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Pensiones Obligatorias

Afiliados 9.270.422
VALOR $98,8 billones

Pensiones Voluntarias

\alor de Fondo $ 9.7 Bill

Cesantias

Afiliados 5.401.373
Valor de Fondo $ 5.7 Bill

En Diciembre, 1.7 billones de pesos crecieron los ahorros de los

colombianos. Del valor total de los fondos de pensiones obligatorias ($98.8

billones), los afiliados han hecho aportes por $34.8 billones y han obtenido

rendimientos por $62.2 billones. $98.8 billones, ahorro que representa aproximadamente el
18,6% del PIB.
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Que son las AFP?

Las SociedadesAdministradoras de Fondos
de Pensionesy de Cesantia (AFP) son
Instituciones financieras vigiladas por la
Superintendencia Financiera de Colombia,
Cuyo objeto exclusivoes la administraciony
manejo de fondosy planesde pensionesdel
Régimen de Ahorro Individual con
Solidaridady de fondosde cesantia
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Los Tipos de FONDOS

Los fondos dentro de una misma administradora se clasifican dependiendo su
exposicion al riesgo  (inversiones en renta variable), las  principales
caracteristicas son:

1 El Fondo Conservador esta dirigido a personas con edades cercanas a la
edad proyectada de pension y con baja tolerancia al riesgo. Su prioridad es la
preservacion del capital acumulado, se esperan bajas fluctuaciones en el corto
plazo y menores rentabilidades que las de los otros dos fondos en el largo plazo.
1 El Fondo Moderado esta dirigido a personas que se encuentran a menos
de diez y a mas de cinco afos de la edad proyectada para pensionarse Yy con
una tolerancia media al riesgo. Se espera que el fondo presente fluctuaciones

moderadas en periodos cortos y rentabilidades medias en el largo plazo.

1 El Fondo de Mayor Riesgo esta dirigido a personas que se encuentran a
diez o0 mas afios de la edad proyectada para pensionarse Yy con una mayor
tolerancia al riesgo . Se espera que el fondo presente mayores fluctuaciones que
las del fondo moderado en periodos cortos y mayores rentabilidades en el largo
plazo .

1 El Fondo Especial de Retiro Programado busca una administracion

orientada al pago de las pensiones .
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.¢,Cual es la edad establecida por la Ley para obtener la pension de vejez
AFP

En cualquier AFP los afiliados se pensionan a la edad que deseen, siemy
y cuando el capital depositado en su cuenta individual de ahorro pensione
alcance para financiar una pension superior al 110% del salario minimo
mensual legal vigente. En caso contrario, debe acreditar la edad requerid
y el nUmero de semanas para acceder a la garantia estatal de pension
minima.

ISS

Hasta el ano 2.014, los afiliados al Régimen de Prima Media con Prestaci
Definida, deben haber cumplido cincuenta y cinco (55) anos de edad en €
caso de las mujeres o0 sesenta (60) anos en el caso de los hombres.

Después del ano 2.014, deben haber cumplido cincuenta y siete (57) aio
de edad en el caso de las mujeres o sesenta y dos (62) anos en el caso ¢
los hombres (Ley 797/03; art. 9).
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El articulo 48 dela ConstitucionPolitica deColombiaestablecda Seguridad Social como un servicio

publico de caracter obligatorio que se prestara bajo la direccion, coordinacion y control del Estado. Se
garantiza a todos los habitantes el derecho irrenunciable a la Seguridad Social. La Seguridad Social podra
prestada por entidades publicas o privadas, de conformidad con la ley.

Leyes
Ley 100 de 199Bor la cual se crea el sistema de seguridad social integral y se dictan otras disposiciones

Ley 797 de 200Bor la cual se reforman algunas disposiciones del sistema general de pensiones previsto el
la Ley 100 de 1993 y se adoptan disposiciones sobre los Regimenes Pensionales exceptuados y especiale

Ley 860 de 200Bor la cual se reforman algunas disposiciones del Sistema General de Pensiones previsto ¢
la Ley 100 de 1993 y se dictan otras disposiciones

Decretos
Decreto 692 de 199Ror el cual se reglamenta parcialmente la Ley. 100

Decreto 510 de 200Bor medio del cual se reglamentan parcialmente los articulos 3,5,7,8,9,10 y 14 de la
Ley 797 de 2003.

Decreto 2633 de 199Ror el cual se reglamentan los articulos 24 y 57 de la Ley 100 de 1993.
Circulares Externas

Circular Basica Juridica 007 de 18%rucciones generales relacionadas con las entidades administradoras
del sistema general de pensiones.

Circular Externa 029 de 2004ultiples vinculaciones

Jurisprudencia

Sentencia €89 de 2002Sobre el articul86, incisos 4 y 5 de la Ley 100 de 1993
Sentencia €024 de 200460bre los
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Normatividad pensiones voluntarias

A Leyes

A Ley 795 de 200Bor la cual se ajustan algunas normas del Estatuto
Organico del Sistema Financiero y se dictan otras disposiciones

A Decretos

A Decreto- Ley 656 de 199Ror el cual se establece el régimen
juridico y financiero de las sociedades que administren fondos de
pensiones.

A Decreto 663 de 199Bor medio del cual se actualiza el Estatuto
Organico del Sistema Financiero y se modifica su titulacion y
numeracion

A Circular Externa
A Circular Externa 100 de 1995
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Normas sobre las cesantias

Leyes
Ley 50 de 199Por la cual se introducen reformas al Codigo Sustantivo del

Trabajo y se dictan otras disposiciones.
Ley 1064 de 200Bor la cual se dictan normas para el apoyo y fortalecimien

de la educacion para el trabajo y el desarrollo humano establecida como
educacion no formal en la Ley General de Educacion.

Reforma FinancieraMultiportafolios en Cesantias
Decretos

Decreto 4600 de 200Ror el cual se maodifica el réegimen de las Sociedades
Administradoras de Fondos de Cesantia

Decreto 4935 de 200En relacion con las condiciones y limites a los que
deben sujetarse las inversiones que se realicen con los recursos de los Fo
de Cesantia

Decreto 4936 de 200Por el cual se establece la metodologia de calculo de
rentabilidad minima que deberan garantizar las Sociedades Administradore
de Fondos de Cesantia a sus afiliados al fondo de cesantias, y los periodo
aplicables para su verificacion.
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Normas sobre bonos

Leyes

A Ley 797 de 200Bor la cual se reforman algunas disposiciones del sistema general de pensiones previsto en la Ley 100 de 1993 y se adoptan
disposiciones sobre los Regimenes Pensionales exceptuados y especiales.

A Ley860 de 200For la cual se reforman algunas disposiciones del Sistema General de Pensiones previsto en la Ley 100 de 1993 yse dictan otr
disposiciones.

A Decretos

A Decreto 692 de 199Ror el cual se reglamenta parcialmente la Ley 100 de 1993.

A Decreto 719 de 199Ror medio del cual se reglamenta el literal b) del articulo 60 de la Ley 100 de 1993, en lo relativo a la seleccidiade la ent
aseguradora de vida del contrato de renta vitalicia.

A Decreto 813 de 199Ror el cual se reglamenta el articulo 36 de la ley 100 de 1993.

A Decreto 1281 de 199Ror el cual se reglamentan las actividades de alto riesgo.

A Decreto1299 de 19940r el cual se dictan las normas para la emision, redencién y demas condiciones de los bonos pensionales.

A Decreto 1314 de 199Ror el cual se dictan las normas para la emision y redencion de los bonos pensionales por traslado de servidores publicos a
régimen de prima media con prestacion definida.

A Decreto 2779 de 199Ror el cual se adopta la tabla de salarios medios nacionales para ser utilizada en el calculo de bonos y titulos pensionales.

A Decreto 1748 de 199Bor el cual se dictan normas para la emision, célculo, redencién y demas condiciones de los bonos pensionales y sa reglam
los Decretos leyes 656, 1299 y 1314 de 1994, y los articulos 115, siguientes y concordantes de la Ley 100 de 1993.

A Decreto 2222 de 199Bor el cual se amplia el plazo para la emision de los Titulos Pensionales o del pago del valor de la reserva actuarial de los
empleadores, empresas, cajas o fondos del sector privado que tenian a su cargo el pago y reconocimiento de las pensiones.

A Decreto 1474 de 199For el cual se derogan, modifican y lo adicionan algunos articulos del Decreto reglamentario 1748 de 1995 y se dictan otras
disposiciones.

A Decreto810 de 19980or medio del cual se reglamentan parcialmente el articulo 23 del Decreto 1299 de 1994 y el articulo 50 del Decret8994814 de

A Decreto 1513 de 199Bor el cual se modifican y/o adicionan algunos articulos de los Decretos Reglamentarios 1748 de 1995y 1474 de 1887 y se
otras disposiciones.

A Decreto 2527 de 200Por medio del cual se reglamentan los articulos 36 y 52 de la Ley 100 de 1993, parcialmente el articulo 17 de la 1999549 de
se dictan otras disposiciones.

A Decreto 3798 de 200Bor el cual se reglamenta parcialmente el articulo 17 de la Ley 549 de 1999, se dictan medidas en relacion con labemision d
pensionales, se establecen mecanismos para la compensaciéon de obligaciones entre entidades pulblicas por conceptondspdrigiaciales.

A Jurisprudencia

A Sentencia &54 de 200Declara inexequible el articulo 4 de la Ley 860 de 2008la cual se reforman algunas disposiciones del Sistema General de
Pensiones previsto en la Ley 100 de 1993 y se dictan otras disposiciones".

A Sentencia &34 de2005Declara inexequible el literal el articulo 5° del Decreto 1299 de 1994. En la cual la Corte Constitucional modificadaform

del calculo de los bonos pensionales, ya no liquidando con el salario devengado, sino con el salario con el cual ¢atize®@idlae 1992.

www.rodrigoacosta.com


http://www.superfinanciera.gov.co/Normativa/NormasyReglamentaciones/reforma pensional.doc
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley/2003/ley_0860_2003.html
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley/2003/ley_0860_2003.html
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/ley/2003/ley_0860_2003.html
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/marzo/29/dec0692291994.pdf
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/abril/06/dec0719061994.doc
http://www.asofondos.org.co/VBeContent/library/documents/DocNewsNo101DocumentNo214.doc
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/junio/22/dec1281221994.pdf
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/junio/22/dec1299221994.pdf
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/junio/22/dec1299221994.pdf
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/junio/22/dec1299221994.pdf
http://www.secretariasenado.gov.co/senado/basedoc/decreto/1994/decreto_1314_1994.html
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1994/diciembre/14/dec2729141994.pdf
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1995/octubre/12/dec1748121995.pdf
http://www.presidencia.gov.co/prensa_new/decretoslinea/1995/diciembre/15/dec2222151995.pdf
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QUIENES GANAN?
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A Gananlos FondosPrivadosde Pensionesquienes
tienen mas de 100 billones de pesos de
cotizacines de la poblacion joven, con altos @ .
salariosy rendimientos LaAsociacionColombiana
de Administradorasde Fondos de Cesantiasy
Pensioned\sofondos aseguraque del valor total i
de los fondos de pensionesobligatorias, $988° /) Tt )
billones,los afiliadoshan hechoaportespor $34.8 R
billones y han obtenido rendimientos por $62.2
billones.

Estosrecursoscuantiososalimentanel mercadode
capitalesy al Gobiernogue sefavorecepor caunto
el 40% estacolocadoen TEScon lo cual se pagan
deudasentre ellaslaspensionales
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La Ley 100 se impuso con eI argumento de ampliar la cobertura,
hacer equitativo el sistema y resolver problemas fiscales.

Las pensiones del ISSle cuestan al Gobierno 4% del PIBy, lo
mismo que hace 16 afos, tres cuartos de la poblacion mayor de
65 afios no tiene ningun ingreso asegurado en suvejez.

Las AFP, registraron utilidades: porn 65.712 millones.. Y pese a las
millonarias cifras, las mayores pérdidas que se presenta el
sistema financiero colombiano las sufren los 0 c | i e ¢ s O
fondos de pensiones obligatorias con 685.891 millones de pesos.
A su vez, los ahorradores de los fondos de pensiones voluntarias

perdieron 131.415 millones .
Np é/ or
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Cifras pensionales

A Soéloel 30,2% de las personasocupadasest:
cotlzandoparapensmn

A En marzo del 2011 la poblacion nacione “p
ocupadafue de 19,5 millonesde personasde - Vi
las cuales5,8 millones estabavinculadaa lo: |
fondosde pensiones

A 14 millonesde trabajadoresno aportadinero
alguno para tener la posibilidad de una
jubilaciénen el futuro.

A Segun el Dane en las trece principales
ciudadeso areasmetropolitanasdel paissolo
el 42,8% de los ocupadosestan afiliados a
pensiones

A Lainformalidadprevaleceen todo el territorio
nacional
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Las medidas mas comunesplanteadaspor DemirgueKunt y Detragiache
(1998) son

(i) laampliacionde lostechosde lastasasde interés(al suprimirdispositivos
de control de lastasasde interésde captaciony colocacion)

(i) la disminucion de los requerimientos de reservas (al suprimir los
dispositivosde control de cambioy de movimientosinternacionalesde
capital),

(i) la disminucionde las barrerasde entrada al sector, la reduccionde la
interferenciadel gobiernoen lasdecisionedle asignaciordel crédito, y

(iv) la privatizacionde cierto nimero de bancosy de compafiiasde seguros
También algunos paises promueven activamente el desarrollo de los
mercadosbursatileslocalesy la entrada de intermediarios financieros
extranjeros

(v) Estasmedidasse materializaronen Colombiacon la aprobacionde la Ley
45de 1990, y en especiakonlosarreglosinstitucionalesgue demandaron
las medidas de apertura la Ley 50 de 1990 la Ley 9 de 1991 (y su
reglamentacioncon la Resoluciom9 de 1990), la ley 35 de 1993 la ley
100de 1993 entre otras.

AJUSTE FINANCIERO MANDATO DEL FMI

www.rodrigoacosta.com



Objetivos de la Reforma del

Mercado de Capitales

A Obijetivos de la Reforma del Mercado de Capitales

A Los objetivos de la reforma del mercado de capitales se
diferencian de acuerdo con las distintas disposiciones legales
como la reforma cambiaria, la reforma al estatuto de inversione:

A La reforma al régimen cambiario tiene como objetivos (i) propici
la internacionalizacion de la economia, (ii) fomentar el comercic
exterior de bienes y servicios, (iii) facilitar el desarrollo de las
transacciones con el exterior, (iv) estimular la inversion de
capitales del exterior en el pais, (v) aplicar los controles adecua
a los movimientos de capital, (vi) propender por un nivel de
reservas internacionales suficiente y (vii) la coordinacion de las
politicas.

A La reglamentacion de la ley 9 de 1990 se hizo por medio de la
Resolucion 49 de 1%.rodrigoacosta.com
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LEY 45 DE 1990: REFORMA FINANCIERA

Permitid nuevas operaciones a los intermediarios

Modifico las reglas que afectan la libertad de entrada y salida del mercadc
y la composicion de la propiedad de los diferentes agentes financieros, as
como la conversion, fusion, absorcion de entidades financieras.

Cambi6 las normas relacionadas con los servicios que presta el sistema
financiero (Cambio esquema banca especializada a nriditl2s).

Reguld los flujos de informacion a los distintos agentes que participan en
el mercado

Apertura del sector tanto a capital privado nacional (conversion, escision,
adquisicion, fusion y cesion de activos, pasivos y contratos) como
extranjero.

Se establecieron definiciones en torno de las tasas de interés, limites
legales y de certificacion, tendientes a proporcionar un mayor grado de
transparencia al mercado.

Se establecieron prohibiciones a los acuerdos o convenios que restringian
la competencia y los que propiciaran la competencia desleal y el uso de
iInformacion privilegiada.

www.rodrigoacosta.com



=statuto Organico del Sistema Financiero.
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A La Superintendencia Bancaria, se destiné a la vigilanc
sobre el cumplimiento de las normas en cuanto a los
capitales minimos, la solvencia patrimonial, profesiona
y moral de los inversionistas extranjeros, la garantia de
la publicidad de los estados e indicadores financieros
del sector, y la competencia desleal.

A LEY 50 DE 1990: REFORMA LABORAL

A Creacion de los fondos de cesantias como nuevos
Intermediarios para fomentar la demanda de papeles
en el mercado publico y privado de valores

www.rodrigoacosta.com



o I o I

o I

LEY 27 DE 1990: REFORMA AL MERSIAREBATIL

Introduccion de acciones preferencias sin derecho a voto para eliminar la
aversion de los grandes accionistas a diluir el control de la empresa.

Se introduce el marco regulatorio para las operacionestdlarizacionde
activos, como nuevo instrumento para dinamizar el mercado de activos.

LEY 9 DE 1991: REFORMA CAMBIARIA

Elimino el monopolio del Banco Central para hacer transacciones en el
mercado cambiario.

Derogo las restricciones a la inversion extranjera en el sistema financiero.
Liberalizé la inversion extranjera y en portafolio, permitiendo la operacion
de fondos extranjeros individuales y de caracter institucional

RESOLUCION 49 DE 1991: ESTATUTO DE INVERSIONES

Introdujo nuevas modalidades de inversion internacional como fueron los
fondos de inversion de capital extranjero, la reinversion de utilidades, la
capitalizacion de utilidades y se amplio la posibilidad de compra de
iInmuebles con fines turisticos y de representacion.
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