%) ICADE
COMILLAS
| M A D R 1 D |

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y EMPRESARIALES

TEORIA DEL CAOS SOCIAL

Autor: Javier Gironella San Juan
Director: Maria Jesus Giménez Abad

Madrid
Abril 2014



TEORIA DEL CAOS SOCIAL

RESUMEN

Este documento pretende analizar el sistema publico de pensiones desde un
punto de vista economico y social desde un lenguaje comprensible sin olvidar la
tecnicidad que el tema requiere. En primer lugar, se analiza como afecta la
coyuntura economica actual y los cambios demograficos al sistema publico de
pensiones. A continuacion se analiza detalladamente la situacion economica y
financiera del sistema publico de pensiones y se sehalan las dificultades a las
que se enfrenta el sistema de reparto espanol. Por Ultimo, se resumen las
Ultimas reformas que ha aplicado el Gobierno sobre las pensiones actuales y se
proponen mejoras estructurales que pueden garantizar la sostenibilidad a largo
plazo del sistema publico de pensiones.

Palabras clave. sistema publico de pensiones, Fondo de Reserva, Segquridad
Social, reformas, ahorro, pension, poblacion, generaciones, solidaridad

ABSTRACT

This document aims to analyse the Spanish public pension system from an
economic and social perspective through a technical but comprehensive
language. Firstly, we analyse how the current economic and demographic
juncture have impacted the Spanish public pension system. Next, we analyse
thoroughly the Spanish public pension system financial and economic situation
and we identify the challenges the Spanish public pension system will confront
in the near future. Afterwards, we outline the last reforms implemented by the
Spanish Government regarding the current pension system. Lastly, structural
enhancements which guarantee long-term sustainability of the Spanish public
pension system are proposed.

Keywords: Spanish public pension system, Reserve Fund, Social Security,
reforms, savings, pensions, population, generations, solidarity
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1. Introduccion

" El aleteo de las alas de una mariposa se puede sentir al otro lado del mundo”.
Este antiguo proverbio chino sintetiza un fenbmeno que mas tarde la ciencia
denominaria “teoria del caos”. Esta estudia sistemas dinamicos muy sensibles
a las variaciones en las condiciones iniciales. Ligeras variaciones en dichas
condiciones iniciales pueden implicar significantes diferencias en el
comportamiento futuro, o mismo que ocurre con nuestro sistema publico de
pensiones.

Garantizar la sostenibilidad de las pensiones concierne a todos: desde
pensionistas a menores de edad, pasando por organismos tanto publicos como
privados. Nuestro sistema de pensiones esta basado en los principios de
universalidad, unidad, solidaridad e igualdad (vease Ministerio de Empleo vy
Seguridad Social, 1994). La solidaridad debe entenderse como solidaridad entre
territorios y entre generaciones.

Por ello, las decisiones que tomemos hoy no solamente afectaran a las
generaciones actuales, sino que tendran un efecto directo sobre la herencia
qgue dejaremos a las generaciones ulteriores. Debido al impacto economico y
social que tienen las pensiones del sistema publico, deben considerarse ambas
perspectivas para proponer mejoras eficaces del sistema.

Trataremos, desde un enfoque deductivo y una metodologia cuantitativa, las
variables que en la actualidad mas afectan al sistema plblico de pensiones: la
actualidad economica y la estructura demografica. Analizadas estas variables,
procederemos a estudiar como se ha comportado el sistema publico de
pensiones en los Ultimos ahos desde una Optica economica y financiera (sin
olvidar las implicaciones sociales).

Continuaremos haciendo una breve reflexion sobre las reformas parametricas
qgue ha llevado a cabo el Gobierno en los Ultimos ahos cuya pretension ha sido
proteger a la Seguridad Social de recesiones economicas. Por Ultimo,
analizaremos por qué es importante realizar reformas mas profundas al sistema
plUblico de pensiones que culminen en la instauracion de un nuevo modelo de
elevada transparencia y solidez que alne sostenibilidad y solidaridad. Ademas,
detallaremos las ventajas y desventajas que tendria la consolidacion de este
nuevo modelo de pensiones.



TEORIA DEL CAOS SOCIAL

2. La configuracion demografica espanola

2.1. La familia en Espana

El concepto de familia ha experimentado grandes cambios desde la década de
los setenta, cuando se produjo un enorme aumento de la poblacion espahola
(veéase Instituto Nacional de Estadistica, 2001). Sendos factores como
crecimiento economico a finales del siglo XX y la consolidacion del Estado de
bienestar en la sociedad han provocado cambios en la estructura familiar
espanola.

Desde finales de la década de los setenta se otorga una mayor igualdad tanto a
mujeres como a hombres, lo que se traduce en una incorporacion masiva de la
mujer al mercado laboral al abandonar el modelo arcaico en el que la mujer era
la encargada del cuidado de los hijos (veéase Fundacion BBVA, 2007).0tro
aspecto del modelo familiar que se ha visto modificado es el rol de los hijos.
Estos antiguamente se entendian como el sustento de los padres una vez
alcanzada la vejez, por lo que es comprensible que la tasa de fecundidad haya
caido con el aumento del bienestar y la universalizacion de educacion, sanidad y
pensiones (ver Anexo |). Asi, la tasa de natalidad se ha visto reducida en un
48% en 2011 con respecto a niveles de 1970".

La caida de la natalidad en Espaha se explica también por un cambio de
mentalidad de los jovenes. Los cambios en el estilo de vida de las generaciones
jovenes provoca el retraso de la edad en la cual se contrae matrimonio (ver
Anexo Il), por lo que las nuevas parejas tardan mas en tener a su primer hijo y
por tanto, tienden a tener menos hijos. A estos factores hay que anhadir la caida
de la tasa de nupcialidad (ver Anexo Ill), que aungque no se encuentra
directamente relacionada con la tasa de natalidad, es un indicador relevante de
su evolucion.

No podemos mencionar la modificacion del concepto de familia en Espaha sin
olvidar el hecho mas relevante: el aumento de la esperanza de vida al nacer.
Esta, que en 1970 se encontraba en los 72 ahos, en 2011 ha ascendido hasta
los 82 ahos'. Esta prolongacion de la esperanza de vida se produce gracias a los
avances logrados en alimentacion, higiene y sanidad a los cuales han tenido
acceso las ultimas generaciones.

El aumento de la esperanza de vida conlleva a una mayor coexistencia
intergeneracional y al mayor reto socioeconomico presente hoy en dia: el
envejecimiento de la poblacion. El envejecimiento generalizado de la poblacion
es especialmente acusado en paises pertenecientes a la Union Europea,
especialmente ltalia y Alemania, donde la poblacion mayor de 60 anos
conforma un 26,9% vy 26,8% de la poblacion total, respectivamente (véase

' Fuente: Datos del Banco Mundial: http://data.worldbank.org/country/spain



TEORIA DEL CAOS SOCIAL

Organizacion de las Naciones Unidas, 2013). En Espaha nuestro nivel de
poblacion mayor de 60 ahos conforma un 22,9% de la poblacion total.

Aunque el modelo de familia ha experimentado numerosos cambios en las
Ultimas décadas, sigue manteniéendose un elevado grado de dependencia
familiar, es decir, la familia sigue siendo el soporte econbmico tanto para sus
mayores como para los jovenes, quiénes se someten a periodos de formacion
mas prolongados (con respecto al pasado) para acceder al mercado laboral.

La dinamica configuracion familiar en Espana exige que se planteen modelos
dinamicos que permitan la sostenibilidad a largo plazo del Estado de bienestar,
del cual forma parte el sistema de pensiones. Este Ultimo, que se ha visto
modificado en numerosas ocasiones desde su creacion, debe estar preparado
para afrontar las dificultades que se avienen.

El reto mas grande al que se enfrenta nuestro sistema publico de pensiones €s
el de una poblacion que en pocas décadas ha cambiado radicalmente, mientras
que las reformas llevadas a cabo desde la aprobacion del Pacto de Toledo han
sido insuficientes para asegurar la sostenibilidad a largo plazo del sistema
(véase Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2008).

2.1.1. ¢Por qué es importante el concepto de familia?

Como se encuentra estipulado en el Pacto de Toledo, la financiacion de las
pensiones contributivas depende principalmente de las cotizaciones sociales.
En otras palabras, los trabajadores de hoy pagan la pension de los jubilados de
hoy.

Este modelo tendria viabilidad infinita si la piramide poblacional se mantuviese
en constante renovacion, con tasas de natalidad que no descienden sino que
aumentasen constantemente, de manera que siempre hubiese mas personas
preparadas para entrar en el mercado laboral que para salir de él.

Sin embargo, esta sucediendo exactamente lo contrario, existe un descenso
generalizado de las tasas de natalidad y mortalidad desde 1975 que ya en 1991
arrojaba una piramide de poblacion “con forma de pera” (vease Instituto
Nacional de Estadistica, 2001).

Todos los cambios demograficos descritos anteriormente han cambiado la
percepcion de la estructura familiar. Resulta relevante conocer el formato
familiar al hablar de reformas en el sistema publico de pensiones porque
afectan a varias generaciones. Es importante saber como se relacionan unas
generaciones con otras, la misma reforma no se podria aplicar en Espaha y en
Japon, por la diferencia de estructuras familiares formadas en cada pais (vease
Fukuoka University, 2003).
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2.2. La incorporacion de la mujer al mercado laboral

La incorporacion de la mujer en el mercado laboral se ha consolidado desde
1975 hasta hoy en un proceso lento pero progresivo, como podemos observar
en el siguiente grafico:

Grafico 1. Tasa de actividad femenina
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Economico

Los Ultimos anos ha habido un enorme progreso en la equiparacion del papel
de las mujeres y los hombres en la sociedad. Aunque queda mucho para
alcanzar la plena igualdad, el siguiente grafico nos muestra como las mujeres

han ido abriendose paso en el mundo empresarial:
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Grafico 2. Poblacion activa por género
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

Esta incorporacion masiva en las Ultimas décadas supone un cambio radical en
la unidad familiar, la cual hemos tratado anteriormente. Como es natural, las
mujeres desean tener acceso a las mismas oportunidades y puestos de
trabajos que los hombres pero eso genera un nuevo dilema en los hogares:

¢Quién cuidara de los hijos si ambos padres trabajan?

Es entonces cuando se produce un paulatino descenso de la natalidad a la par
gue un aumento de la actividad de las mujeres en la empresa. Podemos ver

reflejado este fendbmeno en el siguiente grafico:
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Grafico 3. Natalidad y actividad femenina
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial y Eurostat
Eje izquierdo: tasa de actividad femenina. Eje derecho: tasa de natalidad.

Desde la perspectiva demografica, surge otro conflicto como consecuencia de
la participacion de la mujer en el mundo laboral: el retraso de la edad en la que
se contrae matrimonio.

Grafico 4. Edad al contraer matrimonio
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica
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Un matrimonio precoz aumenta la probabilidad de tener un mayor numero de
hijos, por lo que el retraso de la edad de matrimonio se puede adivinar como
otro factor que incentiva la reduccion de la natalidad, ya que se produce un
retraso en la edad en la cual se tiene el primer hijo (ver Anexo V).

Con estos datos, se puede vaticinar facilmente cual es la consecuencia directa
de la incorporacion de la mujer al mercado laboral: el futuro augura un sistema
plUblico de pensiones en el que habra menos cotizantes.

Sin embargo, las implicaciones que tiene la incorporacion masiva de las
mujeres al mercado laboral no se limita a una mera reduccion de la natalidad,
sino que saca a la luz otro dilema: la esperanza de vida de las mujeres.

Historicamente, las mujeres han tenido una esperanza de vida mayor a la de los
hombres (ver Anexo V). Aunque es cierto que el aumento de la esperanza de
vida de ambos sexos es igualmente preocupante, la esperanza de vida de las
mujeres destaca por tener un punto de partida mas elevado.

Un hombre y una mujer, por terminos de igualdad, deben tener derecho a las
mismas prestaciones por jubilacion y tienen la obligacion de cotizar durante su
vida laboral. Sin embargo, las mujeres supondran un coste mayor al sistema
pUblico de pensiones, ya que éstas percibiran una pension durante mas anos
de su vida. En los siguientes graficos se puede observar este fenomeno:

Grafico 5. Pensionistas de 66 a 75 ahos
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica

10



TEORIA DEL CAOS SOCIAL

Grafico 6. Pensionistas mayores de 75 ahos
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica

Con ello no deseo hacer ningun llamamiento a la desigualdad ni mucho menos,
simplemente se trata de un hecho derivado de la incorporacion de las mujeres
al mundo empresarial que debe tenerse en cuenta al ajustar el sistema publico
de pensiones para que sea sostenible en el largo plazo.

2.3. El envejecimiento de la poblacion

Una baja tasa de natalidad, unida a una tercera edad cuya esperanza de vida
aumenta de manera progresiva, provocan el fenomeno conocido como el
envejecimiento de la poblacion. Este envejecimiento se caracteriza por una
poblacion en la cual se rompe el esquema de piramide de poblacion en el
estricto término de la definicion y se sustituye por otras estructuras. En la
actualidad, la piramide de poblacion espanhola tiene forma de pera, como se
puede observar en el siguiente grafico:

11
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Grafico 7. Piramide de poblacion en 2013
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica

Las cohortes de poblacion que comprenden los grupos de edades entre los
treinta y los cincuenta y cuatro ahos, por su proporcion, se consideran el mayor
reto del sistema publico de pensiones en el medio plazo.

Sin necesidad de profundizar en nUmeros, es notable que las nuevas
generaciones seran insuficientes para cubrir las pensiones por jubilacion de las
generaciones que actualmente se encuentran en el mercado laboral.

Esta realidad es la mas influyente para poner en cuestion la sostenibilidad del
sistema plblico de pensiones en el largo plazo. Si no habra suficientes
cotizantes para cubrir el nUmero de jubilados, ;como se financiaran las
pensiones?

La sostenibilidad del sistema de pensiones espanol muestra un futuro dificil.
Imaginemos por un momento que en los Ultimos diez ahos, toda la poblacion
activa se hubiese traducido en poblacion ocupada, en otras palabras, un nivel
de desempleo del 0%. Bajo este supuesto, el nUmero de cotizantes sobre los
gue recae la financiacion de las pensiones seria el maximo posible y el numero
de pensionistas no cambiaria. Veamos entonces cuantos cotizantes habria por
pensionistas:

12
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Grafico 8. Poblacion activa versus pensionistas
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica

En este grafico se aprecia que el problema del sistema plublico de pensiones no
es un problema coyuntural, sino que es un dilema estructural. Incluso si
tuviesemos un mercado laboral de maxima eficiencia solamente habria 2,5
cotizantes por cada pensionista en el aho 2012.

Aunque tener 2,5 cotizantes por cada pensionista no seria problematico en el
corto y medio plazo, el envejecimiento progresivo de la poblacion nos obliga a
plantearnos como financiar a un nUmero cada vez mas elevado de pensionistas
con un numero cada vez méas disminuido de cotizantes.

Hasta ahora hemos visto que, con un mercado laboral plenamente eficiente, el
sistema publico de pensiones seria viable durante el corto y medio plazo. Sin
embargo, una situacion asi solamente retrasaria una problematica que, tarde o
temprano, seréa inevitable afrontar.

Como hemos comentado antes, en la actualidad la piramide poblacional tiene
forma de “pera”. Para que el sistema publico de pensiones sea sostenible en el
largo plazo, la proyeccion del nUmero de cotizantes debe ser mayor que la
proyeccion del nUmero de pensionistas. Podemos realizar una estimacion de la
evolucion de ambos si atendemos a la evolucion de la piramide poblacional
espanhola:

13
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Grafico 9. Proyeccion poblacion Espaha en 2049
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica

En el ano 2049, la piramide poblacional deja de tener forma de peray comienza
a consolidarse con forma de piramide invertida. EI 32% de la poblacion tendra
mas de 65 anos, edad en la que tradicionalmente se empieza a cobrar una
pension por jubilacion y se deja de cotizar a la Seguridad Social. El 49% de la
poblacion se encontrara en edad de desarrollar un trabajo (entre 20 y 65 anos
de edad).

Suponiendo que toda la poblacion mayor de 65 ahos recibe una pension y que
toda la poblacion con edades comprendidas entre los 20 y los 65 anos cotiza a
la Seguridad Social, jen 35 ahos habra 1,53 cotizantes por cada pensionistal
Ello bajo la presuncion de que en 2049 no haya ninglun factor coyuntural que
afecte al nUmero de cotizantes, como puede ser el desempleo.

El envejecimiento de la poblacion es el problema mas grave al cual se enfrenta
nuestro sistema publico de pensiones, ya que la financiacion del sistema de
pensiones se sustenta en dos partidas principalmente: las cotizaciones sociales
y las transferencias del Estado (vease Boletin Oficial de las cortes Generales,
1995).

Dado que sabemos que dentro de 35 anos las cotizaciones sociales seran
practicamente insuficientes para financiar los gastos de la Seguridad Social, es
natural pensar que el Estado pueda financiar las pensiones a traves de
transferencias del Estado.

14
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Sin embargo, como el Congreso Espanol sehalo en 1995, existen dos limites a
la financiacion de la Seguridad Social mediante aportaciones del Estado: el
margen de incremento de la presion fiscal y la contencion del déficit publico.

Dicho de otra manera, esta forma de financiar la Seguridad Social se basa en la
financiacion via impuestos (ya sean directos o indirectos) y el aumento de la
deuda publica.

Llegados a este punto, hay que saber que hasta ahora solamente hemos
tratado problemas estructurales de la financiacion de la Seguridad Social por
fenomenos principalmente demograficos. En la actualidad, el sistema pUblico
de pensiones se encuentra mermado por una coyuntura econdbmica que ha
dificultado la financiacion de las pensiones.

15
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3. Situacion del mercado laboral

La economia espanola, muy afectada por los efectos de la crisis inmobiliaria,
sigue sufriendo las secuelas de 2008. El Producto Interior Bruto ha seguido
descendiendo durante 2012 y 2013 un 1,6% y un 1,2%, respectivamente,
desde el estallido de la crisis (véase Instituto Nacional de Estadistica, 2014).
Arrastrado por los efectos de la crisis, el mercado laboral se encuentra en una
situacion delicada.

En la actualidad, el numero de parados en Espana roza los seis millones de
habitantes > . Desde el comienzo de la crisis, diversos organismos
internacionales (Fondo Monetario Internacional y la Organizacion para la
Cooperacion y Desarrollo Economico, entre otras) han ejercido presion sobre el
Gobierno espanol para que acometa reformas con el fin de flexibilizar el
mercado laboral.

3.1. El desempleo
El dato economico del mercado laboral que mas polémica ha creado en los
Ultimos ahos y el cual mas preocupa al Gobierno actual es el elevado nivel de

desempleo. Veamos pues, su evolucion historica:

Grafico 10. Desempleo

Desempleo
30

25

% sobre total poblacion activa

O -

1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial

En 2012 se alcanz6 un hito en la historia economica espanola: el nivel anual de
desempleo no habia alcanzado el 25% desde hace mas de treinta anhos. Desde

2 Fuente: Instituto Nacional de Estadistica: http:/mwww.ine.es/inebaseDYN/epa30308/epa_inicio.nhtm
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2008 (con el inicio de la crisis), los niveles de desempleo han aumentado de
manera practicamente sistematica. Este aumento ha repercutido de mayor
manera en los jovenes.

Grafico 11. Desempleo por edades
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

En 2013 el desempleo en personas menores de 25 ahos ascendid hasta
alcanzar un 56% de la poblacion activa de esta cohorte. El estudio realizado por
la Citi Foundation (vease Citi Foundation, 2013) afirma en el desempleo juvenil
influyen factores como la economia sumergida, ya que muchos jovenes eligen
no formar parte de un mercado laboral precario con escasas perspectivas.

Espana lidera en la Union Europea la tasa de abandono prematuro de la
educacion, con casi un 25% de abandono en 2012. Aunque esta cifra sea
elevada, ha disminuido desde comienzos de la crisis, ya que sectores como la
construccion, que en 2007 empleaban a numerosos trabajadores no
cualificados han reducido su actividad. Por ello, muchos jovenes optan por
seguir formandose.

Analizando el mercado laboral por géneros, se ha producido un curioso
fenomeno: aunque las mujeres también han sufrido el aumento del desempleo,
la crisis ha ayudado a “estrechar la brecha” de la diferencia de participacion de
géneros en el mercado laboral (recordemos el Grafico 2. Poblacion activa por
género).
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Grafico 12. Desempleo por género
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

Aunque historicamente la tasa de paro de las mujeres ha sido mas elevada que
la de los hombres, la crisis ha provocado que las tasas de actividad de ambos
sexos se asemejen, consolidando la participacion de las mujeres en el mercado
laboral.

Mientras la tasa de actividad de las mujeres ha resistido mejor los efectos de Ia
crisis en comparacion con la de los hombres, las diferencias salariales entre
ambos sexos siguen siendo apreciables, lo cual no solamente es reprochable
en un sentido ético, sino que también lo es en un sentido economico,
considerando el aumento de la actividad de las mujeres en el mercado laboral.
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Grafico 13. Salario medio anual por sexos

Salario medio anual por sexos
25 35%

30%

20

25% I Diferencia
salarial
20% media

-
o1

e \/arones
15%

€enmiles

N
o

10% emmN\yujeres

5%

0%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica
Eje izquierdo: Salario medio anual de varones y mujeres. Eje derecho: Diferencia salarial media.

En los Ultimos ahos, mientras el numero de mujeres activas se ha acercado al
de los hombres, los salarios de las mujeres siguen siendo notablemente
inferiores. Podemos deducir que se produce una reduccion de los ingresos del
Estado, ya que se reduce la base imponible media del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas.

Las cotizaciones sociales, sustento de la financiacion de las pensiones, se ven
reducidas por la coyuntura economica del mercado laboral, acelerando Ia
necesidad de reformas que adapten el sistema publico de pensiones a la
actualidad social y economica de Espaha.

Por otra parte, la flexibilidad del mercado laboral ha sido uno de los temas mas
tratados por los organismos gubernamentales pertinentes. Desde que el
desempleo comenzase a elevarse en 2008, se ha cuestionado si la legislacion
del mercado laboral ha dificultado la creacion de nuevo empleo y la destruccion
del empleo innecesario.

3.2. Reformas del mercado laboral
En 2010 se produjo la primera reforma del mercado laboral con el objetivo de
flexibilizar el mercado de trabajo, incrementando los incentivos de contratacion

para las empresas y facilitando los requisitos y los costes de despido para las
empresas (veéase Fondo Monetario Internacional, 2011).
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En 2012, el Gobierno optd por impulsar un paquete de reformas del mercado
laboral (véase Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2013) con la intencion
de aumentar la eficacia del éste a través de:

e Favorecer la flexibilidad interna en las empresas como alternativa a la
destruccion de empleo.

e Modernizar la negociacion colectiva.

e Mejorar la empleabilidad de los trabajadores a traves de la formacion y la
eficacia de la intermediacion laboral.

e Fomentar la creacion de empleo estable y de calidad y reducir la dualidad
laboral.

e Combatir el absentismo laboral injustificado.

De esta forma, el Gobierno intenta favorecer la contratacion estable y de
calidad, reducir la volatilidad del mercado de trabajo a los cambios de ciclo y
avanzar hacia la flexiseguridad, de manera que los ajustes de las empresas en
épocas de crisis economica no se traduzcan inmediatamente en despidos.

Organismos internacionales como la Organizacion para la Cooperacion vy
Desarrollo Economico sehalan que en el tercer trimestre de 2013 el paro de
larga duracion en Espaha alcanzaba el 50,4%, sin embargo, afirman que las
medidas adoptadas por el Gobierno han tenido resultados positivos. Entre
éstos, cabe destacar la flexibilidad interna de las empresas, el aumento de la
contratacion indefinida y la reduccion de costes de despido (véase Organizacion
para la Cooperacion y Desarrollo Economico, 2013). Ademas, resaltan el
potencial de la reforma para impulsar el crecimiento de la productividad vy la
competitividad.

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional ha destacado el aumento de la
flexibilidad laboral como forma de reducir el nUmero de despidos a través de la
reduccion de la jornada laboral.

No obstante, sigue siendo criticada la dualidad del mercado laboral, entendida
como el elevado coste que supone prescindir de un trabajador con contrato
indefinido y el reducido coste que implica desprenderse de un empleado con
contrato temporal. Esto se traduce en una escasa probabilidad de incorporacion
al mercado laboral a traves de un contrato indefinido y la elevada probabilidad
de hacerlo a traves de un contrato temporal (vease Fondo Monetario
Internacional, 2013).

Por ello, el Fondo Monetario Internacional insta a profundizar reformas en el
mercado laboral que supongan:
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e Incremento de la flexibilidad laboral enfocado a la eficaz adaptacion de
salarios y condiciones de contratacion a la coyuntura economica.

e Reduccion de la dualidad del mercado laboral.

e Mejora de las oportunidades de empleo, especialmente para los jovenes
y personas de baja cualificacion.

Con esta propuesta, el Fondo Monetario Internacional pretende alentar al
Gobierno espanol a llevar a cabo mas reformas que mejoren la eficacia futura
del mercado laboral ante situaciones de crisis como la actual, que desajustan
los Presupuestos del Estado al aminorar las partidas de ingresos.
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4. El sistema actual de pensiones

4.1. Tipos de pensiones: contributivas versus no
contributivas

En la actualidad existen dos modalidades de pensiones: contributivas y no
contributivas. Las pensiones no contributivas consisten en prestaciones
economicas dirigidas a aquellas personas que se considera que estan en
situacion de necesidad o que carecen de capacidades para poder subsistir por
si solas (véase Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2014).

Las pensiones no contributivas no exigen ningun nivel de contribucion
economica del beneficiario para ser percibidas, solamente cumplir los requisitos
exigidos. La gestion de las pensiones no contributivas compite a organismos
distintos de cada Comunidad Autonoma y a las Direcciones provinciales del
Instituto de Mayores y Servicios Sociales. Dentro de las pensiones no
contributivas se encuentran las pensiones de invalidez y jubilacion.

Las pensiones no contributivas de jubilacion se encuentran dentro del marco de
la accion protectora del sistema de la Seguridad Social (vease Ministerio de
Trabajo y Seguridad Social, 1994). Se entiende que su proposito es prestar una
ayuda economica a personas que hayan sobrepasado la edad laboral y carezcan
de ingresos suficientes para subsistir.

Una diferencia esencial de las pensiones no contributivas con respecto a las
contributivas es su forma de financiacion: las pensiones no contributivas son
financiadas a través de aportaciones del Presupuesto del Estado al de la
Seguridad Social, que a su vez obtiene los ingresos pertinentes via impuestos
(y otros ingresos de menor magnitud).

Dentro de las pensiones encontramos también las pensiones de caracter
contributivo. Estas son prestaciones econbmicas cuya principal diferencia
respecto de las pensiones no contributivas es que, entre otros requisitos,
exigen haber cotizado durante un periodo minimo a la Seguridad Social para
poder acceder a la prestacion economica correspondiente (este requisito no
aplica en alguna de sus modalidades).

La cuantia de las pensiones contributivas se determina en funcion de las
aportaciones efectuadas por el trabajador y el empresario durante el periodo
considerado. Se pueden distinguir tres categorias inferiores dentro de estas
pensiones: jubilacion, incapacidad permanente y fallecimiento. Existen ademas
mas clases de pensiones dentro de esta modalidad cuyo objeto también se
basa en la accion protectora del sistema de la Seguridad Social: vejez, invalidez
y viudedad.
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La pension de vejez se otorga a aquellas personas que no tengan derecho a
ninguna otra pension (con excepcion de las pensiones de viudedad), de esta
manera podemos distinguir entre pension de vejez y jubilacion.

Es importante diferenciar la pension de jubilacion en su modalidad de
contributiva y no contributiva: la pension de jubilacion no contributiva se otorga
a aquellas personas que carecen de ingresos suficientes para subsistir,
independientemente de su contribucion pasada a la Seguridad Social. Por otra
parte, en su caracter contributivo, la pension de jubilacion se otorga en base a
la cantidad y el tiempo cotizado durante la vida laboral. A continuacion,
podemos ver un cuadro resumen con las modalidades de pensiones:

Tipos de pensiones

Pensiones contributivas Pensiones no contributivas

Jubilacion
Incapacidad permanente Invalidez
Fallecimiento (viudedad, orfandad)
V7 T loe
Invalidez

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social

En este trabajo trataremos principalmente las pensiones de jubilacion de
caracter contributivo, ya que representan la mayor partida de gastos del
Presupuesto de la Seguridad Social, alcanzando en 2014 el 64% de los gastos
totales de la Seguridad Social (vease Ministerio de Empleo y Seguridad Social,
2014). La financiacion de las pensiones depende de las cotizaciones sociales,
en 2012 supusieron el 81,49% de los ingresos de la gestion ordinaria del
ejercicio (vease Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2013).

Por ello, la financiacion de las pensiones depende directamente de la estructura
demografica del pais y de su coyuntura economica, ya que el sistema necesita
tener un equilibrio entre pensionistas y personas en edad laboral que tengan un
empleo estable.

4.2, Problemas del sistema de reparto espahol

Espanha ha adoptado un modelo de sistema de reparto de prestacion definida.
Significa que la cuantia de la pension se establece como porcentaje del salario
al final de la vida laboral, dependiendo éste de acuerdo a criterios como numero
de anos de cotizacion, coeficientes de actualizacion y otros factores. Se puede
conocer la cuantia que se va a percibir una vez que se cumplan los requisitos
necesarios para ser beneficiario (si no se produce ningun cambio legislativo).
Por otro lado, el importe de la aportacion es variable y establecido por el valor
de la prestacion (vease Caser Pensiones, 2010).

En el sistema de reparto como el espanol, las pensiones no se capitalizan, es
decir, que la suma de cotizaciones no se destina a un fondo de pensiones
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donde obtener un rendimiento con el cual pagar las pensiones futuras, sino que
el Estado simplemente reparte entre los beneficiarios las cotizaciones
obtenidas por el conjunto de la masa salarial.

Es necesario precisar que en el sistema espanol no son solamente los
trabajadores los responsables de cotizar, sino también las empresas (vease
Anexo VI), lo cual eleva los costes laborales, provocando que Espanha pierda
competitividad ante otros paises.

Grafico 14. Costes laborales unitarios
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Como se puede observar en el grafico anterior, los costes laborales unitarios
han descendido en los (ltimos ahos. Esto implica un aumento de la
productividad, sin embargo, éste se ha producido gracias a la reduccion de la
masa salarial.
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Grafico 1

5. Masa salarial y cotizaciones sociales
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica y Presupuestos aprobados de la Seguridad Social
Eje izquierdo: Masa salarial. Eje derecho: Cotizaciones sociales.

Como hemos mencionado antes, las empresas y los trabajadores cotizan a la
Seguridad Social en base a un porcentaje aplicado a la retribucion que obtienen
los trabajadores. En otras palabras, una reduccion en la masa salarial provoca
menores ingresos para la Seguridad Social.

Por Gltimo, cabe destacar que la reduccion en la masa salarial también ha
tenido un efecto negativo en el poder adquisitivo de los espanholes, ya que la
masa salarial en los Ultimos ahos no se ha ajustado a los efectos de la inflacion,
por lo que los trabajadores espaholes han perdido capacidad de ahorro e
inversion.
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Grafico 16. Evolucion de la inflacion y la masa salarial
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4.2.1. El sistema es deficitario

El progresivo envejecimiento de la poblacion y la coyuntura economica han
provocado la desestabilizacion de los Presupuestos de la Seguridad Social. El
reflejo mas claro de ello es el desfase que se ha producido entre ingresos y

gastos.
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Grafico 17. Cotizaciones y prestaciones
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los Presupuestos aprobados

Lo que ha provocado que en 2010 se alcanzara el primer déficit del siglo XXI,
hecho que no se producia desde 1997:

Grafico 18. Déficit/Superavit
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El panorama deficitario de las pensiones en Espanha ha obligado al Gobierno a
hacer uso del Fondo de Reserva, creado en el ano 2000 con el objetivo de
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cubrir las posibles necesidades futuras originadas por desviaciones entre
ingresos y gastos del sistema (véase Ministerio de Empleo y Seguridad Social,
2003).

El déficit presupuestario que ha presentado el sistema en los Ultimos cuatro
anos (sin incluir 2014, que se prevé un mayor déficit presupuestario) ya ha
acarreado dos disposiciones del Fondo de Reserva durante el ejercicio 2012 por
un total de 7.003 millones de euros, cuyo efecto inmediato es la reduccion de
la maniobrabilidad del Fondo de Reserva para poder cumplir su cometido: la
garantia de las pensiones futuras (véase Ministerio de Empleo y Seguridad
Social, 2012).

Las disposiciones al Fondo de Reserva por tales cantidades han vuelto a
encender el debate sobre si la sostenibilidad del sistema de pensiones es
posible a largo plazo. Para responder a esta complicada cuestion debemos
analizar si los problemas de financiacion de las pensiones son derivados de la
coyuntura economica o la demografia.

En la actualidad la respuesta es sencilla: el problema actual de las pensiones
proviene de un mercado laboral destrozado por la coyuntura economica. Sin
embargo, la puesta en cuestion de la sostenibilidad a largo plazo del sistema
plUblico de pensiones no viene dado por una coyuntura econdbmica puntual, sino
porque el progresivo envejecimiento de la poblacion augura que el sistema de
reparto sera inviable en el futuro.

Un Gltimo apunte sobre este aspecto: previamente a la crisis de 2008 se
argumentaba que un aumento de la inmigracion de trabajadores podria ser un
factor estabilizador para las cuentas de la Seguridad Social que permitiria
mantener el sistema de reparto en el largo plazo.

Desafortunadamente, las migraciones también se han visto afectadas por los
efectos de la crisis como si de una espada de doble filo se tratase. Por un lado,
los extranjeros han visto la ineficacia de nuestro mercado laboral y las
dificultades que tienen los espanholes para encontrar un empleo, por lo que
muchos se ven desincentivados a buscar activamente un empleo en nuestro
pais. Por otro lado, desde 2008 Espaha esta experimentando la emigracion de
nacionales a otros paises en busca de empleo o mejores condiciones laborales.
En el siguiente grafico podemos ver la evolucion de las migraciones netas
desde el inicio de la crisis:
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Grafico 19. Migraciones netas
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En este grafico se puede observar que la cohorte de poblacion que mas opta
por partir al extranjero tiene entre 36 y 53 anos de edad. Por desgracia, la
segunda cohorte que mas emigra tiene entre 18 y 35 ahos de edad. Ambos
grupos representan una pérdida potencial de ingresos para la Seguridad Social.

4.2.2. Productividad y Seguridad Social

Muchos estudios afirman que el problema de cuentas de la Seguridad Social
puede ser solventado por un aumento de la productividad. Esta vision no es
infundada, como una publicacion afirma:

"...el problema no estiba en cuantos son los que producen sino en cuanto es lo
que se produce. Cien trabajadores pueden producir lo mismo que mil si su
productividad es diez veces superior, de tal modo que los que cuestionan la
viabilidad de las pensiones publicas cometen un gran error al basar sus
argumentos Unicamente en la relacion del numero de trabajadores por
pensionistas pues, aun cuando esta proporcion se reduzca en el futuro, lo
producido por cada trabajador sera mucho mayor.”?

Desde este punto de vista, es facil pensar que un aumento de la productividad
significara un aumento de ingresos para la Seguridad Social. Después de todo,
la segunda Revolucion Industrial fue el periodo donde mas se aumento la

3 Fuente: Universidad Politecnica de Cataluna:
http://www.upc.edu/cau/docs/comuns/En_defensa_del_sistema_pblico_de_pensiones.pdf
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productividad y con ello permitio un aumento de la masa salarial. Pero,
;siempre que se aumenta la productividad aumenta la masa salarial?

De nuevo, los Ultimos ahos han introducido un nuevo paradigma en la
economia. Primero, la productividad en Espana ha aumentado en los Ultimos
anos hasta casi alcanzar la productividad de la Union Europea, como podemos
ver en el grafico:

Grafico 20. Productividad real por hora trabajada
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Si la productividad ha aumentado en los Ultimos ahos estrechando la brecha
con nuestros vecinos europeos, ;como puede ser posible que no haya tenido
ningun efecto en el déficit de la Seguridad Social? Ya hemos visto
anteriormente que la masa salarial se ha visto reducida en los Ultimos anhos,
reduciendo asi los costes laborales. Si los costes laborales se reducen,
produciendo exactamente lo mismo se aumenta la productividad del trabajo ya
que estaremos utilizando menos recursos para producir.
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Grafico 21. Productividad y masa salarial
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Es cierto que la productividad ha aumentado en Espaha en los Gltimos anhos,
pero ésta se ha visto asistida por una disminucion de la masa salarial.
Coincidentemente, 2009 fue el aho en el cual mas aumento la productividad
con respecto al ano anterior (2,4%) y en el cual mas disminuyo la masa salarial
4%).

Dado que las cotizaciones sociales estan calculadas a traves de tipos de
cotizacion basados en el salario (recordemos el Anexo VI), en los Ultimos ahos
un aumento de la productividad ha significado una disminucion de los ingresos
de la Seguridad Social por una disminucion de la masa salarial.

Esto no significa afirmar que un aumento de la productividad no pueda producir
un aumento de las cotizaciones sociales, pero los Ultimos ahos de economia
espanola nos han demostrado que el aumento de la productividad no esta
directamente ligado a un aumento de las cotizaciones sociales.

4.2.3. Eldilema politico

En un sistema publico y solidario de pensiones como el espanol, existe un
riesgo intrinseco, dificilmente calculable pero digno de ser nombrado: el riesgo
politico que se asume al establecer un sistema de pensiones gestionado por el
Estado.

Antes de que el lector confunda mi intencion en este apartado con aquella
estrofa del poeta espanol Joaquin Maria Bartrina:
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" Oyendo hablar un hombre, facil es
saber donde vio la luz del sol,

S/ alaba Inglaterra, sera inglés

S/ 0s habla mal de Prusia, es un francés
y 81 habla mal de Espana...es espanol.”

Déjeme explicar que no hablo de un problema intrinseco del sistema de reparto
espahol, sino de un conflicto caracteristico de cualquier sistema de pensiones
gestionado por un Estado ligado a la actividad politica del pafs.

Vincenzo Galasso, en su obra “The Political Future Of Social Security In Aging
Societies” recoge y analiza profundamente el conflicto de intereses que se
produce en un sistema publico de pensiones a cargo del mundo politico.

En una sociedad que envejece, es natural que la importancia de los
pensionistas en las urnas acreciente con el tiempo y con ella, el riesgo de que
los votantes elijan a un partido politico que pretenda beneficiar a una
generacion de pensionistas a expensas de aumentar los costes que debera
asumir una generacion futura (probablemente nonata), generandose de esta
manera un coste social intergeneracional.

Ademas de un envejecimiento de la poblacion progresivo, hay que tener en
cuenta que la necesidad de reformas que aseguren la sostenibilidad del
sistema publico de pensiones sera mayor con el transcurso de los anos,
perjudicando a aquellos partidos politicos que estén dispuestos a hacer
reformas del sistema que disgusten a beneficiarios.

Por ello, existe un creciente riesgo a que los votantes ralenticen la aprobacion
de reformas que aseguren la sostenibilidad del sistema plblico de pensiones;
lo cual puede aumentar el coste de su mantenimiento para futuras
generaciones, quebrantando asi la solidaridad intergeneracional en la cual se
basa nuestro sistema, el cual no contempla este factor (como hemos
mencionado, dificil de estimar y contrastar).

4.2.4. ElFondo de Reserva de la Seguridad Social

Anteriormente hemos tratado con brevedad el objeto social de este organismo,
sabemos que fue creado para gestionar el excedente de ingresos de la
Seguridad Social de manera que pueda garantizar las necesidades de
financiacion que puedan surgir como consecuencia de un déficit
presupuestario.

El Fondo de Reserva hasta la fecha ha realizado una gestion satisfactoria
teniendo en cuenta que se le aplican numerosas restricciones enfocadas a
limitar su riesgo (para evitar la especulacion) y obtener un minimo de
rentabilidad, de manera que los recursos aportados al fondo no pierdan valor
por efectos de la inflacion.
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Las limitaciones aplicadas al Fondo de Reserva son las siguientes (véase
Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2012):

1.

2.

E/ Fondo de Reserva invertira en Deuda Publica del Estado Espanol.

E/ Fondo de Reserva podra invertir en Deuda Publica del:
Estado Alemaéan
Estado Francés
Paises Bajos

Limite méximo deuda extranjera 55 % del Valor Nominal de la Cartera.

La deuda ha de estar:
Emitida en euros (limitacion del riesgo divisa).
Con la maxima calidad crediticia (limitacion del riesgo de crédito).
Negociarse en mercados requlados o sistemas de negociacion (SON)
(limitacion del riesgo de crédito).

Referencias Benchmark.

Estructura equilibrada por vencimientos.

. Diversificacion. Limite del peso de cada referencia espanola 16% saldo vivo

nominal. Con fecha 17 de julio de 2012 el Comité de Gestion aprueba la
modificacion de este limite al 35% para aquellas referencias donde fuera
estrictamente necesario para cumplir con las condiciones de inversion
(limitacion del riesgo de falta de liquidez al deshacer posiciones).

Concentracion. Limite del peso de la cartera espanola 11 % sobre el total de
deuda del Tesoro en circulacion. Con fecha 17 de julio de 2012 el Comité de
Gestion aprueba la modificacion de este porcentaje aumentandolo al 12 %.

Duracion modificada entre 3,5 y 5 (limitacion del riesgo de falta de liquidez
para cubrir necesidades financieras de la Seguridad Social).

10. Enajenacion de valores, si las condiciones del mercado /o aconsejan, de

acuerdo con criterios de seguridad, rentabilidad y diversificacion.

11. Horizonte temporal (flujos de entrada) y disposicion de fondos (cobertura de

pensiones).

A efectos de su valoracion, establecida en el Plan General de Contabilidad
Publica, los activos de deuda plblica que componen el Fondo de Reserva de la
Seguridad Social, se clasifican inicialmente como “Inversiones mantenidas a
vencimiento”.

Conocidas todas estas restricciones, es de esperar que la rentabilidad del
Fondo de Reserva se encuentre limitada. Como podemos ver en el siguiente
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grafico (exceptuando 2009 en que la variacion anual de la inflacion fue
negativa), la rentabilidad neta acumulada del fondo es bastante reducida:

Grafico 22. Fondo de Reserva
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informe a las Cortes Generales del Fondo de Reserva
de la Seguridad Social

De esta manera, descontando 2009, el aho en que mayor rentabilidad
acumulada neta se obtuvo fue 2002 con una rentabilidad neta del 2,93%; muy
bajo para un fondo con acceso a una cuantia de recursos muy elevada, pero
comprensible desde la optica de la minimizacion del riesgo.

Este es el quid de la cuestion: la minimizacion del riesgo. Es natural razonar que
el Fondo de Reserva no puede asumir un elevado nivel de riesgo y debe
mantener una elevada liquidez, pero a su vez se esta reduciendo rentabilidad
potencial.

Aunque desde una perspectiva puramente financiera se pudiese obtener una
rentabilidad mas elevada, hay que considerar que el Fondo de Reserva es una
institucion social, podemos reconocer una gestion correcta del mismo si el
rendimiento neto es superior a la inflacion y su liquidez suficiente para cubrir las
pérdidas en épocas de déficit presupuestario.

Otro aspecto a considerar es la cuantia de activos que ha acumulado el Fondo

de Reserva a lo largo de los anos a través de su rentabilidad acumulada y
nuevas dotaciones en ahos de superavit.
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Grafico 23. Fondo de Reserva sobre PIB a precios de mercado
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informe a las Cortes Generales del Fondo de Reserva
de la Seguridad Social

El grafico nos muestra que aun en 2012, cuando el Gobierno aprob6o una
disposicion de 7.003 millones de euros con cargo al Fondo de Reserva, éste ha
conseguido cubrir esa disposicion gracias a los rendimientos generados en el
mMismMo ejercicio.

Este hecho nos hace pensar en el Fondo de Reserva como una institucion
robusta, capaz de soportar la carga financiera en épocas de déficit
presupuestario como ha venido sucediendo en los Ultimos anos; sin embargo,
su gestion no es perfecta.

Diversas criticas al Fondo de Reserva se centran en los activos que éste posee,
ya que la mayoria son bonos y obligaciones del Estado espanol.

35



TEORIA DEL CAOS SOCIAL

Grafico 24. Distribucion activos Fondo de Reserva en 2012
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Informe a las Cortes Generales del Fondo de
Reserva de la Seguridad Social

El problema radica en que el Estado espanol se convierte en acreedor y deudor
de los activos que el Fondo de Reserva mantiene. Futuros déficits de la
Seguridad Social tendran que financiarse a través de la venta de estos activos,
lo que presionara al alza los tipos de interés de la deuda espahola, porlo que el
Estado debera emitir mas deuda para refinanciar esos activos una vez llegado
su vencimiento (véase Edad&Vida, 2013).

Analicemos con mas detenimiento esta afirmacion. Desde la formacion del
Fondo de Reserva, éste ha obtenido recursos para poder invertir en activos de
diversos paises. Sin embargo, se ha centrado en la compra de activos
espanoles. Financieramente, se aprovecha un exceso de recursos para invertir
en la propia deuda espanola y poder reducir el coste de financiacion del Estado
espanol.

Una prueba de la utilizacion del Fondo de Reserva para reducir el coste de
financiacion del Estado es la evolucion de los activos que el Fondo de Reserva
mantiene. En 2007, el Fondo de Reserva tenia un equilibrio practicamente
perfecto entre inversion en activos espanoles e inversion en activos
extranjeros.

En 2008 se aumenta ligeramente la inversion en activos espanoles frente a los
extranjeros, pero es en 2009 (primer aho en que el coste de financiacion de la
deuda publica espanola aumenta precipitadamente) cuando aumenta el peso de
los activos espanoles en el Fondo de Reserva (sin que hubiese déficit en los
presupuestos de la Seguridad Social, recordemos el Grafico 17. Cotizaciones y
prestaciones; y Grafico 18. Déficit/Superavit).

Durante los siguientes ahos el Fondo de Reserva continta respaldando la

financiacion de la deuda publica espanola mientras cubre los déficits de la
Seguridad Social a través de la venta de los activos extranjeros que posee.
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Grafico 25. Evolucion activos financieros espanoles y extranjeros
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Informe a las Cortes Generales del Fondo de Reserva de la Seguridad Social

Debido a que todavia no se ha publicado el Informe a las Cortes Generales del
Fondo de Reserva del ano 2013, no podemos saber con certeza como ha
gestionado el déficit. Sin embargo, con la publicacion de los Presupuestos de la
Seguridad Social del ano 2014 sabemos que entre 2013 y 2014 se debera
hacer frente a mas de 36.000 millones de déficit con solamente 1.500 millones
en activos extranjeros, 1o que implica una venta de activos espanoles por valor
de 34.500 millones de euros.

Defensores de esta gestion podrian argumentar que, dado el atractivo de la
deuda espanola por su elevada rentabilidad, es comprensible vender primero
los activos extranjeros, que otorgan un menor retorno; no obstante, el
problema que se genera no puede contemplar simplemente la rentabilidad de
los activos, dado que el Fondo de Reserva tendra que estabilizar los
presupuestos hasta que el mercado laboral se normalice.

Es sabido que en los Ultimos anos la deuda publica espahola ha incrementado
notablemente: segln los datos del Instituto Nacional de Estadistica, desde
2008 a 2012 la deuda publica en circulacion se ha duplicado. Este dato hace
aln mas notorio que el Fondo de Reserva haya conseguido aumentar su
captacion de deuda plblica en este periodo, como se puede apreciar en el
siguiente grafico:

37



TEORIA DEL CAOS SOCIAL

Grafico 26. Deuda plblica en poder del Fondo de Reserva
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En 2012, el Fondo de Reserva mantenia mas del 6% de la deuda publica
espanola. En un lenguaje mas vulgar, implica que el Estado se debe a si mismo
un 6% de su propia deuda, que debera pagarse con los intereses pertinentes.

Si persiste el déficit de la Seguridad Social, el Fondo de Reserva debera dotarse
de liquidez, vendiendo de forma masiva los activos de deuda espanhola a un
precio reducido (para hacer mas atractiva la compra), sacrificando no solamente
rentabilidad potencial para el Fondo de Reserva, sino aumentando el coste neto
que tendra para el Estado esa emision de deuda.

Simplificando la explicacion anterior, podriamos establecer un simil con una
empresa que dedica sus fondos propios a comprar su propia deuda para mas
tarde tener que venderla a un precio reducido por necesidades de liquidez.

Al comenzar este apartado presentabamos al Fondo de Reserva como un
organismo que mantiene una gestion apropiada (cumpliendo las restricciones
qgue se le aplican) de los recursos que se le otorgan, mas no es posible afirmar
que haya sido apropiado utilizar este organismo como “escudo” frente al
aumento de los costes de financiacion del Estado. Por otro lado, es dificil
adivinar cuanto habria aumentado el coste de financiacion de no haber recurrido
al Fondo de Reserva.

Fuera como fuese, ahora nos enfrentamos a una coyuntura que se presenta

complicada para los anos venideros: el Fondo de Reserva comienza a agotar
SUS recursos antes de acrecentar los costes de financiacion futuros. En este
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sentido, se ha soslayado el principio de solidaridad intergeneracional; en el
futuro una generacion debera asumir los costes que se generen de una
excesiva emision de deuda publica.

4.2.5. La movilidad europea

En estos Ultimos dias se han dado los primeros pasos hacia una union bancaria
dentro del marco de la Union Europea. Tras la union monetaria y el proyecto
pendiente de union fiscal, todos los indicios apuntan a que en el medio plazo
Europa funcione como una economia unida.

En este contexto de reformas que abogan por una mayor unidad economica
europea no se ha hablado de una union de reconocimiento de derechos y
obligaciones de los distintos sistemas de Seguridad Social.

Actualmente, la Union Europea tiene aprobada una norma que fomenta la
coordinacion entre paises”®. Este es el primer paso para una unidad de la
Seguridad Social, sin embargo su alcance es escaso. La coordinacion entre
paises simplemente implica que una vez que un trabajador se desplace a otro
pais miembro de la Union Europea, sera cubierto por la normativa interna del
nuevo pais al cual se desplaza y se le reconoceran el derecho de cobro de
ciertas pensiones (vejez, invalidez y supervivencia).

No obstante, no se reconocen las prestaciones por pensiones de jubilacion,
factor decisivo a la hora de permanecer en un mismo pais durante toda la vida
laboral. Si un trabajador cotiza a la Seguridad Social espahola durante veinte
anos y posteriormente otros veinte ahos a la Seguridad Social bllgara (pais
donde se jubila); la Seguridad Social bllgara solamente reconocera las
cotizaciones realizadas a su sistema de Seguridad Social, perdiendo asi todos
los anos de cotizacion en Espana.

El escenario anterior también se da en Espana, de manera que trabajadores que
elijan (o deban) moverse por Europa, tendran una prestacion menor en el
momento de su jubilacion frente a trabajadores que han aportado durante toda
su vida laboral al mismo pais. Es una incongruencia en una Europa que apuesta
por la libre circulacion de personas y augura una union bancaria.

Como sehala Manuel Alvarez en su obra “Un sistema de pensiones
sostenible”, solamente podremos conseguir una mayor movilidad de
trabajadores si éstos no pierden derechos de sus pensiones plblicas, o cual es
posible a través de sistemas de pensiones publicas de aportacion definida en
lugar de prestacion definida, como es el caso de Espaha (véase Manuel
Alvarez, 2013).

* Fuente: Comision Europea: http://ec.europa.eu/social/main.jsp?langld=es&catld=850
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4.2.6. Transparencia presupuestaria

Si analizamos con detenimiento los Presupuestos de la Seguridad Social (con
motivo de este analisis, estudiaremos los presupuestos para 2014), existen dos
partidas esenciales: el presupuesto de ingresos y el presupuesto de gastos.

Dentro del presupuesto de gastos, la Seguridad Social distingue cuatro areas
principales (véase Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2014):

e Prestaciones economicas

e Asistencia sanitaria

e Servicios sociales

e Tesoreria, informatica y otros servicios funcionales comunes

Dentro de las prestaciones economicas es de esperar encontrar todas aquellas
partidas involucradas en la administracion, gestion y reparto de prestaciones
economicas a sus respectivos beneficiarios.

No obstante, dentro del area de prestaciones economicas encontramos
numerosas partidas de gastos que deberian pertenecer a asistencia sanitaria,
por ejemplo, material sanitario para consumo y reposicion.

Sin embargo, no es extrano encontrar partidas de asistencia sanitaria dentro del
area de prestaciones economicas, dado que tanto trabajadores como
pensionistas tienen derecho a asistencia sanitaria a cargo de la Seguridad
Social.

Resulta complicado analizar apropiadamente las partidas de gastos de la
Seguridad Social si las prestaciones economicas se solapan con los servicios de
asistencia sanitaria. Es cierto que ambos representan un gasto y la Seguridad
Social debe encargarse de cubrir ese gasto, pero la conjuncion de ciertos
gastos de asistencia sanitaria dentro del area destinada a prestaciones
economicas dificulta la propuesta de reformas de calado que compensen los
gastos de prestaciones economicas con los ingresos de cotizaciones sociales.

4.2.7. Elbalance de la Seguridad Social

He reservado el apartado mas interesante (por otra parte, el mas complejo de
explicar) para el final. Me gustaria empezar primero por aclarar un par de
conceptos que seran de gran utilidad para contextualizar correctamente este
apartado.

Como hemos explicado anteriormente, en el sistema de reparto espanhol las
pensiones no se capitalizan. La cuantia econbmica que perciben los
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beneficiarios depende de los ingresos de los ocupados y de la proporcion que
aportan a la Seguridad Social (véase Universidad de Castilla-La mancha, 2003).

Por lo tanto, las prestaciones de hoy se pagan gracias a las cotizaciones de hoy.
Un trabajador durante toda su vida activa cotiza a la Seguridad Social, sin
embargo, ;a donde va el dinero de sus cotizaciones? La respuesta es sencilla: a
pagar las prestaciones de los beneficiarios durante ese mismo periodo de
tiempo (o al Fondo de Reserva, en caso de superavit).

Cuando hablamos de pensiones que no se capitalizan nos referimos a que no
hay un capital que respalde la prestacion que un trabajador va a recibir en su
jubilacion. No hay un activo ni inversion alguna que a traves de sus
rendimientos pueda hacer frente a las obligaciones de pago de las pensiones.
El Gnico respaldo que hay es que la piramide poblacional se mantenga estable y
siga habiendo mas capital entrando en forma de cotizaciones que pensionistas
recibiendo capital en forma de prestaciones.

Este planteamiento genera dos problemas que ya hemos analizado
detenidamente: los presupuestos son muy sensibles a la coyuntura economica
(actualmente muchos trabajadores han pasado de representar un ingreso a
cobrar la prestacion por desempleo y representar un gasto) y a la estructura
demografica del pais (el envejecimiento de la poblacion reduce las cotizaciones
y aumenta las prestaciones, las mujeres tienen una mayor esperanza de vida
por lo que el coste que representan es mayor, etcétera).

De la misma forma, el efecto que el sistema de reparto genera se puede
apreciar en el balance de la Seguridad Social. Para poder analizar correctamente
este efecto, voy a recurrir a la metodologia seguida por Manuel Alvarez en su
libro “Un sistema de pensiones sostenible”, que utiliza calculos actuariales y
proyecciones en funcion a la demografia presente y futura para estimar las
partidas mas complejas del balance (vease Manuel Alvarez, 2013).

Estableceré un par de ajustes respecto a los numeros que presenta Manuel
Alvarez con el proposito de ajustar el balance a la Ultima publicacion del
Ministerio de Empleo y Seguridad Social (véase Ministerio de Empleo vy
Seguridad Social, 2013).

El balance que presenta el Ministerio de Empleo y Seguridad Social es el
siguiente:
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Cuenta agregada de las entidades que integran el sistema de la Seguridad Social
Balance agregado

Ejercicio 2012

ACTIVO PATRIMONIO NETO Y PASIVO

ACTIVO NO CORRIENTE 65,556|PATRIMONIO NETO 65,115
Inmovilizado intangible 105| Patrimonio aportado 25
Inmovilizado material 7,379 Patrimonio generado 64,958
Inversiones inmobiliarias 30| Ajustes por cambios de valor 112
Inversiones financieras a largo plazo en entidades del grupo, multigrupo y asociada 28| Otros incrementos patrimoniales pendientes de imputacion a resultados 20
Inversiones financieras a largo plazo 56,849 PASIVO NO CORRIENTE 17,366
Deudores y otras cuentas a cobrar a largo plazo 1,165| Provisiones a largo plazo 17

ACTIVO CORRIENTE 41,828| Deudas a largo plazo 17,349
Activos en estado de venta 1(PASIVO CORRIENTE 24,903
Existencias 29| Provisiones a corto plazo 648
Deudores y otras cuentas a cobrar 21,048 Deudas a corto plazo 107
Inversiones financieras a corto plazo 10,279] Acreedores y otras cuentas a pagar 24,147
Ajustes por periodificacion 2| Ajustes por periodificacion
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10,468

TOTAL ACTIVO 107,384 |TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 107,384

' Unidades en millones de euros

Fuente: Resolucion de 4 de noviembre de 2013, de la Intervencion General de laBeguridad Social, por la que se publica la cuenta general de la SeguridadBocial del ejercicio 2012.

En este balance podemos observar una situacion estable, con un activo
corriente muy superior a un pasivo corriente, lo que otorga una gran
maniobrabilidad para poder hacer frente a las obligaciones mas inmediatas.

Ademas, se observa que el pasivo no corriente (obligaciones a largo plazo) no
configura una cantidad muy elevada con respecto a las inversiones financieras a
largo plazo que mantienen, por lo que sabemos que mantienen una elevada

solvencia.

Si realizamos un analisis muy breve de este estado financiero para medir su
solvencia; el ideal seria contrastar sus activos y pasivos tanto corrientes como

no corrientes.

Para ello utilizaremos el siguiente ratio:

Activo no corriente + Activo corriente

Solvencia =

x100 = %

Pasivo no coriente + Pasivo corriente

Aplicando este ratio a la situacion del balance obtenemos un ratio de solvencia
del 254%. Considerando que un valor mayor a 150% se considera elevada
solvencia, podemos concluir que la solvencia que la Seguridad Social mantiene

es eminente.

Sin embargo, contablemente deben reflejarse tambien todas las obligaciones

economicas que tiene la Seguridad Social,

tanto con los beneficiarios actuales

como futuros. ;Qué obligacion no aparece reflejada en este balance? El valor

actual de las pensiones causadas.
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Segun la circular nUmero 4/2004 del Banco de Espana, los planes de pensiones
privados de prestacion definida deben reflejar “e/ valor de /as obligaciones
contractuales e implicitas, que cubran los compromisos de pago de pensiones
o0 complementos de pensiones con el personal pasivo por jubilacion, o situacion
asimilable a jubilacion, e invalidez, v con los beneficiarios del personal jubilado o
fallecido, asi como los correspondientes al pago de prejubilaciones.” (véase
Banco de Espana, 2014); por ello tiene sentido ajustar el balance presente para
incluir esta partida.

Notese que las pensiones causadas solamente reflejan obligaciones que ya se
han asumido, lo que incluye la partida “valor actual de las pensiones causadas”
son las pensiones causadas, es decir, el dinero que debemos a todos los
beneficiarios desde hoy hasta que dejen de recibir una prestacion social
(excepto la pension por orfandad, el resto de pensiones se perciben en forma
de renta vitalicia).

Seria apropiado incluir también en el activo no corriente el valor actual de las
contribuciones de los cotizantes actuales, dado que éstos continuaran
cotizando siempre que el sistema siga vigente. En contrapartida, los cotizantes
actuales esperaran recibir algun dia su prestacion correspondiente, de manera
qgue habria que incluir en el pasivo no corriente las contribuciones que algun dia
cobraran los cotizantes actuales.

Esta Gltima cifra es la mas complicada de estimar, dado que se encuentra
supeditada a cambios economicos y legislativos (por ejemplo, las ultimas
reformas del Gobierno incluyen, entre otros cambios: el retraso de la edad de
jubilacion y nuevos métodos de revalorizacion de las pensiones).

Debido a ello, su estimacion puede ser imprecisa; sin embargo, es importante
mencionar que su cuantia es mayor que el valor actual de las contribuciones,
dado que un trabajador puede haber cotizado durante el 50% de su vida
mientras que tiene pendiente cobrar el 100% de su prestacion.

Teniendo en cuenta estas partidas no incluidas en el balance original, a

continuacion podemos observar el balance ajustado en funcion a los criterios
mencionados:
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Cuenta agregada de las entidades que integran el sistema de la Seguridad Social
Balance agregado

Ejercicio 201 2

ACTIVO PATRIMONIO NETO Y PASIVO
ACTIVO NO CORRIENTE 1,205,556 PATRIMONIO NETO -2,304,885
Inmovilizado intangible 105] Patrimonio aportado 25
Inmovilizado material 7,379 Patrimonio generado -2,305,042
Inversiones inmobiliarias 30| Ajustes por cambios de valor 112
Inversiones financieras a largo plazo en entidades del grupo, multigrupo y asociada 28| Otros incrementos patrimoniales pendientes de imputacién a resultados 20
Inversiones financieras a largo plazo 56,849|PASIVO NO CORRIENTE 3,527,366
Deudores y otras cuentas a cobrar a largo plazo 1,165| Provisiones a largo plazo 17
Valor actual de contribuciones futuras 1,140,000 Deudas a largo plazo 17,349
ACTIVO CORRIENTE 41,828| Valor actual de las pensiones causadas 900,000
Activos en estado de venta 1] Valor actual de pensiones de activos 2,610,000
Existencias 29|PASIVO CORRIENTE 24,903
Deudores y otras cuentas a cobrar 21,048| Provisiones a corto plazo 648
Inversiones financieras a corto plazo 10,279| Deudas a corto plazo 107
Ajustes por periodificacion 2| Acreedores y otras cuentas a pagar 24,147
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10,468 Ajustes por periodificacion -
TOTAL ACTIVO 1,247,384 [TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1,247,384

" Unidades en millones de euros

Fuente: Resolucion de 4 de noviembre de 2013, de la Intervencion General de la Seguridad Social, por la que se publica la cuenta general de la Seguridad Social del ejercicio 2012: y Manuel
Alvarez (2013). Un sistema de pensiones sostenible. Madrid: Observatorio de Pensiones de Caser. Pagina 105

Si aplicamos el ratio de solvencia, solamente supera el 35% para este balance.
Ademas, este ratio no contabiliza el patrimonio neto, el cual en este balance es

notoriamente negativo.

El impacto de estas cifras es transcendental. En primer lugar, el lector habra
apreciado que las dos nuevas partidas mas criticas del pasivo se encuentran en
el pasivo no corriente, pues representan una obligacion de pago en el largo
plazo. Consecuentemente, son las futuras generaciones las que deberan hacer

frente a estas obligaciones,

rompiendo asi el

concepto de solidaridad

intergeneracional sobre el que se basa nuestro sistema publico de pensiones.

Si el sistema publico de pensiones presenta esta situacion en la actualidad, la
primera solucion que puede ocurrirsele a uno es la privatizacion del sistema de
pensiones. A fin de cuentas, la privatizacion nos permitiria eliminar la partida
mas preocupante del pasivo del balance: valor actual de las pensiones de los

trabajadores activos.

4.2.8.

¢ Privatizar las pensiones?

La privatizacion inmediata de las pensiones tendria efectos a diversos niveles:
politico, institucional, econdmico, financiero y social. Para el siguiente analisis
nos centraremos en los Ultimos tres. El primer dilema que se plantea es de
caracter social. La aprobacion del Pacto de Toledo en 1995 fue considerada
como un éxito social dado que intervinieron todos los agentes politicos y

sociales en armonia.
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La privatizacion del sistema publico de pensiones tendria algunas ventajas:
eliminacion total del riesgo politico, aumento del ahorro y la inversion,
diversificacion del riesgo de envejecimiento de la poblacion entre distintas
entidades y reduccion de los costes laborales (dado que se reduciria la
cotizacion empresarial al sistema publico de pensiones, vease Anexo VI).

No obstante, las desventajas exceden a las ventajas que obtendriamos.
Comencemos por mencionar las desventajas sociales. Nuestro sistema publico
de pensiones, ademas de cubrir las pensiones de antiguos contribuyentes,
cubre también a los sectores de la sociedad que se consideran vulnerables, sea
por condicion fisica, personal o economica.

Con un sistema privatizado, cada individuo seria responsable de gestionar su
propio futuro, por lo que estos beneficiarios quedarian excluidos, dado que su
capacidad contributiva es potencialmente inferior al resto de individuos. Por
otra parte, el sistema de reparto tiene una funcion de distribucion de la renta
desde las generaciones trabajadoras hacia las generaciones en edad de
jubilacion. Desde un punto de vista social, es muy complicado que se apruebe
una privatizacion del sistema publico de pensiones.

Debemos tener en cuenta ademas la perspectiva economica y financiera para la
privatizacion. Para una privatizacion del sistema de pensiones deberia
retribuirse a todas las personas que han aportado al sistema pUblico de
pensiones y a aquellos beneficiarios que estan cobrando en la actualidad. ;No
es familiar este concepto? Efectivamente, estamos hablando del valor actual de
las pensiones causadas (recordemos el balance ajustado de la Seguridad
Social).

El coste final de la privatizacion de las pensiones seria desproporcionado.
Deberiamos liquidar todas las pensiones causadas con cargo a los activos
disponibles del Fondo de Reserva hasta que éstos se agoten y a partir de ahi,
emitir deuda pUblica para poder cubrir este coste. Aproximadamente, la deuda
plUblica que quedaria tras una privatizacion de las pensiones seria la siguiente:
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Grafico 27. Deuda pUblica
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat, Informe a las Cortes Generales del Fondo de Reserva de la Seguridad Social y
Manuel Alvarez (2013). Un sistema de pensiones sostenible. Madrid: Observatorio de Pensiones de Caser. Paginas 105

Ademas, deberiamos tener en cuenta que he asumido que la deuda publica
aumentaria en la misma cantidad que el valor actual de las pensiones causadas,
descartando el coste de financiacion (el cual deberia tenerse en cuenta para
una estimacion mas precisa). Futuras generaciones tendrian que soportar el
pago de la privatizacion, por lo que la solidaridad intergeneracional quebraria en
este escenario.

Otro aspecto a considerar es como se gestionaria la adopcion masiva de planes
de pensiones privados. La regulacion actual obliga a los planes de pensiones a
tener unos requisitos de capital muy elevados (para garantizar su liquidez) y un
aumento de los recursos propios en funcion de los activos que gestionan
(véase Ministerio de Economia, 2002).

Con las limitaciones y requisitos legislativos, es dificil imaginar como las
entidades gestoras de fondos de pensiones podrian conseguir el capital
suficiente para absorber repentinamente a toda la poblacion ocupada bajo
planes de pensiones privados.

Habria que tener en cuenta también que la regulacion vigente del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas concibe como una reduccion sobre la
base imponible general las aportaciones y contribuciones a planes de
pensiones, por lo que los ingresos del Estado se verian reducidos, a menos que
se revisase la legislacion vigente (véase Boletin Oficial del Estado, 2013).

En conclusion, la privatizacion del sistema publico de pensiones seria costosa y
contradiria los principios de solidaridad y cohesion social sobre los que
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asentamos el sistema publico de pensiones, por o que no podemos optar por
una privatizacion total del sistema.
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5. Ultimas reformas del Gobierno

Podriamos dedicar todo un estudio aparte a las reformas que el Gobierno ha
aplicado al sistema publico de pensiones desde la aprobacion del Pacto de
Toledo. He decidido incluir las reformas cuya entrada en vigor todavia no se
haya completado o aquellas cuyos efectos no hayan podido ser estudiados
empiricamente porgque su tiempo en vigor es todavia demasiado prematuro.

b.1. Reforma del 2011

El aspecto mas relevante de esta reforma tal vez sea el retraso de la edad de
jubilacion legal de manera gradual (véase Ministerio de Empleo y Seguridad
Social, 2013). Se pretende que la edad legal de jubilacion se retrase a partir de
2013 de manera gradual hasta que esta norma entre completamente en vigor
en 2027. Ademas aumenta el periodo necesario de cotizacion para acceder a la
pension completa hasta los 37 ahos. Al mismo tiempo la edad de jubilacion
anticipada se retrasa desde los 61 anos hasta los 63. Se permite también la
jubilacion a los 65 anos siempre que se cumplan 38 anos y 6 meses de
cotizacion.

Quizas el segundo aspecto mas relevante de esta reforma es el cambio
establecido al denominado “periodo de computo”. El periodo de computo son
los ahos de cotizacion necesarios para acceder a la pension de jubilacion. Hasta
esta reforma, el periodo de computo para el calculo de la base reguladora era
de 15 ahos. Con la implantacion de esta reforma, los ahos computables son 16
anos en 2013 (aho en el que entra en vigor esta reforma) hasta 2022 donde el
periodo de computo sera de 25 anos.

Para una mayor comprension de la implicacion de esta reforma, observemos el
siguiente cuadro comparativo sobre como varian los distintos parametros que
ajusta la reforma:

. 16 anos (192 25 anos (300
Bases de cotizacion
meses) meses)
Base reguladora 192+224 300+350
Anos cotizados necesarios para obtener el 35 anosy 6 36 anos'”
100% de la base reguladora meses anos
Edad de jubilacion 65anosy 1 66 anos y 2
mes meses

(1) A partir de 2027: 37 ahos
(2) A partir de 2027: 67 ahos
Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social

Otros cambios menores que ha conllevado esta reforma es una mejor
compaginacion entre la vida familiar y laboral, permitiendo que hombres o
mujeres (que deban dejar su empleo para cuidar de sus hijos) puedan gozar de
una cotizacion extraordinaria a la Seguridad Social de hasta nueve meses por
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descendiente hasta un maximo de dos anos. Por otro lado, la reforma también
reconoce como periodos de cotizacion la participacion en programas de
formacion e investigacion empresarial hasta un maximo de dos ahos.

Lo que se pretende con esta reforma mediante el retraso de la edad de
jubilacion es reducir de manera gradual (aunque significante) una partida de
gastos y transformarla en ingresos. Cuantos mas ahos cotice una persona, mas
ingresos supone para la Seguridad Social y cuantos menos ahos perciba una
prestacion, menos gasto supondra.

No pretendo hacer caso omiso al envejecimiento de la poblacion, simplemente
critico el retraso de la edad de jubilacion desde un punto de vista realista: la
poblacion envejece, pero no significa que el estado de salud de una persona se
mantenga estable durante toda su vida, por lo que es probable que hasta
dentro de muchos ahos no se pueda volver a retrasar la edad de jubilacion
(limitando la utilizacion de esta medida en el futuro).

5.2. El Factor de Sostenibilidad

El Factor de Sostenibilidad es la Ultima reforma del Gobierno que pretende
ajustar los presupuestos de la Seguridad Social a las realidades economicas y
demograficas actuales. El Factor de Sostenibilidad se divide en dos aspectos: el
Factor de Revalorizacion Anual y el Factor de Equidad Intergeneracional.

5.2.1. Factor de Revalorizacion Anual

Antiguamente, las pensiones se revalorizaban en funcion de la subida del Indice
de Precios al Consumo (IPC, por sus siglas), considerada como mejor medida
para conocer la inflacion de los precios en un paifs.

Con el Real Decreto 1045/2013, la revalorizacion de las pensiones a partir de
2014 se encuentra desligada de la evolucion del Indice de Precios al Consumo
y se establece una revalorizacion general de las pensiones del 0,25% como
minimo y una subida maxima del IPC méas un 0,5% para los ejercicios en los
gue haya disponibilidad presupuestaria suficiente para cubrir esta subida.

Esta medida lo que pretende es que en el medio plazo el gasto en pensiones
sea igual que los ingresos del sistema de pensiones. Diversas criticas al Factor
de Revalorizacion Anual se centran en la pérdida de poder adquisitivo de los
pensionistas con respecto a los trabajadores; sin embargo, el estudio realizado
durante la Ill Jornada Institucional de Pensiones BBVA (vease BBVA Research,
2013) indica que una pérdida de poder adquisitivo de los pensionistas solo se
produciria si:

1. EI crecimiento real de la economia sea estructuralmente menor que el

crecimiento del nUmero de pensiones y el “efecto sustitucion” (nUmero
de altas y bajas de afiliacion a la Seguridad Social).
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2. El déficit del sistema sea estructural.

Evidentemente, conociendo los datos demograficos que hemos presentado
anteriormente, sabemos que aunque el déficit del sistema publico de
pensiones en la actualidad estd marcado por la coyuntura econbmica, las
proyecciones demograficas apuntan a un déficit estructural del sistema. Ello
implica que la pérdida de poder adquisitivo de los pensionistas es cuestion de
tiempo.

5.2.2. Factor de Equidad Intergeneracional

El Factor de Equidad Intergeneracional pretende ajustar la diferencia de
prestaciones que recibiran las futuras generaciones en comparacion con las de
hoy debido al progresivo aumento de la esperanza de vida (vease Informe del
Comité de Expertos, 2013).

La justificacion detras del razonamiento del Informe del Comité de Expertos
sobre el que se basa esta reforma radica en que futuras generaciones viviran
mas anos, dado que la pension de jubilacion se cobra en forma de renta
vitalicia, tendran acceso a una mayor prestacion aportando la misma cantidad
gue una generacion actual.

Esta medida entrara en vigor en 2019, tomando como edad de referencia los 67
anos, se calcula a través de tablas de mortalidad la esperanza de vida del
individuo medio para conocer la diferencia de esperanza de vida respecto a un
periodo anterior. Se revisara la esperanza de vida en un periodo quinquenal. De
esta manera, la pension inicial se regulara para garantizar que distintas
generaciones obtendran una pension inicial igual en terminos relativos (dado
qgue las nuevas generaciones seran mas longevas recibiran una pension durante
mas tiempo, por lo que la cuantia original sera menor).
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6. Propuesta de mejora del sistema

6.1. Reforzamiento del sistema

Ahora que conocemos como se relaciona el sistema publico de pensiones con
la coyuntura econobmica y demografica, la contabilidad del sistema publico de
pensiones y las reformas mas actuales; podemos proponer ajustes al sistema
actual que aseguren su sostenibilidad.

Las propuestas para mejorar el sistema publico de pensiones son tan variadas
como los estudios que las avalan. Se propone desde una financiacion
alternativa a base de impuestos generales como el Impuesto sobre el Valor
Anadido (véase Instituto de Economia de Barcelona, 2013) hasta un profundo
cambio en el sistema hacia un sistema de aportacion definida (vease Union
Espahola de Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras, 2013).

Las propuestas mencionadas abogan por reformas paramétricas o estructurales
que se centran en solucionar la financiacion del sistema pUblico de pensiones,
sin embargo, no terminan por solucionar muchos otros aspectos que presentan
(o presentaran en un futuro) dificultades, como por ejemplo, como diluir el
efecto del inminente envejecimiento de la poblacion.

Grafico 28. Ratio de dependencia
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

Es dificil plantear un modelo en el que se consideren todos los aspectos en los
gue se encuentran involucrados las pensiones, ;qué debemos priorizar: la
sostenibilidad del sistema o la proteccion social? Si algo podemos hacer es
aprender de los errores del pasado e intentar adelantarnos a los desafios que el
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futuro nos depara. Por ello, intentaré proponer reformas de calado que
pretenden compaginar solidaridad y sostenibilidad, empezando por las
lecciones que podemos aprender del pasado.

6.1.1. La transparencia social

Dedicamos ya un apartado para hablar de la necesidad de una mayor
transparencia presupuestaria para separar los gastos en pensiones y los gastos
sanitarios. Este apartado, aunque similar en fondo, es distinto en forma.

Una reforma satisfactoria del sistema plublico de pensiones deberia comenzar
por una mayor ftransparencia. Pero ya no hablamos de transparencia
presupuestaria, hablamos de transparencia con los individuos involucrados
(cotizantes y beneficiarios especialmente).

Debemos concienciar a la poblacion espanola del ahorro que deben llevar a
cabo durante su vida laboral para poder tener un nivel de renta suficiente
durante los ahos de inactividad y jubilacion. Como podemos observar en el
siguiente grafico, Espaha no es un pais que se caracterice por su ahorro:

Grafico 29. Ahorro neto
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

Dada la reducida propension al ahorro de la poblacion espanola, es esencial
concienciar a la poblacion de la situacion y evolucion del sistema publico de
pensiones. Para ello, en linea con lo que propone el Instituto Aviva (vease
Instituto Aviva, 2012), debemos aumentar la implicacion de las personas en el
sistema plblico de pensiones y facilitar a las personas herramientas
informativas que muestren como gestionar el ahorro para la jubilacion.
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Como senala el informe del Instituto Aviva, dentro de los paises europeos
existen dos grupos diferenciados: aquellos que envian informacion a sus
ciudadanos de manera proactiva acerca de las pensiones estatales y aquellos
qgue facilitan la informacion si es solicitada. Espaha en esta valoracion ocupa el
Ultimo puesto, siendo un pais que envia informacion sobre las pensiones
estatales si es solicitada a partir de una edad superior a los 64 anos.

Para solventar este problema de falta de informacion de la ciudadania, se
propone:

1. Elaboracion de informes de pensiones anuales en los que se detalle la
situacion y evolucion del sistema publico de pensiones, que utilice un
lenguaje claro e incida en los aspectos principales del sistema, evitando
ser demasiado simplista. Ademas el informe deberia indicar como
obtener mas informacion para aquellos ciudadanos que lo deseen.

2. Habilitar una calculadora interactiva on/ine que conciencie a los
ciudadanos sobre la cuantia que se espera que reciban en su jubilacion,
de manera que se incentive al ahorro de los ciudadanos.

6.1.2. Diversificacion del Fondo de Reserva

Si la coyuntura economica lo vuelve a permitir, el Fondo de Reserva volvera a
captar recursos derivados de superavits de la Seguridad Social. Entonces
volvera a surgir la controversia sobre en qué activos deberia invertir el Fondo de
Reserva, jactivos extranjeros o activos espanoles?

Si asumimos una rentabilidad igual de ambos activos, el Fondo de Reserva
debera invertir en activos extranjeros hasta el limite establecido por sus
criterios de inversion para evitar la situacion que sufrimos en la actualidad en la
cual el Estado espanol es acreedor y deudor de los activos que el Fondo de
Reserva posee.

Debemos ser previsores: si consolidamos nuestro Fondo de Reserva con
activos extranjeros, en caso de otra escalada de tipos de interés de deuda
plblica, el Fondo de Reserva tendra la capacidad de maniobra para vender los
activos extranjeros y adquirir deuda espanola, aminorando la subida de tipos de
interés de deuda publica espanola.

6.2. La sostenibilidad social

Segln los Presupuestos de la Seguridad Social para el ejercicio 2014 (vease
Ministerio de Empleo y Seguridad Social, 2014) el gasto en pensiones de
jubilacion representara mas del 69% del total de gasto en pensiones. Por su
magnitud e impacto social, el ajuste de esta partida de gastos siempre genera
controversia.
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Desde un punto de vista contable, para poder garantizar la sostenibilidad
debemos aprender a controlar este gasto. Esta partida afecta a un numero
elevado de individuos y por tanto, un ajuste a esta partida debe tratarse con
transparencia y meticulosidad especial.

Las reformas que ha aplicado el Gobierno en los ultimos ahos son denominadas
por los expertos como reformas “paramétricas”, debido a que la estructura
original del sistema pUblico de pensiones se ha mantenido intacta mientras que
se han modificado los parametros por los que se rige el sistema (base de
calculo, edad de jubilacion, etcétera).

Mientras que las reformas han ayudado enormemente a la estabilizacion de los
Presupuestos de la Seguridad Social y a un refuerzo de éstos frente a futuras
recesiones economicas, han fallado en emitir una solucion al envejecimiento de
la poblacion. El envejecimiento de la poblacion es conocido, esta estudiado y
sabemos que es un problema inevitable al que tendremos que enfrentarnos
desde diversos aspectos socioeconomicos.

Desde el punto de vista de las pensiones, con el paso de los ahos el
envejecimiento de la poblacion provocara que los gastos aumenten y los
ingresos disminuyan hasta que:

1. El sistema sea insostenible. Su financiacion dejaria de ser posible vy
tendriamos que optar a formas de financiacion alternativas (emision de
deuda pUblica o subidas de impuestos, principalmente).

2. Las pensiones que cobren los jubilados (y otros beneficiarios) sean
insuficientes para cubrir sus necesidades basicas.

3. Las cotizaciones sociales aumenten hasta que el coste laboral merme la
competitividad y los salarios reales percibidos sean insuficientes.

El momento para la implantacion de un cambio estructural del sistema publico
de pensiones es ahora. Como indica la agencia de calificacion de deuda
Standard&Poor’s, en un escenario en el que el sistema plblico de pensiones no
realice mas reformas, en 2050 la deuda pUblica neta representaria el 247% de

nuestro Producto Interior Bruto y el déficit presupuestario del Estado seria del
17% (véase Standard&Poor’'s, 2013).

6.2.1. Pensiones: un nuevo planteamiento

El sistema de reparto espahol es considerado por muchos agentes sociales
como uno de los mayores éxitos del Estado de bienestar, si bien no es
perfecto, su funcionamiento es necesario para los individuos mas vulnerables
de la sociedad.
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Este hecho, unido a los elevados costes de transaccion que tendria privatizar
las pensiones, son los argumentos que mMas peso tienen para rechazar una
privatizacion completa de las pensiones. El sistema de reparto debe continuar.

No obstante, si se quiere mejorar su sostenibilidad, se puede optar por un
nuevo planteamiento del sistema publico de pensiones. Como hemos
mencionado, uno de los mayores logros del sistema publico de pensiones es la
proteccion social que otorga a las cohortes sociales que menos capacidades
tienen para su propia subsistencia.

Sin embargo, las cohortes menos desprotegidas de la sociedad deben soportar
una cotizacion durante toda su vida laboral para obtener una prestacion
economica durante su jubilacion que con el paso de los ahos (y el
envejecimiento de la poblacion) sera mas reducida por el aumento de
pensionistas. Tenemos la obligacion para con las futuras generaciones de dejar
en herencia un sistema de pensiones que sea sostenible sin sacrificar los
beneficios que existen en la actualidad.

Por ello, debe plantearse un cambio en el sistema de reparto que se pueda
implementar de manera gradual, que mantenga protegidos a los individuos en
situacion de vulnerabilidad pero que a la vez reduzca el coste que acarrea
mantener a los individuos menos desprotegidos.

La compaginacion de estos dos factores seria posible si:

1. Reducimos de manera gradual el coste de las pensiones de jubilacion,
ligando la revalorizacion de los pensiones de jubilacion con el
envejecimiento de la poblacion: cuanta mas poblacion se encuentre en
edad de cobrar una pension por jubilacion, menor sera su cuantia para
cada individuo, manteniendo el gasto total en pensiones de jubilacion en
una cantidad que aumente de manera menos progresiva que el resto de
pensiones de proteccion social.

2. Complementamos el sistema de reparto con planes de pensiones de
gestion privada.

3. Implementamos deducciones fiscales que incentiven a los trabajadores a
complementar su pension con un plan privado con el objetivo de que
todos los trabajadores cobren una pension digna en el momento de su
jubilacion.

Con esta propuesta, las pensiones de jubilacion del sistema plblico de reparto
no desparecerian, simplemente su gasto se veria controlado para proteger el
sistema de reparto del envejecimiento de la poblacion.

Las cotizaciones sociales seguirian financiando el sistema de reparto, sin

embargo, su aportacion se veria reducida dado que se reduciria la magnitud de
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las pensiones de jubilacion (actualmente la partida de gastos mas importante)
sobre los gastos totales.

Las pensiones cuyo objetivo es la proteccion social (vejez, invalidez, viudedad,
etcétera) seguirian revalorizandose de manera progresiva, fomentando asi una
mavyor distribucion de la renta de parte de los individuos que tienen acceso al
mercado laboral hacia los individuos mas vulnerables. Pasariamos de un
sistema de reparto a un sistema mixto, en el que combinariamos nuestro actual
sistema con sistemas de pension privados.

Para que el sistema mixto funcione con la maxima efectividad posible para
todos sus participes, el Estado debera informar a los ciudadanos sobre los
planes de pensiones disponibles, sus ventajas y desventajas, como tributan
beneficiarios de planes de pensiones, en definitiva, como ahorrar para obtener
una pension digna.

Desde un punto de vista economico, el impacto que tendria la implantacion de
un sistema mixto seria un aumento menos progresivo del gasto en pensiones,
hasta alcanzar una reduccion del gasto en pensiones.

Para poder analizar este efecto, pensemos realizamos un ejercicio de reflexion
sobre un escenario hipotético. Partamos de una proyeccion de la evolucion del
Producto Interior Bruto y la evolucion del gasto publico en pensiones.
Supongamos que este aho se aprueba la adaptacion de un sistema mixto que
empezara a funcionar en 2035, aho en que la Seguridad Social reducira su gasto
en pensiones de jubilacion de forma paulatina hasta 2060, aho en que el
sistema se considerara plenamente adaptado.

Bajo este hipotético escenario, supongamos que el gasto publico en pensiones
se vera reducido como maximo en un 30%: recordemos que actualmente el
gasto de la Seguridad Social en pensiones de jubilacion representa el 69% del
gasto total en pensiones, por lo que el ahorro podria ser mayor, pero se veria
reducido porque las pensiones sobre proteccion social seguirian
revalorizandose como antaho.

Una vez planteado nuestro escenario hipotético, veamos el efecto que tendria
un sistema mixto de pensiones en el siguiente grafico:
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Grafico 30. Sistema mixto de pensiones
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Con este escenario hipotético que hemos planteado, una gestion eficiente del
aspecto privado de las pensiones de jubilacion deberia cubrir la diferencia entre
el gasto plblico en pensiones sin sistema mixto y el gasto publico en
pensiones con la implantacion del sistema mixto.

El ahorro de la Seguridad Social que se produce por la instauracion de un
sistema mixto es evidente, sin embargo, es menos evidente el efecto de
dilucion que se produce con el transcurso de los anos. El Producto Interior
Bruto tendra un crecimiento continuado, mientras que una estabilizacion (o
reduccion) del gasto plUblico en pensiones provocara una dilucion de su gasto
sobre la produccion nacional, reduciendo la magnitud de su coste.

La creacion de un modelo mixto en Espaha conlleva numerosas ventajas:
reduccion de costes, mantenimiento de la proteccion social, asentamiento de la
sostenibilidad del sistema pUblico en el largo plazo y reduccion del riesgo del
envejecimiento de la poblacion. No obstante, la implantacion del modelo mixto
conlleva también algunos inconvenientes que debemos destacar.

6.2.2. Obstaculos al modelo mixto

Comencemos por comentar los problemas menos trascendentales que
implicaria la aprobacion de un modelo mixto: primero de todo podria plantearse
el debate entre si deberiamos obligar a los ciudadanos a cotizar a una entidad
privada o incentivar su propension al ahorro a través de deducciones fiscales.
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La obligacion implicaria una reduccion del salano percibido por los trabajadores
(dado que las cotizaciones al sistema pUblico se reducirian gradualmente, seria
una pérdida de disponibilidad de salario durante un periodo). Los incentivos a
traves de deducciones fiscales implicarian que el Estado debe incurrir en
reconocer una pérdida potencial de ingresos, aunque esta pérdida podria
compensarse a traves de impuestos generales.

El mayor problema se genera en el impacto intergeneracional que se produce
durante la consolidacion de un modelo mixto. En nuestro escenario hipotético
anterior, el Gobierno comenzaba a disminuir el gasto de manera gradual en
2035 hasta 2060. Aunque parece una situacion idilica, para mas de una
generacion de trabajadores no lo sera.

Ampliemos nuestro escenario hipotético anterior basandonos en la situacion
laboral de un joven que acaba de entrar en el mercado laboral en 2014. No es
un joven propenso al ahorro porque confia en que el sistema publico de
pensiones le proporcionara los recursos econdomicos que necesitara en el
momento de su jubilacion.

En 2035 el trabajador (llamémosle Luis, por ejemplo) llevara 21 anos trabajando
y cotizando a la Seguridad Social, que acaba de anunciar que comenzara a
disminuir las prestaciones que daréa a los jubilados hasta el aho 2060, momento
en el que solamente otorgara prestaciones a aquellos jubilados que no tengan
acceso a una pension digna. Luis entonces decide empezar a ahorrar e invertir
en un fondo de pensiones para asegurar su jubilacion.

En el ano 2051 Luis se podra jubilar, tendra acceso a una pension otorgada por
el sistema plblico y a la prestacion que le otorgue el fondo de pensiones en el
que ha invertido desde 2035. ;Vemos el problema? Luis, durante 21 anos ha
cotizado a la Seguridad Social, de la cual no obtendra prestacion suficiente y ha
perdido 21 ahos de acumulacion de rentabilidad para su fondo de pensiones.
Su pension con casi toda probabilidad sera menor que la de una persona que
entre al mercado laboral en 2040.

Sin embargo, aunque la situacion de Luis no es idonea, tampoco es la peor.
Imaginemos una persona que se jubila en 2035, ;qué hacemos con su
jubilacion? Ha cotizado durante toda su vida laboral y su prestacion se ira
reduciendo segln se consolide el sistema mixto.

Una solucion podria ser pagar la prestacion total que deberian recibir los
trabajadores que aportan a la Seguridad Social hasta 2035 en el momento de su
jubilacion. Desgraciadamente esta solucion genera dos problemas: en primer
lugar, el rechazo social: ¢quien querria pagar la jubilacion de generaciones
anteriores cuando las siguientes no haran lo mismo? En segundo lugar, pagar la
jubilacion de todos los trabajadores anteriores a 2035 es un concepto que ya
hemos tratado: efectivamente, se trata de nuevo del concepto “pensiones
causadas” y aunque su cantidad seria menor a la presentada anteriormente, su
magnitud seria suficiente como para presentar un problema.
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Debemos ser conscientes de las consecuencias futuras que acarrean nuestras
decisiones. Venimos de un modelo de pensiones que peca de ingenuo: el
mayor reto al que se enfrentara en los ahos venideros es el envejecimiento de
la poblacion, no la coyuntura econbmica. La sostenibilidad del modelo actual
esta en entredicho y el tiempo es un factor clave. Nuestro modelo se basa en
el principio de solidaridad intergeneracional pero, jestamos preparados para
sacrificar nuestro propio bienestar para que futuras generaciones gocen de ese
privilegio?
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7. Conclusiones

Aunque la coyuntura economica es un desafio que se nos presenta en la
actualidad, el mayor reto al cual se enfrenta nuestro sistema publico de
pensiones es de origen demografico.

La crisis economica ha vuelto a poner sobre la mesa el debate de la
sostenibilidad del sistema pUblico de pensiones, que ha necesitado de ajustes
parameétricos para poder mantenerse vigente con la realidad economica que
VIVIMOS.

Las Ultimas reformas del Gobierno han adaptado el sistema pUblico de
pensiones a recesiones economicas, sin embargo, se necesita de un cambio
estructural del sistema que permita hacer frente al envejecimiento de la
poblacion.

Aunque las Ultimas reformas han ayudado a reforzar el sistema publico de
pensiones, quedan todavia muchas reformas pendientes como la transparencia
total del sistema, el reconocimiento de percibir prestaciones a nivel europeo, la
separacion clara de partidas de gastos de los Presupuestos y la diversificacion
de los activos del Fondo de Reserva. La Seguridad Social debe trabajar por
informar proactivamente a los participes del sistema de pensiones sobre su
evolucion y futuro de manera clara y concisa.

Los costes de transaccion y las bases sobre las que hemos asentado nuestro
sistema publico de pensiones (contributividad, universalidad, equidad,
solidaridad, suficiencia y unidad de caja) no nos permiten la privatizacion del
sistema.

La sostenibilidad del sistema publico de pensiones solamente podra asegurarse
cuando éste deje de ser un estricto modelo de reparto y pase a ser un modelo
mixto que abogue por proteger a los individuos en situacion de vulnerabilidad
sin comprometer la sostenibilidad a largo plazo.

La transicion de un sistema de reparto a un sistema mixto no es inmediata ni

tampoco sera sencilla: las generaciones actuales debemos cooperar para
asegurar el bienestar de las futuras generaciones.
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8. Anexos

Anexo |: Tasa de fecundidad
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Anexo Il: NUmero de matrimonios por edades (mujeres)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica
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Anexo llI: Tasa bruta de nupcialidad

Tasa bruta de Nupcialidad
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Instituto Nacional de Estadistica
Unidades: Matrimonios por mil habitantes
Anexo IV: Nacimientos por edad de |la madre
Nacimientos por edad de la madre
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Anexo V: Esperanza de vida por generos

Esperanza de vida
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial
Anexo VI: Tipos de cotizacion
Tipos de cotizacion (%)

Contingencias Empresa|Trabajadores| Total
Comunes 23.6 47 28.3
Horas Extraordinarias Fuerza Mayor 12 2 14
Resto Horas Extraordinarias 23.6 47 28.3

Fuente: Ministerio de Empleo y Seguridad Social
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9. Glosario de terminos

Termino

Tasa de fecundidad

Tasa de natalidad

Tasa de nupcialidad

Esperanza de vida

Envejecimiento de la poblacion

Pacto de Toledo

Pension contributiva

Cotizacion social

Poblacion activa

Definicion
Mide el nUmero total de nacimientos
por cada mil mujeres en edad fértil en
un determinado periodo de tiempo
(normalmente un ano)
Mide el numero total de nacimientos
por cada mil habitantes en un
determinado periodo de tiempo
(normalmente un aho)
Mide el numero total de matrimonios
por cada mil habitantes en un
determinado periodo de tiempo
(normalmente un ano)
Mide el nUmero medio de anos que se
espera que vivira el individuo medio en
un determinado periodo
Efecto demografico que se caracteriza
por una mayor  supervivencia
generacional y una reducida natalidad,
implica un mayor peso de los grupos
de mayor edad sobre el total de la
poblacion
Sesion del 6 de abril de 1995 por la
cual el Congreso de Diputados
aprueba un documento que sehala los
problemas estructurales del sistema
de pensiones espanhol y las reformas
que deben llevarse a cabo
Prestacion economica a cargo de la
Seguridad Social que cubre distintos
escenarios de proteccion  social:
jubilacion, vejez, invalidez, desempleo,
viudedad, asistencia sanitaria, entre
otras. Exigen una serie de requisitos
(varfan dependiendo de la modalidad
de pension contributiva) entre los que
destaca la necesidad de haber
aportado previamente a la Seguridad
Social
Aportacion economica que realizan
trabajadores y empresarios a favor de
la Seguridad Social por el ejercicio de
una actividad laboral
Cantidad de individuos que poseen un
empleo o buscan uno activamente
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Poblacion ocupada

Pensionista

Producto Interior Bruto

Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas

Flexiseguridad

Prestacion definida

Fondo de Reserva

Periodo de computo

Base reguladora

Indice de Precios al Consumo

NUmero de individuos de la poblacion
activa que poseen un empleo vy
desarrollan una actividad laboral
Persona que posee vy ejerce su
derecho a percibir una prestacion
econbmica en forma de pension
Indicador macroeconomico que mide
la produccion total de bienes vy
servicios de un pais durante un
determinado periodo de tiempo
Impuesto que grava la obtencion de
renta de personas fisicas en un anho
natural

Politica proactiva de empleo vy
proteccion social basada en tres
fundamentos: un mercado de trabajo
flexible, una alta proteccion por
desempleo y politicas activas de
formacion

Modalidad de un plan de pensiones en
la cual la prestacion que recibiran los
beneficiarios esta previamente
establecida mientras que la aportacion
viene determinada por el valor de la
prestacion

Fondo de la Seguridad Social cuyo
objeto social es la atencion de
necesidades futuras (en caso de
déficit presupuestario) asi como la
gestion del exceso de cotizaciones
sociales (en caso de superavit
presupuestario) para conseguir la
estabilizacion presupuestaria

Anhos de cotizacion necesarios para
acceder a una pension. Es el periodo
de calculo que se utiliza para obtener
la base reguladora

Es la suma de las bases de cotizacion
divididas por un cociente (224 en
2013, aumentara de forma progresiva
hasta llegar a 350)

El Indice de Precios al Consumo es
una medida economica de la evolucion
(respecto a un periodo anterior) del
conjunto de precios de los bienes vy
servicios que consumen las familias
(denominado "cesta familiar')
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Impuesto sobre el Valor Ahadido

Aportacion definida

Ratio de dependencia

Impuesto indirecto (N0  repercute
directamente sobre una renta) que
grava el ‘valor anadido'. Repercute
sobre el consumidor final de un bien o
servicio adquirido

Modalidad de un plan de pensiones en
la cual la prestacion vendra dada por
las aportaciones del participe y la
rentabilidad obtenida de las
aportaciones

Ratio demografico que mide la
relacion entre los individuos de la
sociedad que no forman parte de la
poblacion en edad de trabajar vy
aquellos en edad de desarrollar un
trabajo. Cuanto mayor es el ratio, mas
poblacion habra que no posee edad
para desarrollar un trabajo
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