N CENTRO DE
A PENSAMIENTO
ECONOMICO

Comentario Econdmico

ENERO 15
2026

EQUIPO DE
INVESTIGACIONES

Presidente
José Ignacio Lépez G.

Vicepresidente
Luz Magdalena Salas B.

Jefe de estudios
macroeconémicos

Amira Mejia F.

Jefe de estudios
sectoriales

Fabian Suarez N.

Investigadores

Maria Carolina Gutiérrez A.
Maria Paula Campos G.
Thomas Martinez R.
Daniel Aguilar F.

Luis Felipe Gonzalez R.
Nicole Torres L.

Renta vitalicia: cambios en el
mecanismo de cobertura

+ El Decreto 1485 de 2025 cambia la forma en que se determina el parametro de

deslizamiento del salario minimo.

+ Ahora correspondera al mayor valor entre el promedio del crecimiento real de
la productividad de los ultimos diez afios y el 35% del promedio de la variacion
anual del IPC del mismo periodo.

+ Este cambio incrementa el capital requerido para financiar rentas vitalicias
asociadas a la pensidon minima, en la medida en que reduce la porcién del creci-
miento real del salario minimo reconocida en el calculo actuarial. En la practica,
esto afecta especialmente a los afiliados que alcanzan la edad de pension con
capital insuficiente y a los pensionados en retiro programado que se aproximan
al umbral de conversion a renta vitalicia.

La tasa de deslizamiento del salario minimo corresponde a su crecimiento real, entendido
como la diferencia entre el aumento nominal del salario minimo y la inflacién observada.
Este parametro es central desde el punto de vista actuarial, pues permite entender por
qué las pensiones minimas se encarecen cuando el salario minimo crece por encima del
costo de vida. En Colombig, el salario minimo no se ajusta unicamente por inflacion, sino
que incorpora decisiones de politica publica, lo que hace que su crecimiento real depen-
da de criterios discrecionales. Como se observa en el Grafico 1, en varios afos, el salario
minimo ha crecido por encima de la inflacion. Por esta razén, el deslizamiento constituye
un riesgo no asegurable, ya que no puede anticiparse ni cubrirse mediante instrumentos
financieros tradicionales. A mayor deslizamiento esperado, mayor es el capital que se re-
quiere hoy para financiar una pension minima durante toda la vida del afiliado.

Antes de la expedicion del Decreto 1485 del 31 de diciembre de 2025, el pardmetro de
deslizamiento era el promedio aritmético del crecimiento real de la PTF' de los uUltimos

" Productividad Total de los Factores, la cual es calculada por el DANE.
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Grafico 1. Comportamiento de la tasa de deslizamiento (%)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en Banco de la Republica, Asofondos y Fasecolda.

10 afios, y el Estado asumia la diferencia cuando el salario minimo crecia por encima de ese valor. El Decreto 1485
de 2025, que modifica el mecanismo de cobertura del deslizamiento del salario minimo previsto en el Decreto
1833 de 2016, cambia la forma en que se determina el parametro de deslizamiento utilizado en los calculos actua-
riales. En adelante, este correspondera al mayor valor entre el promedio del crecimiento real de la productividad
de los ultimos diez afios y el 35% del promedio del IPC del mismo periodo. En la practica, esta regla tiende a estar
dominada por el componente inflacionario, dado el bajo crecimiento histérico de la productividad. El decreto no
elimina el riesgo asociado a incrementos reales del salario minimo, sino que lo transfiere. Cuando el salario minimo
crece por encima del parametro definido, el diferencial debe ser cubierto con mayor capital o mayores primas,
trasladando el riesgo a los afiliados, y afectando tanto la viabilidad de las rentas vitalicias como el costo y la sos-
tenibilidad del seguro previsional.

El cambio en el parametro de deslizamiento incrementa el capital requerido para financiar una renta vitalicia de pen-
sién minima. En primer lugar, los cotizantes que cumplen la edad legal, pero no alcanzan las semanas exigidas, pue-
den enfrentar insuficiencia de ahorro, lo que los obliga a optar por el retiro programado o a postergar su jubilacion.
En segundo lugar, los pensionados actuales en retiro programado enfrentan una descapitalizaciéon mas rapida, dado
que el mayor costo de la renta vitalicia dificulta la transicion prevista por el sistema. Estas implicaciones técnicas in-
ciden en el acceso efectivo a la pensidon minimay en el equilibrio financiero y social del sistema pensional en el pais.
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