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Cobertura de deslizamiento
del salario minimo.
Balance del mercado
de rentas vitalicias
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Fasecolda

El deslizamiento del salario minimo se entiende como la
diferencia entre el cambio porcentual del salario minimo
mensual legal vigente (SMMLV) y la variacion porcentual
del indice de precios al consumidor (IPC) del afio anterior

certificado por el DANE?.

El concepto de deslizamiento tiene su origen en las
disposiciones constitucionales y legales? que prohi-
ben la existencia de pensiones de un monto inferior al
salario minimo vigente. En virtud de ello, las pensio-
nes reconocidas con un monto equivalente a un salario
minimo deben ajustarse, al menos, en el porcentaje
acordado por la Comision Permanente de Concerta-
cion de Politicas Salariales y Laborales de que trata la
Ley 278 de 1996.

Esta premisa ha originado que la mayor parte de las

mesadas pensionales se incrementen con el ajuste
al salario minimo, puesto que cerca del 75% de las
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pensiones en el pais son de ese monto o cercano,
y también porque el ajuste del salario minimo ha
sido histéricamente superior al del IPC, tal como se
muestra en la grafica 1.

Es de resaltar que el aumento del salario minimo
tiene en cuenta, ademéas de variables macroecon6-
micas relacionadas con la evolucién de los precios
al consumidor y la productividad total de los facto-
res, otras variables de caracter politico y social que
afectan su determinacion. EI caracter contingente
de estas ultimas variables tiene efectos de distinto
tipos en la economia, uno de ellos es la afectacion



del calculo del valor actuarial de las pensiones recono-
cidas por las compafiias de seguros bajo la modalidad
de rentas vitalicias. Lo anterior significa que incre-
mentos de este salario por encima de los supuestos de
inflacién adoptados por las aseguradoras debian ser
asumidos directamente contra el patrimonio las com-
pafiias, lo que afecté la expedicion del seguro previ-
sional y las rentas vitalicias.

Para corregir esta situacién, que implicaba un riesgo
financiero sobre el pago de las rentas en escenarios
futuros, se expidio el Decreto 036 de 2015, que definié
un mecanismo de cobertura que permite a las asegu-
radoras que emiten rentas vitalicias cubrir el riesgo del
deslizamiento del salario minimo. Técnicamente, el

1. Articulo 1 del Decreto 036 de 2015
2. Articulo 14 de la Ley 100 de 1993
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monto de la cobertura esté definido como la diferencia
entre el deslizamiento observado y un factor de desli-
zamiento, que es equivalente al promedio aritmético
del crecimiento real anual de la productividad de los
Gltimos diez afios.

Dicha cobertura puede ser positiva o negativa, de-
pendiendo del resultado de la operacion matematica
estipulada. En el primer caso, el Ministerio de Ha-
cienda y Crédito Publico reconoce a las compafiias
aseguradoras el faltante de recursos para igualar el
valor de la reserva matematica necesaria y el valor
actuarial de la respectiva renta vitalicia; en el caso
contrario, es la aseguradora quien realiza los pagos al
Ministerio de Hacienda.
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Efectos de la cobertura tancial en las rentas de vejez, al pasar de un prome-

dio de 100 rentas por afio antes de 2015 a 1600 en
la actualidad. Del total de rentas emitidas, un 46%
pertenece a pensién de sobrevivientes, el 39% co-

rresponde a la pensién de invalidez y el 15% restante
Luego de la creacion de la cobertura de deslizamiento a la pensién de vejez. La grafica 3 muestra este com-

de deslizamiento en el mercado
de rentas vitalicias

en 2015, el mercado de rentas vitalicias se ha visto di- portamiento.

namizado; el afio 2019 cerr6 con cerca de 7150 rentas

expedidas, lo que representa un crecimiento del 56% Fs de resaltar que los pensionados por vejez en el
en los dltimos 4 afios, como puede apreciarse en la  RA|S que acceden a la prestacion a través del Fondo
grafica 2. de Garantia de Pensién Minima no tienen la posibilidad

de contratar una renta vitalicia, puesto que la meto-
Analizando el efecto de la cobertura por tipo de  qgjogia de pagos periédicos con los cuales se financia
pension, se evidencia que el incremento ha sido sus- |3 hensién a través de dicho fondo no permite reunir
en un solo momento de tiempo la prima Unica para
acceder a una renta vitalicia.

Proceso de inscripcion de rentas
para acceder a la cobertura

Para poder acceder a la cobertura de deslizamiento,
las companfias de seguros deben realizar un proceso
de «inscripcién de rentas vitalicias» ante la Oficina de
Bonos Pensionales (OBP) del Ministerio de Hacienda,
con el objetivo de que esta entidad valide el cumpli-
miento de todos los requisitos legales y avale el proceso
de inscripcién.
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La normativa dispone que las compafias deben realizar
el proceso de inscripcion durante los primeros 20 dias
habiles de cada afio y, posteriormente, cuentan con otros
20 dias habiles para subsanar las rentas rechazadas.
Luego de esto, la OBP, a través de resolucion, establece
cudles rentas inscritas quedan oficialmente aprobadas
para acceder a la cobertura y cuales fueron rechazadas.

En la grafica 4 se observa el comportamiento del
proceso de inscripcion durante los cuatro afios en que
se ha realizado. Se evidencia que el promedio de rentas
aprobadas es del 83%, mientras que el restante 17%
corresponde a rentas rechazadas.

Aunque podria considerarse que el promedio de rentas
aprobadas es alto, lo cierto es que el impacto financiero
para las compafiias de seguros por las rentas recha-
zadas es bastante considerable; lo ideal seria que la
totalidad de rentas inscritas gozaran de la cobertura
de deslizamiento, esto ayudaria a dinamizar y mejorar
mucho mas el mercado.

El mercado aun es incipiente
Es indudable que la cobertura de deslizamiento del

salario minimo incentivé la expedicion de rentas vitali-
cias; sin embargo, alin estamos lejos de que este pro-
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© El incremento ha sido
sustancial en las rentas
de vejez, al pasar de un
promedio de 100 rentas
por afio antes de 2015 a
1600 en la actualidad.

ducto tenga la participacién que el sistema pensional
demanda. En la actualidad, del total de los pensiona-
dos en el RAIS solo el 41% se encuentra percibiendo
su pensién a través de renta vitalicia, el restante 59%
esta vinculado a retiro programado u otras modalidades
de pensién.

Esta baja penetraciéon del mercado de rentas vitalicias
obedece a la falta de oferta por parte de las compafias
de seguros. Riesgos como la inseguridad juridica, bajas
tasas de interés, falta de instrumentos de inversién de
largo plazo e insuficiencia regulatoria, entre otros fac-
tores, han generado que las aseguradoras no tengan
interés en este producto.

En este contexto, es importante que el sector y el Go-
bierno Nacional contintien trabajando en iniciativas que
permitan dinamizar las rentas vitalicias en la dimensién
que exige el sistema. Recordemos que la no existen-
cia de un mercado profundo de rentas vitalicias tiene
graves implicaciones para el pais, la mas significativa
se centra en la imposibilidad para un gran porcentaje
de pensionados de trasladar los riesgos de extralon-
gevidad y financieros a una compafiia de seguros. En
este escenario, dichos riesgos tendrian que ser asumi-
dos directamente por los pensionados, afectando de
manera considerable el capital con el cual se financian

sus pensiones.





