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Tenga en cuenta

En la revista Ensayos sobre Política Económica (ESPE) divulgamos los resultados y las propuestas de
política que surgen de investigaciones académicas realizadas en el Banco de la República. Cuando nos
lea, tenga siempre presente que el contenido de nuestros artículos, así como los análisis y conclusiones
que de ellos se derivan, son exclusiva responsabilidad de sus autores. El material divulgado en nuestra
revista ESPE no compromete ni representa la opinión del Banco de la República ni la de su Junta
Directiva.
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Este documento evalúa la regulación vigente relacionada con la administración de los portafolios de los
fondos de pensiones obligatorias (FPO) en Colombia. Con base en investigaciones previas de los
autores y en el análisis de este documento, se concluye que el régimen aplicable a los FPO requiere de
ciertas modificaciones. Los principales cambios consistirían en: i) ampliar el régimen de inversiones de
los FPO, ya que impide a los administradores acceder a niveles superiores de retorno por unidad de
riesgo con mayores beneficios de diversificación; ii) adoptar un esquema de multifondos, el cual
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permitiría al administrador ofrecer portafolios que repliquen el perfil de riesgo del afiliado, y iii) reformar
la fórmula de rentabilidad mínima y de remuneración al administrador, por cuanto incentivan estrategias
de inversión ineficientes. Los autores consideran que con estas modificaciones se logra alinear de
mejor manera los incentivos económicos de los aportantes y de los administradores, lo cual resultaría
en un sistema pensional más eficiente.
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