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Resumen

Este documento estima los efectos del cambio demogréafico sobre el crecimiento econémico y las
finanzas pablicas en Colombia, considerando su impacto en el sistema de pensiones, el sector
salud, la educacion y otros componentes del gasto asociados al envejecimiento poblacional, asi
como sobre los ingresos fiscales del gobierno. Para este propdsito, se utiliza un Modelo de
Equilibrio General Computable (MEGC), que incorporalas interaccionesentre sectores y permite
evaluar los efectos del envejecimiento sobre el crecimiento econdmico, el gasto publico, los
ingresos tributarios y el balance fiscal. El analisis también contempla los efectos indirectos a
través del mercado laboral y la acumulacion de capital. Los resultados muestran que el
envejecimiento poblacional constituye un desafio estructural para la sostenibilidad fiscal, con
implicacionessignificativassobre el crecimiento econdmicoy el empleo. Se proyectaun aumento
persistente del gasto publico, impulsado principalmente por mayores transferencias asociadas a
los sistemas de pensiones y salud. Como consecuencia, el déficit fiscal primario se ampliaria de
manera considerable hacia 2070 y la deuda del Gobierno Nacional Central se incrementaria hasta
niveles superiores a 180% del PIB, generando un aumento significativo en el costo de
financiamiento soberano.
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Abstract

This paper estimates the effects of demographic change on economic growth and public finances
in Colombia, considering its impact on the pension system, the health sector, education, and other
expenditure components associated with population aging, as well as on government fiscal
revenues. To this end, a Computable General Equilibrium (CGE) model is employed,
incorporating intersectoral linkages and allowing for the assessment of the effects of aging on
economic growth, public spending, tax revenues, and the fiscal balance. The analysis also
accounts for indirect effects operating through the labor market and capital accumulation. The
results indicate that population aging constitutes a structural challenge to fiscal sustainability,
with significant implications for economic growth and employment. Public expenditure is
projected to increase persistently, driven primarily by higher transfers associated with the pension
and health systems. Consequently, the primary fiscal deficit would widen substantially by 2070,
and Central Government debt would rise to levels exceeding 180 percent of GDP, leading to a
significant increase in sovereign financing costs.
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1. Introduccion

En las ultimas décadas, Colombia ha experimentado una profunda transformacion demogréfica,
caracterizada por la reduccion de las tasas de fecundidad y mortalidad, junto con un aumento sostenido
de la esperanza de vida. Este proceso ha dado lugar a un répido envejecimiento de la estructura
poblacional, reflejado en el incremento de la tasa de dependencia por vejez, entendida como la
proporcion de personas mayores respecto a la poblacién en edad de trabajar. Como consecuencia, un
ntmero relativamente menor de trabajadores debera financiar, a través de impuestos y contribuciones
laborales, a una poblacidn creciente que demandara mayores servicios de salud, cuidados de largo plazo
Y pensiones.

El aumento de la tasa de dependencia por vejez constituye, asi, un desafio central para el gasto publico
y la sostenibilidad fiscal, al ampliar la brecha entre las necesidades de financiamiento asociadas al
envejecimiento y la capacidad de generacion de ingresos del Estado. Este fendmeno no solo presiona
los sistemas de pensiones y salud, sino que también incide sobre otros componentes del gasto social,
como los relacionados con el cuidado de personas mayores. En el sistema educativo, si bien el nimero
de estudiantes matriculados tendera a disminuir como resultado de la transicién demografica, persisten
retos estructurales asociados al bajo desempefio académico, las brechas de cobertura y la elevada
heterogeneidad en la calidad educativa entre regiones. Estos factores adquieren especial relevancia en
un contexto de envejecimiento acelerado, en el que la acumulacion de capital humanoy el sostenimiento
de la productividad resultan fundamentales.

La transicion demografica también tiene efectos relevantes sobre el mercado laboral y el crecimiento
econémico. La menor disponibilidad relativa de mano de obra joven puede traducirse en una
desaceleracion del crecimiento potencial, afectando la generacion de ingresos fiscales y el recaudo de
contribuciones a la seguridad social. En el mediano y largo plazo, el incremento del gasto asociado a
salud, pensiones y cuidados de personas mayores puede ejercer una presion considerable sobre el
presupuesto publico, lo que refuerza la necesidad de evaluar de manera integral los efectos
macroeconémicos y fiscales del cambio demografico.

En este contexto, el objetivo de este documento es estimar el impacto macroeconémico y fiscal del
cambio demografico en Colombia, considerando sus efectos sobre los sistemas de pensiones, salud y
educacion, asi como sobre los ingresos fiscales y la deuda del Gobierno Nacional Central.



Adicionalmente, se analiza el impacto de una estructura poblacional mas longeva sobre el mercado

laboral y sobre el crecimiento econémico en el mediano y largo plazo.

El analisis utiliza un Modelo de Equilibrio General Computable (MEGC) para cuantificar los efectos
del cambio demogréafico sobre el gasto publico, el déficit fiscal, el crecimiento econémico y el empleo.
El ejercicio se desarrolla bajo tres escenarios demograficos alternativos. El escenario base toma como
referencia las proyecciones poblacionales del Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
(DANE), basadas en el Censo Nacional de Poblacion y Vivienda de 2018 y sus actualizaciones mas
recientes. En el segundo escenario se mantiene la tasa de fecundidad observada en 2018, mientras que
en el tercero la fecundidad continGia disminuyendo y es inferior a la proyectada para 2024 (véase
Jaramillo-Echeverri et al., 2026). La comparacion entre escenarios permite identificar el impacto

diferencial del cambio demografico sobre las principales variables macroeconémicas y fiscales.

Ademas, utilizando el escenario base se evalla el efecto de distintas medidas de politica orientadas a
mitigar los impactos negativos del envejecimiento sobre el mercado laboral, el crecimiento econémico
y la sostenibilidad fiscal. Entre estas medidas se consideran incrementos en la productividad total de los
factores; aumentos en la proporcion de trabajo calificado; incrementosen la tasa global de participacion,
en particular de las mujeres; mejoras en la eficiencia del sistema de salud; y, dado el aumento de la

poblacion en edades avanzadas, escenarios alternativos que incorporan revisionesen la edad de pension.

La literatura internacional identifica el envejecimiento poblacional como un desafio estructural para la
sostenibilidad fiscal, con efectos tanto sobre el gasto publico como sobre la capacidad de generacion de
ingresos. La evidencia muestra que este fendmeno incrementa la presion sobre los sistemas de pensiones
y salud, reduce la base laboral y afecta la productividad, comprometiendo el equilibrio de las finanzas
publicas si no se adoptan ajustes oportunos en las politicas fiscales, laborales y de proteccion social.

En el contexto asiatico, Liu y Zhao (2023), a partir de datos subnacionales de China para el periodo
2010-2019, construyen indicadores innovadores de sostenibilidad fiscal y encuentran que el
envejecimiento reduce significativamente dicha sostenibilidad, con efectos més pronunciados en
regiones desarrolladas y capitales provinciales. Los principales mecanismos identificados estan
asociados al aumento del gasto en seguridad social. Para Japon, Hansen e imrohoroglu (2023) muestran
que la estabilidad observada en la deuda publica entre 2011 y 2019 responde a factores transitorios,

como las bajas tasas de interés y las compras de bonos por parte del banco central, pero proyectan un



retorno a unatrayectoriacreciente de la deuda hacia 2040, impulsada por el envejecimiento poblacional.
Resultados similares se encuentran para Corea del Sur (Cho y Kim, 2021), donde el envejecimiento
incrementa el gasto social y reduce el recaudo debido a la contraccién de la fuerza laboral, y para el
conjunto de Asia, donde Lee, Kim y Park (2017) proyectan un deterioro fiscal significativo en

economias con envejecimiento acelerado.

Para Europa, Dolls et al. (2017) emplean simulaciones microeconémicas para la Unién Europea y
encuentran que aumentos en la edad de jubilacion y ajustes salariales derivados de la escasez de mano
de obra pueden mitigar, aunque no eliminar, el impacto negativo del envejecimiento sobre el balance
fiscal. Cho y Lee (2022), analizando 14 paises europeos, documentan una respuesta fiscal no lineal al
envejecimiento, mientras los paises sin crisis fiscales logran mantener superavits primarios ajustados,
aquellos con restricciones fiscales severas experimentan un deterioro de su solvencia, principalmente
como resultado del aumento del gasto en pensiones y salud. En el caso de Alemania, Kluge (2013)
muestra que el impacto fiscal del envejecimiento varia segln el nivel de gobierno, afectando de manera
mas intensa al presupuesto federal y a los sistemas de seguridad social. En América Latina, Miller y
Castanheira (2013) proyectan para Brasil un incremento del gasto publico desde niveles cercanos al 18
% del PIB hasta aproximadamente el 27 % hacia 2050, con presiones concentradas en pensiones y salud,
y crecientes tensiones en la asignacién de recursos para educacion.

Estas experiencias internacionales ofrecen lecciones relevantes para Colombia, que enfrenta una
transicion demogréafica particularmente acelerada. Analizar de manera integral los efectos
macroecondémicos y fiscales de este proceso resulta clave para anticipar riesgos, evaluar la suficiencia
de los sistemas de proteccion social y disefiar estrategias que preserven la sostenibilidad fiscal y el

crecimiento econémico en el mediano y largo plazo.

Los resultados muestran que el envejecimiento poblacional constituye un desafio estructural para la
sostenibilidad fiscal, con implicaciones significativas sobre el crecimiento econémico, el déficit fiscal
y la trayectoria de la deuda publica. Enel escenario base se proyecta un incremento persistente del gasto
primario, impulsado principalmente por mayores transferencias asociadas a los sistemas de salud y
pensiones. Como resultado, el déficit fiscal primario se amplia de manera significativa hacia 2070y la
deuda del Gobierno Nacional Central (GNC) supera el 180 % del PIB, generando un aumento
considerable en el costo de financiamiento soberano. Estos resultados evidencian que, de mantenerse



las tendencias actuales, las presiones fiscales asociadas al envejecimiento podrian comprometer la

estabilidad macroecondmica en el largo plazo.

El documento se organiza en seis secciones, ademas de esta introduccién. La segunda seccién describe
el cambio demografico en Colombia. La tercera seccion presenta los datos utilizados y las fuentes de
informacion empleadas en la calibracién del MEGC. La cuarta seccidn expone en detalle la estructura
del MEGC, utilizado en el analisis. La quinta seccion presenta los resultados, con énfasis en los efectos
macroeconémicos y fiscales del cambio demografico. La sexta seccion evalla el efecto de distintas
medidas de politica orientadas a mitigar los impactos negativos del envejecimiento poblacional sobre,
el crecimiento econémico y el déficit fiscal. Finalmente, la séptima seccion sintetiza las principales
conclusiones y recomendaciones.

2. El cambio demografico en Colombia

El cambio demogréafico que experimenta el pais, caracterizado por una marcada reduccion de las tasas
de fecundidad y un aumento sostenido de la esperanza de vida, si bien era previsible en el largo plazo,
se ha acelerado en afios recientes, dando lugar a un proceso de envejecimiento poblacional que marca
el inicio de una nueva etapa en la dinamica demogréafica asociada al fin del bono demografico. En esta
fase, la proporcion de personas adultas mayores crece de manera sostenida, mientras disminuye el
tamafio relativo de la poblacion en edad productiva. Esta transformacion implica que un nimero cada
vez menor de trabajadores debera financiar, mediante contribuciones laborales y fiscales, a una
poblacion creciente que demandara mayores niveles de proteccion social, servicios de salud y pensiones
(Delventhal, Fernandez-Villaverde y Guner, 2024; Melo et al., 2023; OCDE, 2024). El incremento de
latasa de dependencia constituye, por tanto, un reto estructural para el gasto pablico y la sostenibilidad
fiscal, al ampliar la brecha entre las crecientes necesidades de financiamiento y los ingresos tributarios
disponibles. A su vez, la reduccion de la poblacion en edad de trabajar afectard negativamente la

produccidn y, en consecuencia, el recaudo fiscal.

En Colombia, la tasa global de fecundidad (TGF) descendio de 6,8 hijos por mujer en 1950 a cerca de
1,1 en 2024, situandose por debajo del nivel de reemplazo. Al mismo tiempo, la esperanza de vida al
nacer aumento de 49 afios en 1950 a 77 afios en 2023, con una brecha cercana a seis afios a favor de las
mujeres (Iregui et al., 2025). Estos cambios se reflejan en el incremento de la proporcidn de personas
mayores de 65 afios, que paso de 3,5 % a 9,5 % en el mismo periodo (Iregui, Melo, Ramirez y Tribin,



2025) (Grafico 1). En conjunto, estos indicadores evidencian la magnitud y la velocidad de la transicion
demografica colombiana, que ha transformado estructuralmente la piramide poblacional: de una base
ampliay predominantemente joven en 1950 a una estructura mas rectangular, proyectada para 2050 y
2070, similar a la observada en paises desarrollados.

La caida de la tasa de fecundidad en el largo plazo se explica por maltiples factores interrelacionados.
Entre los maés relevantes se encuentran i) la urbanizacion que ha modificado los estilos de vida,
incrementado los costos de crianza y facilitado el acceso a servicios de salud reproductiva (Rodriguez
Vignoli, 2017; Rowe et al., 2024); ii) el mayor acceso a la educacidn, ya que las mujeres con educacion
superior tienden a retrasar la maternidad y a tener menos hijos (lregui et al., 2025); iii) cambios
culturales, en la medida en que la maternidad y la paternidad han dejado de ser “mandatos universales”
y cada vez mas personas priorizan la estabilidad personal y econémica antes de tener hijos (Lesthaeghe,
2020; Ullmann et al., 2014); iv) mayor acceso a métodos anticonceptivos, producto de la expansién de
los programas de planificacion familiar, aunque persisten brechas importantes en zonas rurales
(Profamiliay Ministerio de Salud, 2015); y v) factores econémicos, como la precariedad laboral, los
altos costos de la vivienda y la limitada disponibilidad de servicios de cuidado infantil, que actGan como
desincentivos para la fecundidad (OECD, 2024a; Dettling y Kearney, 2014).

Gréfico 1: Esperanza de vida al nacer, tasa de fecundidad y poblacion
mayor de 65 afios
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Fuente: Iregui, Melo, Ramirez y Tribin (2025) y DANE.



La migracion constituye otro factor clave en la configuracion demografica del pais. Colombia ha sido
histéricamente un pais emisor: alrededor de 4,7 millones de colombianos residen en el exterior, con un
perfil relativamente joven y, en muchos casos, calificado, lo que reduce la poblacién econémicamente
activa y afecta la base contributiva del sistema pensional (DANE, 2024; Migracion Colombia, 2024).
En contraste, la inmigracion venezolana registrada desde 2010 ha generado un rejuvenecimiento
temporal de la poblacion, aunque también ha implicado mayores presiones sobre el gasto social (Melo-
Becerra et al., 2020; OCDE, 2024b). A su vez, la migracion interna ha reconfigurado la distribucion
territorial, concentrando la poblacién en areas metropolitanas como Bogota, Medellin y Cali, y

acelerando el envejecimiento relativo de las zonas rurales (Acostay Hengyu, 2022; Cuervoet al., 2018).

El cambio demografico tampoco ocurre de manera homogénea entre regiones. Mientras ciudades como
Bogota, Medellin y Cali registran tasas de fecundidad inferioresa 1,5 hijos por mujer, departamentos
como Guainia, Vaupés y La Guajira superan los 2,5. Estas brechas reflejan desigualdades en el acceso
aeducacion y salud sexual y reproductiva, asi como diferencias culturales y étnicas (Iregui et al., 2025).
En términos agregados, el nimero de nacimientos cay6 38,1 % entre 2008 y 2024, con descensos
particularmente pronunciados en departamentos como Magdalena, Sucre y Vaupés. No obstante,
territorios como La Guajira, Vichada y Guainia registran crecimientos acumulados positivos desde
2008, lo que evidencia la coexistencia de regiones que ain atraviesan el bono demografico con otras en

etapas avanzadas de envejecimiento.

3. Datos

La informacion utilizada para la calibracion del modelo proviene de las Cuentas Nacionales y de las
Cuentas Economicas Integradas del DANE. Para calibrar la demanda, las tendencias y el balance de las
instituciones del sistema de salud se utiliza ademas informacion de los Registros Individuales de
Prestacion de Servicios (RIPS), de la ADRES y de la Superintendencia Nacional de Salud, que permiten
definir el balance financiero de las instituciones del sistema. Para el sistema educativo, se emplea
informacion del Ministerio de Educacion, el DANE y el Presupuesto General de la Nacion. Para el
sistema pensional, se incorporan al modelo las condiciones definidas en la Reforma Pensional para los
pilares contributivo, semi-contributivo y solidario, junto con sus trayectoriasy el comportamiento del
régimen de transicion, en coherencia con la dinamica poblacional bajo los distintos escenarios
demogréficos. La informacion sobre la estructura del mercado laboral y la distribucion de ingresos de
los hogares proviene de la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH).



Como se menciond, el analisis del impacto del cambio demografico sobre las principales variables
macroeconémicas y fiscales se desarrolla a partir de tres escenarios demograficos alternativos!. La
incorporacion de estos escenarios responde a la incertidumbre inherente a las proyecciones
demograficas de largo plazo. Si bien las tasas de mortalidad tienden a seguir trayectorias relativamente
mas estables y previsibles, las tasas de fecundidad han registrado variaciones significativas en afios
recientes y son particularmente sensibles a factores econdmicos, sociales, culturales y de politica

publica, lo que dificulta anticipar su comportamiento futuro con precision.

El primer escenario utiliza las proyecciones oficiales de poblacién elaboradas por el Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), con base en el Censo Nacional de Poblacién y
Vivienda de 2018 y sus actualizaciones mas recientes (Escenario Base). Bajo este escenario, la
poblacion total alcanzaria un maximo de 56,0 millones de personas en 2043 y posteriormente iniciaria
una sendadescendente, hasta situarse en 50,6 millonesen 2070. El segundo escenario supone laausencia
de cambios demogréaficos estructurales posteriores a 2018. En particular, no incorpora mejoras de largo
plazo en la mortalidad y mantiene constantes las tasas de fecundidad en los niveles observados antes del
Censo de 2018 para cada departamento (Escenario sin Cambio). En este caso, la poblacion continuaria
expandiéndose durante un periodo mas prolongado, alcanzando un maximo de 61,5 millones de
personas en 2057 y ubicandose en 60,8 millones en 2070. El tercer escenario incorpora una dinamica de
transicién demografica mas intensa (Escenario de Cambio Rapido). Se asume que la tasa de fecundidad
de cada departamento converge a un nivel equivalente al proyectado para 2024 menos 0,2 hijos por
mujer. Adicionalmente, se incluyen mejoras aceleradas en la mortalidad, diferenciadas por
departamento, con reducciones entre 0,3 y 0,8 puntos porcentuales, en linea con la evolucion observada
entre 2018 y 2022 segun el DANE. Bajo estos supuestos, la poblacién alcanzaria un méximo mas
temprano, de 55,5 millones de personas en 2037, y posteriormente descenderia de manera mas
pronunciada hasta 43,9 millones en 2070.

En los Graficos 2 y 3 se presentan la trayectoria de la poblacion total y la evolucion de las pirdmides
poblacionales en los tres escenarios considerados. Estos escenarios permiten evaluar la sensibilidad de
los resultados macroeconémicos y fiscales frente a distintas trayectorias demogréficas plausibles,
proporcionando un marco analitico mas robusto para el disefio de politicas publicas en un contexto de
elevada incertidumbre, particularmente en lo que respecta a la evolucién futura de la fecundidad.

1 Las proyecciones utilizadas en los dos Ultimos escenarios fueron elaboradas para el proyecto “Cambio
demografico y sus impactos econdmicos en Colombia”, Jaramillo-Echeverri et. al. (2026).



Graéfico 2: Poblacion total y tasa de crecimiento anual: comparacién de escenarios (2026-2070)
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Gréfico 3: Piramides poblacionales por escenario de proyeccion (2050)
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60-64 I 60-64 I 60-64 | |
65-69 I 65-69 [ ] 65-69 [ |
70-74 I 70-74 | | 70-74 I
75-79 . 75-79 [ | ] 75-79 [ ]
80-84 . 80-84 | | 80-84 [ |
Mas 84 | | Més 84 [ | Més 84 | |
-40% -20% 0,0% 2,0% 4,0% -6,0%-4,0%-2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0% -6,0%-4,0%-2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0%
= Mujeres ®Hombres ® Mujeres ® Hombres ® Mujeres ® Hombres

Fuente: Jaramillo-Echeverriet al. (2026).
4. Metodologia

Para estimar el impacto del cambio demogréafico sobre el gasto publico, el déficit fiscal, el crecimiento
econoémico y el empleo, se utiliza un Modelo de Equilibrio General Computable (MEGC). El Diagrama
1 presenta las interacciones entre los agentes econémicos considerados: hogares, firmas, gobierno y
sector externo. Los hogares ofrecen trabajo calificado y no calificado, el cual se combina con capital
paragenerar valor agregado (VA) en el sector formal. Una fraccidn del trabajo no calificado es empleada
por empresas informales, que producen valor agregado informal. La produccion total, tanto formal (YF)
como informal (Yin), resulta de la combinacion del valor agregado y el consumo intermedio (CIF). Solo
las empresas formales pagan impuestos sobre la producciény los productos. La oferta agregada esta
compuesta por la produccion total (formal e informal) y las importaciones (M). Esta oferta satisface la
demanda agregada, integrada por el consumo de los hogares (C), el consumo del gobierno (GG), la
inversion (1) y las exportaciones (X). Los hogares perciben remuneraciones salariales (REM), ingresos
mixtos (IMIX) y una proporcion del excedente bruto de explotacion (EBE), y realizan contribuciones a
los sistemas de salud (Ct REM Hog Sal) y pensiones (Ct REM Hog Pen).

El objetivo central del modelo es cuantificar el impacto fiscal del cambio demografico. Sin embargo,

dado que las transformaciones demogréficas inciden simultaneamente sobre los sistemas de pensiones,

11



salud y educacién, asi como sobre variables macroecondmicas fundamentales, el modelo incorpora sus
efectos en el mercado laboral, el crecimiento econémico y la productividad. Asimismo, especifica de
manera detallada los parametros que determinan el funcionamiento de los sistemas de salud y pensiones
y sus implicaciones sobre los ingresos tributarios, lo que permite identificar los canales a través de los

cuales cada sector contribuye a la presion fiscal agregada.

Diagrama 1: Esquema del MEGC

|
o — Trabajo formal
Tx REM Hog - calificado \ m

—
Firmas formales:

e \m -" Vafomal | | _

Pen P
'4'

Ct REM Hog Il AENER L] Trabajo formal m"

Sal no calificado IIIL~ VA -
~

NS n
Tmbajomformal Firmas y Yin
no callﬁcado informales: VA
| i
EBE

> Oferta total

= |
~E T[] [c] [] [ x]
o Ni— |

R e

Fuente: Elaborado por los autores.

Con el fin de describir de manera precisa la estructura del modelo, las siguientes subsecciones detallan
la desagregacion sectorial, la caracterizacion institucional, la especificacion de las funciones de
comportamiento de los agentes econdmicos, el mercado laboral y los sistemas de salud y pensiones.
Esta exposicion permite comprender los mecanismos de transmision a través de los cuales el cambio

demogréfico afecta el equilibrio macroecondmico y las finanzas publicas.

4.1. Especificacion ramas, productos e instituciones

El modelo desagrega 13 sectores econdmicos (i), cada uno con una empresa representativa formal y otra
informal, las cuales producen 17 tipos de productos (j). Las firmas formales en su proceso productivo
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combinan mano de obray capital, mientras que las informales se limitan a utilizar mano de obraZ. El
modelo considera las siguientes instituciones: 10 hogares rurales y 10 urbanos ordenados por deciles de
ingreso, empresas, resto del mundo y Gobierno General (diferenciando entre GNC, seguridad social en
salud (ADRES), seguridad social en pensiones (RPM) y resto de Gobierno General). La fuerza de trabajo
ocupada se agrupa entre trabajadores calificados formales, trabajadores no calificados formales y

trabajadores no calificados informales.

4.1.1 Modelacion de los sectores econémicos

En la primera etapa de la funcion de produccion de las empresas formales, el trabajo formal total de
cada sector (tt;.)corresponde a la agregacion mediante una funcion CES del trabajo calificado (tc; ;)

y del trabajo no calificado formal (tncf;,)*:

) (=) %)
ttir = Bi | 6i(cameie tncfie) % 7 + (1 —8;)(Cayeir teie) % o1

En la segunda etapa, mediante una funcién CES, las empresas deciden como combinar los factores de
produccion de trabajo formal (tt;,) y capital (k;.), y asi obtener el valor agregado formal (va; .):
Oy,i

——
opi—1

() Ee
vage = Py [5v,itti,t i ) 4+ (1=8,)(cay ki)' o ]

Finalmente, en la tercera etapa, las empresas agregan en una funcién tipo Leontief, las compras
intermedias, el valor agregado y los impuestos que pagan durante el proceso productivo para la
obtencion de su produccion total formal (y;,):

14
PYitYit = (pvai,tvai,t + prcj,tyi,t i0j,i,t> (1 +ivar;,)
1

Por su parte, las empresas informales solo combinan las compras intermedias informales con el valor
agregado informal (el cual corresponde al factor de trabajo no calificado informal (tnci;,) para asi,

obtener su produccion total informal (yi;,):

2 Este supuesto obedecea que las Cuentas Nacionales nodiscriminan el Excedente Bruto de Explotacion informal.
% La nomenclatura completa de las variables y pardmetros se encuentra en el Anexo 1.
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14

PYL Yl = pratlval; s + prcj,tyli,tloj,i,t

i=1

4.1.2 Modelacion de los productos

La produccion total de las empresas formales e informales se distribuye entre 17 tipos productos (yd ; ;)

que circulan en la economia, de acuerdo con la matriz de produccion (mp; ;.):

17

pyd;eydj, = Z mp;je PYd;jeYie
1

No obstante, las empresas formales son las Unicas que deciden, mediante una funcion CET, entre

exportar (x;.) su producto o comercializarlo a nivel nacional (d;,):

O'C,]'
Uc,j_l) Oc,j—1

ydje = Be,; 5c,jxj,t( 7e ) +(1 —5c,j)dj,t( 7e

ocj—1

Las exportaciones de los productos petrolerosy de refineria se suponen exdgenas, con su respectivo
precio, es decir, no hay decision sobre cuantas exportacionessustituir por ventas domésticas o viceversa;
simplemente, el excedente del producto total que no se exporta, sera vendido internamente en el pais.
Por su parte, el precio en délares de las exportaciones se define como px j, = pwx  cery, donde er s la
tasa de cambio. Para representar la demanda global de exportaciones, se emplea una funcién Armington
(1969). Se asume que todas las exportaciones nacionales de petroleo y productos refinados (definidas
como exogenas), son demandados en el exterior. Mientras que, la senda de expansién derivada de la
optimizacion de la demanda de exportaciones no petroleras tanto del resto del mundo como de la

economia nacional esta definida por:

Xiist ( 8¢ iisPWiis ¢ )ae "
Xtiise  \(1—8eiis)PWXiist

Asi mismo, utilizando una funcion Armington (1969), se modela el producto compuesto, el cual resulta
de la agregacion de la demanda total interna de bienes importados y producidos localmente:

O—m’!'
(Um,j_1 Um,j_l) Om,j—1

T’) +(1- 5m,j)dj,t< omJ

XCjt = Pmj [Om,;mje
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Por su parte, el precio en dolares de las importaciones incluyendo el pago de aranceles es:
pm;. =pwm;.(1+aran;)er,

Por ultimo, los productos que circularén en la economia interna seran aquellos que demanden los
consumidores, tanto del producto informal (yi; ;) como del formal (y; ;). La senda de expansion de la

funcion CES relacionada con esta demanda es:

i; 8q.pxC;
yl,t_< a,iPXCjt >0d,i

Vie \(1—84)pyij,

Después de establecer la oferta de todos los sectores econémicos, se procede a determinar la demanda

agregada:

pxcj,t(cj_t + 9+ invi +v+ zinvj_t) =(1+ ivaj,t) (pmj_tmj,t + pdj_tdj,t)

4.2. Mercado laboral y capital humano

En el mercado laboral, el modelo distingue tres segmentos: trabajo calificado, trabajo no calificado
asalariado y trabajo no calificado no asalariado, este ultimo asociado al sector informal, lo que permite
capturar la heterogeneidad estructural del mercado laboral y sus implicaciones macroeconémicas y
fiscales. EIl segmento no calificado asalariado se modela como un mercado de precio fijo, en el que el
salario minimo actGa como un precio exdgenoy el ajuste ante desbalances entre ofertay demanda se
realiza via cantidades, reflejandose en unatasa de desempleo enddgena. En contraste, los mercados de
trabajo calificado y no calificado no asalariado operan con precios flexibles, de modo que los salarios

se ajustan para equilibrar la oferta'y la demanda, condicionados a la existencia de desempleo friccional.

4.2.1 Oferta de trabajo

La poblacion en edad de trabajar (PET) se clasifica en dos categorias: calificada y no calificada, de
manera similar a la poblacion econdmicamente activa (PEA). La tasa de crecimiento de la PET total es
exogena, y corresponde a las proyecciones poblacionales elaboradas por el Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) basadas en el Censo Nacional de Poblacion 2018, y de
las proyeccionesde los escenarios sin cambio demograficoy con cambio demografico rapido. En cuanto
ala funcion de utilidad, se utiliza un sistema lineal de gasto que abarca el ocio tanto de los trabajadores

calificados como no calificados, ademas del consumo una vez alcanzado el consumo de subsistencia:
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17
Uhog,t = z ijln (cj,hog,t - C-‘j,hog,t) + Y1 ln<PETChog,t - PEAChog,t)
hog=1 \ j=1

+¥, In(PETNC 5 . — PEAN Cppy 1)

En larestriccion presupuestaria de los hogares se especifica el ahorro sobre el ingreso laboral recibido,
junto con otros ingresos, después de descontar el valor que pagan por su consumo de subsistencia.
Asimismo, se establece que el ingreso disponible se destina por completo a pagar el valor del consumo

después de alcanzar el consumo de subsistencia:

17
(1—=mo)| E(WChogt) - PEACppg:+ E(WNCpog:) - PEANC g, + OING oy — szcjc'j,hog,t

Jj=1
17 17
= prcj,t*cj,hog,t - Z PXC; t4Cjhog,t
j=1 j=1

4.2.2 Mercado de trabajo calificado

Resolviendo el problema de maximizacion de los hogares calificados, se llega a que la oferta de trabajo

Optima que seleccionan es:

Y1 (ydipshog,t - ysubhog,t)
E(WChog,t)

PEAChogt = PETChog,t —

Aqui, el salario esperado de los hogares calificados corresponde a la proporcion de la masa salarial que
recibe cada persona de la PEA calificada:

2%7(Wci,ttci,t)

E(WChog,t) = PEAChogt

X17(tcir)

Por lo tanto, el desempleo calificado sera: desem g = 1—
nog, PEAChog,t

. El salario wc;, diferencial

para cada rama se define en el equilibrio de la oferta y la demanda de trabajo calificado en cada rama.

4.2.3. Mercados de trabajo no calificado

El problemade la decision de ofertade trabajo no calificado (PEAN,,, ) se resuelve de la mismaforma

que la oferta de trabajo calificado, con la diferencia de que también implica la agregacion de la decision
de oferta de trabajo no calificado formal e informal:
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PEANyog¢ = PEANFyog, + PEANI,

El salario esperado de los no calificados sera la proporcidon de la masa salarial que recibe cada persona
de la PEA no calificada:

2%7(WNCFi,hog,ttani,hog,t + WNCIi,hog,ttnCii,hog,t)
PEANhog,t

E(WNChog,t) =

Los hogares no calificados deciden sobre si ofrecer su trabajo en el sector formal o informal de acuerdo
con una funcion CET cuya senda de expansion es:

PEANIog:  ((8:WNCFyog,(1— desemyerpog,e) .
PEANFuo5: (1—=8)WNClppg e

Las personas no calificadas que elijan el sector informal encontraran trabajo de manera inmediata, lo
que implica que dicho sector no tiene desempleo. En cambio, aquellas personas no calificadas que opten
por ofrecer su trabajo en el sector formal podrian conseguir empleo de manera inmediata o podrian

sumarse a la poblacion desempleada de este sector, cuya tasa de desempleo sera:

%lgg=1(PEANFhog,t) - tncfihog,t
PEANFhog,t

desemncf,hog,t =

El precio del trabajo no calificado formal (WNCF) corresponderd al salario minimo (wmncx ) de la

economia: WNCF; o4 = wmncx, . Mientras que el del no calificado informal serael salario promedio

. .- . . wnci; ¢tnci;
que reciben los ocupados no calificados informales: wsnci; , = #
it

4.2.4. Calibracion mercado laboral y del capital humano

En el MEGC, la dinamica de la oferta laboral depende no solo del tamafio agregado de la PET, sino
también de su composicion por nivel de cualificacion. Esta distincion es fundamental, dado que los
trabajadores cualificados y no cualificados difieren en productividad, salarios relativos, patrones
sectoriales de empleoy elasticidades de sustitucion. En este contexto, la acumulacion de capital humano
constituye un mecanismo central de transmisién de la politica puablica hacia el desempefio

macroecondémico.
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En esta seccion se modela la transicién educativa dentro de la PET, especificamente el paso desde el
estado de “no cualificado” al de “cualificado”, con el fin de proveer al MEGC una trayectoria consistente
de la oferta laboral diferenciada por nivel de cualificacion. Para ello, se propone un proceso estocastico
parsimonioso con una cadena de Markov en tiempo discreto con dos estados, cuyo parametro clave es

la probabilidad anual de transicién hacia la cualificacion.
4.2.4.1. Datos y definicion operativa de estados

La fuente principal de informacion es la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH) del DANE. Dado
que la GEIH no sigue individuos longitudinalmente, sino que corresponde a cortes transversales
repetidos, la estrategia empirica se apoya en la construccion de pseudo-paneles por cohortes y en el uso
de frecuencias relativas para aproximar transiciones interanuales.

Para fines operativos, la PET se divide en dos estados mutuamente excluyentes:

e PET no cualificada PET V¢: individuos en edad de trabajar que no han alcanzado educacion
superior (bajo el criterio operativo de cualificaciéon definido por el estudio).

e PET cualificada PET €: individuos que alcanzaron un nivel de educacion superior (técnico

profesional o superior), interpretado como acumulacion de capital humano formal.

Un hecho estilizado particularmente relevante para Colombia, consistente con la evidencia presentada
maés adelante, es que laproporcién de poblacion cualificada ha mostrado unatendencia creciente durante
la ultima década, con aumentos especialmente pronunciados en episodios especificos, como el
observado durante la pandemia. Este comportamiento sugiere que la transicién educativa no es
invariante en el tiempo, sino que responde a cambios institucionales, restricciones del entorno e

incentivos econdmicos.

Mas alld de su uso convencional para la construccion de indicadores del mercado laboral y la
caracterizacion de hechos estilizados, la GEIH constituye un insumo fundamental para estimar
empiricamente las probabilidades de transicion entre estados educativos. Esto permite vincular dichas
probabilidades con variables de politica educativa, como gasto, cobertura 0 acceso, y, en consecuencia,
habilita ejercicios de simulacion y estatica comparativa dentro del marco del MEGC, fortaleciendo el

vinculo entre la evidencia microeconémica y el analisis macroestructural.
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4.2.4.2 Modelo de transicion de PET no cualificada a cualificada

La transicion de individuos desde el estado no cualificado al estado cualificado dentro de la PET se
modela mediante una cadena de Markov en tiempo discreto, donde la obtencion de educacion superior
define el cambio de estado. Este enfoque permite representar de manera parsimoniosa el proceso de
acumulacion de capital humano en el tiempo. Las probabilidades de transicion se estiman empiricamente
mediante modelos Logit agregados, en los cuales la probabilidad anual de cualificacion depende de
variables macroeconémicas asociadas a politicas educativas. Estas probabilidades estimadas se integran
de forma consistente en el MEGC, de modo que las trayectorias proyectadas de la fuerza laboral
cualificada inciden directamente sobre la oferta de trabajo efectiva, la productividad agregada y, en

altima instancia, los resultados macroeconomicos de largo plazo.

Cadenas de Markov y matriz de transicion

Una cadena de Markov en tiempo discreto es una secuencia de variables aleatorias {X,, },,»o definidas
sobre un espacio de probabilidad, donde cada X,, toma valores en un conjunto finito de estados S =
{NC, C}, correspondientes a las condiciones “no cualificado”y “cualificado”. La propiedad clave es la

de Markovianidad, que establece que el proceso no tiene memoria mas alla del estado actual:

PXpor =j 1 Xy = 0, Xp_1,00, X0) = PKXppy =j | X, = 0)

Esta propiedad permite representar la dinamica de cualificacion mediante una estructura probabilistica
parsimoniosa, eliminando la necesidad de observar trayectorias individuales completas. La evolucion
del proceso se especifica mediante una matriz de transicién P = (pij), donde:
Py=PUur=j1 Xy =D, con ) p,=1
jes
En el modelo aplicado, se considera la siguiente forma estructural de matriz de transicién para dos

estados: P= (= , donde p,, = = = representa la probabilidad de
tados: P 10p12 P12}, donde py, = P(X, = C | X,y = NC) ta la probabilidad d

transicion de no cualificado a cualificado, mientras que el estado “cualificado” es absorbente, es decir,

no se regresa al estado anterior (P(X, = NC | X,_, = C) = 0).
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P12
No cualificado Cualificado
(NC) (C)

Nota: El estado “Cualificado (C)” es absorbente: una vez alcanzado, el
individuo permanece en dicho estado con probabilidad 1.

Un estado j es absorbente si:

PXpsg =j 1 Xn=)) =1

En este modelo, el estado “cualificado” (C) es absorbente debido a la naturaleza irreversible del proceso
de acumulacion de capital humano bajo el criterio de titulo. Esta asuncién es coherente con el hecho
empirico de que, una vez alcanzado cierto nivel educativo formal (técnico profesional o superior), este

no se pierde en la trayectoria educativa ni en la informacion capturada por las encuestas de la GEIHA4.

4.2.4.3. Estimacion empirica por conteo de frecuencias

En ausencia de seguimiento longitudinal individual, como en la GEIH, las probabilidades de transicion
entre estados laborales se estiman mediante pseudo-paneles por cohortes construidos a partir de cortes

transversales repetidos. Estas probabilidades se calculan como frecuencias relativas de transicion entre

periodos consecutivos, segun el estimador p;; = % donde n; ;denota el nimero de individuos de una
i

cohorte que transitan del estado ien t — 1al estado jen t, y n;el total de individuos en el estado ien t —
1. Bajo supuestos de homogeneidad condicional dentro de las cohortes y estabilidad intertemporal del
proceso de transicion, este procedimiento proporciona aproximaciones consistentes de las

probabilidades verdaderas, como ha sido ampliamente documentado en la literatura econométrica.

De esta forma, ladinamicade cualificacion se formaliza como una cadena de Markov en tiempo discreto
(X,.),=0c0n espacio de estados S = {NC, C}, donde NCrepresenta el estado no cualificado y Cel estado
cualificado, asumido como absorbente, esto es, P(X,,,; = C | X,, = C) = 1, y alcanzable desde NCcon

4 Aunque la obtencién de un titulo de educacion superior suele marcar la transicion al estado de trabajador cualificado, la
literatura en economia del capital humano advierte que dicha cualificacién no es irreversible ni estatica. Diversos estudios han
documentado que el capital humano esta sujeto a procesos de depreciacion, ya sea por obsolescencia derivada del cambio
técnico (Weiss, 1995), por inactividad prolongada o salida del mercado laboral (Mincer y Ofek, 1982), o por falta de
actualizacién en contextos de alta innovacion tecnoldgica (Becker, 1993). Estos factores pueden erosionar progresivamente las
habilidades adquiridas, reduciendo la productividad efectiva del individuo incluso si conserva credenciales formales.
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probabilidad positiva, es decir, existe n € Ntal que P(X,, = C | X, = NC) > 0, lo que proporciona un
marco parsimonioso y consistente para modelar la acumulacién de capital humano e integrarla en

gjercicios de equilibrio general computable de largo plazo.

4.2.4.4. Convergencia estocastica de la cualificacion como resultado estructural

La dinamica de transicion educativa entre los estados “no cualificado” (NC) y “cualificado” (C) se
modela mediante una cadena de Markov en tiempo discreto con espacio de estados finito S = {NC, C},
bajo el supuesto estructural de que el estado “cualificado” es absorbente, es decir, P(X,, ;4 =C | X,, =
C) = 1, mientras que el estado “no cualificado” es transitorio, en el sentido de que existe al menos un
n € Ntal que P(X,, = C | X, = NC) > 0. Bajo estas condiciones, el proceso satisface la propiedad de
accesibilidad al estado absorbente y, por el teorema de absorcion, la probabilidad de cualificacion

converge estocasticamente a uno, esto es, lim ,_,, P(X,,=C | X, = NC) = 1.

Bajo condiciones estructurales estables, como politicas educativas sostenidas, ampliacion de la
cobertura y continuidad institucional, la proporcién de individuos que transita hacia la cualificacion
tiende a incrementarse en el tiempo, interpretdndose la acumulacion de capital humano como una
dinamica convergente en sentido probabilistico. No obstante, esta convergencia debe entenderse como
una propiedad del modelo tedrico bajo supuestos ideales de persistencia y accesibilidad, y no como una
prediccion literal, dado que en la préctica existen restricciones institucionales, sociales y demogréaficas
que limitan la cualificacion plena de la poblacion en edad de trabajar. En este sentido, la estructura
markoviana con estado absorbente proporciona una base tedrica robusta y parsimoniosa para analizar
procesos de acumulacion de capital humano e integrarlos en ejercicios de simulacién, proyeccion y
evaluacion de politicas pablicas de largo plazo.

4.2.4.5. Probabilidades de transicion

En el modelo, la transicion de trabajadores desde el estado no cualificado al estado cualificado se estima
mediante un enfoque estructural basado en una regresion lineal aplicada a la transformacidn logistica
(log-odds) de las probabilidades agregadas de transicion por cohortes, donde la variable dependiente es
una medida continua construida a partir de frecuencias relativas observadas en cada cohorte anual, lo
que permite utilizar técnicas de estimacion no-lineal y de maxima verosimilitud sobre datos agregados.
El objetivo del ejercicio es proyectar la probabilidad agregada de cualificacion formal dentro de la PET,

y no reproducir trayectorias individuales completas, razon por la cual la inclusion de la muerte como

21



estado absorbente se considera exdgena al modelo estimativo y se incorpora, cuando es necesario, en
maodulosdemograficos complementarios o en estructuras mas amplias como simulaciones poblacionales
0 MEGC, garantizando asi la consistencia metodoldgica con la granularidad de los datos disponiblesy
el propdsito analitico del estudio.

el
PINC= O =Tz’ Ze=M1=p
G
Z,= 0y + 0, (VZ) + 6,ACOB, + 63 EFECTOBECAS

El empleo de variables macroeconémicas para explicar la dinamica de cualificacion —como el gasto en
educacion como proporcién del PIB (G/Y), la variacion de la cobertura bruta en educacion superior
(ACOB) y una variable dicotomica asociada a programas de becas, es metodoldgicamente consistente
en ausencia de datos longitudinalesindividuales. Ello se debe a que las decisiones de inversion en capital
humano responden al entorno agregado que enfrentan las cohortes, tal como documentan de la Fuente
y Doménech (2015) y Heckman, Lochner y Todd (2006). Operativamente, la Poblacion en Edad de
Trabajar (PET) se divide en dos estados mutuamente excluyentes: cualificados (PET ¢) y no cualificados
(PETMC). Dado que la cualificacion se asume como un estado absorbente, la matriz de transicion
markoviana incorpora las restricciones P(PET¢ | PET®) = 1y P(PETN¢ | PET¢) = 0, de modo que
la dinamica agregada queda determinada por el flujo neto desde el estado no cualificado hacia el
cualificado. El Cuadro 1 presenta los parametros estimados que vinculan la probabilidad de transicién
hacia el estado cualificado con el gasto en educacién como porcentaje del PIB (8,), lavariacion de la
cobertura bruta en educacion superior (8,) y una variable dicotomica asociada al efecto de programas
de becas (65). El término 6,corresponde al intercepto del modelo.

Cuadro 1: Pardmetros estimados del modelo Logit

Parametros Coeficientes
6, -11.698 **
0, 118.669 **
0, 70.235 **
0, 1.315 **

Nota: (***) p<0.01, (**) p<0.05
Fuente: Elaboracién propia con datos de la GEIH — DANE
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Los coeficientes fueron estimados mediante el método de maxima verosimilitud. En conjunto, los
resultados muestran que las variables de politica educativa consideradas presentan coeficientes
estadisticamente significativosy con signo positivo, lo que sugiere una asociacion favorable entre mayor
esfuerzo fiscal, expansion de cobertura y presencia de incentivos econémicos, y la probabilidad de

transicion desde la PET no cualificada hacia la cualificada.

Los resultados del modelo muestran que un mayor gasto publico en educacion como proporcion del
PIB genera incentivos para la cualificacion de la poblacién, en particular mediante la ampliacion de la
educacion superior, lo que incrementa la proporcion de trabajadores cualificados en el corto y mediano
plazo. En términos econémicos, los signos y magnitudes estimados son consistentes con esta
interpretacién: mayores niveles de gasto educativo y aumentos de cobertura se asocian con una mayor
probabilidad de transicion hacia la cualificacion, y los programas de becas operan como un incentivo
adicional. No obstante, este efecto tiende a atenuarse en el largo plazo debido a la transicion

demogréfica, ya que la reduccion del tamafio relativo de las cohortes jévenes limita el flujo de nuevos

individuos hacia el sistema educativo, incluso en un escenario de mayor gasto por estudiante.

El andlisis de efectos marginales, basado en el efecto marginal promedio del modelo logistico,
refuerza esta lectura y permite cuantificar el impacto de las variables de politica sobre la probabilidad

de cualificacién: un aumento de 1 punto porcentual en el gasto en educacién como porcentaje del PIB
incrementa la probabilidad de transicién en aproximadamente 0.0146 p.p.; la implementacién de
programas de becas eleva dicha probabilidad en cerca de 0.028 p.p.; y un aumento de 1 p.p.en la
cobertura educativa interanual incrementa la probabilidad en alrededor de 0.0087 p.p., confirmando

el papel de las politicas educativas en la acumulacion de capital humano.

Con estas estimaciones se construye la trayectoria historica y proyectada de p,, ;. La evidencia descrita
indicaque la probabilidad histérica promedio rondaen 0.014 (= 1.4%anual), con picosen 2020—2021
cercanos a 0.0471, interpretados como un episodio excepcional asociado a COVID-19, a incentivos
(por ejemplo, matricula cero) y a cambios en el uso del tiempo. Para el periodo 2022—-2070, bajo
supuestos de gasto publico cercano al 5% del PIB y aumentos de cobertura de aproximadamente 0.5
p.p. por afio, y en ausencia de choques de cualquier otra indole, la probabilidad proyectada se ubica
alrededor de 0.0055 anual.
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Una vez estimada la probabilidad de transicion, se aplica la ecuacién dinamica del sistema para
actualizar la distribucion de la PET entre no cualificados y cualificados. El resultado agregado es una
tasa de cualificacion creciente: segtn lo reportado, pasa de cerca de 20% en 2011 a alrededor de
30% en 2024, con aumentos notables en 2013 y durante la pandemia. Estas trayectorias se incorporan
al MEGC para la calibracion de la oferta laboral por cualificacion y para la proyeccion de la Tasa

General de Participacion (TGP) por composicion.

En el Gréfico 4 se muestran los resultados de las probabilidades de transicion basadas en la cadena de
Markov. Como se puede observar en el panel A del gréafico los valores rondan alrededor de una media
de 0,014, indicando que afio tras afio hay una probabilidad de 1.4% de que una persona que no se
encuentra cualificada, pase a estar cualificada evidenciando picos como es el caso de los afios 2020 —
2021 donde se registraron un nivel de probabilidad 0.0471 asegurando que durante ese periodo de
tiempo por COVID-19, hubo un nimero mayor de personas que pasaron a cualificarse debido a las
politicas e incentivos como lo fueron matricula cero y las circunstancias asociadas al confinamiento y
el uso del tiempo. Por otro lado, el panel B del grafico muestra la proyeccion de la probabilidad de
transicion desde el afio 2022 hasta el afio 2070. Para realizar las proyecciones, se tomo en cuenta un
nivel de gasto publico como porcentaje del PIB alrededor del 5% basandose en el nivel promedio, y un
incremento de la coberturaen 0.5 p.p. afio tras afio aproximadamente. Estos resultados sugieren que, la
proyeccion de la probabilidad de transicion hasta el 2070 es de 0.0055 anual.

Grafico 4: Probabilidad de Transicion
Panel A: Evolucion histérica, 2011 - 2023
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Graéfico 4: Probabilidad de Transicién (Cont.)
Panel B: Proyeccion, 2022 - 2070

0,0180
0,0160
0,0140
0,0120
0,0100
0,0080
0,0055
0,0060 V\A'
0,0040
0,0020 0,0050
0,0000
N O 0O d g I~ O M © O NN IO 0 d < i~ O
N N N 0O 0O M & & < 9 10 I 1 © ©O© O I~
o O O O O O O O O O O O O o o o o
AN AN AN NN AN AN AN &N &N AN AN NN NN NN
Fuente: Elaboracion propia de los autores (GEIH, DANE).

4.3. Ingreso disponible de los agentes

4.3.1 Hogares

La parte que corresponde de la distribucidn del ingreso factorial a los hogares incluye los salarios que
se pagan a cada decil de ingreso calificado y no calificado formal e informal, y su participacion en las

rentas de capital:
17

Yfachog,t = Wchog,ttchog,t + Wncfhog,ttncfhog,t + WnCihog,ttnCihog,t + SharekhogZ(ri,tki,t)
1

La tasa del impuesto al ingreso y la riqueza que pagan los deciles de hogares (formales) se calcula sobre
la base imponible, que consiste en los salarios netos después de deducir las contribucionesala seguridad
social, més las rentas de capital, las remesas y las rentas de propiedad que reciben de las empresas:

Impuesy, g+ = tMppog + [WChog ttChog,e(1 — ECSSCo g — LCSSSChoq) + WNCyo 4 1 ENCS 0 (1 — tesSTCSp 0o
17

— tesssncfog) + shareky, Z(ri_tki't) + remesasy,, e, +shareint,  tint g, VfaComy, ¢
1

El ingreso disponible de los deciles de hogares comprende el ingreso factorial previamente calculado,
los dividendos y las rentas de propiedad recibidos de las empresas, las remesas, las prestaciones de
seguridad social otorgadas por cada entidad del Gobierno General (GG) y las empresas, asi como las

25



transferencias monetarias recibidas del Gobierno. A estos ingresos se les resta el impuesto sobre la renta

y las contribuciones a la seguridad social de todos los tipos de trabajadores y por deciles de hogares:

YAiSPhogt = VfACpog e + shareinty g Vf ACemp (tiNt oy, ¢« + Sharedivy,g  Vf ACopmp 1 1AV, ¢
4

+ remesasy g €1 + sharepsshog(Z(pssgob,t) + DSSemp,t) T transy g — iImpues,qq

1
— WChog,ttChog,t ((CSSChog F ECSSSChog) — WNCSh o0 i tNCfhog c (ECSSNCSp 0 + tCSSSNCp04)

— WNClp o ¢ tNCLpog ¢ (ECSSNCLp 0 + LCSSSNCIp, )

4.3.2 Empresas

La parte que corresponde de la distribucion del ingreso factorial a las empresas se limita a su

participacion en las rentas de capital:
17

Yfacemp,t = Sharekemp Z(ri,tki,t)
1

La tasa del impuesto al ingreso y la riqueza que pagan las empresas formales se calcula sobre la base
gravable, es decir, sobre el ingreso factorial después de pagar rentas de propiedad a los hogares e

intereses al exterior:

impuesemp,t = timpemp,t [Yfacemp,t (1 - tintemp,t - tintrm,t)]

El ingreso disponible de las empresas comprende el ingreso factorial calculado previamente, mas los
intereses de deuda interna que paga el GG, una proporcién de las contribuciones a la seguridad social
realizadas por los deciles de hogares. Se descuentan el impuesto al ingreso y la riqueza, los dividendos
entregados a los hogares y al gobierno, las rentas de propiedad abonadas a los hogares y al resto del

mundo, asi como las prestaciones de seguridad social® y las transferencias entregadas®:

4

ydispemp,t = yfacemp,t + tiigob,t Z(deudaigob,t)
1
+ CSSemp ¢ (wchog,ttchog,t(tcsschog + tCSSSChog) + WNCfpog it NClho gt ((CSSNCS 0 g

+ tesssncfpog) + Wnclpgg (tNClpg g (ECSSNClRgg + tcsssncihog)) — Impuesgmy ¢

4
- yfaCemp_t tdi’l?emp_t-l-tintemp,t + Z(td”]gob,t) +ti7’ltrm_t - pSSemp,t
1

—tranSempt

5 Pensiones, seguros de riesgos laborales ARL, y cajas de compensacion familiar.
8 Por ejemplo, indemnizaciones de seguros no de vida.
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4.3.3 Gobierno General

La parte que corresponde de la distribucion del ingreso factorial del GG, es Gnicamente la participacion
en las rentas de capital del GNC, de ADRES, del RPM y del resto del GG:

17
yfaCgons = sharekyo, ) (rickie)
1

El ingreso disponible incluye el ingreso factorial, las transferencias netas entre distintas instancias
gubernamentales, los impuestos sobre el ingreso y larenta, los aranceles, el IVA'y otros impuestos a la
produccidn, los dividendos recibidos de las empresas, otra proporcion de las contribuciones a la
seguridad social realizadas por los hogares, todo ello disminuido por las prestaciones de seguridad social
otorgadas a los hogares y los pagos de intereses de deuda interna y externa:

YAispgope = YfACgope + transg,, . + sharelmpgob(lmpueshog‘t + lmpuesemp,t)
14 14 .
. DYt )i VAT ¢
+ sharearang,, ) pwm;,m;aran;.er, + shareivar,,, ) ——————
ol ' 1+ ivar;,
I )

14

4
+ yfacemp‘tZ(tdwgob’t) + sharelvagobz wa; (pm;.m;, +pd;.d;.)
1 1
+ ¢SSg0p (Wchog,ttchog,t (EcsSChog + LCSSSChog) + WNCSog  tNC g ¢ (ECSSTC S0

+ teSSSNCfo9) + WNCpgg 1 ENCLY o4 (ECSSNCT, 50 + tcsssncihog))
4 4

— tiigob,tz:(deudaigob,t) — tiegop,e X €1 E(deudaegob,t)

1 1
4.3.3.1 Transferencias

Las contribuciones de los cotizantes al sistema de seguridad social no cubren los desembolsos de las
prestaciones sociales, por lo tanto, el GNC financia la diferencia través de transferencias a la ADRES.

Transferencias que recibe ADRES: Las transferencias que recibe ADRES desde el GNC se calculan

como la diferencia entre todos los pagos que realizan y los ingresos que recibe.

Transferencias que entrega y recibe pensiones: Esta instancia de gobierno sera la encargada de girar a

los hogares la Renta Basica Solidaria mensual del pilar solidario del sistema de pensiones.

transepens: = Psolidario, = $Psolidario, * 12

27



Ademas, recibira transferencias por parte del GNC para cubrir su déficit, que se calculan como la

diferencia entre todos los pagos que realizan y los ingresos que recibe:

14

tansrpens t = 9PXpens,t Z (pygjsharegpens;) + PSSpens ¢ + transepens ¢ + savekyens
1

- tdivpens,tyfacemp,t - CSSpensWChog,ttchog,t(tcsschog)
+ WNCfhog,tetNC hogt (ECSSNCog) + WNCipgg 1 ENClpg g (ECSSNCiRgg))

Transferencias en la instancia del resto de gobierno general: Corresponde a las transferencias del
Sistema General de Participaciones (SGP), que gira el GNC a los gobiernos regionales, y se calcula

como la suma de sus gastos destinados a salud, educacion, de propdsito general y otros gastos:

tansrygq = SGPsalud, + SGPeduacion; + SGPpgral, + SGPotros,

Cada uno de estos componentes se proyecta como un porcentaje de los recursos totales del SGP, asi:

Cuadro?2: Distribucion recursos SGP

Concepto % del SPG total
Salud 96% * 24,0%
Educacién 96% * 60,1%
Proposito General 96% * 15,9%
Otros Gastos 4% * 24,0%

Fuente: MEGC con base en la normatividad Vigente.

Los recursos totales del SGP se modelan como una proporcion de los ingresos tributarios del GNC.

14

SGPyop, = %SGR, (shareimpgm(impueshog’t + impuesemplt) + sharearangncz;)wm jemjcaran; cer;

1

14 .
. DY ¢Yictvar;,
+ sharewa(qnc _
1+ ivar;,
T ,

Transferencias a los hogares: Estas transferencias incluyen el ingreso solidario y otros subsidios
distintos a los pensionales:

tansry,g, = ingsol;
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4.3.4. Resto de mundo

La parte que corresponde de la distribucion del ingreso factorial al resto del mundo corresponde a su
participacion en las rentas de capital nacional:

17

Yf Qe = sharekpm Y (ki) er
1

El ingreso disponible del resto del mundo sera el ingreso factorial, mas la renta de propiedad que recibe
de las empresas, los intereses de deuda interna del gobierno, menos las remesas que envia al interior de
la economia nacional.

4

ydisprm,t = yfacrm,t + Yfacemp,ttintrm,t + ery Z(intgob,t) - remesashog,tert
1

4.4. Ahorro, inversion y equilibrio macroecondémico

El ahorro de los hogares se determina en el sistema lineal de gasto, y es una propension fija de ahorro

m, sobre su ingreso después de lograr el consumo de subsistencia:
SAV€ppgt = Mo (ydipshog,t - ysubshog,t)
Por su parte, las empresas ahorraran todo el ingreso disponible:
SaAveempt = YAiSPemp ¢

El ahorro del resto del mundo es igual al flujo de capitales que corresponde al saldo de la cuenta de
capital en la balanza de pagos:

save, ., = fky xer,

El ahorro de la ADRES y de pensiones es exdgeno y se fija en los siguientes niveles:

SAVe g gres,t = Savekadres

SAVepenst = SAVEKpens
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El ahorro del resto del GG seria nulo ya que el GNC cubre su déficit original. EI ahorro del GNC es

deficitario, pues cubre los déficits de las demas instancias:

deficit gn. = shareimpy,.impuesy, g+ shareimp g, ;impuesm, +

sharearang,.Y1* pwm;, m; aran; er, + shareivag, ¥1*iva; . (pm;,m;, +pd;d;,) +

. . 14_ n .
tdlvgnc,ty}cacemp,t + a]uStek - gpxgnc,t 21 (pygj,tSharegj,t) - tugnc,tdeudalgnc,t -
. . 14 .
tiegnccdeudaey,p ety — iNVPX gnee 21 (PYgjeSharei;) — transnyg — transrygres ¢ —

tranSTyens ¢ — LTANSTyg g — LT ANSToy, ¢ + LT ANSEpeng ¢

El ahorro de las instituciones debe igualar a la inversion que se realiza en cada sector:

7 14

Z SAVeinsey = Z(P}’g jeinvje)
T

1

4.5 Seguridad Social

El modelo incorpora las condiciones definidas en la Reforma Pensional para los pilares contributivo,
semi- contributivoy solidario, y sus trayectorias, asi como el comportamiento del régimen de transicién,
dada la dinamica poblacional. En cuanto al sistema de salud distingue las principales fuentes de
financiacion y desagrega los pagos a los regimenes contributivo y subsidiado. Para calibrar los ingresos
por contribuciones del sistema de seguridad social (SSS), se emplea la GEIH para agrupar a los hogares
segun las categorias de trabajo calificado, trabajo no calificado formal y trabajo no calificado informal,
para calcular una tasa de aporte a salud y pension en relacion con los ingresos disponibles de cada tipo
de hogar. Estas tasas de aportes aseguran que las contribuciones anuales que ingresan tanto a la ADRES
como al RPM estén vinculadas a la cantidad de empleo generada por la economia. Por lo tanto, si el
empleo disminuye debido a un desempefio macroecondmico deficiente, de igual forma disminuirén los

ingresos por contribuciones de la ADRES y del RPM.

4.5.1. Sistema de Salud

Para modelar el sistema de salud, el MEGC considera de manera explicita la ADRES y las finanzas del
GNC. Ademas, distingue las principales fuentes de financiacion y desagrega los pagos a los regimenes
contributivo y subsidiado. En el componente de gasto, se consideran los pagos por UPC de ambos
regimenes, asi como otros gastos asociados a procedimientos y medicamentos no incluidos en la UPC
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y a programas de promocidn y prevencion. Las proyecciones del modelo evaltan el impacto fiscal del
cambio demografico a partir de variaciones en la estructura por edad y sexo de la poblacion. De este
modo, el modelo captura el efecto del envejecimiento poblacional y de los grupos de alto costo sobre la
dindmica del gasto en salud’.

La principal fuente de ingresos del sistema corresponde a las contribucionesde los hogares (¢ss,prEes )8,
modeladas como una tasa efectiva de aporte a la seguridad social en salud (7 54:,4) aplicada al ingreso
laboral, que resulta del calculo del salario recibido (wy o4 ) por el nimero de ocupados (ty . 4) €N Cada
decil de ingreso (hog) y en cada tipo de trabajo (k = calificado, no calificado asalariado y no calificado
no asalariado). Las tasas efectivas de aporte se calibran utilizando la GEIH, a partir de la proporcion de
trabajadores que cotizan a salud y pensién, o Unicamente a salud, en cada tipo ocupacional. Estas tasas
se combinan con las tasas legales de cotizacion (12,5% para asalariados y 5% para independientes)® y
se ajustan mediante un factor de calibracion para garantizar la consistencia con las Cuentas Nacionales
del DANE. Esta estructura permite capturar la heterogeneidad del mercado laboral colombiano en
materia de aportes a la seguridad social, donde el trabajo calificado constituye la principal fuente de
ingresos del sistema, seguido por los asalariados no calificados y, en menor medida, los trabajadores

independientes.

CSSADRES,t = Wchog,ttchog,tTC,salud + Wncahog,ttncahog,trnca,salud + Wnahog,ttnClhog,tTnci,salud

La segunda fuente de ingresos de la ADRES corresponde a las transferencias que recibe del GNC,

(tansryares ), las cuales se modelan garantizando que la entidad cubra el pago de prestaciones en salud:

tansradres,t = pssadres,t + Savekadres,t - CSSadres,t

Por el lado del gasto, la ADRES financia las prestaciones mediante pagos por UPC a los afiliados de
ambos regimenes, ajustados por factores etarios y otros componentes de costo:

7 Para detalles de la modelacion del sistema salud véase Botero-Garcia, Gallo, y Melo-Becerra (2026).

8 En el Sistema de Cuentas Nacionales — SNC 2008, laremuneracion de los asalariados incluye todo lo que el trabajador recibe
por su trabajo, es decir su salario pactado con el empleador junto con las prestaciones sociales, por lo tanto, aunque en la
realidad el empleador es quien transfiere el dineroa la ADRES, en la contabilidad nacional, se le imputa al hogar primero como
un ingreso, en forma de remuneracion en especie monetaria, y luego como un pago que realiza directamente a la ADRES
(European Comision, FMI, OECD y United Nations, 2009).

9 Enel caso de los independientes, si bien el 12,5% se cotiza sobre el Ingreso Base de Cotizacion (IBC) equivalente al 40% del
ingreso total, en el modelo se contabiliza directamente sobre el ingreso total.
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PSSaarest = (UPCgrc¢ Fcosto etariogc Afiliadosgcegqar OtTos s+

UPCgct FUPCgg Fcosto etariogs Afiliadosgs eqqa c Otrosy)+ (1+ Pres maximos,)

Para calcular los egresos del sistema, se modelan los afiliados totales al Régimen Contributivo (RC)
(AfilC,4q4), l0s cuales dependeran enddgenamente de la composicion del mercado laboral. Para cada
tipo de trabajo (calificado, no calificado formal e informal), se identifica de la GEIH el porcentaje de
personas que realizaron aportes al sistema de seguridad social de salud. A esta cantidad de cotizantes se
le aplica un factor de beneficiarios por cada aportante. Esto ya que, en el sistema de salud colombiano,
el ndcleo familiar del cotizante puede acceder a los servicios de salud en la figura de beneficiarios sin
realizar aportes adicionales.

>74 ahos <20 20 20

Z AfilCoggq, = Z tChog,e * tecapsal+ Z tNCfpoge * tncfapsalz tNCipgg e * tnciapsal) * Fbencot
1 1

0 afios 1

Por otro lado, los afiliados al Régimen Subsidiado (RS) (AfilS.4.4), Seran la diferencia entre la
poblacion cubierta por el sistema de salud y los afiliados al RC:

>74 afios >74 ailos >74 ailos
z Afilsggqq, = cobertura x z Poblacion,qq . — z AfilCoqaa s
0 afios 0 afios 0 afios

Para el afio de calibracion la estructura etaria de los afiliados al RC y RS es tomada del Ministerio de
Salud y Proteccidn Social (MSPS). Para los afios de proyeccion, el total de afiliados a cada régimen
(que resulta endégenamente del modelo), se distribuye de acuerdo con la composicion etaria anual de
las proyecciones poblacionales del DANE y de los escenarios sin cambio demografico y con cambio
demogréafico acelerado. Para medir el costo de cada uno de los afiliados, se modela con gran detalle la
Unidad de Pago por Capitacion - UPC, distinguiendo entre los gastos asociados al RC y al RS, entre
ellos un factor de costo etario

PSSpares = (UPCdel RC * Afilc, *costoeC,+UPC del RS *Afils, *costoeS, ) X (1+otros gastos)

Ademas del factor de costo etario, se incluyen otros factores diferenciadores en la UPC. Para la UPC
del RC se incluyen los siguiente factores'©: i) ajustes por ubicacion geografica, que reconocen mayores
costos en zonas con alta dispersion, ciudades especiales y el archipiélago de San Andrés; (ii) latendencia

10 Estos ponderadores fueron modelados en Arango, Botero-Garcia, Gallo, y Melo-Becerra (2023).
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creciente de las enfermedades crénicas no transmisibles (ECNT), cuyos costos se calibran con base en
estimaciones de Iregui-Bohdrquez, Melo-Becerra, Pinilla-Alarcon y Ramirez-Giraldo (2023); (iii) un
factor de tendencia en las frecuencias de atencion, estimado en 3,45% anual segun el Estudio de
Suficiencia de la UPC del Ministerio de Salud (2021); y (iv) un ajuste por la inclusién de nuevos
procedimientos en el Plan Basico de Salud, aproximado a partir del crecimiento de la Clasificacion
Unica de Procedimientos en Salud (CUPS). Para el periodo 2020—2021, esta tasa de crecimiento fue del
1,21%, reflejando el incremento en la oferta de intervenciones y tecnologias disponibles para los
afiliados. Para la UPC del RS se replica la modelacién mencionada anteriormente, agregando un solo
factor adicional, que vincula la UPC del RS mediante una proporcién a la UPC del RC. Finalmente, el
gasto no UPC y los presupuestos maximos se incorporan como un factor adicional que incrementa el
costo total de las prestaciones, manteniendo la proporcion observada en los presupuestos de 2021 y
2022, y se ajusta el gasto total en la calibracion, para replicar las cifras de Cuentas Nacionales.

Como se menciond, el analisis se realiza bajo tres escenarios demograficos, por lo que el factor de costo
etario cambia de forma anual entre escenarios, dadas las diferencias en la piramide poblacional de los
diferentes escenarios (Grafico 3). Para esto se considera el promedio ponderado del total de afiliados a
cada régimen y el parametro de estructura de costos fijado en la Resolucion 2809 del MSPS11, tal como
se muestra en el Anexo 2 para los regimenes contributivo y subsidiado.

4.5.2. Sistema de Pensiones

El modelo incorpora las condiciones definidas en la Reforma Pensional Ley 2381 de 2024, para los
pilares contributivo, semi-contributivo y solidario, y sus trayectorias, asi como el comportamiento del
régimen de transicion, dada la dinamica poblacional. El gasto pensional se determina enddégenamente a
partir de los resultados del mercado laboral, es decir, depende del empleo de cada tipo de trabajo
(calificados, no calificados formales e informales), asi como del ritmo de crecimiento de pensionados
por cada cotizante, reflejando latransicién demografica. Por el lado de los ingresos, Colpensiones recibe
la totalidad de las cotizaciones al sistema pensional sobre un ingreso laboral de hasta 2,3 SMMLV.
Mientras que las cotizaciones superiores a ese umbral iran a la Administradora del Componente
Complementario de Ahorro Individual (ACCAI). De esta forma se asume en el modelo que todas las

cotizaciones de los trabajadores no calificados (tanto asalariados como no asalariados) ingresan a

11 Resolucidn 2809 de2022. Por la cual se fija el valoranual de la UPC. Las actualizaciones posteriores de la UPC
mantienen la misma magnitud de los parametros de estructura de costos, tanto para el RC como RS.
https://www.minsalud.gov.co/Normatividad _Nuevo/Resolucion%20N0.%202809%20de%202022.pdf
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Colpensiones, ya que su ingreso promedio es igual o inferior a 2,3 SMMLV; mientras que solo el 38,3%
de las cotizaciones de los trabajadores calificados ingresan a Colpensiones, ya que su ingreso promedio
es superior a 2,3 SMMLV.

Ingresos cotizacionespens 1 = WNCfpog 1 tNCfhog tessncf + wncipyg (tncip, g ctessnei +

(1= cotmas2,3SM)Wcpg (tChog s tCSSC

Para los gastos, se construyo una estructura de tres pilares: Pilar solidario: Transferencias a adultos
mayores no pensionados. Pilar semicontributivo: Ahorradores BEPS y trabajadores con cotizaciones
insuficientes. Pilar contributivo: Compuesto por los componentes de Prima Media y ahorro individual,
con un umbral de 2,3 SM. El gasto total en pensiones se calcula como el valor promedio de las mesadas

que reciben los pensionados y/o beneficiarios y se resume en la siguiente ecuacion:

DSSpens,t = Pilar Contributivo, + Pilar Semicontributivo, + Régimen Transicion,

+ FOPEP, + CASUR, + CREMIL, + FOMAG, + FONPET,

Como se mencion6 el modelo incluye las principales caracteristicas del nuevo Sistema de Proteccion
Social Integral para la Vejez, establecido por la Ley 2381 de 2024 (Colpensiones, 2026)12. Para la cual
se modelan de forma independiente el Pilar Contributivo, Pilar Semi-contributivo y Pilar Solidario

(véase Anexo 3).

5. Resultados

En esta seccion se presentan los resultados de las simulaciones del MEGC, que evidencian que el
proceso de envejecimiento poblacional genera efectos persistentes y acumulativos sobre el crecimiento
economico, el empleo y las cuentas fiscales.

5.1. Crecimiento econémico

Bajo el escenario demografico base, caracterizado por una reduccidn sostenida de la tasa de fecundidad
y un aumento de la esperanza de vida, la economia experimenta una desaceleracion progresiva del PIB
hacia el horizonte 2070. En efecto, como se observa en el Gréafico 5, el crecimiento del PIB se ira
desacelerando hasta niveles del orden del 1,08% en 2070. El principal canal de transmisién es la

12 Colpensiones (2026). https://www.colpensiones.gov.co/sistemadeproteccion/pilares.html
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contraccion relativa de la PET. La reduccidn de la oferta laboral limita el crecimiento del producto,
incluso bajo el supuesto de productividad total de los factores constante. Aunque el aumento de la
longevidad incrementa el nimero de personas mayores, este efecto no compensa la caida de la fuerza
laboral activa, lo que se traduce en una menor tasa de crecimiento de largo plazo.

Graéfico 5: Crecimiento de PIB, del PIB per capita y de la relacién PIB/PET-
Escenario base de poblacion
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Fuente: Calculo propios MEGC.

El PIB per cépita muestra una desaceleracion mas gradual. En las primeras décadas, el efecto
composicion, derivado de una menor proporcion de menores dependientes, genera un impulso
transitorio asociado al bono demogréafico. Sin embargo, cuando la tasa de dependencia de adultos
mayores supera la de jovenes, este efecto se revierte, reduciendo el crecimiento per cépita debido a
mayores cargas fiscales y menor dinamismo productivo. El crecimiento del PIB por poblacion en edad
de trabajar (PIB/PET) presenta niveles persistentemente inferiores al PI1B per cépita y una trayectoria
relativamente estable, con tasas que oscilan entre 1,7% y 1,8% en el largo plazo. Por su parte, €l
indicador de PIB/PET excluyendo mayores exhibe una dindmica mas favorable: tras una leve caida
inicial, su tasa de crecimiento aumenta gradualmente hasta alcanzar 2,6% en 2070, reflejando el mayor
peso relativo de la poblacion activa joven en este indicador.

La comparacién con los escenarios demograficos alternativos confirma la sensibilidad del crecimiento

a ladinamica poblacional (Gréafico 6). En los tres escenarios se observa una tendencia descendente, pero
con magnitudes diferenciadas. El escenario sin cambio demogréafico mantiene las tasas de crecimiento
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mas elevadas durante todo el horizonte, alcanzando aproximadamente 1,33% en 2070. En contraste, €l
escenario de cambio acelerado registra la desaceleracion mas pronunciada, con un crecimiento de 0,86%
en 2070, debido a que la menor entrada de cohortes jévenes al mercado laboral intensifica el proceso de
envejecimiento y reduce el aporte del factor trabajo al crecimiento econémico.

Gréfico 6: Crecimiento del PIB bajo diferentes escenarios de poblacion
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Fuente: célculos de los autores con base en el MEGC

5.2. Capital humano y empleo

La modelacion de la transicion educativa permite representar la acumulacién de capital humano formal.
La evidencia econométrica indica que el esfuerzo fiscal en educacion, laampliacion de la cobertura en
educacion superior y la implementacion de programas de becas se asocian positivamente con la
probabilidad de transicién hacia el estado cualificado. Estos resultados son consistentes con la
interpretacion de la inversion en capital humano como respuesta a incentivos agregados. No obstante,
la reduccion relativa de las cohortes jovenes puede atenuar el crecimiento de la poblacion cualificada
en el largo plazo, incluso bajo politicas educativas activas. La transicion educativa modifica la oferta
relativa de trabajo cualificado y no cualificado, afectando en el MEGC los salarios relativos, la
productividad efectiva del trabajo agregado, la asignacion sectorial de factores y, cuando la
productividad depende del capital humano, las trayectorias de crecimiento de largo plazo. Para evaluar
estos efectos se consideran tres escenarios de politica educativa (Cuadro 3).
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Enel escenario de referencia, laproporcion de poblacion cualificadaaumentade 28,6% en 2028 a 31,6%
en 2050y 39,0% en 2070. Un incremento permanente del gasto publico en educacién como proporcion
del PIB (Ge/Y) de 1 punto porcentual genera un efecto acumulado significativamente mayor: latasa de
cualificacién alcanza 35,0% en 2050 y 45,0% en 2070, es decir, 5,4 p.p. por encima del escenario de
referencia. En cambio, unaumento transitorio de igual magnitud produce diferencias marginales (39,2%
en 2070 frente a 39,0%), lo que evidencia que la acumulacion de capital humano requiere persistencia
para consolidarse. De forma similar, un incremento transitorio en cobertura eleva la tasa a 39,4% en

2070 (0,4 p.p. adicional), con efectos acotados en el largo plazo.

Cuadro 3. Escenarios de politica educativa.

Tasa de cualificacion

Escenarios

2028 2050 2070
Escenario de Base 28,6% 31,6% 39.0%
Aumento Ge/Y* permanente (1 p.p.) 28,8% 35,0% 45.0%
Aumento Ge/Y* transitorio (1 p.p.) 28,8% 31,8% 39.2%
Aumento cobertura transitorio (1 p.p.) 29,1% 32,0% 39.4%

* GelY: Gasto publico en educacién como proporcion del PIB.
Fuente: calculos de los autores

En términos relativos, el aumento permanente de Ge/YY implica que en 2070 la tasa de cualificacion es
aproximadamente 15,4% mayor que en el escenario de referencia (45,0% frente a 39,0%), lo que
constituye un cambio estructural en la composicion del capital humano. Por el contrario, losincrementos
transitorios, en gasto o cobertura, generan variaciones inferiores a medio punto porcentual en el largo
plazo, lo que sugiere efectos esencialmente coyunturales. Si bien ampliar el acceso puede producir
impactos ligeramente mayores en el corto plazo (29,1% frente a 28,8% en 2028), sin sostenibilidad
presupuestal estos no alteran de manera permanente la estructura educativa. En conjunto, los resultados
indican que la acumulacion de capital humano es un proceso gradual que requiere continuidad
institucional y fiscal. Dinamicamente, el flujo de individuos que transita hacia la cualificacion depende
tanto de la probabilidad estimada como del tamafio inicial de la poblacién no cualificada. Una politica
que incremente dicha probabilidad amplia el flujo hacia el estado cualificado y reduce gradualmente el

peso relativo de los no cualificados, modificando la composicién de la oferta laboral.

Teniendo la dinamica del capital humano y la metodologia descrita en la seccién anterior, el Grafico 7
presenta la composicion de la PET bajo el escenario demografico Base. Aungue la transicion
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demografica comienza a reflejarse con mayor intensidad hacia 2050, cuando el total de la PET inicia
una tendencia descendente, la PET cualificada continla aumentando, pasando de 9,03 millones en 2023
a 14,5 millonesen 2070, con un crecimiento promedio cercano al 1% anual. En contraste, la PET no
cualificada sigue una trayectoria similar a la PET total, aumenta de 30,5 millones en 2023 a 35,2
millones en 2050, y posteriormente desciende hasta 30,3 millones en 2070. Estos resultados evidencian
que, aunque mejora la educacion de la fuerza laboral, el tamafio total de la oferta de trabajo se reduce

en el largo plazo.

Gréfico 7: Composicion de la PET (Miles)
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Fuente: Elaboracion propia de los autores con datos del DANE.

El Cuadro 4 presenta la evolucion, entre 2025 y 2070, de los principales indicadores de empleo. Los
resultados evidencian que la transicion demografica tiene efectos significativos sobre el tamafio de la
PET, la oferta laboral y el empleo hacia 2070, con implicaciones sobre el crecimiento y la sostenibilidad
fiscal. Bajo el escenario base, la PET aumentaria hasta 45,1 millones en 2070, mientras que la PEA
alcanzaria 29,8 millones y el empleo 26,8 millones. La TGP se incrementa hasta 66,1% y la tasa de
desempleo se reduciria a 9,8%. El cambio mas relevante es el aumento sustancial de la tasa de
dependencia por vejez, que se duplicaria desde 20,6% hasta 42,1%. Este resultado sugiere que, aunque
el mercado laboral mostraria mejoras en participacion y desempleo, gracias al bono demografico, el
crecimiento del empleo no seria suficiente para compensar el fuerte incremento de la poblacion adulta

mayor, reduciendo la capacidad relativa de financiamiento del sistema de proteccion social.
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Cuadro 4: Indicadores del empleo — proyeccion 2070

Esc. Refer. Esc. Base Esc. sin Esc. Cambio

Concepto 2025 2070 Cambio 2070 rapido 2070
PET (Miles) 40.130 45.054 50.740 40.225
PEA (Miles) 26.085 29.759 33.691 27.783
TGP 65% 66,1% 66,4% 69,1%
Empleo (Miles) 22.879 26.821 30.608 25.006
Tasa de Desempleo 12% 9,8% 9,1% 9,9%
Tasa de dependencia (Vejez) 20,6% 42,1% 40,0% 50,7%

Fuente: Elaboracion propia con base en el MEGC.

En el escenario sin cambio demografico, la mayor tasa de fecundidad relativa se traduce en una PET de
50,7 millones en 2070, con una PEA de 33,7 millones y un nivel de empleo de 30,6 millones, el mas
alto entre los escenarios considerados. La tasa de desempleo descenderia a 9,1% y la TGP alcanzaria
66,4%. Asimismo, la tasa de dependencia por vejez seria menor que en el escenario base (40,0%), lo
que implica una estructura etaria relativamente mas favorable. Desde una perspectiva macroeconémica,
este escenario ofrece una base laboral mas amplia, mayor generacion potencial de ingresos fiscales y
menores presiones relativas sobre el financiamiento intergeneracional. En contraste, el escenario de
cambio rapido muestra una dinamica mas restrictiva. Aunque la TGP aumentaria hasta 69,1%,
reflejando un ajuste endogeno de la oferta laboral ante la contraccion poblacional, la PET apenas
alcanzaria 40,2 millones en 2070, un nivel similar al observado en 2025. La PEA seria de 27,8 millones
y el empleo de 25,0 millones, inferiores a los escenarios base y sin cambio. La tasa de desempleo se
ubicaria en 9,9%, mientras que la tasa de dependencia por vejez se elevariaa 50,7%, el valor mas alto
entre los escenarios. De esta forma, un envejecimiento mas acelerado reduce el tamafo de la fuerza
laboral y aumenta la carga demografica sobre los trabajadores activos, afectando negativamente el

crecimiento y ampliando las presiones fiscales.

En general, los resultados indican que el principal canal de transmision del cambio demografico hacia
la economia opera a través de la relacion entre la poblacion ocupada y la poblacion dependiente. Incluso
en escenarios con mejoras en la participacion laboral y reducciones en el desempleo, el aumento de la
tasa de dependencia por vejez altera de manera estructural la relacion entre contribuyentes y
beneficiarios del sistema de proteccidn social. Esto sugiere que las mejoras en el mercado laboral,
aunque necesarias, no son suficientes por si solas para neutralizar las presiones fiscales derivadas del
envejecimiento, lo que refuerza la importancia de politicas complementarias orientadas a elevar la

productividad, ampliar la formalizacion laboral y fortalecer la acumulacion de capital humano.
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5.3. Resultados fiscales

Las cifras fiscales evidencian un deterioro estructural significativo en ausencia de reformas. El
envejecimiento y la reduccion relativa de la PET generan presiones crecientes sobre el gasto publico,
particularmente a través de los sistemas de pensiones y salud. En pensiones, el aumento de la poblacion
mayor de 65 afios eleva el nimero de beneficiarios a un ritmo superior al crecimiento de la base de
cotizantes, ampliando el desequilibrio actuarial. En salud, el gasto aumenta tanto por el mayor nimero
de adultos mayores como por el mayor costo per capita asociado a este grupo etario. Simultaneamente,
el envejecimiento reduce el crecimiento de la base gravable laboral, lo que limita el dinamismo de los

ingresos tributarios. El resultado es un déficit fiscal estructural creciente.

Sistema de salud

Para el sistema de salud, el Cuadro 5 presenta la evolucion, entre 2025 y 2070, de la poblacion afiliada,
el factor de costo etario ponderado de los regimenes contributivo y subsidiado, la UPC base nominal de
ambos regimenes y el gasto total en salud como proporcion del PIB, bajo los tres escenarios
demograficos. En el escenario base, el nimero total de afiliados disminuye de 52.590 en 2025 a 50.147
en 2070; en el escenario de cambio acelerado se reduce a43.502, mientras que en el escenario sin cambio
demografico aumenta a 60.220. El factor de costo etario ponderado, que mide el gasto promedio por
afiliado en unidades de UPC, permite ilustrar con claridad el impacto del envejecimiento sobre el
sistema. En el escenario base, para el régimen contributivo, este indicador se incrementa de 1,20 en
2025a 1,618 en 2070, lo querepresenta un aumento de 36,9%. Este valor es 7,3% superior al proyectado
en el escenario sin cambio demografico. No obstante, la disminucion en el nimero total de afiliados
modera parcialmente este efecto, de modo que el gasto agregado en salud como proporcion del PIB

aumenta en apenas 0,2 puntos porcentuales.

Cuadro 5: Indicadores del sistema de salud — proyeccién 2070

Concepto Esc. Refer. Esc. Base Esg. sin E:sc: Cambio

2025 2070 Cambio 2070  répido 2070
Total afiliados 52.590 50.147 60.220 43.502
Factor costo etario ponderado RC 1,200 1,618 1,508 1,685
Factor costo etario ponderado RS 1,103 1,752 1,624 1,944
UPC base RS ($ Millones) 1,575 21,818 21,818 21,818
UPC base RC ($ Millones) 1,370 18,977 18,977 18,977
Gasto en salud (%del PIB) 6,1 10,4 10,2 10,3

Fuente: Elaboracion propia con base en el MEGC.
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La evolucion proyectada de las transferencias del GNC necesarias para cubrir el déficit del sistema de
salud, definido como la diferencia entre los ingresos por contribuciones y el gasto en prestaciones,
muestra un crecimiento sostenido durante el periodo 2025-2070 (Gréafico 8). En 2025, estas
transferencias representan el 3% del PI1B y aumentarian gradualmente hasta alcanzar el 7,9% del PIB en
2070. Esta trayectoria refleja el incremento de las presiones fiscales sobre el GNC, impulsadas
principalmente por el envejecimiento poblacional, el aumento en la demanda de servicios, la mayor
incidencia de enfermedades crénicas no transmisibles y la incorporacion de nuevas tecnologias y
tratamientos médicos. En el escenario sin cambio demogréafico, lastransferenciasrequeridasascenderian
al 7,6% del PIB, mientras que en el escenario de cambio acelerado la presién fiscal se moderaria

parcialmente, dado que la mayor reduccion poblacional compensa el aumento del ponderador etario.
Gréfico 8: Transferencias del GNC al sistema de salud (% del PIB)
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Fuente: calculos propios con base en el MEGC.

El ejercicio de simulacién confirma que el cambio demografico constituye uno de los principales
determinantes estructurales de las presiones financieras que enfrentara el sistema de salud en Colombia
en las proximas décadas. El envejecimiento, al incrementar el valor promedio de la UPCy la demanda
de servicios asociados a enfermedades cronicas y atenciones de alto costo, genera un crecimiento del
gasto que supera el ritmo de expansion de los ingresos contributivos. Incluso bajo una cobertura cercana
a la universalidad, el modelo evidencia la persistencia y ampliacion de un desbalance estructural entre
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ingresos y gastos, lo que implica una creciente dependencia de transferencias del Gobierno Nacional

Central y mayores tensiones sobre las finanzas publicas.

Sistema de pensiones

En cuanto al sistema pensional, el Grafico 9 presenta la trayectoria de pensionados por pilares bajo el
escenario base. Se incluyen el pilar contributivo, compuesto por los regimenes de prima media y ahorro
individual, con un umbral de 2,3 salarios minimos; el pilar semi-contributivo, que agrupa a los
ahorradores de los Beneficios Economicos Periodicos (BEPS) y a trabajadores con cotizaciones
insuficientes; y el pilar solidario, correspondiente a las transferencias dirigidas a adultos mayores no
pensionados. En el escenario base, el nimero total de pensionados aumentaria de 4,7 millones en 2026
a 18,4 millones en 2070. Este incremento se concentra en los pilares contributivo y semi-contributivo.
Los beneficiarios del pilar solidario crecerian a un ritmo mas moderado, mientras que el régimen de
transicion seguiria una trayectoria decreciente hasta desaparecer. La cobertura del sistema pensional en

2070 alcanzaria el 71,3% sin considerar el pilar solidario y el 96,9% al incluirlo (Grafico 10).

Grafico 9: Pensionados por pilares — Escenario base de poblacion
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Fuente: Célculos propios, MEGC.

Una variable clave en esta dinamica es la tasa de retiro, definida como la relacion entre nuevos
pensionados y el stock de cotizantes (Grafico 11). El modelo incorpora una tasa de retiro creciente, que

refleja el envejecimiento de la poblacion y la mayor proporcion de trabajadores que alcanzan la edad de
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jubilacion en relacion con el nimero de cotizantes activos. La tasa de mortalidad utilizada corresponde

a la tasa promedio total reportada por el DANE.

Grafico 10: Cobertura del Sistema -Escenario base
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Fuente: Calculos propios. MEGC.

Grafico 11: Nuevos Pensionados / Cotizantes - Escenario base de poblacion

3,0% 2,7%
25%
2,0%

15%
0,9% 0,9%

O,GOy\

1,0%

0,5%

0,0%
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070

Fuente: Célculos propios. MEGC.

En el Cuadro 6 se presentan las trayectorias del gasto pensional como porcentaje del PIB bajo los tres
escenarios demograficos, con implicaciones relevantes para la sostenibilidad fiscal de mediano y largo
plazo. En el escenario Base, el gasto del pilar solidario se mantiene estable alrededor de 0,2%—0,3% del

PIB durante todo el horizonte, lo que indica una presion fiscal acotada. El pilar semi-contributivo
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registra una expansion gradual, pasando de niveles cercanos a cero en 2024 a aproximadamente 1,2%
del PIB en 2070, en linea con la ampliacion de cobertura y el envejecimiento de la poblacion con
trayectorias laborales incompletas. El mayor incremento se observa en el pilar contributivo, cuyo gasto
aumenta de 2,4% a 4,0% del PIB entre 2024 y 2070, reflejando el aumento en la proporcion de
pensionados. En contraste, los fondos especiales disminuyen de 2,2% a 1,3% del PIB, debido a su
agotamiento progresivo. En conjunto, el escenario anticipa un aumento estructural del gasto pensional,
explicado principalmente por el componente contributivo y parcialmente compensado por la reduccion

de los fondos especiales.

Cuadro 6: Impacto fiscal -Sistema de pensiones

2024 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070

Escenario Base

Pilar Solidario 0,1% 0,4% 0,3% 0,3% 03% 0,3% 0,2% 02% 0,2% 0,2% 0,2%
Pilar semicontrib.  0,0% 0,0% 0,1% 0,3% 0,5% 0,6% 0,7% 0,8% 0,9% 1,1% 1,2%
Pilar Contribut. 2,4% 2,6% 23% 2,1% 2,1% 22% 2,4% 2,6% 29% 3,3% 4,0%
Fondos especiales 2,2% 2,2% 19% 1,7% 16% 16% 16% 16% 13% 13% 1,3%

Escenario sin cambio

Pilar Solidario 0,1% 0,4% 03% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Pilar semicontrib. 0,0% 0,0% 0,1% 0,3% 0,5% 0,6% 0,7% 08% 0,9% 1,0% 1,1%
Pilar Contribut. 24% 26% 22% 2,0% 19% 19% 20% 2,1% 23% 25% 2,8%
Fondos especiales  2,2% 2,2% 19% 1,7% 16% 15% 15% 15% 13% 13% 1,3%

Escenario cambio rapido

Pilar Solidario 0,1% 0,4% 0,3% 0,3% 03% 0,3% 0,2% 02% 0,2% 0,2% 0,2%
Pilar semicontrib.  0,0% 0,0% 0,1% 0,3% 0,5% 0,6% 0,7% 09% 1,0% 1,1% 1,2%
Pilar Contribut. 24% 2,6% 22% 2,0% 19% 2,0% 21% 22% 24% 2,7% 3,2%
Fondos especiales  2,2% 2,2% 1,9% 1,7% 16% 16% 16% 17% 13% 13% 1,3%

Fuente: Calculos propios con base en el MEGC.

En el escenario sin cambio demografico, caracterizado por un envejecimiento mas gradual, la presion
fiscal es menor. El gasto del pilar contributivo alcanza 2,8% del PIB en 2070, considerablemente por
debajo del escenario de referencia, mientras que el semi-contributivo llega a 1,1%. El pilar solidario y
los fondos especiales siguen trayectorias similares a las del escenario base. En consecuencia, una
transicion demografica mas lenta atentia las presiones estructurales sobre el sistema. Por el contrario, el

escenario de cambio demografico acelerado combina una contraccion poblacional mas rapida con un
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envejecimiento mas intenso. El gasto del pilar contributivo asciende a 3,2% del PIB en 2070, superior
al escenario sin cambio, aunque inferior al de referencia, debido a una mayor proporcion de adultos
mayores. El pilar semi-contributivo alcanza 1,2%, mientras que el solidario permanece estable y los

fondos especiales contintan disminuyendo hasta cerca de 1,3% del PIB.

En términos agregados, los resultados indican que el pilar contributivo es el principal determinante de
la sostenibilidad fiscal del sistema pensional y el componente mas sensible a la velocidad del
envejecimiento. Esimportante anotar que, bajo la reforma pensional, el impacto sobre el gasto se amplia
cuando las cohortes sujetas a las nuevas reglas alcanzan el umbral de retiro. Dado el caracter transicional
del sistema y la coexistencia de regimenes con derechos adquiridos, el ahorro fiscal asociado a menores
transferencias se acumula de forma paulatina y se vuelve mas evidente hacia 2070, cuando la mayoria

de los nuevos pensionados se encuentra plenamente cubierta por la reforma.

Efecto fiscal agregado

Las presiones estructurales sobre el gasto, derivadas principalmente de la expansion de las transferencias
necesarias para financiar los sistemas de salud y pensiones, se traducen en un deterioro progresivo del
balance fiscal (Grafico 12 y Cuadro 7). En el escenario base de proyeccion demografica, el gasto
primario del GNC aumentaria de manera sostenida entre 2024 y 2070, pasando de 18,9% a 26,2% del
PIB. De acuerdo con las simulaciones del MEGC, el déficit fiscal primario se ampliaria desde -2,4% del
PIB en 2024 hasta -8,7% del PIB en 2070, en ausencia de medidas correctivas. Este resultado refleja la
combinacion de mayores compromisos de gasto y una base de ingresos que crece a un ritmo insuficiente
para compensar las nuevas demandas fiscales, dadas las dinamicas del mercado laboral y la menor

expansion de la PEA.

La acumulacion persistente de déficits primarios implica una trayectoria explosiva de la deuda publica
en el largo plazo. En el escenario base, la deuda del GNC se incrementaria desde 59,3% del PIB hasta
aproximadamente 181,7% del PIB en 2070. Este aumento obedece no solo a mayores necesidades de
financiamiento, sino también a un entorno macroecondémico mas restrictivo, caracterizado por menores

tasas de crecimiento potencial y mayores costos de financiamiento.
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El incremento del endeudamiento estaria acompafiado por un aumento del spread soberano, que pasaria
de 2,2% a 6,9% al final del horizonte de proyeccion (Cuadro 7)!3. Este comportamiento refleja una
mayor percepcion de riesgo por parte de los mercados financieros, asociada al deterioro de los
indicadores fiscales y a la incertidumbre sobre la sostenibilidad intertemporal. EI mayor costo de la
deuda retroalimenta las presiones fiscales al elevar el gasto por intereses, generando un circulo vicioso
entre bajo crecimiento, mayor endeudamiento y riesgo pais. En ausencia de ajustes paramétricos o
estructurales en los sistemas de salud y pensiones, o en la estructura tributaria, ladeuda como proporcion
del PIB alcanzaria niveles incompatibles con la sostenibilidad fiscal. Este resultado pone de relieve una
tension macroecondmica central del envejecimiento: el desbalance entre una poblacion dependiente

creciente y una base contributiva decreciente.

Gréfico 12: Gasto publico primario bajo diferentes escenarios de poblacion
(% del PIB)
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Fuente: Calculos propios con base en el MEGC.

La comparacion con escenarios demograficos alternativos permite dimensionar la magnitud del riesgo.
En un escenario sin cambio demografico, las presiones sobre el gasto en pensiones y salud serian
menores y el déficit primario alcanzaria 5,3% del PIB en 2070, por debajo del escenario base. En

contraste, bajo un envejecimiento mas acelerado, los desequilibrios fiscales se profundizan y la deuda

13 E| spread aumenta cuando la deuda bruta del GNC como porcentaje del PIB se desvia por encima de su nivel de ancla
.. . Deuda bruta GNC,
(fijada en la regla fiscal) spread, = spread,o,, + 6 (—

o5 - ancla) , partiendo de un nivel de fijo observado en
t
2024, y con una elasticidad 6 = 0,036.
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del GNC ascenderia a 189,1% del PIB. En conjunto, los escenarios confirman que el cambio
demografico constituye un desafio fiscal estructural que, de no ser abordado oportunamente, puede
conducir a trayectorias insostenibles de déficit y deuda publica. Estos hallazgos subrayan la necesidad
de avanzar en reformas que fortalezcan la sostenibilidad de los sistemas de proteccion social y el

crecimiento econdomico de largo plazo.

Cuadro 7: Indicadores fiscales GNC — Proyeccion 2070

Esoenarios Primario _pendiones_salud__primario D% Druce

Referencia 2024 18,9% 3,6% 2,1% -2,4% 59,3% 2,2%
Base (DANE) 26,2% 5,5% 7,9% -8,7%  181,7% 6,9%
Sin cambio 23,2% 3,7% 7,6% -5,3%  130,7% 5,0%
Cambio rapido 25,9% 4,8% 7,8% -8,7% 189,1% 7,1%

Fuente: Calculos propios con base en el MEGC.

Para enfrentar estas presiones sera indispensable revisar de manera integral la estructura tributaria, la
composicion del gasto y la estrategia de financiamiento publico. Cada instrumento conlleva
implicaciones macroecondmicas diferenciadas. La configuracion del sistema tributario incide sobre la
inversion privada, el ahorro y la formalidad laboral; la reduccion de la inversion publica afecta
negativamente la productividad y el crecimiento potencial; y una mayor acumulacién de deuda
incrementa el costo financiero y genera efectos de desplazamiento sobre el crédito al sector privado.
Desde una perspectiva intertemporal, el modelo sugiere que el envejecimiento introduce un componente
estructural y permanente de presion sobre el balance primario, lo que exige marcos de responsabilidad
fiscal que incorporen explicitamente la dindmica demografica. En este contexto, la adopcion temprana
de reformas graduales reduce los costos de ajuste futuros y evita correcciones abruptas que podrian

amplificar la volatilidad macroeconémica.

El envejecimiento no solo afecta las cuentas fiscales, sino también la estructura de incentivos
econdmicos. Una mayor carga tributaria sobre una poblacion activa relativamente mas pequefia puede
desincentivar la formalidad, la inversion y la acumulacion de capital humano. Asimismo, el cambio
demografico puede alterar la tasa de ahorro agregado, a medida que aumenta la proporcion de personas
en etapa de “desacumulacion”, el ahorro interno tiende a disminuir, lo que puede incrementar la

dependencia de financiamiento externo y elevar la vulnerabilidad frente a choques internacionales. Esta
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menor disponibilidad de ahorro doméstico puede traducirse en mayores tasas de interés reales y en un
menor ritmo de acumulacion de capital. En consecuencia, los efectos fiscales del envejecimiento
interactuan con variables del mercado laboral, el ahorro, la inversion y la productividad, que amplifican
su impacto sobre el crecimiento potencial. De esta forma, el desafio no es inicamente financiero, sino
estructural. Preservar la sostenibilidad fiscal en un contexto de envejecimiento requiere fortalecer
simultaneamente la base productiva de la economia, ampliar la participacion laboral y mejorar la
eficiencia del gasto publico, de modo que el ajuste no recaiga exclusivamente sobre mayores impuestos

o mayor endeudamiento.

6. Escenarios alternativos de politicas publicas

Con el fin de evaluar la capacidad de distintas reformas para mitigar los efectos adversos del
envejecimiento poblacional, se simularon seis escenarios alternativos a partir del escenario demogréafico
base. Estosejercicios permiten cuantificar no solo los efectos individuales de cada medida, sino también
sus posibles complementariedades y efectos no lineales sobre el crecimiento y la sostenibilidad fiscal.

Los resultados se resumen en los Graficos 13 y 14, y en el Cuadro 8.

Grafico 13: Crecimiento del PIB bajo escenarios alternativos de politicas publicas
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6.1.Escenario 1: Incremento de la participacion laboral femenina

El escenario 1 considera un aumento de la Tasa Global de Participacion (TGP) femenina de 9 puntos
porcentuales, pasando del 52% actual al 61% en 2070, lo que permitiria cerrar parcialmente la brecha
frente a la TGP masculina (77%). Este incremento seria factible en un contexto de menor fecundidad,
pero requeriria fortalecer el sistema de cuidado infantil y de adultos mayores, de modo que las

responsabilidades de cuidado no recaigan de manera desproporcionada sobre las mujeres.

Desde el punto de vista macroeconémico, esta medida amplia la oferta efectiva de trabajo, eleva el PIB
potencial y aumenta la masa salarial, con efectos positivos sobre el recaudo por contribucionesy tributos
laborales. En términos fiscales, el gasto primario proyectado para 2070 se reduce frente al escenario
base (24,2% vs. 26,2% del PIB), el balance primario mejora (—6,5% vs. —8,7%) y la deuda publica
disminuye en mas de 30 puntos porcentuales del PIB (147,4% vs. 181,7%). El canal central es la
ampliacion de la base contributivay el mayor crecimiento del producto. Estos resultados resaltan la
importancia de politicas complementarias de conciliacion laboral y provision de servicios de cuidado

para garantizar la sostenibilidad del aumento en la participacion femenina.

6.2. Escenario 2: Mayor calificacion de la fuerza laboral

El escenario 2 plantea un aumento de la proporcidon de mano de obra calificada en la oferta laboral total,
pasando de 32,1% en el escenario base a 35,3%, mediante politicas que orienten los recursos liberados

por la reduccion de la poblacion joven hacia la formacion de capital humano.

El principal canal de transmision es el aumento de la productividad laboral. Aunque el PIB crece a un
ritmo mayor, el impacto sobre la deuda publica (172,2% del PIB en 2070) es relativamente limitado
frente al escenario base. Esto se explica porque el mayor capital humano eleva salarios y productividad,
pero no altera directamente los parametros estructurales del gasto pensional ni la edad de retiro. El
resultado sugiere que las mejoras en capital humano son fundamentales para sostener el crecimiento,

pero insuficientes por si solas para corregir el desequilibrio fiscal inducido por el envejecimiento.

6.3.Escenario 3: Incremento de la Productividad Total de los Factores

El escenario 3 incorpora un aumento adicional de la Productividad Total de los Factores (PTF),
asociado a politicas que, aprovechando la mayor calificacion de la fuerza laboral, impulsen la
innovacidn, la adopcién tecnoldgica y la eficiencia productiva.
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En este caso, los efectos son mas contundentes que en el escenario de mayor calificacién aislada. En
efecto, la deuda proyectada se reduce a 150,7% del PIB en 2070. EI mecanismo opera a través de un
mayor crecimiento del PIB, un aumento del recaudo tributarioy una reduccion del peso relativo del
gasto sobre el producto. Sin embargo, aunque el mayor crecimiento mitiga la dinamica explosiva de la
deuda, no elimina completamente el problema estructural, dado que el gasto en pensiones y salud
continla expandiéndose por razones demogréaficas. Este resultado es consistente con la literatura
internacional, segun la cual el crecimiento contribuye a diluir la carga de la deuda, pero no sustituye
reformas estructurales en los sistemas de transferencias (Romer, 1990; Aiyar et al., 2016; Acemoglu y
Restrepo, 2017 y 2018.

6.4.Escenario 4: Mayor eficiencia del sistema de salud

El escenario 4 evalta una mejora en la eficiencia del sistema de salud mediante politicas de prevencion,
gestion del riesgo y esquemas de pago basados en resultados, en linea con Melo-Becerra et al. (2023).
Este escenario presenta uno de los impactos fiscales mas significativos entre las reformas individuales,
ya q: la deuda proyectada se reduce a 134,3% del PIBy el gasto en salud disminuye a 6,2% del PIB

(frente a 7,9% en el escenario base).

El canal de transmision opera principalmente por el lado del gasto. La mejora en eficiencia reduce el
costo unitario de atencion, modera el crecimiento del gasto asociado al envejecimiento y disminuye el
déficit primario estructural. Este resultado sugiere que las reformas en salud tienen un elevado retorno
fiscal en contextos de transicion demografica acelerada, al actuar directamente sobre uno de los

principales determinantes del gasto publico futuro.
6.5.Escenario 5: Aumento de la edad de jubilaciéon

El escenario 5 contempla un aumento de la edad de jubilacion en tres afios a partir de 2030, con efectos
no solo sobre el gasto en pensiones, sino sobre la oferta laboral, al extender la participacion de la
poblacion en transicion hacia la jubilacion. Elincremento gradual de la edad de retirogenera efectos
duales: reduce el gasto en pensiones (4,0% del PIB vs. 5,5% en el escenario base) y aumenta la oferta
laboral al extender la vida activa. Aunque la deuda se reduce a 159,2% del PIB, el efecto es menor que

en el escenario de eficiencia en salud o aumento de productividad.
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Este resultado obedece a que, si bien el ajuste paramétrico que eleva gradualmente la edad de retiro en
tres afios a partir de 2030 genera efectos inmediatos sobre la oferta laboral y el flujo de nuevos
pensionados, el efecto sobre el gasto agregado en pensiones se observa hacia el final del horizonte de
proyeccion, alrededor de 2070, debido a que la reforma pensional fortalece el ahorro durante las
proximas décadas, a través de la mayor acumulacion de contribuciones en los pilares contributivo y
complementario. Durante el periodo de transicion, una proporcion de cotizantes permanece mas tiempo
en el mercado laboral y continta realizando aportes, lo que incrementa el stock de ahorro pensional y
modera temporalmente la presion sobre el gasto publico. En esta fase, el sistema experimenta un efecto

combinado de mayores cotizaciones y una reduccion relativa en el flujo de nuevos beneficiarios.

El efecto sobre el gasto solo se amplia cuando las cohortes afectadas por el nuevo parametro de edad
alcanzan el umbral de jubilacion bajo las nuevas reglas. Dado que la transicion es gradual y que
coexisten regimenes con derechos adquiridos, el ahorro fiscal en términos de menores transferencias se
acumula lentamente y se vuelve mas evidente hacia 2070, cuando la mayor parte de los nuevos
pensionados se rige por la reforma. En consecuencia, el ajuste en la edad de retiro acta inicialmente
fortaleciendo los ingresos del sistema, mediante mayores afios de cotizacion, y solo posteriormente
reduce de manera significativa el gasto en pensiones como proporcion del PIB. Este perfil dindmico
implica que la reforma tiene un impacto fiscal creciente en el tiempo y que sus beneficios estructurales
se materializan en el largo plazo, lo que refuerza la importancia de implementar este tipo de medidas

con anticipacion para maximizar sus efectos intertemporales sobre la sostenibilidad fiscal.
6.6.Escenario 6: Escenario conjunto, complementariedades y no linealidades

El escenario 6 integra de manera conjunta las cinco medidas descritas anteriormente. La combinacion
produce un resultado substancialmente superior a los escenarios anteriores, evaluados de forma
individual. La deuda publica se reduce a 52,4% del PIB en 2070, el balance primario mejoraa —2,1% y
el gasto primario se sittia en 19,1% del PIB. Este resultado refleja la existencia de efectos no lineales 'y
complementariedades. La mayor participacion laboral amplia la base contributiva; el mayor capital
humano y la PTF elevan el crecimiento potencial; la eficiencia en salud contiene el gasto estructural; y
el aumento en la edad de retiro reduce transferencias y aumenta cotizaciones. La interaccion de estos
canales mejora simultaneamente el numerador (menor déficit) y el denominador (mayor PIB) delarazon

deuda/PIB, generando una trayectoria fiscal sostenible.
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En general, los resultados muestran que los escenarios que incorporan aumentos en la participacion
laboral femenina, mejoras en la calificacion de la fuerza de trabajo, incrementos en productividad,
avances en la eficiencia del sistema de salud y ajustes graduales en la edad de jubilacion exhiben
trayectorias mas favorables de crecimiento econdmico, menores déficits fiscales primarios y una
dindmica de deuda publica mas sostenible en el largo plazo (Cuadro 8 y Grafico 14). La combinacion
de estas medidas amplifica sus efectos individuales, al contener el crecimiento del gasto asociado al
envejecimiento y elevar el potencial de crecimiento de la economia, lo que permite mitigar de manera

significativa los desequilibrios fiscales proyectados en el escenario base.

Cuadro 8: Indicadores fiscales GNC: proyeccion 2070 — Escenarios alternativos de politicas

publicas
. Gasto Transf. Transf. Balance Spread
Escenarios S . L Deuda
Primario  Pensiones Salud primario Deuda
Escenario Base (DANE) 26,2% 5,5% 7,9% -8,7% 181,7% 6,9%
Incremento TGP femenina 24,2% 51% 6,9% -6,5% 147,4% 5,6%
Mayor calificacion laboral 25,5% 5,6% 7,7% -8,4% 172,2% 6,5%
Incremento productividad 24,4% 5,0% 7,2% -7,1% 150,7% 5,7%
Mayor eficiencia en salud 24,2% 5,3% 6,2% -6,8% 134,3% 5,2%
Aumento edad de pensién 24, 7% 4,0% 7,9% -7,2% 159,2% 6,1%
Escenario conjunto 19,1% 3,3% 4,9% -2,1% 52,4% 2,2%

Fuente: Calculos propios con base en el MEGC.

Gréfico 14: Deuda del GNC (% del PIB) bajo escenarios alternativos de politicas publicas
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Los resultados permiten concluir que las reformas orientadas exclusivamente al crecimiento no son
suficientes para corregir la dindmica fiscal; de igual forma, las reformas centradas Unicamente en la
contencion del gasto tampoco resuelven el problema estructural. La combinacion de reformas laborales,
productivasy paramétricas generaefectos multiplicativos. Ademas, el costo de no implementar reformas
es creciente y acumulativo, dado el caracter exponencial de la dinamica de la deuda. De esta forma, el
envejecimiento poblacional exige un conjunto coherente, integral y oportuno de reformas estructurales.
La implementacion temprana de ajustes graduales reduce significativamente los costos de transicion y
evita la necesidad de correcciones abruptas en el futuro, fortaleciendo asi la sostenibilidad fiscal y el

crecimiento econémico de largo plazo.

7. Conclusiones

El analisis desarrollado en este documento muestra que el envejecimiento poblacional constituye un
desafio estructural para la economia colombiana. Sus efectos macroeconémicos y fiscales son
persistentes y acumulativos. Las simulaciones realizadas mediante el MEGC evidencian que la
transicién hacia una poblacion mas longeva altera de manera significativa la dinamica del crecimiento

economico, el funcionamiento del mercado laboral y la sostenibilidad de las finanzas publicas.

En el escenario demografico base, caracterizado por la continuidad de las tendencias recientes de
reduccion de la fecundidad y aumento de la esperanza de vida, se proyecta un incremento sostenido del
gasto primario del GNC, impulsado principalmente por mayores transferencias asociadas a los sistemas
de pensiones y salud. Como resultado, el déficit primario se amplia progresivamente hacia el horizonte
de 2070y la deuda publica supera el 180 % del PIB. Esta trayectoria implica un aumento considerable
del costo de financiamiento soberano y configura un escenario de elevada vulnerabilidad
macroecondémica. En ausencia de reformas estructurales, las presiones fiscales derivadas del
envejecimiento podrian comprometer la estabilidad macroeconémica de largo plazo y restringir de
manera significativa la sostenibilidad fiscal del pais.

La comparacion con escenarios demogréaficos alternativos refuerza esta conclusion. En un escenario
contrafactual sin cambio demogréfico, las presiones sobre el gasto social se moderan, lo que se traduce
en déficits primarios mas bajos y en una trayectoria de deuda sustancialmente mas sostenible. Por el
contrario, en un escenario de envejecimiento mas acelerado, los desequilibrios fiscales se intensifican y
la dinamica de la deuda adquiere un caracter claramente explosivo. Esta heterogeneidad pone de
manifiesto la alta sensibilidad de las finanzas pablicas a la evolucion de la estructura etaria y subraya la
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necesidad de incorporar explicitamente la dimensién demografica en el disefio de la politica fiscal de

mediano y largo plazo.

Los resultados también muestran que, si bien la economia colombiana ha logrado avances importantes
en la acumulacién de capital humano, estos progresos no son suficientes para contrarrestar los efectos
cuantitativos de la transicion demografica. EI aumento del gasto en educacion, la ampliacion de la
coberturaen educacion superiory la implementacién de programas de becas incrementan la probabilidad
de transicidn hacia niveles mas altos de cualificacion. Este proceso, modelado mediante una dinamica
markoviana, evidencia una convergencia estructural hacia una fuerza laboral mas calificada. No
obstante, pese a la mejora en la composicién educativa, un envejecimiento méas acelerado reduce el
tamafio de la fuerza laboral y aumenta la carga demogréafica sobre los trabajadores activos, afectando

negativamente el crecimiento econémico y ampliando las presiones fiscales.

El principal canal de transmision del cambio demogréafico hacialaeconomiaopera através de larelacion
entre la poblacion ocupada y la poblacion dependiente. Incluso en escenarios con aumentos en la
participacion laboral y reducciones en el desempleo, el incremento de la tasa de dependencia por vejez
altera la relacion entre contribuyentes y beneficiarios del sistema de proteccién social. Esto sugiere que
las mejoras en el mercado laboral, aunque necesarias, no son suficientes por si solas para neutralizar las
presiones fiscales derivadas del envejecimiento, lo que refuerza la importancia de politicas
complementarias orientadas a elevar la productividad, ampliar la formalizacion laboral y fortalecer la

acumulacion de capital humano.

En este marco, los ejercicios de simulacion de politica sugieren que existen margenes de accion para
mitigar los efectos adversos del envejecimiento, pero estos requieren una estrategia integral. Las
politicas orientadas a aumentar la participacion laboral, especialmente la femenina, mejorar la
calificacion de lafuerza detrabajo, incrementar laPTF, elevar la eficiencia del sistema de salud y ajustar
gradualmente los parametros del sistema pensional generan impactos positivos sobre el crecimiento
econdmico y amplian la base contributiva. Estas medidas permiten mejorar el balance primario y

moderar la trayectoria de la deuda frente al escenario base.

Los resultados permiten concluir, ademas, que las reformas que acttan exclusivamente por el lado del
crecimiento no son suficientes para corregir la dindmica fiscal inducida por el envejecimiento. De igual
manera, las reformas centradas Unicamente en la contencién del gasto tampoco logran restablecer

plenamente la sostenibilidad intertemporal. La evidencia del escenario conjunto muestra que la
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combinacién de reformas laborales, productivas y paramétricas genera efectos multiplicativos y no
lineales, al actuar simultdneamente sobre el numerador y el denominador de la raz6n deuda/PIB. Esta
complementariedad confirma que la sostenibilidad fiscal en un contexto de envejecimiento requiere
intervenciones coordinadas y consistentes en multiples frentes.

Desde una perspectiva estructural, los hallazgos del estudio implican una redefinicion del contrato
intergeneracional. El sistema actual transfiere recursos desde una base laboral decreciente hacia una
poblacion pensionada creciente, lo que tensiona el equilibrio financiero de los sistemas de proteccion
social. Asimismo, el envejecimiento introduce un componente estructural de presion sobre el balance
primario, conimplicacionesdirectas para la reglafiscal y lagestion de la deuda publica. De no adoptarse
medidas oportunas, el aumento del gasto en transferencias podria desplazar progresivamente la
inversién pablica productiva, afectando la capacidad de crecimiento de largo plazo y reforzando un

circulo vicioso entre bajo crecimiento y mayor endeudamiento.

Otro resultado relevante es que el costo de no implementar reformas aumenta de manera exponencial
en el tiempo, debido al caracter acumulativo de la deuda. La postergacion de ajustes paramétricos en
pensiones, de mejoras en la eficiencia del gasto en salud o de politicas que amplien la participacion
laboral eleva significativamente el esfuerzo fiscal requerido en el futuro. En este sentido, la adopcion
temprana de reformas graduales reduce los costos de transicion y evita la necesidad de ajustes abruptos
que podrian generar disrupciones econémicas y sociales.

El envejecimiento poblacional constituye un reto estructural que exige una respuesta coherente, integral
y oportuna. La evidencia presentada sugiere que la ventana de oportunidad para implementar reformas
graduales alin esta abierta, pero se estrecha a medida que avanza la transicion demografica. Incorporar
la dimension poblacional en la planificacion fiscal de largo plazo, fortalecer el capital humano, ampliar
la participacion laboral y modernizar los sistemas de proteccion social son condiciones necesarias para
preservar la sostenibilidad fiscal y el crecimiento econdmico en Colombiadurante las proximas décadas.
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Anexo 1. Nomenclatura del MEGC

Parametro Descripcién
B, Escala trabajo formal agregado
o Elasticidad agregacién de trabajos
5, Participacion agregacion de trabajos
Clyppe i Progreso técnico incorporado en el factor de trabajo no calificado
Caye; Progreso técnico incorporado en el factor de trabajo calificado
cay; Progreso técnico incorporado en el factor capital
Oy Elasticidad valor agregado
S, Participacion valor agregado
B, Escala valor agregado
ivar, Tasa de impuesto sobre la rama
mp, Coeficiente de comercializacién
0. Elasticidad CET exportaciones — venta doméstica
8 Participacion CET exportaciones — venta doméstica
B, Escala valor CET exportaciones — venta domestica
Ooiis Elasticidad demanda de exportaciones
8, iis Participacion demanda de exportaciones
aran, Tasa aranceles
pwm, Precio importaciones antes de aranceles
Omj Elasticidad producto compuesto
S Participacion producto compuesto
,gm'j Escala valor producto compuesto
iva; Tasa de IVA
04 Elasticidad producto agregado
84 Participacion producto agregado
o, Elasticidad oferta de trabajo formal o informal
5, Participacion oferta de trabajo formal o informal
shareg}. Participacion sectorial en el gasto publico
g%, Gasto publico exdgeno
sharei; Participacion sectorial en la inversion
m; Contribucion del consumo a la utilidad después de lograr subsistencia
6,6, Participacion del ocio calificado y no calificado
my Tasa de ahorro
PETN Poblacion en edad de trabajar no calificada
PETC Poblacion en edad de trabajar calificada
wmnex Salario no calificado exdgeno
sharek;,, Participacion de cada institucién en el EBE
timp, Tasa impositiva de cada institucion
tCSSChog Tasa de contribucion a la seguridad social (SS) a pension de los deciles calificados
tessncf, Tasa de contribucion a la SS a pension de los deciles formales calificados
tCSSNCijpg, Tasa de contribucidén a la SS a pension de los deciles calificados
tCSSSChog Tasa de contribucidn a la seguridad social (SS) a salud de los deciles calificados

59



tesssncf hog

tesssnciy,,
remesas
tint,,q
tdiv,e
pssinst
tint,q

tiig
deudaig,,

tiegop
deudae,,,

CSSinsti
shareinty,,
sharedivy,,
sharepss hog

sharelmpgob

sharearang,,

shareivar
shareiva

gob
gob
Savekadres,pens
sgp
fajuscem
ingsol
PAEF

Tasa de contribucion a la SS a salud de los deciles formales calificados

Tasa de contribucion a la SS a salud de los deciles calificados

Remesas del exterior

Tasa de rentas de la propiedad de las instituciones

Tasa de dividendos de las instituciones

Prestaciones a la seguridad social de las instituciones

Tasa de rentas de la propiedad que pertenece a las instituciones

Tasa de interés interna que paga el gobierno general

Deuda interna que paga el gobierno general

Tasa de interés externa que paga el gobierno

Deuda externa que paga el gobierno general

Participacion en la captacién de las contribuciones a SS

Participacion de los deciles de hogares en los intereses

Participacion de los deciles de hogares en los dividendos

Participacion de los deciles de hogares en las prestaciones de seguridad social
Participacion de las instancias de gobierno en el recaudo del impuesto de renta

Participacion de las instancias de gobierno en el recaudo de aranceles
Participacionde las instancias de gobierno en el recaudo de impuestos a la produccion
Participacionde las instancias de gobiernoen el recaudo de impuestos sobre el producto
Ahorro fijo de ADRESy del sector pensiones

Porcentaje que representa el Sistema General de Participaciones
Factor para ajustar el ingreso de los hogares por Colombia Mayor.
Transferencias a los hogares vulnerables por COVID-19
Transferencias a las empresas vulnerables por COVID-19

Parametros Sistema de Seguridad Social

Parametros SS

Descripcion

UPCbase
CONTRIB
SUBSIDI
UPCbase
flocation
feosteta,
fUPCs
FDEMANDA
f costeta,

FNUEVPRO
FEFICIE
FINEFI
frecob_
frestoa
factorpss
gexbeps
rvexist
vaprom
factorbeps

UPC del régimen contributivo que fija el Gobierno

Afiliados al régimen contributivo

Afiliados al régimen subsidiado

UPC del régimen contributivo que fija el Gobierno

Factor que ajusta teniendo en cuenta la localizacion dentro del pais
Factor que ajusta teniendo en cuenta el costo etario para cada régimen

Porcentaje de la UPC del RC que representa la UPC del RS
Factor trending de frecuencias
Factor de mejora de acceso de ambos regimenes

Factor de nuevos procedimientos en salud incluidos en el PBS

Factor de mejora de eficiencia

Factor de empeora de eficiencia

Factor que agrega los recobros al pago de la SS en salud de cada régimen

Factor que incluye los otros gastos de ADRES

Factor que ajusta el valoral de CEl

Gasto existente en BEPS

N° de rentas vitalicias existentes

Valor promedio bimensual de una renta vitalicia BEPS

Factor que ajusta el valor simulado al real de datos administrativos
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gnbeps Gasto anual por rentas vitalicias nuevas en BEPS
rvnue Rentas vitalicias nuevas BEPS
n°pens ., Numero de pensionados con 1 salario minimo
SM Salario minimo
n°mesadas NUmero de mesada
nepens_. .. Numero de pensionados que reciben mas de 1 salario minimo
NSM Salario relevante para pensiones distintas a las de salario minimo
Fondosespeciales Prestaciones en pensiones fondos CASUR, CREMIL, FOMAG, FONPET y FOPEP.
gBEPS Gasto total en BEPS
ajustepens Factor que ajusta el valoral de CEl
benColMa Beneficiarios de Colombia Mayor (ColMa)
Auxmen Valor del auxilio que reciben los beneficiarios de ColMa
frestColMa Factor que ajusta el valor al de CEl

Variables Positivas

Variablespositivas Descripcién

tc; Trabajo calificado
tncf; Trabajo no calificado formal
tt; Total trabajo formal
tnCiy, Trabajo no calificado informal
wg Salario calificado
wncf; Salario no calificado
w; Salario total formal
k; Stock de capital
7 Remuneracion al capital
va; Valor agregado formal
pva; Precio valor agregado formal
Vi, Valor agregado informal
pvai, Precio valor agregado informal
io;; Coeficientes de insumo — producto
Vi Produccion formal
DY; Precio produccion formal
Viinf Produccion informal
DYiins Precio produccion informal
yd; Producto formal
pyd; Precio producto formal
ydi; Producto formal
pydi; Precio producto formal
X; Exportaciones
pX; Precio de exportaciones
d; Ventas domésticas
pd,; Precio ventas domésticas
m; Importaciones
pm; Precio importaciones después de aranceles
pwX; Precio externo exportaciones
er Tasa de cambio
Xty Exportaciones del resto del mundo
PWiis Precio mundial de exportaciones
pxc; Precio producto compuesto
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zinv;

Ci
Ysubs
E(WC)
PEAC
E(WNC)
PEANC
OING
desem,
tsncf
tsnci
desem, .,
desem
wsncf
wsnci
impues, .
er

Consumo de los productos

Gasto publico en los productos

Compras intermedias

Nivel de inventarios

Consumo minimo de subsistencia

Ingreso minimo de subsistencia

Ingreso salarial esperado de los calificados
Poblacidon econémicamente activa calificada
Ingreso salarial esperado de los no calificados
Poblacién econémicamente activa no calificada
Ingresos distintos a los salariales

Tasa de desempleo de los calificados

Oferta de trabajo no calificado formal

Oferta de trabajo no calificado informal

Tasa de desempleo de los formales no calificados
Tasa de desempleo general

Salario medio no calificado formal

Salario medio no calificado informal

Impuestos sobre el ingreso y la renta que pagan las instituciones

Tasa de cambio

Variables Libres

Variables libres

Descripcion

Inversién sectorial

mnv;
Yispi]nst Ingreso disponible de los hogares
invt Inversidn total (publica y privada)
yfac, . Ingreso factorial de los hogares
trans;,g Transferencias
tansr;,., Transferencias que reciben las instituciones
transe;,, Transferencias que entregan las instituciones
deficitgm Déficit del GNC
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Anexo 2: Calculo factor de costo etario

A2a. Régimen contributivo

Grupos  Factor Costo Afiliados Régimen Contributivo (Miles)

etarios etario RC  Escenario Base Escenario Base Esc(?anrﬁrbi%sin carii)cizn?z;;)? do

Afo 2023-2070 2023 2070 2070 2070
0_lessl 2,9966 192 79 150 35
14 0,8618 794 332 616 140
514 0,3475 2.931 1.298 2.562 694
15 18 H 0,3354 714 337 568 193
15 18 M 0,5262 660 310 526 178
19 44 H 0,5785 5.609 3.941 4.813 2.713
19 44 M 1,0683 5.333 9.974 12.091 11.264
45 49 1,0902 1.693 1.999 2.094 1.820
50_54 1,3796 1.479 1.954 1.808 1.795
55_59 1,6332 1.453 2.076 1.771 1.771
60_64 2,0971 1.349 2.277 2.067 2.065
65_69 2,5977 1.076 2.250 2.133 2.130
70 74 3,1411 811 2.119 2.150 2.141
MAS75 3,188 812 3.085 3.302 3.233
Total Afiliados RC (Miles) 24.906 32.031 36.650 30.171
Factor Costo etario
Ponderado 1,181 1,618 1,508 1,685
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Anexo 2: Calculo factor de costo etario (cont.)

A2b. Régimen subsidiado

Afiliados Régimen Subsidiado (Miles)

Factor Costo

Grupos etarios etario RS Escenario  Escenario Base Escenari_o sin Esqenariq
Base cambio cambio rapido
Afo 2023-2070 2023 2070 2070 2070

0_lessl 2,7654 330 134 257 58
14 0,8179 1.365 542 1.037 226
5 14 0,3267 4.302 1.675 3.714 637
15 18 H 0,3847 929 432 736 241
15 18 M 0,6381 920 426 730 238
19 44 H 0,6415 4.585 852 1.044 426
19 44 M 1,0154 5.765 848 1.944 250
45 49 1,0376 1.500 1.688 1.839 1.381
50 54 1,2973 1.425 1.757 1.728 1.487
55 59 1,5738 1.393 1.914 1.689 1.527
60_64 1,9465 1.254 2.043 1.920 1.710
65_69 2,4125 981 1.938 1.935 1.703
70_74 2,9424 726 1.832 1.915 1.702
MAST75 3,6575 808 2.034 3.082 1.745
Total Afiliados RS (Miles) 26.283 18.116 23.570 13.332
Factor Costo etario Ponderado 1,091 1,752 1,624 1,944

Fuente: Resultados del modelo MEGC.
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Anexo 3: Modelacion de los diferentes pilares del Sistema de Pensiones

A3.1 Pilar Contributivo

En este pilar todas las cotizaciones al sistema pensional sobre un ingreso laboral de hasta 2,3 SMMLV
iran al fondo pablico administrado por Colpensiones. Mientras que las cotizaciones superiores a ese
umbral irdn a la Administradora del Componente Complementario de Ahorro Individual (ACCAI)
compuesto por los fondos privados de pensiones (anteriormente RAIS). De esta forma se asume en el
modelo que todas las cotizaciones de los trabajadores no calificados (tanto asalariados como no
asalariados) ingresan a Colpensiones, ya que su ingreso promedio es igual o inferior a 2,3 SMMLV;
mientras que solo el 38,3% de las cotizaciones de los trabajadores calificados ingresan a Colpensiones
y el restante 61,7% va hacia ACCAI, ya que su ingreso promedio es superior a 2,3 SMMLYV.

Ingresos cotizacionesyens; = WNCfpoq (tNCfpog cteSSNCS + WNciy o4 i tnClyeq tessnct +
(1 — cotmas2,3SM)Wcy o (tCpog c teSSC

Por el lado del pago de prestaciones de seguridad social de este pilar, se proyectan los pensionados con
la siguiente ley de movimiento, en donde los pensionados totales por un salario minimo seran un stock
inicial de pensionados en el afio de calibracion, mas unos nuevos pensionados, que corresponden a un
porcentaje de trabajadores no calificados formales que aportan tanto a salud y pension (ncfsyp), como
solo a pension (ncfp). De este modo se caracteriza a los cotizantes activos a pensiones, que cada afio
se retiraran del mercado laboral para ser pensionados. Este flujo se modela mediante una tasa de retito,
calibrada como la cantidad de nuevos pensionados sobre el stock de cotizantes anuales (Jaramillo-
Echeverrietal. (2026). Finalmente, al total de pensionados se le aplica unatasa de defuncion, reflejando
el supuesto de que en el modelo no se incluye la figura de pension de sobrevivientes.

Total pensionados 1SM,
= (Total pensionados 1SM,_, + Tasa de retiro, * tncfy,, (ncfsyp + ncfp)) (1 —defuncién)

Para los pensionados de mas de un salario minimo se aplica la misma ley de movimiento, con la
excepcion de que estos se vinculan al trabajo calificado de la economia:

Total pensionados mas1SM,
= (Total pensionados mas 1SM, _, + Tasa de retiro, * tcy,, (csyp + Cp)) (1 — defuncion)

Para extraer de este total de pensionados, los que harian parte del nuevo sistema de pensiones,
simplemente se resta los pensionados que permanecen en el Régimen de Transicién (ver seccion 4.5.2.3)
y que van desapareciendo:

pens 1SM Pilar Contributivo, = Total pensionados 1SM, — pens 1SM Transicion,
pens mas1SM Pilar Contributivo, = Total pensionados mas 1SM, — pens mas 1SM Transicion,

Asi, el pago total de prestaciones de seguridad social del Pilar Contributivo seran el salario minimo que
se paga a los pensionados por 1 SMMLV; mas 1,43 veces el salario minimo que en promedio se paga a
los pensionados por mas de 1 SMMLYV, ambos pagos entregados en forma de 13 mesadas anuales.

Pilar Contributivo, = ( pens 1SM Pilar Contributivo, * wmncx, +

pens mas 1SM Pilar Contributivo, * (1,43 * wmncx,)) * mesadas (A2.3)
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A3.2 Pilar Semi-contributivo

Este pilar beneficia mujeres y hombres (hasta 60 y 65 afios respectivamente) que no han alcanzado las
semanas minimas de cotizacion para obtener una pension, pero que pueden acceder a una Renta
Vitalicia. Se compone de:

e Mujeres que tengan 57 0 mas afios y hombres con 62 0 mas afios, que cuenten con menos de 300
semanas cotizadas, y declaren su imposibilidad de continuar cotizando. Estos recibirian una
Indemnizacion Sustitutiva de Pension de Vejez (Art 37. Ley 100 de 1993). Estas personas s«
modelan con una ley de movimiento que los vincula a los trabajadores no calificados (formales e
informales) que cotizaron al sistema de pension. Se estima que alrededor del 3% de estos cotizantes
tendrian menos de 300 semanas cotizadas.

Pmenos300, = (PmenosSOOt_1 + Tasa de retiro, * 3%

* (tncfhoglt(ncfsyp +ncfp) + tnciyy,  (ncisyp + ncip))) (1 — defuncion)

En cuanto al valor se asume que la indemnizacién total se repartira en pagos anuales, de mono que
el monto pagado serd un 73% del salario minimo $Pmenos300, = 73% * wmncx,.

e Personas con menores recursos que son elegibles en el Pilar Solidarios y que cotizaron entre 300 y
999 semanas, Y recibirdn una Renta Vitalicia que serd liquidada por Colpensiones, que se calculara
segun los aportes realizados a Colpensiones actualizados con el IPC, junto con sus rendimientos.
Estas personas se modelan con una ley de movimiento que los vincula a los trabajadores no
calificados (formales e informales) que cotizaron al sistema de pension. Se estima que alrededor del
15% de estos cotizantes cumplirian con las condiciones para hacer parte de este programa.

Pmas300 P, = (Pma5300 P._, +Tasaderetiro, * 15%

* (tncfhoglt(ncfsyp +ncfp) + tnciy,y,  (ncisyp + ncip))) (1 — defuncion)

En cuanto al valor se asume que se le pagaran 13 mesadas anuales por un valor del 19,8% del salario
minimo $Pmas300P, = 19,8% * wmncx,.

e Personas que no son elegibles en el Pilar Solidario, pero que cotizaron entre 300 y 999 semanas,
recibirdn una Renta Vitalicia basada en tus aportes actualizados con IPC, aumentado en un 3 %
efectivo anual. Ademas, recibiras un subsidio del 20 % (hombres) 0 30 % (mujeres) sobre el monto
resultante, junto con el saldo y los rendimientos de tu cuenta de ahorro individual. Estas personas
se modelan con una ley de movimiento que los vincula a los trabajadores no calificados (formales
e informales) que cotizaron al sistema de pensién. Se estima que alrededor del 23% de estos
cotizantes cumplirian con las condiciones para hacer parte de este programa.

Pmas300 NP, = (Pmas300 NPF._; + Tasa de retiro, * 23%

* (tncfhoglt(ncfsyp +ncfp) + tnciy,,  (ncisyp + ncip))) (1 — defuncion)

En cuanto al valor se asume que se le pagaran 13 mesadas anuales por un valor del 30,1% del salario
minimo $Pmas300NP; = 30,1% * wmncx,.
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e Personas que ahorran en el programa BEPS. Se modelan con una ley de movimiento que vincula a
los trabajadores no calificados informales que cotizaron al sistema de pension. Se estima que
alrededor del 8% de estos cotizantes cumplirian con las condiciones para hacer parte del programa.

PBEPS, = (PBEPSt_1 + Tasa nuevos benefiarios BEPS, * 8% * (tncihog‘t(ncisyp + ncip))) a

— defuncién)

En cuanto al valor de la renta vitalicia se asume que se le pagaran 6 mesadas anuales, por un valor del
22% del salario minimo mensual multiplicado dos veces, ya que por ley se realizan los pagos cada dos
meses $BEPS, = (22% *» wmncx, * 2). De esta forma, el pago total de prestaciones de seguridad social
del Pilar Semi-contributivo sera la suma del pago de cada subcomponente:

Pilar Semi — contributivo,
= Pmenos300, * $Pmenos300, * 1+ Pmas300 P. * $Pmas300R, * 13 + Pmas300 NR.
* $Pmas300NP, 13 + PBEPS,» $BEPS* 6

A3.3 Pilar solidario

Beneficia a personas mayores que cuenten con menos recursos. Se les entrega una Renta Bésica
Solidaria mensual, equivalente al valor minimo para superar la pobreza extrema $223.800 para el 2024.
Este valor se incrementa con el IPC del modelo. La proyeccion de personas beneficiarias de este pilar
es tomadade Jaramillo-Echeverrietal. (2026), y se esperaque al 2070 llegue a 4,8 millones de personas.

Régimen de transicion: Este régimen garantiza la aplicacion de la Ley 100 de 1993 a los antiguos
pensionados del sistemay a los afiliados que se encuentran cercanos a cumplir los requisitos de pension.
Este régimen se modela tomando como punto de partida los pensionados en 2024 de uno y mas de un
SMMLYV vy se aplica una tasa de marchitamiento, de tal forma que en 50 afios no quede ningin
pensionado en este régimen.

Total pensionados 1SM;_ ;4

pens 1SM Transicién, = pens 1SM Transicién,_, — =
Total pensionados mas 1SM;_ 4
50

pens mas 1SM Transicién, = pens mas 1SM Transicion,_, —

Ambas ecuaciones empezando desde el t = 2025. De esta forma, el pago total de prestaciones de
seguridad social en el Régimen de Transicion seréa:

Régimen Transicion, = (pens 1SM Transicién, * wmncx, + pens mas 1SM Transicion, * (1,43 *
wmncx, ))*mesadas

A3.4. Fondos especiales

La falta de acceso a los microdatos de los afiliados a estos fondos limita la modelacion detallada, por lo
que se utilizan el promedio de los ultimos diez afios de las tasas de crecimiento de cada administradora
para proyectar su gasto futuro. Con todo lo anterior, se obtiene el total de pagos por prestaciones de
seguridad social en pensiones del gobierno (psspens), que incluye el gasto total de los Pilares

Contributivo y Semi-contributivo, el Régimen de Transicion y los Fondos Especiales:

PSSpenst = Pilar Contributivo, + Pilar Semicontributivo, + Régimen Transicion, + FOPEPF,
+ CASUR, + CREMIL, + FOMAG,+ FONPET,
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