En particular, se ha advertido que el Pilar Semicontributivo podria gene-
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rar afectaciones para los trabajadores con trayecto-
rias laborales incompletas, al ofrecer rentas vitalicias
bajasy menores que las que se obtendrian en un es-
guema de capitalizacion individual con buenos ren-
dimientos. También se ha expresado preocupacion
por el umbral de 2,3 salarios minimos que determi-
na la proporcion de los aportes del pilar contributi-
VO que se destina al componente de prima media.
Esta eleccion de umbral no resuelve completamen-
te el problema de regresividad del sistema actual,
ya que no solo cubriria la totalidad de la pension de
aquellos individuos cuyos ingresos sean inferiores a
este valor, un grupo que representa cerca del 80%
de la poblacién ocupada del pals, sino que también
subsidiaria parte de la pension de la poblacion de
mayores ingresos del pais. De igual forma, la falta de
claridad sobre el uso de los recursos del Fondo de
Ahorro del Pilar Contributivo (FAPC) genera preocu-
paciones, pues en los decretos reglamentarios se ha
mencionado la posibilidad de usarlo para el pago del
Pilar Semicontributivo, pese a que la Ley es clara al
respecto. Igualmente, el trato diferencial a pueblos
indigenas plantea retos en términos de sostenibili-
dad del sistema. A pesar de la reciente aprobacion
por parte de la Camara, estos elementos, entre otros,
merecen atencion técnica y posibles ajustes que ga-
ranticen que los principios de equidad y sostenibili-
dad se materialicen efectivamente en la implemen-
tacion del nuevo sistema.

Elementos centrales
de la reforma pensional

La reforma pensional esta estructurada en torno a
cuatro pilares principales. En primer lugar, el pilar
solidario tiene como objetivo entregar una linea de

pobreza extrema a las mujeres mayores de 60 afos
y los hombres mayores de 65 afos que se encuen-
tren en situacion de pobreza extrema, pobreza o vul-
nerabilidad. Por su parte, el pilar semicontributivo
se enfoca en los trabajadores afiliados que hacen
sus aportes obligatorios al pilar contributivo, pero no
cumplen con los requisitos de semanas cotizadas
para acceder a una pension. Este pilar acogera a los
hombres y las mujeres con 60 y 65 anos 0 Mas, res-
pectivamente, que hayan cotizado entre 300 y me-
nos de 1.000 semanas. Asimismo, el grupo de inte-
grantes del pilar se divide en dos: i) los que ademas
de tener esas semanas cotizadas hacen parte del
Pilar Solidario (hombres de 65 afios 0 masy mujeres
de 60 afnos o0 Mas en situacion de pobreza extrema,
pobreza y vulnerabilidad); y ii) los que no cumplen
con los requisitos para acceder a este pilar ya que
cuentan con un poco mas de ingresos (Tabla 1).

El tercer pilar de la reforma es el pilar contributi-
vo. Este estd constituido por dos componentes, uno
publico que opera para los primeros 2,3 salarios mi-
nimos de ingreso base de cotizacion, y uno privado
que opera para la parte de los ingresos que supera
este umbral. Esto implica que existe un tope de co-
tizacion sobre el RPM, equivalente a 2,3 salarios mi-
nimos, que para 2025 es de $3.274.050 mensuales.
Asi, todos los cotizantes deberan hacer sus aportes
en el pilar publico hasta el umbral, y la cotizacion de
la parte de los ingresos que supera el umbral sera
realizada en la Administradora del Componente
Complementario de Ahorro Individual (ACCAI) ele-
gida por cada cotizante. Por Ultimo, el cuarto pilar
estaria compuesto por las personas que realicen un
ahorro voluntario a través de los mecanismos ac-
tualmente establecidos en la ley, con el fin de com-
plementar el monto de la pensién integral de vejez.
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Tabla 1. Resumen Pilar Semicontributivo

Beneficio Pilar Semicontributivo

Beneficiarios Pilar Semicontributivo

Hombres con 65 afios 0 mas y mujeres con 60
afios 0 mas que se encuentren en situacion de
pobreza extrema o pobreza y vulnerabilidad que
hayan cotizado entre 300 y 1000 semanas.

Cotizaciones hasta 2,3 SMMLYV traidas
en VPN con la inflacién.

Saldo ahorrado con base en cotizaciones
que superen 2,3 SMMLV.

Hombres con 65 afios 0 mas y mujeres con 60
afios 0 mas que hayan cotizado entre 300 y
1000 semanas.

Cotizaciones hasta 2,3SMMLYV traidas
en VPN con la inflacidon, rendimientos
de 3% E.A. y subsidio de 20% para
hombres y 30 % para mujeres.

Saldo ahorrado con base en cotizaciones
que superen 2,3 SMMLV.

Fuente: elaboracién ANIF con base en Ley 2381 de 2024.

Consideraciones sobre
la reforma pensional

Si bien la reforma aprobada representa un avance
en términos de proteccion social —al introducir el
Pilar Solidario y eliminar la competencia y el arbi-
traje entre los regimenes publico y privado—, aun
persisten desafios que deben ser abordados para
garantizar el cumplimiento de los principios de uni-
versalidad, equidad y sostenibilidad.

En primer lugar, preocupa que no se hayan modifi-
cado las condiciones para la poblaciéon que ha coti-
zado menos de 300 semanas y que no se encuen-
tra en situacion de pobreza extrema, pobreza o
vulnerabilidad. Este grupo queda desprotegido, ya
gue no es lo suficientemente pobre para acceder a

la renta basica solidaria, pero tampoco cumple los
requisitos para ser parte del Pilar Semicontributivo.
Como resultado, estas personas sélo podran acce-
der a una indemnizacion sustitutiva o, en el caso
de tener ahorros en el RAIS, a la devoluciéon de sal-
dos. Sin embargo, una vez entre en vigor la ley, to-
dos quedaran excluidos de la posibilidad de seguir
cotizando y generando rendimientos, como habria
sucedido si permanecieran en el régimen de aho-
rro individual bajo la normatividad actual.

Adicionalmente, con el diseno actual del Pilar
Semicontributivo algunas personas podrian termi-
nar en condiciones menos favorables que en el sis-
tema vigente, debido a un menor rendimiento real
de su ahorro, a pesar de gue se contempla un sub-
sidio sobre el saldo acumulado. Por ejemplo, una
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Grafico 1. Ahorro de una mujer de 60 aiios:
escenario actual RAIS vs. Pilar Semicontributivo
($ millones COP)
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Pilar Semicontributivo

RAIS condiciones actuales

Nota: Para el célculo del RAIS se asumié una rentabilidad anual equivalente
a4,3% real.
Fuente: elaboracién ANIF con base en Ley 2381 de 2024.

mujer que haya cotizado 900 semanas desde los 20
anos podria llegar a los 60 con un ahorro significa-
tivamente menor que si hubiese continuado en el
RAIS. En el caso de los hombres, la situacion tam-
bién podria empeorar, ya que el subsidio previsto se
reduce del 30% al 20% (Grafico 1).

En segundo lugar, persisten interrogantes impor-
tantes sobre la sostenibilidad del sistema pensional.
El envejecimiento poblacional y la reduccion de la
base de cotizantes representan una amenaza es-
tructural, ya que conllevan menores ingresos por
contribuciones y mayores obligaciones en el pago
futuro de pensiones. A esto se suman aspectos pen-
dientes de revision tras la expedicion del Decreto
Unico Reglamentario (DUR), especialmente en lo
relacionado con la posibilidad de financiar el Pilar
Semicontributivo con recursos del FAPC.

Los recursos del FAPC deben considerarse intocables
para garantizar la sostenibilidad del sistema en el lar-
go plazoy evitar la generacion de pasivos pensiona-
les que, eventualmente, puedan agravar los proble-
mas fiscales. En este sentido, es fundamental que se
reglamente con claridad el mecanismo de desacu-
mulacion del FAPC. La actual ambigUedad en torno
a su funcionamiento genera incertidumlbre sobre su
papel como instrumento de ahorro publicoy su con-
tribucion a la sostenibilidad del sistema. Por ello, Ia
definicion de reglas transparentes y fiscalmente res-
ponsables sera clave para evitar un uso discrecional
de estos recursos. Igualmente, es importante prote-
ger los recursos del Fondo de Garantia de Pension
Minima del actual RAIS, pues podria habilitarse para
financiar el RPM a través del FAPC. De esta mane-
ra, el Gobierno estaria resolviendo un problema del
RPM mientras crea uno en el RAIS, por lo cual resul-
taria muy inconveniente habilitar esta opcion.

Otro aspecto critico se refiere al umbral de cotiza-
cion definido para el Pilar Contributivo. ANIF ha ad-
vertido que, con este umbral, si bien se avanza en
resolver el problema de regresividad del sistema, to-
davia hay margen de mejora. Los subsidios implici-
tos no sélo cobijan la totalidad de la pension de cer-
ca del 80% de la poblacion ocupada, sino también
una porciéon de la pension de la poblacion de ma-
yores ingresos (que no deberia ser subsidiada). Esta
medida generaria un aumento significativo del pa-
sivo pensional, que se sumaria al impacto que ten-
dria la poblacion acogida al régimen de transicion
que se traslade al RPM.

Otro de los puntos criticos del articulado aproba-
do por el Congreso es la introduccion de un nue-
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vo componente relacionado con el “trato diferencial
para los pueblos indigenas, comunidades negras,
afrodescendientes, raizales, palenqueras y campe-
sinos”. En concreto, se plantea una reduccion en los
requisitos de semanas y edad para pensionarse en
el caso de estas poblaciones, bajo el argumento de
que presentan una menor esperanza de vida fren-
te al promedio nacional. Si bien algunos estudios
respaldan esta afirmacion, la brecha se ha reducido
con el tiempo gracias a mejoras en el acceso a la
salud y a la disminucion de las tasas de mortalidad
general, materna e infantil.

Segun las proyecciones de poblaciéon étnico-racial
del DANE, para 2024 estos grupos poblacionales
(excluyendo a los campesinos) sumarian cerca de
6,3 millones de personas (12,0% de la poblacion to-
tal). Al incluir la poblacién campesina (aproximada-

Grafico 2. Poblacion segun pertenencia
(% del Total de Poblacion)

40,8%

—  Poblacion sujeta
a parametrizacion
especial

N

B Campesinado

M Indigena, Gitano (a) o Rrom, Raizal, Palenquero (a)
B Negro(a), mulato(a), afrodescente, afrocolombiano(a)
M Resto

Fuente: célculos ANIF con base DANE e ICA.

mente 15,2 millones) el total de beneficiarios poten-
ciales podria ascender a 21,5 millones, es decir, cerca
de la mitad de la poblacién colombiana (Grafico 2).
Este escenario plantea un riesgo para el sistema
porgue aln No se conocen con precision los deta-
lles operativos de estos tratamientos diferenciales
ni sus posibles implicaciones fiscales.

Conclusiones

ANIF resalta distintas preocupaciones que incor-
pora el disefo final de la reforma pensional que
pueden comprometer los objetivos de equidad vy
sostenibilidad que la motivaron. Si bien se recono-
cen avances importantes, como la inclusiéon de un
Pilar Solidario y la eliminacion de la competencia
entre regimenes, persisten elementos que requie-
ren atenciéon técnica. Entre ellos se destacan las
debilidades del Pilar Semicontributivo, el impacto
del umbral de cotizacion para el Pilar Contributivo,
la falta de claridad en el uso del FAPC como ins-
trumento de ahorro publico, y la introduccion de
tratos diferenciales.

Adicionalmente, es fundamental garantizar una se-
paracion estricta entre los recursos del FAPC, que co-
rresponden al Pilar Contributivo, y aquellos destina-
dos al financiamiento del régimen semicontributivo,
porque al permitir que el FAPC se utilice para cubrir
obligaciones de otros pilares, como el semicontribu-
tivo, podria generar una carga fiscal insostenible para
el sistema y el pals. Esta mezcla de fondos compro-
meteria la estabilidad macroecondmica vy alteraria el
objetivo del ahorro pensional, que debe enfocarse en
asegurar la sostenibilidad para los cotizantes. Desde
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ANIF hacemos un llamado a establecer limites claros
y normas de uso especificas para cada fondo, asegu-
rando que los recursos acumulados bajo el pilar con-
tributivo se mantengan exclusivamente para finan-
ciar sus propias obligaciones.

La revision de la reforma pensional por parte de la
Corte Constitucional podria abrir la oportunidad
para subsanar algunos de estos elementos criticos
de la reforma con el fin de evitar que el nuevo siste-

mMa reproduzca las distorsiones del modelo anterior.
En ese sentido, reiteramos que alcanzar un sistema
pensional mas justo, universal y financieramente via-
ble exige reglas claras, mecanismos de monitoreo
efectivos y disposicion para realizar los ajustes que
sean necesarios durante su implementacion. Para
esto, es indispensable tener claridad sobre la nueva
fecha de entrada en vigor de la ley y puesta en mar-
cha de las medidas. Los colombianos merecen saber
cuando cambiaran sus condiciones pensionales.
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INDICADORES ECONOMICOS FECHAS CLAVE

Junio 30 a Julio 4 de 2025
$MM(1) CAMBIO PORCENT LUNES 30

CHILE: Tasa de desempleo, mayo.
Ala Un Tres Un CHINA: PMI Manufacturero Caixin, junio.
dltima mes meses aho MARTES 1°

fecha atras atras atras

EE.UU: Encuesta JOLTS de ofertas
de empleo, mayo.

1. Medios de pago (M1) 201.609 14,7 17.9 13,7 53 ZONA EURQO: Inflacion, junio.
2. Base monetaria (B 167.815 150 162 12) 43 BRASIL: PMI Manufacturero, junio.
.( ) MEXICO: PMI Manufacturero, j , junio.
3. Efectivo 132.449 221 22,4 211 6,3
4, Cuentas corrientes 69.160 29 10,5 1,6 37 MIERCOLES 2
- EE.UU: Cambio agricola ADP, junio.
5. Cuasidineros 661.804 10,4 10,5 8,5 10,1 ZONA EURO: Tasa de desempleo, mayo.
6. Total ahorro bancos comerciales 319.744 8,8 10,5 79 11,0 BRASIL: Produccion Industrial, mayo.
7.CDTs 342.060 12,0 10,6 9,2 93
JUEVES 3
8. Bonos 20.221 23] 22,7 -24.5 -14,5

EE.UU: cierre temprano de los mercados

9. M3 912.724 105 10,2 84 76 porindependencia.
EE.UU: Néminas no agricolas y tasa de

desempleo, junio.

10. Cartera total 660.177 51 4.6 37 12
11. Cartera moneda legal 644.255 53 45 34 16 VIERNES 4
12. Cartera moneda extranjera 15.921 24 1,3 14,2 93 COLOMBIA: Exportaciones, mayo.
COLOMBIA: indice de Precios al
13.TES®  20-Jun-25626.972 16,5 16,0 144 131 productor (IPP), junio. ,
EE.UU: Festivo por la independencia.
14.1.P.C. May 505 516 528 716
15. IPC sin alimentos  May 513 529 5,44 7,83
16. IPC de alimentos  May 471 461 3,52 4,40
17.TRM ($/US$)  Jul 4.069,67 745 851 071
VALORES ABSOLUTOS
18. Reservas internacionales® 64.815 64.254 63.594 60.986
19. Saldo de TES ($MM) 626.972 615.819 587.018 538.294
20. Unidad de Valor Real (UVR)  Jull $3922 $390,3 $385,0 $373]
21. DTF efectiva anual  1-jul/6-jul 8,90 894 9,16 10,16
22.Tasa interbancaria efectiva  Jun26 9,26 9,24 9,50 1,74

(1) Miles de millones de pesos. (2) Saldo TES del sector publico. (3) Millones de ddlares.

Nota: Las reservas internacionales y el saldo de TES estan con corte al 20 de junio, Ultimo corte disponible.
La tasa interbancaria esta con corte al Ultimo resultado disponible.

Fuente: cdlculos ANIF con base en el Banco de la Republica.



