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4.1. Infroduccién

Ademas del sistema pensional, que es por excelencia el principal
instrumento de proteccién econdmica para la vejez, existen otros mecanismos a
través de los cuales la poblacién puede prepararse para esa etapa de la vida. Por
ejemplo, el ahorro de montos adicionales a los representados por las cotizaciones
para pensiones, ya sea en ahorro financiero o en la forma de acumulacién de
activos en especie. En este capitulo se analizan los mecanismos de ahorro e
inversion en la poblacion mayor en Colombia, y complementa el analisis con la
teorfa y las evidencias empiricas encontradas en la literatura econémica sobre el
tema. Incluye también los resultados del trabajo de campo cualitativo de los grupos
focales realizados en Narifo, Cundinamarca y Cérdoba'.

Este capitulo esta compuesto por cinco partes, incluida esta introduccion.
En la siguiente seccion se hace un repaso de la teoria del ciclo de vida y de lo que
se espera que pase con la tasa de ahorro de un individuo al llegar a la vejez. En Ia
tercera seccion se examina el sistema de ahorro pensional voluntario en Colombia,
su cobertura y alcance, y se examinan las experiencias de sistemas similares en
otros paises de América Latina. En la cuarta parte se analiza el concepto de ahorro
en activos como mecanismo de proteccion para la vejez, y se hace una revision
de la literatura sobre el ahorro y de los resultados que arroja para Colombia.

El capitulo finaliza con una caracterizacion de los activos acumulados por las
personas mayores y otros grupos etarios proximos a la vejez mediante encuestas a
los hogares, con lo que se pretende ofrecer una fotografia del ahorro en Colombia
y su asociacion con las caracteristicas socioeconomicas de los hogares en el pais.

4.2. Marco tedrico: el ahorro
y la teoria del ciclo de vida

La hipd6tesis mas tradicional sobre el comportamiento del consumo y del
ahorro en las personas es la que surge de la teoria del ciclo de vida, desarrollada

1 Para mayor informacion sobre los grupos focales, ver el capitulo que describe la_metodologia.
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en su versién mas conocida por Albert Ando y Franco Modigliani. Segun esta
teoria, los individuos ahorran en su etapa productiva y desahorran en la vejez
con el fin de suavizar y alcanzar una distribucién preferida de consumo a lo largo
de sus etapas activa y pasiva (Ando y Modigliani, 1963; Modigliani, 1966). De
esta forma, a medida que los ingresos varian a lo largo de la vida, el consumo se
suaviza por medio del ciclo de ahorro en la etapa productiva y de desahorro en la
vejez (Guataqui, Rodriguez y Garcia, 2009).

Este modelo es ampliamente aceptado por su consistencia con la teoria
microeconémica. Varios estudios prueban empiricamente las hipoétesis planteadas
por el modelo y encuentran desahorro después del retiro (Diamond y Hausmann,
1984; Bernheim, 1987). En un ejercicio para Estados Unidos y Reino Unido,
Attanasio y Browning (1994) encuentran que los datos agregados no son
consistentes con el modelo de ciclo de vida. Sin embargo, estos mismos autores
argumentan que la teoria del ciclo de vida debe evaluarse a partir de microdatos,
ya que los promedios implicitos en los modelos agregados no son representativos
de los individuos y de la forma en que toman decisiones. Al hacer el ejercicio
con microdatos, encuentran resultados favorables a la teoria del ciclo de vida:
en la etapa de retiro, en efecto, hay desahorro de los hogares. Siguiendo esta
misma linea, Browning y Crossley (2001) usan una serie de tiempo de 27 afios de
ingresos y gastos de 7.000 hogares de la Encuesta de Ingresos y Gastos de Reino
Unido, y alli también comprueban el desahorro de los hogares en el retiro.

En contra de lo anterior, una serie de investigaciones desarrolladas en los
Ultimos anos sefala que la teoria del ciclo de vida no se cumple y que los hogares
se comportan contrariamente a lo predicho por el modelo. Aluden en particular
a un aumento de las tasas de ahorro en la vejez que se refleja en la reduccion
sistematica del consumo en las personas retiradas, no necesariamente asociada a
una pérdida de riqueza. Dos grandes corrientes explican la reduccion del consumo
en las personas mayores: por una parte, Banks, Blundell y Tanner (1998) y Borsch-
Supan y Stahl (1991) buscan la explicacién en la reduccién de la utilidad marginal
del consumo a medida que la persona envejece, debido a las restricciones fisicas
derivadas de la edad y al deterioro de la salud. Parece l6gico que, dadas estas
nuevas circunstancias, el consumo forzosamente se restrinja. La seqgunda teoria,
de Browning y Crossley (2001), encuentra explicacién a este comportamiento en
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la voluntad de dejar una herencia o legado, aspecto que no contempla el modelo
del ciclo de vida.

En resumen, la teoria del ciclo de vida predice un desahorro en la etapa
de vejez para suavizar la senda de consumo y aprovechar el ahorro acumulado
durante la etapa laboral activa del individuo. Sin embargo, otros estudios empiricos
encuentran que, en las personas mayores, se presenta sistematicamente una
reduccion del consumo, lo que ceteris paribus generaria un incremento del ahorro.
Ademas, la teoria del ciclo de vida no tiene en cuenta el deseo de las personas
mayores de dejar herencia para sus hijos, o que impediria que entraran en una
fase de desahorro. En la cuarta secciéon se profundiza en la teoria sobre el ahorro y
se presentan las conclusiones a las que ha llegado la literatura econémica sobre el
ahorro en Colombia.

4.3. El ahorro pensional voluntario
y la experiencia en Colombia

El primer mecanismo de ahorro para la vejez a estudiar en el caso
colombiano es el sistema de ahorro pensional voluntario. Este sistema propende
por fomentar contribuciones voluntarias a una cuenta de ahorro individual,
adicionales a las obligatorias para el sistema pensional, con el fin de lograr una
pensién mas alta o una jubilacion anticipada. En esta seccion se discuten las
lecciones del sistema de ahorro pensional voluntario en los paises latinoamericanos
que muestran un mayor desarrollo de estos esquemas, y el funcionamiento del
sistema de Ahorro Privado Voluntario (APV) en Colombia.

4.3.1. El sistema de ahorro voluntario en otros paises
latinoamericanos

Fuentes (2010) caracteriza en detalle los diferentes tipos de sistemas
de ahorro voluntario en los paises latinoamericanos. Uno de los ejemplos mas
importantes es Chile, donde desde 1981 existe el ahorro pensional voluntario
(APV), que permite cotizar en la cuenta de capitalizacion individual montos
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adicionales a los de la cotizacion obligatoria con el principal objetivo de mejorar
las pensiones futuras. Entre los incentivos para ahorrar en este pilar se encuentran
algunos subsidios y descuentos tributarios. EI APV chileno tiene tres modalidades:
depdsitos convenidos, cotizaciones voluntarias y ahorro previsional voluntario
colectivo (APVC). La primera modalidad consiste en un monto de ahorro
convenido entre el empleado y el trabajador, con beneficios tributarios para
ambos y que solo puede retirarse al momento de la pensién. La modalidad de
cotizaciones voluntarias consiste en que los trabajadores, ya sean independientes
o dependientes, aportan a la cuenta de capitalizaciéon, pero con la diferencia que
pueden hacer retiros durante la vida activa. Existen dos regimenes tributarios entre
los cuales los trabajadores pueden elegir: el APV-A 'y el APV-B. Con el primero,

los trabajadores ingresan sus ahorros después del impuesto de renta, con lo cual
obtienen una bonificacion fiscal del 15 % del ahorro realizado con un limite anual
al beneficio de 6 UTM (Unidad Tributaria Mensual) equivalente a USD458. En
contraste, con el APV-B, los trabajadores ahorran antes del pago del impuesto

de renta y obtienen una reduccion de entre el 4 % y el 40 % del impuesto. Las
sanciones por retirar los fondos con destino diferente a la pensién incluyen la
devolucién de la bonificacion fiscal, el pago de impuestos de las ganancias reales
obtenidas y el pago del impuesto a la renta con un recargo que puede variar entre
un 3 % y un 7 % (Acufa, 2015).

Por ultimo, las empresas pueden suscribir contratos de Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo con las entidades administradoras, a las que también pueden
adherirse los trabajadores. En cuanto a los beneficios tributarios, los trabajadores
pueden acogerse a los mismos regimenes tributarios de la modalidad de
cotizaciones voluntarias (APV-A o APV-B) y de esta forma pueden pasar libremente
de un régimen a otro para futuros aportes. Como en el caso de los depoésitos
convenidos, las empresas tienen reducciones en el impuesto de renta.

Fuentes (2010) analiza también los determinantes del ahorro voluntario en
el caso chileno, y encuentra que cuando el ahorro en mecanismos alternativos —
bienes de capital o financieros— aumenta, la probabilidad de cotizar en fondos de
pensiones voluntarias baja; en contraste, los afios de escolaridad de los hijos estan
asociados positivamente con la probabilidad de cotizar a este sistema.

El autor afirma que ahorrar en pensiones voluntarias no deberia ser un sustituto

£ 9



Q Mision
(»-- COLOMBIA ENVEJECE

de la decision de ahorrar para adquirir vivienda o algun bien inmueble, lo que
hace necesario promover politicas en las cuales los diferentes tipos de ahorro se
complementen.

El sistema de ahorro pensional voluntario en México se conoce como
Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR). En el SAR los individuos tienen la
posibilidad de aportar voluntariamente a su cuenta individual, en adicién a las
pensiones obligatorias, con el fin de incrementar el monto de su pensién una vez
se lleque a la vejez. Sin embargo, la cobertura de este programa es muy baja. En
el 2009, el ahorro voluntario como porcentaje del ahorro obligatorio era de un 20
%. El ahorro voluntario se puede registrar en cuatro posibles subcuentas: aportes
voluntarios, aportes complementarios de retiro, aportes de ahorro a largo plazo o
aportes de ahorro solidario. Los incentivos para ahorrar en estas cuentas son de
tipo fiscal, de acceso a crédito a la vivienda y crediticio.

Por ultimo, en Perd, el sistema de ahorro voluntario, creado en 1992 y
reformado en 1998, establecié que los cotizantes pueden aportar voluntariamente
con fin previsional, y en ese caso los recursos solo son retirados en el momento de
la jubilacion, o sin fin previsional, y se pueden retirar en cualquier momento. El fin
ultimo de este ahorro es que las personas tengan pensiones mas altas y que incluso
se puedan pensionar antes. Al igual que en Colombia, los aportes previsionales son
inembargables, y cuentan con incentivos tributarios y de comisiones?.

4.3.2. El sistema de Ahorro Pensional
Voluntario en Colombia

El principal objetivo del sistema de Ahorro Pensional Voluntario (APV) en
Colombia es incrementar los saldos de las cuentas de ahorro individual, ya sea
para tener una pensidon mas alta o para una jubilacién anticipada. Ahorrar en estos
fondos supone varios beneficios: tributarios, la imposibilidad de ser embargados o
el uso de estos fondos para compra de vivienda con exenciones tributarias. Como
es de esperar, al tener un sistema pensional de baja cobertura y una poblacion

2 Laestructura de comisiones permite el cobro de una comisién con base en el saldo administrado por ahorro voluntario. La comi-
sion se incrementa a medida que aumenta el riesgo en el fondo administrado, y se premia a quien hace los aportes obligatorios
y voluntarios en la misma AFP. El beneficio tributario es la exencién del pago del impuesto a la renta.
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con un promedio de ingresos bajo y sin mucha capacidad de ahorro, el uso del
sistema de APV no es muy generalizado en la poblacion colombiana, a excepcién
de segmentos especificos de la poblacion, en especial de altos recursos, que
aprovechan este sistema y gozan de las prebendas tributarias y de los beneficios
que ofrece para la compra de vivienda.

El Ahorro Pensional Voluntario (APV) fue creado en 1987. Originalmente,
los administradores de los fondos eran las compafiias de seguros y los bancos, a
través de su seccion fiduciaria. Posteriormente, con la Ley 100 de 1993, quedd
establecido que esos recursos estarian en Fondos de Pensiones Voluntarias (FPV),
los cuales a su vez podrian ser administrados por las Administradoras de Pensiones
y Cesantias (AFP) del RAIS o por sociedades fiduciarias del sistema financiero
colombiano?. Con la creacion de este pilar, se abrio la posibilidad de que los
afiliados al régimen de pensiones pudieran, periddica o eventualmente, cotizar
montos adicionales a los limites de pension obligatorios establecidos en la Ley 100
de 1993y en la Ley 797 del 2003.

Villar, Forero y Becerra (2015) caracterizan el llamado tercer pilar del sistema
general de pensiones en Colombia, y muestran que el nUmero de personas afiliadas
al sistema voluntario con respecto al total de cotizantes de pensiones obligatorias
ha tenido un aumento constante: en el 2013 se ubicé en un 10 % de cotizantes
al sistema voluntario como porcentaje de los cotizantes al sistema obligatorio, el
equivalente a unas 700.000 personas (Figura 1). De los afiliados al pilar voluntario,
el 75 % es trabajador dependiente y la cuarta parte corresponde a trabajadores
independientes. La distribucion por sexo es balanceada: un 52.3 % de cotizantes
hombres y un 47.7 % mujeres. Segun Fuentes (2010), el grupo de edad que mas
cotiza a este sistema en Colombia se encuentra entre los 30 y los 45 anos.

3 Hoy en dia existen en Colombia siete fiduciarias que ofrecen programas de pensiones voluntarias: Fiduciaria Davivienda,
Alianza Fiduciaria, Accion Fiduciaria, Fiduciaria GNB, Fiduciaria Popular, Fiducor, Credicorp y el Fondo Voluntario de Pensiones
Colseguros.
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Figura 1
Numero de afiliados a fondos de pensiones voluntarias y cobertura como porcentaje
del total de ocupados
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Fuente: Superintendencia y Fuentes (2010).

Para diciembre del 2013, el valor de los fondos se ubicé en USD7 billones,
valor equivalente al 1.9 % del PIB o a un 6.1 % del total de los fondos de
pensiones del RAIS. En cuanto a su evolucion historica, estos depdsitos crecieron
considerablemente entre 1997 y el 2013: de USDO.4 billones en 1997 pasaron
a USD7 billones en el 2013. Pero desde el 2005, su valor con respecto al PIB se
ha mantenido relativamente constante (entre un 1.5 % y un 2 %), posiblemente
como consecuencia de las mayores restricciones para la obtencion de beneficios
tributarios cuando los recursos se retiran antes de la edad de jubilacion (Figura 2).
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Figura 2

Valor de los fondos de pensiones voluntarias: 1997-2013
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Fuente: Superintendencia y DANE.

Fuentes (2010) se refiere a una caracteristica de este sistema: los ahorros
se pueden retirar en cualquier momento, previa notificacién, y dependiendo de la
administradora de fondos; no es indispensable cumplir con condiciones de edad o
de permanencia en el sistema. Sin embargo, para incentivar el ahorro voluntario, el
sistema ofrece beneficios tributarios en cuanto a retencién en la fuente e impuesto
de renta. En la actualidad, si los ahorros permanecen durante mas de cinco afos,
ni los aportes ni sus rendimientos hacen parte de la base para aplicar la retencién
en la fuente ni se consideran como ingreso constitutivo de renta*. Ademas, si
este ingreso se retira para comprar vivienda, en todo caso recibe exenciones
tributarias sin importar que el ahorro lleve menos de cinco afos. Por ultimo, los
aportes ahorrados en estas cuentas estan exentos del gravamen a los movimientos
financieros, también conocido como cuatro por mil.

4  Esta gabela tributaria es aplicable siempre y cuando el ahorro en el fondo no supere el 30 % del ingreso tributario o laboral del
afiliado (incluido el porcentaje correspondiente al ahorro pensional obligatorio).
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En Colombia, debido a la informalidad y a la poca capacidad de ahorro de
las personas, solo un pequeno porcentaje de la poblacién ahorra en el sistema
de APV. Adicionalmente, los estimulos para ahorrar en los fondos de pensiones
voluntarias estan claramente enfocados en la poblacion de altos ingresos, pues
los beneficios tributarios solo aplican para este segmento de la poblaciéon. Lograr
una mayor cobertura sin los incentivos adecuados para la poblacion de medios y
bajos recursos no es una tarea facil. El Unico pais latinoamericano que ha ampliado
los beneficios a diferentes segmentos de la poblacién es Chile, con la reforma del
2008, que introdujo importantes modificaciones al APV. Con el fin de aumentar la
cobertura del sistema, se cred un incentivo de ahorro orientado a los trabajadores
de bajos ingresos, que consiste en una bonificacion fiscal del 15 % sobre los
ahorros realizados, independientemente del nivel de renta.

Un mecanismo equivalente en Colombia es el de Beneficios Econdmicos
Periddicos (BEPS)®, que puede ser considerado un ahorro voluntario por fuera del
ahorro pensional obligatorio para trabajadores informales, con un subsidio estatal
del 20 %. Sin embargo, este sistema tiene dos limitaciones: en primer lugar, las
restricciones administrativas, que son bastantes y que pueden limitar ain mas
Su ya escasa cobertura; en segundo lugar, el hecho de que los BEPS se dirigen
exclusivamente a los trabajadores informales, dejando por fuera a los empleados
formales de ingresos medios y bajos vy, por lo tanto, en estado de vulnerabilidad,
pues ellos dificilmente podran acceder a pensién y no hay incentivos para que sean
parte del APV.

4.4. El ahorro en activos como
mecanismo de proteccidn para la vejez

En la practica, una gran proporciéon del ahorro y de la acumulacién de
riqueza para la vejez se hace por fuera de los mecanismos tradicionales de ahorro
pensional obligatorio (cotizaciones) o voluntario. Un estudio realizado para el
caso de los EE.UU. muestra que aun si se toma como referencia solamente la

5  Pilar intermedio entre el contributivo y el no contributivo, que consiste en un ahorro individual flexible, con apoyo estatal, que
no esta sujeto a la restriccion de la pension minima. Para mas informacion, referirse al capitulo de proteccidn econémica.
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riqueza financiera, los mecanismos de ahorro pensional explicitos, obligatorios y
voluntarios, dejan por fuera del analisis una amplia variedad de mecanismos de
acumulacion de riqueza para la edad del retiro (Bernheim, Skinner y Weinberg,
1997). Por ejemplo, la riqueza acumulada en activos o el patrimonio en especie,
que representan la mayor parte del ahorro de los hogares, en especial los de la
poblacion de menores ingresos, para la cual el principal activo patrimonial en

la vejez suele ser la vivienda de habitacion. En el caso de Colombia, tanto los
resultados cuantitativos como los analisis cualitativos adelantados a partir de los
grupos focales para esta investigacion confirman esta realidad.

El problema con este tema es que, debido principalmente a la dificultad de
medir estos activos y de asignarles un valor de mercado, la literatura econémica es
bastante reducida y hay pocas investigaciones formales al respecto. La mayoria de
los estudios sobre el ahorro de los hogares se enfocan en el que se mide como la
diferencia entre los ingresos y los gastos. Entre los trabajos relativamente recientes
para Colombia cabe resaltar los estudios de Melo, Téllez y Zarate (2006), Castafieda
(2001), Castafieda y Piraquive (1997), Tovar (2008) y Guataqui et al. (2009).

Melo et al. (2006) estudian los determinantes del ahorro a nivel
macro y microeconémico para la economia colombiana. En el componente
microeconémico, los autores parten de las encuestas de calidad de vida de 1997 y
2003 para analizar las tasas de ahorro segun las caracteristicas socioeconémicas de
los hogares, y considerando la inversién en capital humano y la compra de bienes
durables. Los resultados muestran choques transitorios de ingreso, provocados
por la crisis de 1999, que afectaron la tasa de ahorro. Los autores no pudieron
comprobar la hipotesis del ciclo de vida en el caso colombiano, debido en parte al
poco desarrollo de los sistemas pensionales y de mercados de capitales.

Castaneda (2001) y Castafieda y Piraquive (1997) parten de las encuestas
de hogares para definir los ingresos y los gastos de los mismos, y a partir de
estos determinar el ahorro y observar los factores que determinan su aumento o
disminuciéon. Uno de sus hallazgos mas importantes es que la mayor propension
a ahorrar se registra en el grupo de jubilados, lo que contradice la teoria del ciclo
de vida.

Tovar (2008), a partir de las encuestas de calidad de vida de 1997 y 2003,
toma los ingresos y los gastos de los hogares colombianos y construye una
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variable de ahorro. Haciendo un analisis de cohortes, concluye que en Colombia
solo ahorran los hogares de ingresos mas altos, y que estos estabilizan el gasto

y el consumo a lo largo del ciclo de vida; a su vez, los hogares que mas ahorran
son aquellos en los que el jefe del hogar supera los 40 afios. En cuanto a los
determinantes del ahorro, el autor encuentra: 1) que Unicamente en la poblacién
de altos recursos, el ahorro esta positivamente correlacionado con el ingreso; 2)
que la riqueza, medida como los activos de propiedad del hogar, tiene un efecto
negativo en el ahorro de los hogares, y 3) que el tamafio del hogar y el acceso a la
seguridad social también tienen un efecto negativo en el ahorro.

La actitud cultural hacia el ahorro es también un determinante clave a
la hora de evaluar las medidas de proteccion contra la vejez. Londofio (2006)
evalla algunos enfoques de la teoria del comportamiento sobre ahorro presente
y consumo futuro, con el fin de explicar la falta de incentivos de la poblacién
colombiana para ahorrar y suavizar el consumo a lo largo del tiempo. La autora
descarta el comportamiento del ahorro de los colombianos segun la teoria del
ciclo de vida, y propone un analisis microeconémico fundamentado en la teoria del
comportamiento, que plantea los conceptos de la tasa de descuento hiperbdlica
y la aversién a la pérdida. Asi, en primer lugar, pone a prueba la hipétesis de que
la tasa de descuento de los colombianos es hiperbdlica en vez de lineal, lo que
lleva a valorar mas el ingreso presente que el consumo futuro y a no contemplar
el ahorro. Esto lo verifica mediante un seudoexperimento con el que concluye que
los jovenes son adversos a la pérdida de ingreso que no se transforma en consumo
inmediato: sobrevaloran el ingreso presente y ven el ahorro como una pérdida de
poder adquisitivo. Concluye la autora que entre mas joven es una persona, ahorrar
le representa un costo mayor, por lo que plantea como recomendacion de politica
la creacion de planes diferenciados por edades, y no exigirles a los mas jovenes
altos niveles de ahorro que puedan desincentivarlos.

Estos estudios dejan de lado una posible explicacion a la falta de ahorro y
de conciencia de futuro de las personas jovenes en Colombia: las grandes falencias
en educacion financiera de la poblacion, especialmente notorias en las personas de
menores ingresos. Algunas experiencias internacionales muestran la importancia
de la educacion financiera a lo largo del ciclo vital y resaltan el papel que puede
cumplir el Estado como promotor de esa educaciéon. Los programas de alfabetismo
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financiero, que ensefian conceptos basicos de finanzas y emprendimiento en el
ciclo de educacion basica, han tenido resultados positivos, como lo sefialan los
estudios empiricos (Swedberg, 2002). La falta de este tipo de educacién en la
secundaria se refleja claramente en la ignorancia financiera de los estudiantes
universitarios que, ademas, durante su educacion profesional, tampoco reciben
cursos sistematicos de finanzas personales (Altintas, 2011).

Enfocandose en los diferentes mecanismos de protecciéon para la vejez
existentes en Colombia, Guataqui et al. (2009) afirman que existe una relacién de
sustitucion entre las diferentes herramientas de ahorro de los individuos: aportes
a seguridad social, mercado de capitales o inversion en la crianza y educacion
de los hijos. Hacen un analisis empirico de los patrones de ahorro para la vejez
de la poblacién ocupada a partir de la Gran Encuesta Integrada de Hogares de
2007 (GEIH). Las mayores propensiones a ahorrar las encuentran en las personas
mayores, y estan asociadas a ser mujer, a las zonas urbanas y a los individuos que
tienen mayores ingresos y nivel educativo®.

A partir del analisis de Guataqui et al. (2009) se puede concluir que en
Colombia se le da importancia a los hijos como medio de ahorro e inversion para
la vejez, en especial en las zonas rurales’. Las personas mayores confian en que
sus hijos van a cuidar de ellos en su vejez, y por lo tanto tienden a tener mas
hijos como una forma de diversificacion del riesgo. Segun Galasso, Gatti y Profeta
(2009), los hijos representan uno de los mejores mecanismos de ahorro para la
vejez en los paises donde los mercados financieros no estan tan desarrollados.
Aplicado a Colombia, esto significaria que las regiones con mayores tasas de
fecundidad, tendrian una propension de ahorro menor, dada su mentalidad de
refugio econémico en sus hijos a la hora de llegar a la vejez.

Aparte de la inversion en los hijos, el otro gran canal de ahorro de los
colombianos es la vivienda, que representa cerca del 75 % del total de activos
de los hogares. Gonzalez y Gomez (2012), con métodos cualitativos, concluyen
que para los colombianos la vivienda es la mejor forma de planear a futuro, y que

6  También caracterizan el tipo de individuo que prefiere cada mecanismo de ahorro. Asi, los que eligen como mecanismo de
ahorro para la vejez la inversién en la educacién de los hijos, son por lo general personas de mayor edad, con pareja, jefes de
hogar, que residen en zonas rurales y trabajan por cuenta propia. Quienes prefieren el mecanismo de aportes en seguridad
social, se caracterizan por ser hombres, con un alto grado de escolaridad y riqueza. Por ultimo, los individuos que no ahorran
son jovenes, residentes en zonas urbanas, con bajos ingresos, ocupados por cuenta propia y con bajos niveles educativos.

7  Esto lo comprueban los grupos focales y el analisis cualitativo.
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prefieren no relacionarse con el sistema financiero para no poner en riesgo su
propiedad. Estos hallazgos van en la misma linea de los del componente cualitativo
de este estudio: la mayoria de los participantes en los grupos focales sefiala, como
principales modalidades de ahorro, la vivienda propia y la crianza y educaciéon de
los hijos.

El problema de tener la vivienda como el activo preferido para la
acumulacion de riqueza es lo complejo que puede llegar a ser el convertir ese
patrimonio en una fuente de ingresos liquidos en la vejez. A propdsito de esto
Merton (2011) propone y describe el sistema de hipotecas revertidas (reverse
mortgages), que ya hace parte del cddigo tributario de Estados Unidos, y que
consiste en que una persona mayor de 62 afios, duefio de una propiedad
inmueble, puede convertir parte de su propiedad en ingresos anuales hasta su
deceso. Cuando un jubilado adquiere la hipoteca revertida parcial de la vivienda®
con un banco hipotecario, este le garantiza, a manera de préstamo, un ingreso
periédico (generalmente anual) por el resto de la vida o hasta que el retirado
decida terminar el contrato. Al momento inicial del acuerdo, se asigna el valor
de mercado al inmueble y se calculan pagos por un tiempo indefinido. Una vez
terminado el contrato, los actuales duenos del inmueble tienen la posibilidad de
pagar la hipoteca y quedarse con la vivienda, o bien dejarselo al banco hipotecario.
El autor asegura que las hipotecas revertidas (reverse mortgages) son una forma
practica de descomponer un activo complejo y usar su valor para garantizar
ingresos en el momento del retiro.

En sintesis, se puede afirmar que una proporcién significativa de la
poblacion del pais no ahorra en activos financieros —excepcion hecha de
los quintiles de mas altos ingresos—, y que sobre todo no hay conciencia ni
planificacién de ahorro para la vejez. Las personas mayores tienden a ahorrar
mas que los jovenes, lo que comprueba que en Colombia no se cumple la teoria
del ciclo de vida a causa del escaso desarrollo de los mercados financieros y del
sistema pensional.

Por Ultimo, es evidente que el mecanismo de ahorro de gran parte de la
poblacion son los activos fijos, en especial la vivienda. Sin embargo, la probabilidad

8  Con el fin de reducir el riesgo para el banco hipotecario y restringir la posibilidad de apalancamiento del retirado, las hipotecas
revertidas tienen que hacerse por un valor parcial de la vivienda y no por el valor total.
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de liquidez de estos activos es baja y dificilmente generan un flujo de ingresos
para cubrir los gastos en la vejez. El mecanismo de las hipotecas revertidas podria
convertirse en una innovacion financiera importante, encaminada a generar
ingresos para las personas mayores a partir de activos fijos no liquidos, y ademas
podria garantizar el acceso al sistema financiero formal. Esta herramienta se

esta empezando a desarrollar en EE.UU., por ejemplo, y aunque hasta ahora su
aplicacion es reducida, ya hay justificaciones tedricas y conceptuales importantes,
como las del premio nobel de Economia Robert Merton.

4.5. Caracterizacién de los mecanismos
de ahorro de los hogares colombianos

4.5.1. Capacidad de ahorro de los hogares

Esta seccion muestra, a partir del analisis de encuestas de hogares, la
capacidad de ahorro de los hogares colombianos y la forma en que este se
materializa en acumulacion de activos financieros o fisicos. Para este proposito,
inicialmente se utiliza la Encuesta Longitudinal de Proteccion Social (ELPS) del
2012, implementada por el DANE y el DNP para evaluar el estado del sistema
de proteccion social en el pais. De los seis temas que componen la encuesta®,
aqui se analiza la informacion del componente “activos y riesgos”. Mas adelante
se presentan los resultados del analisis cualitativo basado en los grupos focales
realizados para este trabajo.

4.5.1.1. Capacidad de ahorro de los hogares de acuerdo
con la Encuesta Longitudinal de Proteccién Social (ELPS, 2012)

Un primer elemento de analisis parte de la pregunta de la ELPS sobre si
los ingresos del hogar alcanzan a cubrir los gastos minimos. A nivel nacional, el
porcentaje de los hogares que reporta tener ingresos superiores a sus gastos es
muy pequeno, del orden del 10 %. Del restante 90 %, un 56 % reporta que sus

9 Las seis dimensiones de la encuesta son: cuidado de nifios menores de 5 anos, educacién, salud, pensiones, activos y riesgos y
mercado laboral.
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ingresos alcanzan justo para cubrir los gastos minimos y el 34 % restante sostiene
gue los ingresos no alcanzan. Al comparar por area (Figura 3), la poblacion de
las zonas rurales en capacidad de cubrir mas que los gastos minimos se reduce

a un dramatico 4 %'°. Estos resultados muestran la enorme dificultad que para
la mayoria de la poblacién representa el ahorro financiero. Ello no significa, sin
embargo, que una parte importante de la poblacién no esté ahorrando en una
perspectiva mas amplia, por ejemplo mediante el pago de los gastos asociados a
la construccion o al mejoramiento de la vivienda, o de las deudas adquiridas con
ese proposito. De hecho, algunos de los encuestados pueden responder que los
ingresos son iguales o inferiores a los gastos minimos requeridos, sin perjuicio de
lo cual estan realizando un esfuerzo de ahorro importante en acumulacion de
activos fisicos o reduccion de pasivos financieros, algo, que por supuesto tendria
importantes implicaciones para la vejez.

Figura 3
Cobertura de gastos de los ingresos del hogar

100%-{-eoeeeeees - """""""""""" 86 '

80% edeceeeeee . . ... ... e oo . . . ... ... .

60% -vveeenneen 56.6 ... 526 ... .

40% N NN N

20%. ................................................

0%
Urbana Rural

B Cubren mas que los gastos minimos
Solo alcanzan a cubrir los gastos minimos
No alcanzan a cubrir los gastos minimos

Elaboracién propia a partir de la ELPS (2012).

10 No se reportaron diferencias entre los hogares con y sin personas mayores.
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4.5.1.2. Capacidad de ahorro de los hogares:
andlisis cualitativo basado en los grupos focales

El analisis cualitativo también refleja la baja capacidad de ahorro de los
hogares: la mayoria de las personas declara que nunca ha ahorrado. Las personas
pensionadas y las de ingresos altos hacen mas alusiones a distintas modalidades
de ahorro y son los Unicos que mencionan mecanismos formales. Aun asi, una
parte importante declara no haber tenido ingresos suficientes para ahorrar. Entre
las razones que se aducen estan los empleos informales, con ingresos bajos e
irregulares que obligan a las personas a planear sus gastos diariamente y descartan
la posibilidad de ahorrar. Por las divisiones tradicionales de género, que atribuyen
a las mujeres el cuidado de los hijos y el hogar, estas manifiestan, y entre ellas
particularmente las de menores ingresos, que se vinculan menos al mercado
laboral, por lo que sus posibilidades de ahorrar son alin menores. Las mujeres
hicieron mas referencias a las dificultades para ahorrar, mientras que los hombres
hablaron mas sobre las modalidades de ahorro (Figuras 4 y 5). Otra razén que se
menciona es la falta de educacion: por un lado, les impidié acceder a empleos
formales con mejores remuneraciones y, por otro lado, les negd el conocimiento y
la informacion sobre la importancia de ahorrar o invertir.

Figura 4 Figura 5
Distribucién de citas sobre ahorro Distribucion de citas sobre ahorro
(grupos focales con hombres) (grupos focales con mujeres)
Motivaciones para Motivaciones para
ahorrar ahorrar

60%
40%

60%
40%

20 /
[ e
Dificultades Modalidades Dificultades Modalidades

para ahorrar de ahorro para ahorrar de ahorro

Elaboraciéon propia a partir del trabajo de campo cualitativo.
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La vivienda y la educacion de los hijos son las modalidades de ahorro
mas mencionadas en los grupos focales. La mayoria de los entrevistados tiene
hijos y declara que invertir en ellos y en su educacién es una prioridad. Como lo
aseguran Guataqui et al. (2009) y Galasso et al. (2009), los hijos, en paises como
Colombia, son un medio importante de ahorro e inversiéon para la vejez. Lo es
particularmente en las zonas rurales, donde las personas mayores esperan poder
acudir a los hijos en la vejez para que los cuiden y los apoyen econdmicamente
(Figura 6). Pero también, segun los resultados de la ELPS (2012), el 12.2 %
de las personas entre 40 y 59 afos que esta haciendo algo para mantenerse
econémicamente en la vejez, a su vez dice que esta preparando a sus hijos para lo
mismo. Este porcentaje es del 8.8 % en las personas de 60 afos 0 mas.

De la misma forma, los resultados cualitativos muestran que la educaciéon
de los hijos es considerada una importante forma de ahorro y que se espera
gue en retribucion ellos sean los principales proveedores de cuidado en la vejez,
especialmente entre las personas de bajos ingresos; las de mayores ingresos
prefieren el cuidado de instituciones o de una persona a quien paguen para que
los cuide en el domicilio. Al evaluar los hallazgos de los grupos focales en términos
de ahorro, diferenciando por nivel socioeconémico, la preferencia por la educacién
de los hijos y la vivienda como modalidades de ahorro se mantiene. Sin embargo,
llama la atencion que la segunda modalidad de ahorro en el nivel bajo no son los
hijos, sino el ahorro informal, que incluye mecanismos como grupos de ahorro
o el habito de guardar el dinero en algun lugar de la casa, entre otros (Figura 7).
También se observa que la independencia econdmica de los hijos representa una
obligacion menos, y por lo tanto una mayor posibilidad para ahorrar en la edad
adulta, especialmente entre las personas de mayores ingresos.

Mi unico ahorro fue la educacion de mis hijos: tengo nueve y
todos son profesionales.

(Mixto, desmovilizados, Monteria)
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A mi se me olvidaba un adorno, los hijos. Nosotros los
educamos, son profesionales, y ellos son una alcancia en la
que echamos todo, no lo que nos sobraba, sino lo que nos
tocaba por fuerza. No se trataba de buscar prestado, sino,
por ejemplo, de no comprar vestido, no comprar joyas,
abstenernos de muchas cosas para lograr que nuestros hijos
estudiaran y para que pudieran ir a la universidad, seguir la
carrera que hicieron, y darles las comodidades. Yo pienso que
ese es el gran ahorro que nosotros hicimos.

(Mixto, altos ingresos, Pasto)

Figura 6
Distribucion de citas sobre modalidades de ahorro (grupos focales por zonas urbanas y rurales)
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Figura 7
Distribucién de citas sobre modalidades de ahorro (grupos focales por nivel de ingreso)

Vivienda propia
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Bajo Medio Alto

Elaboracién propia a partir del trabajo de campo cualitativo.

Otras modalidades de ahorro se mencionan con menor frecuencia: en
Bogota hay testimonios de ahorro mediante el sistema informal de cadenas, que
funciona con aportes periddicos de un grupo de personas; cada persona recibe
de todos los miembros un pago en un turno determinado. En algunos casos, en
especial las mujeres, ahorran pequenos montos que destinan a cubrir imprevistos
y emergencias, como la enfermedad de algiin miembro del hogar o gastos
asociados a la educacion de los hijos. En los grupos de mayores ingresos, estos
ahorros en pequenos montos también se destinan a viajes. Modalidades formales
como las cuentas de ahorro, seguros de vida, acciones, fondos de empleados en
empresas y el Fondo Nacional del Ahorro fueron mencionadas principalmente
entre pensionados y personas con altos ingresos. Entre quienes han hecho uso de
sistemas formales de ahorro se encuentran algunas declaraciones de desconfianza
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en el sistema financiero y pensional por fraudes, altos costos o incumplimiento de
promesas, razones por las cuales prefieren recurrir a los fondos de empleados o a
las inversiones en bienes raices.

El banco no le da a uno la oportunidad de que ahorre, sino
capitalizando eso y adquiriendo cosas para ir implementando mas las
fuentes de ingresos, porque con eso del 5 x 1000 que le quitan a uno
en el banco no alcanza. Entonces yo he tratado de trabajar de esta
manera, invirtiendo. Ahorita monté una tiendita y estoy trabajando

en esa tienda y tengo mis cositas.
(Mixto, 40 a 60 afios, Ayapel)

Vamos a un grupo de adulto mayor y alla pues tenemos una
especie de cadena y consignamos semanal o quincenal y ahi nos va
reventando al que nos toque, y eso lo tanteamos para ir guardando

para la proxima.
(Hombre, ingresos bajos, Bogota)

Yo estaba pagando ese sequro de la funeraria, y no volvieron ni a
cobrar y se lo robaron. Le sequi pagando a otro, y también hicieron lo
mismo. Ya no vuelvo a hacerlo. La plata mejor me la pongo en ropa, y
en comida y vivo mejor. No vuelvo mas a eso. También tuve plata en
el banco, en varios bancos: tuve la plata en Barranquilla, en Girardot,
y también me robaron todo eso.

(Mujeres, victimas, Bogota)

Yo tengo dos seguros de vida que, si bien no me garantizan a
mi la vejez, si pueden garantizar una estabilidad econdmica a
mis hijjos.

(Mixto, altos ingresos, Pasto)
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Para las personas que han sido victimas de la violencia y el conflicto armado,
la vivienda propia también es la modalidad de ahorro preferida (Figura 8). Sin
embargo, esa vivienda y, en general, los activos que se acumularon en la juventud
se pierden como consecuencia del desplazamiento forzado.

Yo tenia un negocio alld, en el pueblo Zapata,
Antioquia. Ese negocio me lo puso mi suegro, porque
era como mi papd. Todo lo que me ganaba era para
ampliar el negocio y amplié y amplié. En el 87 era un
gran negocio... Pero llegd la guerrilla, matd a mi suegro,
me dejo invalido a un cuAado y tuve que volarme... Alla

se quedaron los ahorros.
(Hombres, ingresos bajos, Monteria)

Yo en la época buena que tuve no ahorré, y lo poquito
que tenia lo perdi a raiz de tener que desplazarme de
donde estaba. Pero eso mismo me ensefid que si tenia
que ahorrar y, hoy en dia, a base de ahorro he logrado,
junto con mi sefiora, consequir la casa que tenemos para
vivir. Este ano, ya hace dos meses, la acabamos de pagar
al Fondo Nacional del Ahorro. Eso es ahorro: cohibirse
uno de muchas cosas para tener donde vivir.

(Hombres, victimas, Monteria)
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Figura 8.
Distribucién de citas sobre modalidades de ahorro (grupos focales de victimas).
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Fuente: Elaboracién propia a partir del trabajo de campo cualitativo.

4.5.2. Preparacion econémica para la vejez

4.5.2.1. Indicadores de la Encuesta Longitudinal de Proteccién Social
A partir de la ELPS (2012) también es posible saber qué estan haciendo
actualmente los colombianos para mantenerse econémicamente en la vejez.
Entre las personas de 40 y 59 afios de edad, un 51 % dice no hacer nada,
resultado que tiene sentido en un contexto de ingresos bajos, altas tasas de
informalidad y baja capacidad de ahorro (Figura 9, panel A). Aportar a un fondo de
pensiones voluntarias es el mecanismo mas popular de ahorro para la vejez, como
lo sefiala Guataqui et al. (2009); le sigue la preparacién de sus hijos y el ahorro
por cuenta propia. En contraste, el porcentaje de personas de 60 aflos 0 mas
que reporta no estar haciendo nada para la vejez es del 75 %. Este resultado es
esperado: las personas mayores ya no se encuentran en la etapa productiva y por
lo tanto deben estar gastando lo ahorrado (Figura 9, panel B).
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Figura 9
Porcentaje de personas que reportan lo que estan haciendo para mantenerse
econdmicamente en la vejez (entre 40 y 59 afos y 60 0 mas)

A) Porcentaje de personas que reportan B) Porcentaje de personas que reportan
entre 40 y 59 anos de 60 anos o mads

H Nada Hl Nada
M Aporta al fondo de pensiones obligatorias Il Preparar a los hijos para que puedan
mantenerlo en la vejez

B Preparar a los hijos para que B Ahorrar
puedan mantenerlo en la vejez

H Ahorrar l Aporta al fondo de pensiones obligatorias
Hacer inversiones Oftro

l Aporta a un fondo de pensiones voluntarias M Hacer inversiones
Oftro Aporta a un fondo de pensiones voluntarias

Il Pagando un seguro por su cuenta

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ELPS (2012).

Al desagregar por area y por grupos de edad' (Figura 10), lo primero que
se aprecia es que la gran mayoria de adultos rurales en Colombia (72 %) no esta
adoptando ninglin mecanismo para protegerse en la vejez. Este porcentaje es
del 53 % en las zonas urbanas. Como se habia dicho, el nimero de personas

11 No hay diferencias en las respuestas cuando se diferencia por sexo.
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gue adopta algun mecanismo de proteccion para la vejez en los grupos de edad
mas avanzados se reduce: se trata de personas mayores cuyas posibilidades de
hacerlo ya son pocas. El principal mecanismo de ahorro varia dependiendo del area
de residencia. En las zonas urbanas, la primera opcién es cotizar a un fondo de
pensiones, a diferencia de las zonas rurales donde el segundo método mas popular
es preparar a los hijos para que ellos puedan mantenerlos en la vejez.

Figura 10
Porcentaje de personas que reportan lo que estan haciendo para mantenerse
econémicamente en la vejez (Area y grupos de edad)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la ELPS (2012).
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4.5.2.2. Preparacioén economica para la vejez: andlisis cualitativo con
base en los grupos focales

En los testimonios recogidos en los grupos focales, las personas admiten
gue no planearon su vejez. Segun Londofo (2006), la poblacién colombiana joven
sobrevalora el ingreso actual y ve el ahorro como una pérdida de valor adquisitivo.
Los entrevistados manifiestan sistematicamente que sus ingresos no son suficientes
y que las muchas necesidades apremiantes que tienen que cubrir no les permiten
ahorrar. La falta de preparaciéon para la vejez es alin mas evidente en el campo:
los trabajos en el sector agropecuario se pagan comunmente por jornal (por dia),
son informales y ademas inestables porque dependen de los ciclos de los cultivos.
Adicionalmente, las personas de las areas rurales sienten que tienen menos acceso
a informacioén sobre ahorro y preparacion econémica en general.

La poca planeacién de largo plazo obedece a la falta de conocimiento sobre
la importancia de prepararse para la vejez. Las personas mayores afirman que el
envejecer los lleva a revisar su historia y que, de haber conocido mejor el significado
de esta etapa, habrian buscado mas oportunidades para ahorrar y procurarse
una mejor calidad de vida. No obstante, algunos manifiestan que es importante
disfrutar en el presente del dinero que se gana trabajando. La religién juega un
papel importante: de algin modo reduce la incertidumbre sobre la vejez, pues
el futuro se ve como algo sobre lo que se tiene poco control, algo determinado
por factores externos. En el caso de las personas con mayores ingresos, ademas,
hay testimonios en los que se afirma que no se ahorra porque, siguiendo las
ensefanzas de la religion catdlica, se sienten en la obligacion de emplear el dinero
en ayudar a personas de la familia o a otras personas en problemas.

En general se percibe que la situacion de las nuevas generaciones es distinta:
hay mas informacién disponible y son mas conscientes de la importancia de ahorrar
y de prepararse para el envejecimiento. En respuesta a la falta de preparacién
econdémica para la vejez, las personas mayores siguen vinculadas al mercado laboral
informal y dependen del apoyo de familiares, principalmente de los hijos, y de los
subsidios del Gobierno en el caso de las personas de bajos ingresos.
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Me hubiera gustado que mi papa y mi mama me hubieran dicho:

“Mire, usted no se va a quedar nifia, va a ser una sefora adulta y de
pronto tiene que tener unos ahorros para su vejez, por si no puede
trabajar, porque uno no sabe si se enferma”.

(Mujeres, bajos ingresos, Bogota)

¢ Qué son politicas sociales? Preparar a la gente para la vejez. Al campo
casi nunca llegan. Aqui es la primera vez que yo escucho que vienen

a hablar de eso... Pero son politicas muy diferentes al campo: en la
ciudad usted tiene su sueldo, y automdticamente el Estado lo obliga

a que usted pague su pension. En el campo es otra cosa: son dineros
esporddicos, jornales; la gente puede pasar toda la semana sin recibir
un jornal, y entonces es muy dificil decir: “Me voy a poner en conciencia
a sacar el trabajo del dia para ponerlo en un depdsito de pensiones”,
porque puede que esta semana tenga todos los dias trabajo, pero puede
que la otra semana no tenga trabajo ningun dia de trabajo.

(Mixto, 40 a 60 afios, Gutiérrez)

Tampoco me he preocupado por mi vejez..., porque Dios tampoco
desampara a nadie.

(Mixto, 40 a 60 afios, Puerres)

4.5.3. Vivienda propia y acumulacioén
de acftivos de los hogares

4.5.3.1. Resultados de Ila ELPS

En esta seccidon se analizan los diferentes tipos de activos que acumulan los
hogares como una forma de ahorro y de preparacion para la vejez. Se diferencia
por area, edad de los integrantes del hogar y caracteristicas del jefe de hogar.

Al hacer una diferenciacién entre zonas urbanas y rurales (Figura 11), se
encuentra que, en todos los grupos poblacionales de la muestra, el activo mas
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comun en los hogares es la vivienda. Es incluso mayor en las zonas rurales, lo que
se puede explicar por el hecho de que gran parte de los habitantes del campo
tuvieron que construir su propia vivienda.

En los hogares urbanos adquiere mayor importancia otra forma de activos
como cuentas bancarias, seguros y otros instrumentos financieros, mientras que
en las zonas rurales los semovientes y la maquinaria para el trabajo, y la posesién
de inmuebles distintos a la vivienda —tierras, lotes o parcelas— tienen mas
relevancia (Figura 11).

Figura 11

Porcentaje de hogares que poseen algun activo, segun area

0 TP PRPTPPPRPIR
48.8%
BO% | eveeee iR i
40% - - I e
30% - I e
20% - - N B PP P PR UPUTRPPRPN
0% —

OO0 O @2 @ L f QL O » >0 O
5 = o9 o9 0= 802575
€5 o} 5 0O c 52 €288
9‘5_ 8 L5 gq_’ '6_8 (DEOU
> < o S0 2=

3 g | 85 S5 | 82 8%

= % 2 O EQ ¢

5 C = E0 075

. o]

1S

H Urbana M Rural

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ELPS (2012).

Al comparar los hogares que tienen miembros de 60 aflos 0 mas con los que
no los tienen, la mayor diferencia entre ambos es la tenencia de vivienda propia
(Figura 12). Alrededor del 70 % de los hogares en los que viven personas mayores
tiene vivienda propia, en comparacion con un 37 % de hogares en donde no viven
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de 60 anos o mas y tiene vivienda propia. Se deduce la importancia que
ropiedad de vivienda para las personas mayores, no solamente por la
d de dejar una herencia al morir, sino también por el impacto que tiene en

su papel en la vida familiar (los resultados de los grupos focales corroboran esto).
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Figura 12
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comparar las respuestas segun el sexo del jefe de hogar, el porcentaje de
gue posee instrumentos financieros y otros activos fisicos diferentes a la
es un poco mas alto cuando el jefe de hogar es hombre (Figura 13). Esto

puede obedecer a que en los hogares monoparentales, con jefatura femenina, los
ingresos y la acumulaciéon de activos suelen ser menores; las mujeres tienen mas

dificultad

es para generar recursos propios y vincularse al mercado financiero formal,

de ahi la diferencia de acceso a los servicios financieros entre hombres y mujeres.
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El andlisis de los datos revela, por otra parte, que la tenencia de vivienda
es mas comun en los hogares liderados por una mujer: en el 49 % de los hogares
en los que la mujer es jefe de hogar, la vivienda es propia; cuando el jefe de
hogar es un hombre, el porcentaje es de un 44 %. Este resultado podria estar
vinculado a la mayor vulnerabilidad econdmica de las mujeres cabeza de hogar
que, paraddjicamente, tienen vivienda propia, asi sea autoconstruida o de precarias
especificaciones fisicas: es su mecanismo de proteccion ante la imposibilidad de
pagar arriendo.

Figura 13
Porcentaje de hogares que poseen algun activo
(seguin sexo del jefe de hogar)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de la ELPS (2012).

Un resultado similar arrojé el analisis de los beneficiarios del programa
Colombia Mayor (capitulo de proteccion economica): cuando los niveles educativos
de los jefes de los hogares eran muy bajos, la tendencia a tener vivienda propia era
mayor. Las cifras de la ELPS ratifican estos resultados, a primera vista contraintuitivos.
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En efecto, al analizar la tenencia de activos segun el nivel de educacion del jefe de
hogar (Figura 14)'?, los resultados muestran que en los hogares menos educados, y
presumiblemente de ingresos mas bajos, la vivienda es el principal medio de acumulacién
de activos. Asi, en un 54 % de los hogares en los que el nivel maximo de educacién del
jefe de hogar es la basica primaria, la vivienda es propia, en comparaciéon con un 46 %
de los hogares en los que el jefe de hogar tiene educacion superior parcial o completa.
Cabe resaltar que los mayores porcentajes de vivienda propia, entre los hogares cuyos
jefes tienen niveles de educacion mas bajos, coinciden con el hecho de que, en general,
esas viviendas son autoconstruidas, sus condiciones fisicas son precarias y no tienen el
respaldo de titulos formales de propiedad. En contraste, la tenencia de activos diferentes
a la vivienda se incrementa considerablemente entre los individuos con educacion
superior completa o incompleta: el 70 % de los hogares en los que el jefe tiene algun
tipo de educacion superior tiene cuenta bancaria, en comparacion con el 20 % que se
registra en los hogares cuyo jefe solo completé algun nivel de primaria o ninguno.

Figura 14
Porcentaje de hogares que poseen algun activo (segun nivel educativo del jefe de hogar)
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12 La primaria no incluye educacién, el bachillerato comprende la basica secundaria y media, y la superior engloba los estudios
universitarios, técnicos, tecnolégicos y postgrados.

£ 35



Q(Q/ COLOMBIA ENVEJECE

4.5.3.2. Ahorros y activos de las personas
mayores segun la Encuesta de Calidad de Vida

A pesar de que las personas pueden contar con un patrimonio acumulado
en su etapa productiva, no todos esos bienes pueden traducirse en un ingreso
que les permita cubrir sus gastos en la vejez. A partir de la informacion provista
por la Encuesta de Calidad de Vida (ECV) del 2013, esta seccion se concentra
en los activos acumulados por las personas mayores que si pueden traducirse en
proteccion econémica, como es el caso de los activos fijos y de los ingresos que
genera su arriendo o su venta.

Segun la ECV (2013), en un 27 % de los hogares las escrituras de la
vivienda estan a nombre exclusivamente de la persona mayor, y en un 5 %
adicional las escrituras se comparten con otros miembros de la familia (Figura 15,
panel A). Es decir, en casi una tercera parte de los hogares en los que la vivienda
es propia, las personas mayores juegan un papel primordial en la tenencia, y
se evidencia el aporte que hacen al sostenimiento del hogar. Al desagregar por
sexo, el 58 % de las personas mayores con escrituras de la vivienda es mujer y el
42 % es hombre (panel B).

Figura 15
Composicion de las escrituras de la vivienda

A) A nombre de quién estd la escritura B) Composicién por sexo de las personas
mayores que son duefas Unicas de vivienda

Il Otros miembros del hogar
M Persona mayor
l Persona mayor y otros miembros del hogar

Hombre Bl Mujer

Fuente: Elaboracién propia a partir de la ECV (2013).

36 X



Ahorro e inversion para la vejez

En cuanto a la percepcién de ingresos por concepto de activos en finca raiz,
solo el 9 % de las personas de 60 aflos 0 mas recibié en el Ultimo mes ingresos
por el arriendo de propiedades y menos del 1 % recibié ingresos por venta
(Figura 16, panel A). En las areas urbanas, el 19 % recibe ingresos por arriendo
o venta, porcentaje que se reduce al 5 % en las zonas rurales. A medida que el
nivel educativo aumenta, lo hace también la proporcion de personas mayores
que reciben ingresos por el arriendo de una propiedad. Mientras un 13 % de
las personas mayores con educacion superior recibe ingresos por arriendos, solo
el 8 % con primaria como maxima escolaridad lo hace. Este resultado contrasta
con lo comentado atras, en el sentido que los hogares con jefes de hogar con
menor escolaridad tienden a ser propietarios de vivienda en mayor proporcion.
La contradiccion se resuelve si se tiene en cuenta que la vivienda propia de esas
personas de baja escolaridad es autoconstruida y, por lo general, muy precaria en
cuanto a especificaciones fisicas y sin titulos formales de propiedad, casos en los
cuales es mas dificil arrendar a terceros.

Figura 16
Personas mayores que reciben ingresos por arriendo o venta de bienes raices
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4.5.3.3. Vivienda propia y acumulacion de activos
de los hogares: andlisis cualitativo

La mayoria de las personas de bajos ingresos y con un componente rural
tiene vivienda propia. La adquisicién de vivienda se considera como uno de los
mecanismos mas importantes para prepararse econdmicamente para la vejez, una
etapa en la que tener vivienda propia genera una sensacion de seguridad. Para la
mayoria de los entrevistados, no tener que pagar arriendo es un gran alivio para
la dificil situacién econdmica que dicen tener, y ademas les garantiza un lugar
donde vivir aun cuando no tengan dinero. Algunas personas mayores arriendan
habitaciones en sus viviendas lo que les genera un ingreso adicional. Por otra
parte, una de las mayores satisfacciones de tener vivienda es la posibilidad de
dejarles una herencia a los hijos y de contar con un lugar donde recibir a la familia.

Los entrevistados de los grupos focales de bajos ingresos y areas rurales
dicen que la construccion de sus casas la hacen con los aportes de distintos
miembros de la familia y, en menor medida, con créditos y ayudas de fundaciones
o programas del Gobierno. Estos ultimos fueron mencionados reiteradamente en
los grupos focales realizados con las victimas del conflicto armado. Generalmente,
la construccion de la vivienda toma varios afios; puede empezar en la generacion
de los padres y continuar en la de los hijos, que sigue haciendo modificaciones y
adiciones. En ocasiones, las mismas familias son las que construyen la vivienda. Las
personas con ingresos mas altos recurren mas a los mecanismos formales —créditos
bancarios— para adquirir vivienda.

Pues yo tengo una casa lote, no pago arriendo y eso
alivia un poquito.

(Hombres, bajos ingresos, Bogota)

Cuidar la vivienda es lo mas esencial, porque pagar
arriendo es engordar un marrano para nada.

(Mujeres, bajos ingresos, Pasto)
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Lo logramos; fijamos esa meta y lo logramos. Vamos a
pasar una vejez digna, porque tenemos una vivienda
digna. El sueldo es poquito, pero me alcanza para vivir asi.

(Mixto, ingresos altos, Monteria)

Yo logré acumular algo y con eso compré una parcelita en
la vereda donde vivia. Después la vendi y compré aqui, en
el barrio Estrella, media hectdrea de tierra. Hice una casita
y mis tres hijos varones también tienen su casita.

(Hombres, bajos ingresos, Ayapel)

Con una ayuda que me dio el Gobierno yo hice un
apartamento en la casa en donde mi mujer y yo vivimos. Es
el unico ahorro que yo puedo tener.

(Hombres, victimas, Monteria)

La propiedad de la vivienda tiene una importante implicacién adicional para
las personas mayores: el efecto de esa tenencia en la familia y en la convivencia.
De acuerdo con la ELPS, como ya se menciond, en cerca del 70 % de los hogares
con miembros de 60 afios 0 mas la vivienda es propia, porcentaje que en los
hogares sin personas mayores es de solo un 37 %. Para las personas mayores
no solo es importante la posibilidad de dejar como herencia su propiedad, sino
ademas poder convivir con el grupo familiar en condiciones dignas durante la
vejez. En los grupos focales se encontraron casos en los que las personas mayores
heredan en vida la vivienda a los hijos y todos contindan viviendo en ella. Es comun
que distintas generaciones convivan en el mismo espacio, especialmente en las
areas urbanas; en las rurales los jévenes tienden a migrar en busca de mejores
oportunidades de educacion y trabajo. Esta situacion se presenta menos entre las
personas con mejores ingresos: para ellos la vivienda es el lugar de refugio en la
vejez, la garantia de no llegar a ser una carga para los hijos ni estar “arrimados”
en la casa de nadie.
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Cuando recién nos casamos en lo primero que pensé fue en
la vivienda. Recuerdo que muchos compaheros decian que
iban a comprar carro o que iban a comprar esto otro. Yo
pensaba en la vivienda, en tener un techo. Me parece terrible
llegar a viejo, no poder hacer nada, no tener donde ubicarse
y tener que vivir donde los hijos.

(Mixto, ingresos altos, Bogota)

4.6. Conclusiones

En este capitulo se llevd a cabo un analisis de los mecanismos de ahorro
voluntario e inversion para la vejez de las personas mayores y de las cohortes
cercanas al envejecimiento. El primer resultado que se destaca es que, mas alla del
relativamente bajo porcentaje que cotiza formalmente para pensiones —cerca del
30 % de los ocupados, segun el analisis del capitulo de proteccion econémica—, la
mayoria de la poblacién no hace nada para prepararse para la vejez. De acuerdo
con la Encuesta Longitudinal de Proteccion Social (ELPS), incluso entre los mayores
de 40 anos, de quienes se esperaria una mayor conciencia sobre la necesidad
de preparacion, mas del 50 % afirma que no hace nada para mantenerse
econémicamente en la vejez. Ese porcentaje, ademas, es superior al 70 % en las
zonas rurales.

Tanto en los analisis estadisticos basados en encuestas representativas,
como en los estudios cualitativos a partir de los grupos focales, la razén que
argumentan las personas para no prepararse econémicamente para la vejez es
la baja capacidad de ahorro. Cerca de un 10 % de los encuestados en la ELPS y
un numero importante de los participantes en los grupos focales afirma que su
manera de prepararse es invertir en la educacién de los hijos para que en el futuro
ellos puedan apoyarlos econémicamente.

Si bien el funcionamiento del sistema de ahorro pensional voluntario es
eficiente, su cobertura es extremadamente limitada: solo alcanza al segmento
de la poblaciéon de mayores ingresos. Ello no solo obedece a que las personas
de menores ingresos tienen baja capacidad de ahorro, sino también al hecho de
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que los incentivos de estimulo al ahorro en pensiones voluntarias en Colombia
consisten en deducciones tributarias que solo pueden atraer a quienes pagan

impuestos, es decir, a la poblacién de ingresos mas altos. Para las personas de
menores ingresos no hay incentivos acordes a su realidad econémica.

Asi las cosas, serfa conveniente promover mecanismos de estimulo al ahorro
pensional voluntario que cobijen a toda la poblacién y que estén debidamente
integrados al sistema general de pensiones obligatorias. El modelo chileno es un
buen ejemplo a sequir: alli las personas que ahorran en fondos voluntarios de
pensiones y no tienen los ingresos necesarios para pagar impuestos, ni por lo tanto
para beneficiarse de exenciones tributarias, reciben subsidios sobre sus aportes una
vez se convierten en fuente de pagos periddicos para la vejez.

Un paso importante que dio el pais en aras de facilitar la cotizacion
voluntaria para la vejez de quienes no pueden hacer los aportes obligatorios al
sistema general de pensiones fue la creacién del sistema de Beneficios Econdmicos
Periddicos (BEPS) a partir del Acto Legislativo 01 del 2005. Estos contemplan la
asignacion de un 20 % de subsidio estatal sobre el saldo que tiene el ahorrador
en el momento de convertir esos recursos en una renta periddica para la vejez.

Los BEPS son en este sentido similares al esquema chileno, y podrian ayudar a
incrementar los recursos disponibles para mejorar el nivel de vida de las personas
mayores de los segmentos mas pobres de la poblacion. Sin embargo, su alcance es
limitado: se dirige exclusivamente a los niveles 1, 2 y 3 del Sisbén y ademas no se
integra apropiadamente al sistema general de pensiones, lo que podria desestimular
la cotizacion en el sistema formal. Seria deseable que ese sistema de ahorro
pensional voluntario para las personas de bajos ingresos hiciera parte de un sistema
integrado de ahorro voluntario para la vejez y cubriera a la mayoria de la poblacion.

Los bajos niveles de ahorro financiero para la vejez, en un contexto en
el que la mayor parte de la poblaciéon no tiene acceso a una pension, es una
realidad preocupante que habla también de enormes deficiencias en materia de
educacion financiera. Es crucial que el Estado promueva el alfabetismo financiero,
especialmente en los programas de educacion basica y secundaria. Personas mejor
educadas financieramente actian de un modo mas racional dentro del sistema, y
esto a su vez propicia un funcionamiento mas eficiente de la proteccion y de los
sistemas de ahorro.
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En cuanto a la acumulacién de activos no financieros como mecanismo
de preparacion para la vejez, los analisis cuantitativos y cualitativos de este
capitulo demuestran que la vivienda es sin duda el activo mas importante para las
personas mayores. La propiedad de la vivienda representa el patrimonio familiar
y el legado a generaciones futuras. Adicionalmente, facilita la convivencia con el
resto de la familia, tiene implicaciones positivas para el cuidado y la autoestima
de los mayores, y en ocasiones ayuda a la obtencion de un ingreso por concepto
de arrendamiento. Los analisis indican que la propiedad de vivienda es incluso
mas extendida entre las familias mas vulnerables econémicamente, en parte por
la dificultad que para ellas representa el pago de un arriendo. La contrapartida
de esta realidad es que las viviendas de las familias mas pobres suelen ser
construcciones precarias, en muchos casos autoconstruidas, sin titulos formales
de propiedad y con bajas probabilidades de generar ingresos por arrendamiento,
venta o hipotecas revertidas. En este contexto, trabajar en programas de
formalizacion de titulos de propiedad contribuiria a mejorar el nivel de vida de las
personas mayores.

Sin perjuicio de lo que se haga en materia de educacién financiera 'y de
estimulos al ahorro para mejorar las condiciones de vida de las futuras personas
mayores, es claro que la situacion de vulnerabilidad en la que vive una importante
proporcién de ellas en la actualidad exige un apoyo estatal mediante la ampliacion
de programas como Colombia Mayor. Si bien esta medida tendria un impacto fiscal
significativo, ese costo es relativamente bajo frente a los enormes subsidios que
hoy reciben los estratos mas altos de la poblacion a través del sistema general de
pensiones, en particular de su régimen de prima media, y los regimenes especiales.
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