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Ocurre con la repitacion o la credibdidad, que Deva toda una vida constrodr, pero que se puede perder en
un instante. Tarnbién es comin encontrar que, con el paso de los afios, las personas tienden a menospreciar
algunas de las cosas gue tenen, precisamente porque estin ahi ¥ siempre han estado ahi, ¥ desconocen el

tiempo v &l esfuerzo que muchos otros antes que ellos invirkieron en conseguir que esas cosas estén alll

También puedes leer 99% de los emplens recuperados en mayvo fusron para mujeres

Esto ez 1o que va a pasar con muestro mercado de capitales si el reforma de pensiones. Sisndo que el
mercado de capitales estd ahi ¥ sitwe para financiar la Nacidn, parece que desconocernos e esfuerzo de
mas de 30 afios que ha costado construir 1o que tenemos ¥ el valor de cada una de las partes que lo

COTIPONEN.

En particular, el régimen de shorro individual del sisterna de pensiones ha sido la piedra angular del
crecimiento del mercado de capitales desde la década de 1990, Gracias a la existencia de gestores de
carteras profesionales, con recursos crecientes ¥ con ganas de invertir a oy largo plazo, fue que despegd
nuestro mmercado de capitales ¥ gque hoy permite 13 financiacién privada de autovias, aeropuerios, pargques

edlicos o solares, ¥ sistemnas de transporte masivo, entre muchos otros, en Colombia,

Lea también: Los deparfamentos en los gue mas cae el nimero de nacimientos en Colombia

Tn mercado de capitales permite a una empresa sofiar en grande o, mejor atn, financiar esos suefios. El
tmercado de capitales transforma las empresas cormo lo hizo a través de la dernocratizacion de las acciones
con Egapeteal, ISA y GEB, transfortna paises como lo hizo con las carreteras 4G v puede contribuir a la
transformacidn del planeta, facilitando Iz financiacion de la transicidn energética.

El Zistema General de Pensiones en Colombia cuenta con dos regimenes: Prima Media (Colpensiones) v
Ahorro Indiwidual (fondos privados)
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El propuesta de reforma de pensionesLa del Gobierno tiene slementos positivos, como la eiminacidn de _ )
lns subsidios a las altas pensiones ¥ el fortalecimiento del pilar solidario no pensionario. Pero la reforma, en

s esencia, apunta a acabar con el sistema de ahorro individual que ha sido la fuente de construccian del

ahorro financiero en el pais v que es hoy &l plar findamental de las reformas previzionales en el mundo.

e una cdmara de gas
Lo que estan haciendo los paises es darle cada vez mas fusrza &l componente de ghorro indivicdual ¥ acotar TRENL:S
el espacio de los componentes de reparto, que por disefio son insostenibles v explican los altos costos

fiscales de los sistemas de pensiones. La reforma del gobierno hace lo contrario: pasa al 50 por ciento de la
poblacidn al sistema de reparto. Colpensionessin corregir los desequilibrios estructurales de ese sistemna, ¥

desangra el sistetna de ahorro individual

shout & hours azn

Como resultado de esto, 12 denda previsional del pafs aumentard en wnos 30 puntos del PBI sin aumentar la
cobertura, &l ghorro nacional disminoird porgue & Gobierno gastard parte de los recursos para pagar las
pensiones wigentes de Colpensiones ¥ el mercado de capitales perderd su principal fuente de recursos y
crecimiento, 1o que awgura un deterioro de las condiciones de financiacidn de la economia, de las empresas
v de los grandes proyectos. La obsesidn por quitarle los recursos a las AFF v crear un fondo de aborro
puiblico sin instituciones, sin experiencia ¥ sin claridad sobre citno se wan a administrar estos recursos,
pone en grave riesgo los ahorros de los colombianos. La ironda es gque tensmos los slementos para lograr
todos los objetivos sociales de la reforma, sin destruir el mercado de capitales

Mo dejes de leer: Cudles son los negocins que tas rentabilidad estan dando en Colombia

La refortna debe lirnitar el pilar de distribucion a 1 smlv, crear una AFP piblica que admindstre los recursos
de los afiiados que quieran que sea su administrador, pero en cuentas mdividuales ¥ con las mismas
condiciones que las administradoras privadas, ¥ debe respetar el derecho colombiano a elegir

De lo contrario, si se aprieba la reforma tal como estd, o Gobierno celebrard su éxito, pero el pais vera
morir su mercado de capitales ¥ con eflo, perderemnos la capacidad de financiar esos suefios que
transforman widas, regiones ¥ comumidades ¥ los ahorros financieros serdn cada vez mas pequefios

JUAN PABLO CORDOBA

Presidente de la Bolsa de Valores de Colombia
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