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Resumen

Singapur y Espafia cuentan con ambiciosos sistemas de pensiones publicos con los que
garantizan un nivel de vida digno a quienes se retiran de la vida laboral tras haber pasado
parte de su vida trabajando. Si bien el modelo elegido por cada pais para desarrollar estos
sistemas es distinto, a grandes rasgos los dos Estados han conseguido cumplir sus
objetivos hasta ahora. Sin embargo, varios analistas y expertos de los dos paises han
comenzado a alertar de que las dindmicas que actualmente rigen estos sistemas no seran
validas para garantizar su funcionamiento en el futuro, principalmente por una serie de
factores demograficos como el aumento de la edad media de la poblacion o el descenso
de la natalidad. Para desarrollar alternativas viables y que Singapur y Espafia puedan
seguir pagando pensiones a sus jubilados, estos expertos han elaborado una serie de
propuestas para reformar sus modelos de pensiones. Este trabajo de investigacion ahonda
en las similitudes y diferencias de los sistemas de pensiones publicos de Singapur y

Espafia, y hace un repaso a las propuestas mas significativas para mejorarlos.

Palabras clave

Pensiones, contribucion definida, beneficio definido, Espafia, Singapur, envejecimiento,

jubilacién.



Abstract

Singapore and Spain both count with ambitious public pension systems with which the
States guarantee an acceptable standard of living to those who retire from work after
dedicating long part of their lives to it. While the model that each country has chosen to
develop their pension system differs from each other, both States have been able to meet
their objectives so far. However, various analysts and experts from the two countries have
begun to alert that the dynamics that currently rule these systems will not be valid to
guarantee their functioning in the future. Mainly, this is because of a series of
demographic variables, such as the increase of the average age and the lowering of the
birth rate. In order to develop viable alternatives so that Singapore and Spain are able to
continue paying pensions to their retirees, these experts have elaborated a series of
proposals to reform the local pension systems. This research text delves into the
similarities and differences of the public pension systems in Singapore and Spain and

reviews the main proposals to improve them.

Key Words

Pensions, defined contribution, defined benefit, Spain, Singapore, ageing population,

retirement.



Capitulo 1. Teoria y metodologia

1. Justificacién

El desarrollo de los sistemas de pensiones a escala global es sintoma de un avance de los
paises en el plano social. Con ellos, los Estados aspiran a garantizar un nivel de vida digno
a quienes han trabajado durante buena parte de su vida, siendo una forma de devolverles

el tiempo, esfuerzo y dinero que han sacrificado durante su vida laboral.

Singapur y Espafia han mantenido sistemas de pensiones publicos, es decir, garantizados
por la Administracion estatal, durante buena parte de su historia moderna.
Tradicionalmente, estos sistemas han dado buenos resultados, y han permitido a sus
beneficiarios sufragar sus gastos tras haber abandonado la vida laboral y haber dejado de
cobrar un salario por su trabajo. Sin embargo, una serie de factores que afecta a ambos
paises ha puesto en duda la sostenibilidad de sus sistemas de pensiones en el largo plazo.
Amenazados principalmente por un cambio demografico que podria revertir la piramide
poblacional, Singapur y Espafia se enfrentan a un futuro en el que los gastos de jubilacion
se incrementaran a niveles demasiado elevados como para poder ser satisfechos por los
esquemas de pensiones actuales. En el caso de Espafia, ademas, el pais debe lidiar con un
alto nivel de deuda publica y con una situacion laboral ampliamente mejorable, factores
ambos que coartan la posibilidad de que el actual sistema de pensiones, sufragado por la

ciudadania mediante cotizaciones a la Administracién Publica, sea viable en el futuro.

Por todos estos motivos, que se desarrollaran en detalle en las siguientes secciones de este
trabajo de investigacion, es necesario repensar el funcionamiento de dichos sistemas de
pensiones y buscar alternativas para adaptarlos a la realidad de cada territorio. Este
andlisis pretende ser un primer paso para ello, y se centrar en elaborar una descripcion
precisa del funcionamiento de los sistemas publicos de pensiones de Singapur y Espafia,
asi como en identificar si son, o no, adecuados para la situacién socioeconémica de cada
pais. Aungue la investigacion también incluye en su Gltimo apartado un desglose de
posibles reformas a estos sistemas, no pretende evaluar cada una con detalle. Asi, este
texto aspira a ser de utilidad para quien, en el futuro, se decida a estudiar en profundidad
las alternativas con las que se podria dar solucion a los problemas de estos sistemas de

pensiones.



2. Estado de la cuestion

Un sistema de pensiones queda definido como un “mecanismo de proteccion social para
promover ingresos a las personas que pierden su capacidad de autogeneracion debido a
la edad avanzada [...]” (Subsecretaria de Prevision Social, 2019). Aunque esta es su
funcion mas general, segin la regulacion que exista en cada pais también podran
beneficiarse de un sistema de pensiones quienes hayan cesado su vida laboral por razones

diferentes a la edad, como la discapacidad, por ejemplo.

Los sistemas de pensiones existen desde hace siglos. Ya en el siglo XIll a.C., el Imperio
Romano pagaba pensiones a los legionarios que habian servido mas de veinte afios en el
ejército. La financiacion de esos fondos provenia de los impuestos que pagaban los
ciudadanos. Algo similar ocurria durante el siglo XVI en Europa, cuando paises como
Gran Bretafia comenzaron a entregar prestaciones dinerarias a los soldados que se
retiraban de la carrera militar tras haber defendido al pais durante un cierto periodo de
tiempo. Poco a poco, los sistemas de pensiones fueron dejando de beneficiar solo a los
militares y comenzaron a expandirse a la poblacion civil. Por ejemplo, Estados Unidos,
después de la Guerra Civil, pago6 pensiones a las viudas de los soldados caidos en batalla
(Seattle Times, 2013).

Pero no fue hasta 1881 cuando se configurd el primer plan de pensiones moderno,
destinado a beneficiar al total de la poblacion trabajadora. Ocurrié en Alemania cuando
el canciller Otto von Bismarck, en un intento por calmar los animos de la oposicién
sindicalista a la que se enfrentaba, elabord un esquema de jubilacién para evitar protestas
obreras. El sistema disefiado por Bismarck contemplaba prestaciones por vejez e
incapacidad, y consistia en el reparto de las contribuciones aportadas por los trabajadores
durante su vida laboral mediante un sistema de impuestos (Conde-Ruiz & Gonzélez,
2018).

A grandes rasgos, desde la irrupcion del sistema moderno de pensiones en la época de
Bismarck han surgido varios modelos diferentes que, por lo general, se pueden agrupar

en dos tipos: los planes de contribucion definida y los planes de beneficio definido.

En los planes de contribucion definida (C.D.), la empresa realiza contribuciones
dinerarias sistematicas (normalmente mensuales o anuales) a un fondo de pensiones
particular en beneficio de cada uno de sus empleados, que también podran aportar dinero

al fondo por su cuenta. Como norma general, el empleado tiene el derecho y la



responsabilidad de gestionar su fondo de pensiones, y puede invertir sus reservas con
mayor o menor libertad, dependiendo de la regulacion del pais en que se encuentre
(Sevilla, 2019).

Alternativamente, los planes de beneficio definido (B.D.) se caracterizan por el hecho de
que la empresa (o el Estado) define la remuneracion que recibird el empleado cuando se
retire (Sevilla, 2019). Dicha cantidad se calcula en base al salario proyectado que debera
cobrar el empleado a lo largo de su vida laboral, y suele tener en cuenta factores como el
tiempo trabajado para la compafia y las variaciones en el sueldo a lo largo de este
(Woodman, 2018). En los planes de beneficio definido, el riesgo y la responsabilidad de
su gestion corresponden a la empresa (o al Estado si es un sistema publico), que debera
preocuparse de invertir de manera correcta sus activos para poder hacer frente al pago de

la pension al término del contrato de sus empleados (Sevilla, 2019).

Existen varias diferencias significativas entre ambos modelos. La primera tiene que ver
con el célculo de la retribucién. En los planes de C.D., la pension que percibe el empleado
al retirarse se calcula en base a su trayectoria salarial, y consiste en la acumulacién de las
aportaciones que realizan la empresa y, en ocasiones, el propio empleado, de manera
sistematica a lo largo de su vida laboral. Por el contrario, en los planes de B.D. la
retribucion depende de la media del salario del empleado, calculada al final de su carrera.
Ademas, normalmente la ecuacion que define el montante final tiene en cuenta los afios
trabajados, y da mayor ponderacion al salario percibido durante los Gltimos ejercicios.
Por tanto, a mas tiempo en la empresa y mayor salario al final de este, mas alta sera, en

principio, su retribucién (Bodie, Marcus, & Merton, 1988).

Otra diferencia importante afecta a la portabilidad, que se define como la posibilidad de
mantener los derechos de cobro del fondo de pensiones en caso de cambiar de empleo
(Pensions Europe, 2019). En este sentido, el modelo de C.D. permitiria al empleado
seguir haciendo uso de su fondo personal sin problema, pues este no depende de la
empresa. Al cambiar de empleo, simplemente, la nueva compafiia aportara una parte de
su salario al fondo, que se afiadira a las reservas anteriores, cuya disponibilidad quedara
intacta. No ocurre asi en los planes de B.D., dado que en estos casos el fondo si que
depende de la empresa si es un plan privado (si es publico, como veremos, el fondo
depende del Estado). En el evento de un cambio de empleo, el trabajador podria perder el
derecho de cobro de los afios que le quedasen hasta su jubilacion, y tendria que pactar con

su nuevo empleado un nuevo plan de pensiones (Bodie, Marcus, & Merton, 1988).



Por ultimo, el riesgo que afronta el empleado segun se elija un modelo u otro es diferente.
Los trabajadores cuya retribucion dependa de sistemas de pensiones enmarcados en el
modelo de B.D. tienen un riesgo relativamente bajo, pues en principio la empresa (o el
Estado) les garantiza el derecho a cobrar el total de la retribucion. Aun asi, la empresa (0
el Estado) es responsable de que sus cuentas cuadren para que, llegado el momento del
pago, pueda afrontarlo sin problemas. No ocurre asi en el modelo de C.D. En este, en
principio, el empleado deberd hacerse cargo de la inversion de sus activos para
protegerlos frente a la inflacion o incluso para hacerlos crecer con el tiempo. De todos
modos, el tipo de activos en los que puede invertir los fondos reservados para su
jubilacién suelen estar limitados por la autoridad competente, y normalmente existen
suficientes opciones de inversiébn como para que el riesgo no sea demasiado elevado
(Bodie, Marcus, & Merton, 1988).

Como se muestra en el grafico de la pagina siguiente, en la mayoria de los paises de la
OCDE han proliferado los sistemas de contribucién definida. Tanto en Espafia como en
Singapur, que son los paises objeto de este estudio, existen sistemas de pensiones que se
engloban bajo este paradigma. Sin embargo, el proposito de este trabajo de investigacion
es comparar los planes publicos de pensiones de ambos estados, y aqui cada uno ha optado
por un modelo diferente. Mientras que en Singapur se ha apostado por un plan de
contribucion definida, en Espafia se ha desarrollado, en el marco de la Seguridad Social,

un plan de beneficio definido.

En Espafia, el primer sistema universal de pensiones se fund6 en 1919, cuando se reformo
el sistema de retiro voluntario para crear el Retiro Obrero Obligatorio, que cubria a todos
los trabajadores de entre dieciséis y sesenta y cinco afios de edad cuyo salario no superase
las 4.000 pesetas (Carrillo, 2015). Desde entonces, el modelo ha sufrido varios cambios.
El mas significativo tuvo lugar tras la promulgacién de la Constitucion Espafiola de 1978,
en la que quedd definida la Seguridad Social, régimen publico que ha permitido el
desarrollo de un sistema de pensiones moderno y relativamente adaptado a las
necesidades actuales (Carrillo, 2015). Aunque existen otros sistemas de pensiones en
Espafa, principalmente los que ofrecen empresas privadas como Bankia, Santander,
Telefonica y Endesa, el de la Seguridad Social esta garantizado por el Estado, y es el de
mayor tamafio (Hartley, 2015). Su base fundamental es que las pensiones las reparte la
Administracion Publica en funcion de las contribuciones de los trabajadores mediante sus

impuestos. Este sistema es el que se tendra en cuenta de cara a elaborar este analisis.



Gréfico 1. Presencia de planes de contribucion definida y beneficio definido en la
OCDE
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Pero no todos los sistemas de pensiones giran en torno al reparto de las contribuciones
realizadas por los cotizantes. Singapur es un buen ejemplo de esto. El sistema publico de
pensiones del pais, enmarcado en el modelo de contribucion definida, tiene su origen en
1955 cuando, aun bajo gobierno britanico, se cre6 el Fondo de Prevision Central (FPC),
un fondo que aglutina varias cuentas individuales a las que cada persona contribuye con
una parte de su salario (Asher, 1999). Desde su creacion, el FPC no ha variado demasiado
en su funcionamiento, aunque se ha ampliado el espectro de funciones que cubre —ademas
de la jubilacion, sirve permite a cada usuario costear gastos médicos, adquisiciones de
viviendas, etc. — (Asher, 1999). Al contrario que el modelo que impera en Espafia, el
sistema de pensiones de Singapur deja en manos del ciudadano la responsabilidad de la
viabilidad del mismo, pues ingresa sistematicamente parte de su salario en una cuenta
personal, de la que solo podra retirar ciertos fondos cuando se jubile.

Como se intuye, los modelos publicos de pensiones que rigen en Espafia y Singapur son
muy diferentes, sobre todo en lo que respecta a su aplicacion practica. El origen de estas
diferencias se encuentra tanto en el contexto histérico y econémico de cada pais como en



el modelo de pensiones elegido por cada uno. A pesar de las diferencias, sin embargo,
ambos estados se enfrentan a riesgos similares, como el répido envejecimiento de su
poblacion, lo que supone la necesidad de repensar los modelos para que puedan seguir
siendo viables. A lo largo de este estudio se ahondara en estos factores para ofrecer al
lector una imagen clara del funcionamiento de los sistemas de pensiones de cada pais, asi

como de las dindmicas que los afectan en la actualidad y como se les esta haciendo frente.

3. Preguntas de investigacion

La pregunta en torno a la cual gira este trabajo de investigacion es:

¢,Son adecuados los sistemas de pensiones de Singapur y Espafia para su contexto
socioecondémico?

Para dar respuesta a esa cuestion, primero sera necesario abordar otras dos preguntas
adicionales:

I.  ¢Cuales son las caracteristicas principales de los sistemas de pensiones de Espafia
y Singapur?

Il.  ¢Cuéles son los factores socioecondmicos determinantes que determinan la
viabilidad de los sistemas de pensiones?

4. Objetivos de investigacion
El objetivo principal de este trabajo es:

Determinar la adecuacién de los sistemas de pensiones de Singapur y Espafia a la
realidad de cada pais.

Para ello, se abordaran otros objetivos auxiliares, entre los que se encuentran:

I.  Identificar y definir las caracteristicas principales de los sistemas de pensiones de
Espafia y Singapur.
Il.  Analizar la situacion socioecondémica de cada pais atendiendo a los factores clave

para la jubilacion.

5. Hipotesis
La hipotesis principal de esta investigacion es que los actuales sistemas de pensiones
necesitaran de reformas, tanto en Espafia como en Singapur, para poder seguir siendo

solventes en el largo plazo.



El motivo principal es que ambos paises estan sufriendo un envejecimiento cronico de su
poblacion que dificulta el funcionamiento de los planes de pensiones. El Banco de Espafia
ha alertado precisamente de que este factor, unido a la desaceleracion econémica y a la
reduccion de las cotizaciones laborales, esta coartando la posibilidad de que el sistema se

mantenga a largo plazo (Palomares, 2019).

En el caso de Singapur, los expertos también han sefialado al envejecimiento poblacional
como uno de los principales riesgos a los que se enfrentan las pensiones, y afiaden otros
factores como el hecho de que la mayoria de los singapurenses retiran parte de los ahorros
de sus pensiones antes de jubilarse para hacer frente a otros gastos, como la compra de
vivienda (Global is Asian, 2017).

6. Metodologia

Para determinar la adecuacion de los sistemas de pensiones de Espafia y Singapur a la
realidad de cada pais y demostrar la hipotesis planteada, este estudio se fundamentara en
base a la metodologia comparativa. Un estudio comparativo se define como el andlisis
sistematico de un pequefio nimero de casos que tienen relacion entre ellos mediante la

comparacion y el contraste de variables (Collier, 1993; Pennings et. al, 2006).

Asi, a lo largo de las siguientes péginas se analizard exhaustivamente el funcionamiento
del sistema de pensiones en dos casos: Espafia y Singapur. Primero, para cada uno, se
analizaran las caracteristicas principales que los definen, atendiendo también al contexto
historico en el que se crearon y a las principales modificaciones que ha sufrido a lo largo

de los afios.

A continuacidn, y para contestar a la segunda pregunta de investigacion, se redactara para
cada caso un apartado sobre la situacion socioecondémica que determina la viabilidad de
los modelos de pensiones en Espafia y Singapur, lo que permitira analizar su adecuacion
a la situacion de cada pais.

Tras elaborar estos dos apartados, se agruparan en uno diferente las principales
diferencias y similitudes que existen entre los modelos de los dos paises. El objetivo de
esta seccion sera presentar de manera clara y concisa los puntos mas relevantes del
anélisis.

Después, se hard un breve repaso a las propuestas que han redactado economistas y

expertos para conseguir la sostenibilidad de los sistemas en los dos paises. No se entrara



a analizar en detalle la viabilidad de cada una, sino que lo que se pretende con dicha
seccion es ilustrar la preocupacion de los analistas respecto del futuro de los sistemas de
pensiones en Espafia y Singapur.

Por dltimo, al término del estudio comparativo, se ofrecerd al lector una serie de
conclusiones acerca de la viabilidad de los dos modelos a largo plazo para contestar a la
pregunta principal, asi como algunas recomendaciones para reformarlos, en caso de que

fuera necesario.

Capitulo 2. Los sistemas de pensiones de Singapur y Esparia

1. El sistema de pensiones de Singapur: Caracteristicas principales

Singapur enmarca su sistema de pensiones en torno al Fondo de Prevision Central (FPC),
un fondo soberano del que depende la seguridad social del pais. EI FPC fue puesto en
marcha en 1955, cuando la ciudad-Estado era ain una colonia britanica, y desde entonces
las autoridades nacionales han aumentado su rango de actuacion para promover el
desarrollo de politicas sociales. En la actualidad, el FPC incluye provisiones para la
compra de vivienda, la contratacion de seguros médicos y para la jubilacion, entre otros

(Asher M., The pension system in Singapore, 1999).

Al margen del FPC, existe una alternativa, también promovida por las autoridades, para
que otros grupos de la sociedad tengan garantizada su jubilacion, que es el Convenio de
Pensiones para el Servicio Civil y las Fuerzas Armadas. El Convenio establecia que
ciertos funcionarios y miembros de las fuerzas armadas habrian de recibir un pago de
pensiones financiado por el Estado. A partir de 1986, sin embargo, este esquema dejé de
funcionar, y los funcionarios pasaron a depender del FPC, al igual que el resto de la
poblacion. En cuanto a los militares, en 1998 se cred un nuevo fondo, llamado Fondo de
Ahorro, que combina los ingresos de los propios militares con las contribuciones que
realiza el Estado para garantizar su retiro. A grandes rasgos, su método de funcionamiento
no difiere demasiado del del FPC (Asher & Singh Bali, 2013).

El Fondo de Prevision Central (FPC)

El FPC funciona como un sistema de contribucion definida al que deben contribuir todos
los ciudadanos y residentes permanentes de Singapur que estén contratados por alguna
empresa. En resumidas cuentas, es un sistema de contribuciones obligatorias, realizadas

tanto por los empleados como por sus empleadores, a una serie de cuentas que son
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administradas y supervisadas por el Ministerio de Trabajo y sobre las cuales el Estado

ejerce un importante control (Asher & Singh Bali, 2013).

Cada contribuyente aporta al FPC un porcentaje de su salario que varia con la edad. Asi,
los menores de 50 afios aportan el 37% de sus ingresos, quienes tienen entre 51 y 65 afios
aportan el 26%, y los mayores de 65 el 12% de su sueldo (Asher & Singh Bali, 2013).
Ese porcentaje se calcula sobre un salario maximo de 4.500 dolares de singapur (SGD),
y debe ser abonado de manera conjunta entre el empleado y su empleador segun se

dispone en la siguiente tabla.

Tabla 1. Tasas de contribucion al FPC

Edad del empleado | Tasas de contribucion para salarios mayores o iguales a

750SGD?

Por el empleador

(% del salario)

Por el empleado

(% del salario)

Total

(% del salario)

Hasta 55 afios 17 20 37
Entre 56 y 60 afos 13 13 26
Entre 61 y 65 afios 9 7,5 16,5
Mayor de 65 afios 7,5 5 12,5

Fuente: Central Provident Fund Board, 2019

Las contribuciones al FPC se reparten, a su vez, entre tres cuentas diferentes: la Cuenta
Ordinaria, la Cuenta Medisave, y la Cuenta Especial. Las contribuciones a la Cuenta
Ordinaria permiten al usuario cubrir gastos relativamente ordinarios, como la compra de
vivienda o la contratacion de un seguro de vida. La Cuenta Medisave, por su parte, esta
reservada para los gastos sanitarios en que puedan incurrir el contribuyente y sus hijos,
padres y/o abuelos. Los autdbnomos solo tienen obligacién de contribuir a la cuenta
Medisave, estando exentos de las otras dos. Sin embargo, pueden utilizarlas de manera
voluntaria. Por Gltimo, la Cuenta Especial esta disefiada para que el contribuyente ahorre

para su jubilacion.

La tasa de contribucion que aporta un empleado a cada una de las cuentas, de nuevo, varia

con la edad. Antes de cumplir los 35 afios, el grueso de su aportacién se destina a la

! Las tasas de contribucién que muestra la tabla son aplicables a los empleados del sector privado.
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Cuenta Ordinaria para favorecer la adquisicion de la primera vivienda. Pasados los 35, y
hasta cumplir los 55 afios, el porcentaje aportado a la Cuenta Ordinaria disminuye
gradualmente en favor de las cuentas Especial y Medisave, para preparar al individuo de
cara a los costes asociados con el envejecimiento. Entre los 55 y los 65 afios se reduce la
cantidad que debe contribuir al FPC para permitirle seguir teniendo un salario
competitivo, y la mayor parte de su contribucion se destina a la Cuenta Medisave. Por
ultimo, ya pasados los 65 afios, casi el total del montante va a Medisave, asumiendo que
la persona tendré solucionadas sus necesidades en los otros dos frentes (Central Provident
Fund Board, 2019).

Impuestos que aplican a las contribuciones del FPC

Las contribuciones a la FPC de los ciudadanos singapurenses y los residentes
permanentes en el pais estan exentas del impuesto sobre la renta. También estan exentas
de impuestos las retiradas de fondos de la Cuenta Especial tanto antes como después de
la jubilacion, asi como las ganancias acumuladas por el cobro de intereses en el tiempo

en el que los depositos hayan permanecido invertidos en el FPC (Asher, 1999).

Este trato impositivo ciertamente liberal no aplica, sin embargo, a los planes de pensiones
que funcionan al margen del FPC o del sector publico. De este modo, los planes de
jubilacion ofrecidos por aseguradoras privadas, asi como el resto de los productos
financieros de este tipo que puedan ofrecer, si que estan sujetos a una tasa impositiva.
Con esta politica fiscal, el régimen singapurense pretende desincentivar el desarrollo de
planes de pensiones alternativos al suyo (Asher, 1999).

Inversion de los fondos del FPC

La Corporacion de Inversiones del Gobierno de Singapur (CIGS) se encarga de invertir
los fondos acumulados en el FPC, y garantiza a cada contribuyente un tipo de interés
sobre su montante de al menos el 2,5% anual. Ese tipo de interés se calcula como un
promedio ponderado del montante de las cuentas de ahorro y de las tasas de interés que
pagan los bancos nacionales por un depdsito a plazo fijo de un afio de duracion (Asher &
Singh Bali, 2013).

Por ley, la CIGS no tiene obligacion de revelar sus politicas de inversion ni al Parlamento
de Singapur ni a la ciudadania, por lo que su funcionamiento en este sentido se puede
entender como una especie de contrato implicito entre la Corporacion y los contribuyentes

al FPC, que ponen sus ahorros en disposicion de la primera bajo la promesa de un retorno
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sobre su inversion (Asher & Singh Bali, 2013). A pesar del secretismo, los expertos
coinciden en que lo mas probable es que los fondos del FPC se inviertan en el extranjero,
siguiendo la asuncion generalizada de que esa politica de inversion ayuda a diversificar
el riesgo (Asher, 1999).

Alternativamente, los contribuyentes pueden acogerse al Esquema de Inversion del FPC
(EIFPC) para invertir, por su cuenta y a través de una serie de bancos regulados por la
Administracion, el dinero que tengan depositado en las cuentas Ordinaria y Especial de
cara a obtener una rentabilidad que podra ser mayor que la garantizada por la CIGS. En
este esquema, se ofrece a cada particular una lista de opciones de inversion, clasificadas

segln su riesgo sea bajo, medio o alto (Asher & Singh Bali, 2013).

Aun asi, en 2013, tan solo un tercio de los contribuyentes al FPC habian optado por abrir
una cuenta en el EIFPC (Asher & Singh Bali, 2013).

Modalidades para la retirada de los fondos de jubilacion

Llegado el momento de la jubilacion, los singapurenses pueden elegir como administrar
los fondos de la Cuenta Especial reservados para el siguiente periodo de sus vidas.
Aunque, si lo desean, pueden retirar dinero de sus reservas cuando les plazca, el
Ministerio de Trabajo ofrece una serie de planes para distribuir los ingresos posteriores a

la jubilaciéon de una manera sostenible.

El esquema principal es el denominado FPC Lifelong Income For he Elderly (LIFE), que
ofrece a quienes lo contraten la garantia de cobrar una mensualidad desde que se jubilen
hasta su fallecimiento. El sistema consiste en que, quien lo desee, puede abonar sus
reservas de la Cuenta Especial a este sistema, y recibir a cambio un pago todos los meses
calculado sobre una anualidad de en torno el 7%?2. Ademas, en el caso de que la persona
fallezca antes de haberse agotado el montante que tenia contratado, lo restante pasaria a
disposicion de sus beneficiarios, que normalmente seran los miembros de su familia
(Central Provident Fund Board, 2019).

Dentro del esquema del FPC LIFE, cada ciudadano o residente permanente puede elegir
entre tres modalidades para recibir sus retribuciones (Central Provident Fund Board,
2019):

2 Una anualidad del 7% significa que, para una persona que abone 100.000SGD al FPC LIFE, recibird un
pago anual de 70.000SGD, distribuidos en doce mensualidades.
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e Plan estandar: es el plan que se contrata por defecto, y consiste en que el
beneficiario recibe pagos mensuales relativamente altos, en un principio con la

idea de agotar el montante casi totalmente antes de su fallecimiento.

e Plan basico: el contratante recibe mensualidades relativamente bajas, de manera
gue su montante no se agote y, al fallecer, pueda dejar el resto en herencia a sus

beneficiarios.

e Plan escalado: las mensualidades comienzan siendo relativamente bajas, pero

aumentan a un ritmo del 2% anual.

Para disfrutar de alguno de estos planes, el individuo debe contratarlo en cualquier
momento entre la edad a la que pueda empezar a cobrar su pension y los setenta afios, y
comenzara a recibir las mensualidades a partir del momento de la contratacion (Central
Provident Fund Board, 2019).

La edad a la que un ciudadano singapurense o un residente permanente puede comenzar
a cobrar sus prestaciones por jubilacion varia segun su fecha de nacimiento, tal como se

muestra en el siguiente grafico.

Tabla 2. Edad a partir de la que se pueden comenzar a recibir prestaciones por

jubilacion en Singapur

Afio de Hasta 1943 | De 1944 a De 1950 a De 1952 a | De 1954 en
nacimiento 1949 1951 1953 adelante
Edad a la
que puede 60 62 63 64 65
comenzar a
cobrar

Fuente: Central Provident Fund Board, 2019
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¢Es adecuado el sistema para garantizar la jubilacion?

En un estudio realizado por los profesores Asher y Nandy (2008), los autores
argumentaban que el sistema de pensiones de Singapur no cuenta con las suficientes
garantias para asegurar que los contribuyentes al FPC puedan hacer frente a todos los

gastos en que incurran tras la jubilacion.

Su tesis es que los jubilados deben percibir al menos una tasa de reemplazo de entre el
66% Yy el 75% sobre el dinero que ingresaron al FPC antes de la jubilacion, y que, sin

embargo, solo estarian recibiendo alrededor de un 28% (Asher & Amarendu, 2008).

Segun los autores, a esta situacion se ha llegado principalmente por dos motivos. El
primero, que los contribuyentes al FPC tienden a retirar una gran parte de sus ahorros
antes de la jubilacion, favoreciendo la compra de vivienda u otro tipo de gastos, y por
ende teniendo menos dinero a su disposicion para financiar su retiro. El segundo motivo
tendria que ver con las decisiones del gobierno de variar las tasas de cotizacion y el salario
base sobre el que se calculan en funcion del ciclo macroeconémico que atraviese el pais,
asi como por la falta de transparencia en de las politicas de inversion de la CIGS (Asher
& Amarendu, 2008).

A esos argumentos se le ha de sumar el hecho de que la edad media de la poblacion va en
aumento en Singapur. Si en 2010 habia apenas medio millon de habitantes mayores de 65
afios, se espera que la cifra aumente un 207% y alcance 1,4 millones para 2030. También
estd previsto que crezca el numero de ciudadanos mayores de 85 e incluso de 90 afios.
Todo ello lleva asociada una serie de costes médicos y, como no puede ser de otra forma,
de pensiones. La situacion es tal que los expertos aseguran que podran darse casos en que
individuos pasen mas afios jubilados de los que lo hicieron trabajando (Singh Bali &
Asher, 2013).

Ademas, cada vez hay menos nacimientos en comparacion con el numero de defunciones,
por lo que, de continuar esta tendencia en el futuro, la cantidad de personas en edad de
trabajar seria considerablemente mas baja que la de ahora proporcionalmente. En un pais
en el que muchos hijos se ocupan de sus padres ancianos, algo arraigado en la cultura
asiatica, esto podria suponer un problema en el futuro si, como hasta ahora, los

singapurenses siguen haciendo un uso intensivo de sus ahorros antes de retirarse.
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Graéfico 2. Nacimientos y muertes en Singapur
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Ante esa tesitura, es mas que probable que, con los problemas sefialados, los ahorros de
la Cuenta Especial y el sistema previsto por el FPC no sean lo suficientemente solventes

para seguir garantizando un nivel de vida digno a las personas que se retiren en el futuro.

2. El sistema de pensiones de Espafia: caracteristicas principales

La Constitucion espafiola de 1978 recoge la fundamentacidn del sistema publico de
pensiones en el pais, asegurando que “Los poderes publicos mantendran un régimen
publico de Seguridad Social para todos los ciudadanos, que garantice la asistencia y
prestaciones sociales suficientes ante situaciones de necesidad, especialmente en caso de

desempleo. La asistencia y prestaciones complementarias seran libres” (Congreso de los

Diputados, 1978).

Este sistema, que gestiona la Seguridad Social — el 6rgano estatal encargado de proteger
a la poblacién frente a situaciones adversas, como el desempleo o la vejez mediante una
serie de prestaciones contributivas y no contributivas (Debitoor, 2019) — es solidario y
redistributivo. Solidario, porque las contribuciones de los cotizantes activos se utilizan
para pagar las pensiones de quienes ya estan jubilados en todo el pais. Redistributivo,

porque el sistema se nutre de todas las aportaciones de los cotizantes, y posteriormente
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las reparte entre todos los individuos de manera justa y acorde con las condiciones y
necesidades de cada uno (Rubio Herranz, 2017). Ademas, y como se ha mencionado en
el marco tedrico de esta investigacion, el sistema de pensiones publico de Espafa es un
sistema de beneficio definido, lo que significa que la pensién recibida no suele coincidir
con el total aportado, sino que es definida por el Estado, en este caso, a traves de una serie

de pardmetros.

El Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social define estas pensiones
contributivas como “[...] prestaciones econdémicas y de duracion indefinida, aunque no
siempre, cuya concesion esta generalmente supeditada a una previa relacion juridica con
la Seguridad Social (acreditar un periodo minimo de cotizacion en determinados
casos), siempre que se cumplan los demas requisitos exigidos” (Ministerio de Trabajo,
Migraciones y Seguridad Social, 2019). Ademas, indica que “su cuantia se determina en
funcion de las aportaciones efectuadas por el trabajador y el empresario, si se trata de
trabajadores por cuenta ajena, durante el periodo considerado a efectos de la base
reguladora de la pension de que se trate” (Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad
Social, 2019).

En concreto, las pensiones contributivas pueden hacer referencia a cualquiera de estos
tres supuestos, también definidos por el Ministerio (2019): (i) jubilacién, (ii) incapacidad
permanente — total, absoluta y gran invalidez — o (iii) fallecimiento — viudedad, orfandad
y en favor de familiares —. De nuevo, en este trabajo el estudio se centrara en las pensiones

por jubilacién.

Requisitos para acceder a la pension de jubilacion
Principalmente, el acceso a la cantidad a la que tendra derecho cada individuo en concepto
de pension de jubilacion depende de dos factores: la edad del individuo y el tiempo que

ha cotizado en la Seguridad Social.

El tiempo minimo que debe haber cotizado una persona al sistema de Seguridad Social
para poder acceder a una pensién contributiva de jubilacion es de 15 afios. De ahi en
adelante, cuantos mas afios se hayan cotizado, mayor sera la prestacién por jubilacién
(Cortes, 2018).

La prestacion por jubilacion se calcula sumando las cotizaciones mensuales de un
trabajador (que son, a su vez, proporcionales a su salario bruto) durante los 22 altimos

afios de vida laboral — que van aumentando gradualmente hasta que en 2022 se tengan en

17



cuenta los ultimos 25 afios —, multiplicandolas por 264 meses (22 afios) y divididas entre
288 meses (22 afios mas dos meses adicionales por afio, pues la pension se cobra a lo
largo de 14 pagas anuales). El resultado, conocido como base reguladora, sera el 100%
de la pension que corresponderia a cada individuo. A partir de los 15 afios cotizados
(cuando se podra percibir el 50% de la base reguladora) en adelante, cada vez se tendra

derecho a un porcentaje mayor de la misma (Cortés, 2018).

Actualmente, tanto la edad minima para poder acceder al 100% de la base reguladora en
concepto de prestacion de jubilacion como los afios cotizados necesarios para ello se
encuentran en un proceso de actualizacion gradual segun el cual se prevé que: (i) la edad
minima aumente de los 65 afios en 2013 hasta los 67 en 2027 v (ii) el tiempo minimo de
cotizacion vaya de los 36 afios y 9 meses hasta los 38 afios y 9 meses. El siguiente gréafico,
que por motivos de espacio incluye solamente los datos de 2019 en adelante, incluye en

detalle este proceso de actualizacion:

Tabla 3. Edad minima de jubilacion segun el tiempo cotizado en Espafa

Afio Tiempo cotizado Edad minima

36 afios y 9 meses 0 mas 65 afos

2019 Menos de 36 afios y 9 | 65 afios y 8 meses
meses
37 0 més afos 65 afios
2020 Menos de 37 afios 65 afos y 10 meses
2021 37 afios y 3 meses 0 mas 65 afos

Menos de 37 afios y 3| 66 afios

meses

37 afios y 6 meses 0 mas 65 afos

2022 Menos de 37 afios y 6 | 66 afios y 2 meses

meses
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37 afios y 9 meses 0 mas 65 afos

2023 Menos de 37 afios y 9 | 66 afios y 4 meses
meses
38 0 mas afios 65 afos

2024 38 afios y 3 meses 0 mas 66 afios y 6 meses

38 afos y 3 meses 0 mas 65 afos

2025 Menos de 38 afios y 3| 66 afios y 8 meses

Meses

38 afios y 3 meses 0 mas 65 afos

2026 Menos de 38 afios y 3| 66 afios y 10 meses
meses
De 38 afios y 6 meses 0 mas 65 afos
2027 en adelante Menos de 38 afios y 6 | 67 afios
meses

Fuente: Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, 2019

El Fondo de Reserva de la Seguridad Social

En 1997 se creo6 el Fondo de Reserva de la Seguridad Social. Su objetivo era dotar al
Estado de unas reservas economicas extraordinarias, provenientes de los excedentes de
los periodos de superavit, con las que poder hacer frente a las necesidades de los
pensionistas en caso de que las cotizaciones disminuyeran en algin momento. Més

adelante se analizara el estado actual de dicho Fondo.

Principales reformas al sistema de pensiones espafiol
Con el objetivo de actualizar el sistema de pensiones a la realidad del pais y hacerlo
sostenible a largo plazo, el modelo ha sufrido dos importantes reformas en la dltima

década.

La primera tuvo lugar en 2011, y con ella se introdujeron varias novedades de peso (Arce,
2019):

e Se decidio incrementar la edad de jubilacion de los 65 a los 67 afios (segun se
puede observar en la Tabla 2).
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e Se aumento el periodo considerado para calcular la base reguladora, pasando de
ser los 15 ultimos afios cotizados a los ultimos 25, como ya se ha mencionado con
anterioridad. Ademas, se decidid exigir un minimo de 37 afios cotizados para

poder beneficiarse de la totalidad de la pension.

e Se actualizaron las condiciones para poder acceder a la jubilacion parcial® y a la

jubilacion anticipada®.

La segunda reforma se formalizd en 2013, y siguio la senda de la anterior con la
introduccién de elementos orientados a garantizar la sostenibilidad del sistema (Arce,
2019):

e Se incorporo el factor de sostenibilidad a la ecuacion, de manera que el importe
inicial de las pensiones esté vinculado a la evolucion de la esperanza de vida de
los habitantes del pais, que va en aumento. La introduccion de este factor persigue,
al mismo tiempo, el objetivo de que el coste relativo a cada pension sea
equivalente a todas las personas independientemente del afio en que se jubilen. De
este modo, “la cuantia de las pensiones sera proporcionalmente inversa al

crecimiento de la esperanza de vida” (Alvarez Patallo, 2014).

e También se introdujo el indice de Revalorizacion del Sistema de Pensiones (IRP)
para poner fin a la politica previa de revalorizacién de las mismas segun la
evolucion anual del indice de Precios de Consumo (IPC) (Alvarez Patallo, 2014).
En 2013 se reconocio la imposibilidad del Estado de cumplir con esa expectativa
y se supedito la revalorizacion de las pensiones a una férmula matematica. La
consecuencia mas notable de esta ecuacién, que atiende a factores como los
ingresos y gastos del sistema de Seguridad Social o el nUmero de pensiones

contributivas del mismo, es que restringe el incremento anual de las pensiones a

3 El Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social define la jubilacién parcial como “la iniciada
después del cumplimiento de los 60 afios, simultanea con un contrato de trabajo a tiempo parcial y
vinculada o no con un contrato de relevo [...]”. Para mds informacion, visitar: http://www.seg-
social.es/wps/portal/wss/internet/Trabajadores/PrestacionesPensionesTrabajadores/10963/28393/283
99

4 La jubilacién anticipada es una modalidad de jubilacién que se permite a todos aquellos que hayan
cumplido una edad inferior en dos afios, como maximo, a la edad exigida para su jubilacion. Ademas,
deben cumplir una serie de requisitos que se detallan en el siguiente enlace del Ministerio de Trabajo,
Migraciones y Seguridad Social: http://www.seg-
social.es/wps/portal/wss/internet/Trabajadores/PrestacionesPensionesTrabajadores/10963/28393/252
8
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un minimo del 0,25% con respecto al afio anterior y a un maximo del 0,50% de la

variacion del IPC.

Oscar Arce, Director General de Economia y Estadistica del Banco de Espafia, argumentd
en un informe de 2019 que las reformas de 2011 y 2013 contribuyeron a la sostenibilidad

financiera del sistema de pensiones de manera positiva.

Sin embargo, en 2018, el gobierno entrante suspendié la aplicacién del IRP y aprobd un
Real Decreto para que la revalorizacion de las pensiones, de nuevo, evolucionase en la
misma medida que el IPC, es decir, en aproximadamente el 1,6% en 2019. Si bien en el
corto plazo esta medida supone el aumento de la cuantia de las pensiones de quienes ya
estan jubilados, los expertos coinciden en que, en el largo plazo, la propuesta pone en
riesgo la sostenibilidad financiera del sistema de la Seguridad Social (Dominguez et. al.,
2019).

¢ Es adecuado el sistema para garantizar la jubilacion?

A pesar de que en Espafia la tasa de reemplazo de las pensiones es del 81% (un dato
netamente positivo), se prevé que el gasto necesario para mantener esa cifra, que ya es
alto, aumente aun mas en el futuro. Y es que, como se puede intuir una vez se han
detallado las reformas y contrarreformas del sistema de pensiones espafiol durante los
ultimos afios, el modelo afronta graves dificultades que ponen en riesgo su

funcionamiento.

Siguiendo la clasificacidn de Jorge Rubio Herranz (2017), los problemas principales a los
que se enfrenta el sistema se pueden dividir en dos grupos: (i) demogréficos y (ii)

econdmico-sociales.

Problemas demograficos

La principal complicacion en este sentido proviene del paulatino envejecimiento de la
poblacion. En 2033, se estima que, de los 49 millones de habitantes en el pais, un 25%
tendra 65 afios 0 méas (El Economista, 2018). Con tanta gente en edad proxima a la
jubilacion, cada vez seran mas las pensiones que tengan que financiar los trabajadores

activos mediante sus cotizaciones a la Seguridad Social.

Esta situacion es preocupante si se tiene en cuenta que en 2017 la Seguridad Social ya era
deficitaria (Dominguez et. al., 2019) y que el mencionado Fondo de Reserva de la

Seguridad Social ha pasado de tener 67.000 millones de euros en 2011 a menos de 1.500
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millones en 2019, lo que lo sitda en una posicion cercana al colapso (Jorrin, 2019), lo que
significa que no sera util para financiar las potenciales pensiones en el futuro si las

cotizaciones no son lo suficientemente elevadas para hacerlo por su cuenta.

Por si fuera poco, al envejecimiento de la poblacion se unen otros dos factores
demogréficos que ponen en jaque la sostenibilidad del sistema: el descenso de la natalidad
y el aumento de la esperanza de vida. En 2016, el nimero de nacimientos y defunciones
en Espafia era practicamente el mismo, y ambos valores llevan varios afios siguiendo una
tendencia bajista, lo que implica que, en el futuro proximo, en Espafia aumentara el
namero de personas mayores con respecto a quienes estan en edad de trabajar. Ademas,
el hecho de que cada vez se viva mas tiempo (en 2063 se prevé que los hombres puedan
Ilegar a los 91 afios y las mujeres a los 95 de media) supone que aumentaran los costes de

vida asociados a los cuidados de las personas de la tercera edad (Rubio Herranz, 2017).

Gréfico 3. Nacimientos y muertes en Espafia
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Fuente: elaboracidn propia con datos de epdata, 2019

Problemas econdmico-sociales
En cuanto a las complicaciones econémicas, Rubio (2017) marca la deuda publica como
uno de los problemas mas importantes a los que se enfrenta el sistema de pensiones

espafiol.
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Gréfico 4. Evolucion de la deuda publica en comparacion con el PIB de Espaiia
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Como se observa en el grafico anterior, la deuda publica ha alcanzado niveles mas altos
que el Producto Interior Bruto en el pais. Tal aumento de la deuda es significativo y
problemético para el sistema de pensiones, pues implica que los gobiernos no podran
aprobar partidas presupuestarias con un elevado gasto publico (Rubio Herranz, 2017), por
lo que, de necesitar la Seguridad Social fondos para garantizar las pensiones, llegara un

punto en el que el Estado no podra hacerse cargo si se sigue esta tendencia.

Por ultimo, cabe mencionar que la situacion laboral se vio gravemente afectada en Espafia
por la crisis econdmica de 2008, con unos niveles de paro que llegaron a superar el 26%
(epdata, 2019). Aungue durante los Gltimos afios se ha reducido — ahora se sitGa en un
14% aproximadamente (epdata, 2019) —, Espafia sigue siendo uno de los paises de Europa
con mayor tasa de desempleo (Datos Macro, 2019). Asi, con relativamente poca gente
trabajando, y con una mayoria de contratos laborales temporales sobre indefinidos (Rubio
Herranz, 2017), se hace complicado en Espafia que la poblacién activa pueda seguir

sufragando los costes de las pensiones.
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Capitulo 3. Diferencias y similitudes entre los modelos de

Singapur y Espafia

En este apartado se explicara cudles son las caracteristicas que comparten, y en cuéles se

diferencian, los sistemas de pensiones de los dos paises objeto de estudio. Para ello,

primero se atenderd a las diferencias y similitudes que conciernen al funcionamiento de

los sistemas de pensiones. Después, se hara lo mismo atendiendo a la adecuacion de los

sistemas de los dos paises de acuerdo con la situacion socioecondémica de ambos, de cara

a identificar si los retos a los que se enfrentan son similares o no.

Al final de cada comparativa, se ofrecera una tabla donde toda la informacion relevante

quede recogida de manera clara, de cara a facilitar la comprension de la informacion al

lector.

1. Similitudes en el funcionamiento de los sistemas de pensiones

Sistemas publicos. Tanto el sistema de pensiones de Singapur, enmarcado en el
Fondo de Prevision Central, como el de Espafia, regulado por la Seguridad Social,
son publicos. Esto quiere decir que el Estado es responsable de su funcionamiento
y gestion, aunque en la préactica los dos paises apliquen modelos diferentes. Asi,
aunque, como se ahondard en el siguiente apartado, en Singapur se transfiere gran
parte de la responsabilidad del ahorro de pensiones a cada individuo mientras que
en Espafia la Administracion Publica recibe y redistribuye las contribuciones de
sus cotizantes, en los dos casos hay una entidad publica encargada de la solvencia

de esos ahorros y de que sus beneficiarios puedan adquirirlos.

Pensiones alternativas a la jubilacion. Los dos sistemas de pensiones, en
Singapur y Espafia, financian otros servicios ademas de la jubilacion. Aunque el
proposito de este trabajo de investigacion es comparar el funcionamiento de las
pensiones de jubilacion, cabe mencionar que estas son solamente uno de los
elementos incluidos en los esquemas de pensiones nacionales. Asi, en Singapur,
el Fondo de Prevision Central, a través de sus cuentas Ordinaria y Medisave,
también permite a los usuarios cubrir gastos como la adquisicion de vivienda o la
contratacion de seguros, en el primer caso, y pagar los gastos relativos a los
servicios de sanidad, tanto propios como los de los familiares, en el segundo. En

Espafia, por su parte, la Seguridad Social enmarca dentro de sus pensiones
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contributivas, ademas de las de jubilacion, las de incapacidad permanente (total,
absoluta y gran invalidez) y las de fallecimiento (viudedad, orfandad y en favor
de familiares) (Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social, 2019).

Portabilidad de los planes de pensiones. En Singapur y Espafia, los planes de
pensiones publicos tienen una alta tasa de portabilidad. En el marco tedrico de
este trabajo, se definia la portabilidad como “la posibilidad de mantener los
derechos de cobro del fondo de pensiones en caso de cambiar de empleo”, y se
argumentaba que esta es una caracteristica mas propia de los planes de pensiones
de contribucion definida que de los de beneficio definido. Sin embargo, esta
distincién es vélida cuando nos referimos a planes de pensiones de beneficio
definido privados, pues, en ese caso, la empresa es quien determina la cuantia que
recibirdn sus empleados cuando se retiren, asumiendo que pasaran toda su vida
laboral en la misma organizacién. En ese paradigma, si el empleado cambia de
trabajo y se marcha a otra empresa, el esquema se veria anulado y deberia negociar
otro con su nuevo empleador. Sin embargo, en el caso de Espafia, el plan de
pensiones de beneficio definido es publico, lo que significa que es el Estado quien
determina la cuantia con la que podra retirarse la persona, independientemente del
lugar o los lugares donde trabaje. Por tanto, a efectos practicos, una persona que
cambie de trabajo en Espafia lo tendra igual de sencillo para seguir disfrutando de
su mismo esquema de pensiones como lo tendria alguien en Singapur, donde

priman las pensiones de contribucion definida.

2. Diferencias en el funcionamiento de los sistemas de pensiones

Contribucién definida y beneficio definido. El sistema de pensiones de
Singapur funciona segn un esquema de contribucion definida, mientras que el de
Espafia lo hace segun el beneficio definido. Esta diferencia, que se indico ya en
los primeros apartados de este estudio, es quiza la mas relevante, ya que supone
un punto de partida bastante diferente en uno y otro caso. Principalmente, lo que
implica es que en Singapur la pension se calcula en base al salario que ha ido
acumulando cada trabajador en una cuenta personal, a la que ha ido sumando
dinero gracias a las aportaciones propias y a las de su empresa. Por el contrario,
en Espafia el importe de la pension se calcula en base a una ecuacién que tiene en

cuenta el tiempo trabajado y las cantidades aportadas regularmente a la Seguridad
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Social, el 6rgano regulador del sistema. En este caso, la cuantia seguramente no

correspondera con lo aportado en el tiempo.

Redistribucion de los fondos. El sistema de pensiones espafiol es solidario y
redistributivo, mientras que en Singapur no impera ninguno de estos principios.
Mientras que en Espafia las contribuciones a la Seguridad Social, realizadas
mediante impuestos y otras aportaciones, se redistribuyen entre quienes se retiran
para pagar sus pensiones por jubilacién, en Singapur cada jubilado se financia su
retiro con el dinero que aportd a su propia cuenta durante su vida laboral. Esto
significa que en Espafa la poblacion activa es responsable de financiar el retiro
de sus mayores, mientras que en Singapur cada uno subsiste con sus ahorros
propios (que, eso si, podra haber invertido de varias formas segln lo descrito

anteriormente).

Rentabilidad de las pensiones. En Singapur, la Corporacion de Inversiones del
Gobierno (CIGS), encargada de gestionar los fondos del Fondo de Prevision
Central, garantiza a cada contribuyente un retorno de al menos el 2,5% sobre su
aportacion. En Esparfia, la tasa de revalorizacién de las pensiones ha variado
bastante en los Gltimos tiempos. Primero evolucionaban segln variase el indice
de Precios de Consumo (IPC), pero después, en 2013, se supedito su evolucion a
una formula matematica que garantizaba un crecimiento del 0,25% anual.
Finalmente, desde 2018, las pensiones se actualizan de nuevo segun lo haga el
IPC, una cifra que se estima en alrededor del 1,6% en 2019.

Modalidades de cobro. En Singapur, las personas en edad de jubilacién pueden
elegir diferentes modalidades para cobrar sus pensiones. Aunque pueden retirar
su dinero de manera libre, el Estado ofrece el programa FPC LIFE que, con sus
planes estandar, basico y escalado permite a los contribuyentes recibir su dinero
segun les convenga mas. En Espafia, el Estado, a través del Instituto Nacional de
la Seguridad Social (INSS), remite a cada jubilado su pension a través de 14 pagas
anuales (doce mensuales y dos extraordinarias en junio y noviembre). Esta es la
unica modalidad ofrecida por el Estado para cobrar la pension proveniente de la

Seguridad Social, y no da mas alternativas.
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V.

VI.

Requisitos para cobrar la pension. Mientras que en Singapur el Gnico requisito
para cobrar la pension correspondiente es haber llegado a la edad minima de
jubilacién (ver Tabla 2), en Espafia todo individuo que desee comenzar a recibir
su pension debe haber cumplido la edad minima (ver Tabla 3) y, ademas, haber
cotizado durante al menos 15 afios a la Seguridad Social (aunque ello solo le daria
derecho a cobrar la mitad de su pension, debiendo haber cotizado entre 36 afios y
9 meses y 38 afios y 6 meses para poder cobrar su totalidad).

Herencia de los planes de pensiones. Al fallecer el beneficiario de un sistema de
pensiones en Singapur, sus herederos heredan el resto del montante que le hubiera
correspondido de seguir con vida. Esto es algo que no ocurre en Espafia, donde
“las pensiones de la Seguridad Social finalizan con el fallecimiento del causante
y no pueden pasar a sus herederos” (Alvarez, 2016). Aun asi, en caso de que la
familia del fallecido quedase en situacién de desamparo tras su muerte, podran
acogerse a diferentes esquemas de ayudas publicas para solventar su situacion
(Alvarez, 2016).

Tabla 4. Comparativa de los sistemas de pensiones segun su funcionamiento

Singapur Espafa

Sistema publico Si Si

Existen mas pensiones que | Si Si
las de jubilacion

Alta portabilidad del Si Si

sistema de pensiones

Tipo de modelo de
pensiones

Contribucién definida

Beneficio definido

Redistribucion de los No Si

fondos publicos para pagar

las pensiones

Rentabilidad de las 2,5% anual Segun la evolucion anual
pensiones del IPC

Existen varias Si No

modalidades de cobro de
las pensiones

Requisitos para cobrar las
pensiones

Tener la edad minima
legal

Tener la edad minima
legal y haber cotizado por
lo menos 15 afos

El sistema de pensiones es
hereditario

Si

No

Fuente: Elaboracion propia en base a las fuentes citadas en los apartados anteriores
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3. Similitudes en la adecuacion de los planes de pensiones de cara al contexto
socioeconomico de Singapur y Esparia
I.  Aumento de la edad media de la poblacion. Tanto en Singapur como en Espafia,
la sociedad se enfrenta a un aumento de la edad media que puede poner en jaque
el funcionamiento de las pensiones, aunque por diferentes motivos. En Singapur,
donde el sistema de pensiones es de contribucion definida y cada cual recibe la
misma cantidad (mas la rentabilidad que haya obtenido a lo largo de los afios) que
ha ingresado durante su vida laboral, el aumento de la edad de la poblacion
presenta un problema porque supone que las personas, de seguir jubilandose a los
65 afos, cada vez pasaran una mayor parte de su vida retirados. Esto implica que
la cantidad de gastos que deberan sufragar los singapurenses con sus ahorros sera
mayor a lo largo del tiempo, y es probable que en muchos casos no sean
suficientes. En Espafia, como el sistema es de beneficio definido, el Estado
garantiza el pago de la pensién mensual a los jubilados durante el tiempo que sea
necesario, por lo que, en principio, no corren el riesgo de quedarse sin fondos. Sin
embargo, el aumento de la edad media afecta al sistema de pensiones espafiol en
tanto a que, siendo solidario, la poblacién activa es la que financia las pensiones
de los mayores. Esto quiere decir que, si aumenta la edad media pero no lo hace
la edad minima de jubilacion, habra cada vez mas personas cobrando una pension
y menos cotizando a la Seguridad Social, derivando en una situacién problematica
en la que la poblacién activa tendria que afrontar el gasto cada vez mayor de la
poblacion jubilada. Ademas, como ya se ha mencionado, el Fondo de Reserva de
la Seguridad Social cuenta con apenas 1.500 millones de euros, lo que casi con

total seguridad no seria suficiente para paliar el desajuste que podria producirse.

4. Diferencias en la adecuacion de los planes de pensiones de cara al contexto
socioeconomico de Singapur y Espafia
I.  Financiacion de los sistemas de pensiones. A diferencia de Singapur, donde las
pensiones las financian sus propios beneficiarios a través de aportaciones
individuales y privadas durante su vida laboral, en Espafia es la Administracion
Publica, financiada por los ciudadanos mediante contribuciones como los
impuestos, la que hace frente a ese gasto. Y, aunque en Espafia se pagan menos
impuestos que en la media de la Union Europea (G. Jorrin, 2018) — en concreto

un 6,9% menos — el nivel de renta es significativamente inferior al de esta
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(Instituto de Estudios Econdmicos, 2018), por lo que elevar la presion fiscal sobre
los ciudadanos no parece una alternativa demasiado viable para aumentar la
recaudacion en el grado en que seria necesario. En este contexto, se podria
contemplar que el Estado, a través del gasto publico, sufragase el gasto necesario.
Sin embargo, como se indic6 en una seccion anterior, la deuda puablica ha
alcanzado niveles tan elevados que se presenta complicado aumentar el gasto en
pensiones, que ya supuso el 73,6% del total del gasto social en los Presupuestos
Generales de 2018, por encima incluso de la sanidad y la educacion (RTVE.es,
2018).

Desempleo. Con una tasa de desempleo de tan solo el 2,2% (Trading Economics,
2019), se puede asegurar que en Singapur la inmensa mayoria de los ciudadanos
tienen la posibilidad de generar ingresos y realizar contribuciones periddicas a su
Cuenta Especial para ahorrar de cara a la jubilacién. No asi en Espafia, donde la
tasa de paro es del 14,7% (Trading Economics, 2019) y una importante cantidad
de los empleos creados tras la crisis econdmica que comenzé en 2008 son de mala
calidad, no solo economica, sino también atendiendo a elementos no econémicos
como la demanda de tareas y los recursos de los que dispone el empleado. En este
sentido, solo Portugal, Turquia y Grecia se situaban por detras de Espafia en un
estudio que publico la OCDE en 2015 (Echegaray, 2018), que ademas sefialaba
que los mas afectados son los jovenes. Esto, unido al hecho de que la edad media
de la poblacion va en aumento y los jévenes cada vez tendran que hacerse cargo
de la financiacibn de un mayor numero de pensiones, es un dato
significativamente negativo de cara a la sostenibilidad del modelo de pensiones

contributivas espafiol.
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Tabla 5. Comparativa de los sistemas de pensiones segun su adecuacion a la situacion
socioecondmica

Singapur Espafa
El aumento de la edad Si Si
media de la poblacion es
un riesgo para la solvencia
del sistema de pensiones
Tipo de financiacion del Privada Publica
sistema de pensiones
El desempleo es un riesgo | No Si
para la solvencia del
sistema de pensiones

Fuente: Elaboracion propia en base a las fuentes citadas en los apartados anteriores

Capitulo 4. Propuestas para reformular los sistemas de pensiones
de Singapur y Espafa

Como ha quedado patente en el apartado anterior, los sistemas de pensiones de Singapur
y Espafia se enfrentan a varios retos, algunos de ellos comunes, que pueden poner en
jaque su funcionamiento en el futuro. Sabedores de esto, varios expertos de los dos paises
han elaborado propuestas orientadas a remediar la situacion. A continuacion se recogen
algunas de las mas significativas. Sin entrar a valorar cada una en detalle, el proposito de
esta seccion es demostrar que expertos de ambos paises han identificado las carencias de
sus modelos de pensiones y han comenzado a ofrecer alternativas, mas o menos

ambiciosas, para paliarlas.

1. En Singapur

El sistema de pensiones de Singapur ha sido calificado con una “B” en el Melbourne
Mercer Global Pension Index (MMGPI) de 2018. Esa nota, otorgada por la empresa de
consultoria Mercer en un informe conjunto con el Centro Australiano de Servicios
Financieros, indica que el sistema tiene “una estructura sélida, con muchas caracteristicas

positivas, pero que tiene margen de mejora en varias areas” (Mercer, 2018).

Los autores del informe identificaron en 2018 tres &mbitos distintos en los que puede
actuar la Administracion singapurense de cara a mejorar las prestaciones del sistema de

pensiones y hacerlo sostenible para el futuro. Sus propuestas son (Mercer, 2018):
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Aumentar la edad minima a la que los ciudadanos y residentes permanentes
puedan hacer uso de los fondos de su Cuenta Especial para la jubilacion. Esta
medida se contempla como contrapeso al aumento de la esperanza de vida en el
pais, que, como ya se ha comentado, supone que los costes de vida de los jubilados
se incrementen segln requieran mas cuidados a lo largo de sus ultimos afios. Asi,
se reduciria el tiempo que cada persona pasaria retirada de la vida laboral, con lo

que sus gastos posteriores a la jubilacion disminuirian.

Abrir la posibilidad de participar en el esquema de pensiones a los no residentes
en el pais. Estos constituyen una gran parte de los empleados de Singapur (tres de
cada diez habitantes son no residentes, y de ellos casi el 70% tiene permiso para
trabajar (National Population and Talent Division, 2016)). A priori, dicha medida
no cambiaria demasiado el panorama si se tiene en cuenta que cada contribuyente
financia su propia pension con aportaciones a lo largo de su vida laboral. Sin
embargo, incluir a los no residentes en el Fondo de Prevision Central supondria
poner mas dinero en manos de la Corporacion de Inversiones del Gobierno de
Singapur (CIGS), que, como se ha explicado, es la entidad encargada de invertir
los fondos. Eso podria tener un impacto positivo, ya que, con mas dinero
disponible para invertir, es probable que la CIGS fuese capaz de obtener mayores
beneficios que los actuales, pudiendo pagar a los singapurenses una rentabilidad
mas elevada y acorde con sus necesidades cuando se jubilen (quizas incluso

alcanzando la tasa de reemplazo minima recomendada del 66%).

Rebajar la presion fiscal en ciertos grupos de contribuyentes. Dificilmente seria
esta una medida de gran relevancia, puesto que el sistema ya exime de impuestos
las contribuciones durante la vida laboral y su retirada como pensiones una vez

jubilados los singapurenses.

Al margen de las recomendaciones del informe de Mercer, otros analistas se han
aventurado a esbozar potenciales reformas del sistema de pensiones singapurense. Entre
ellos se encuentra el periodista Douglas Appell, que en 2016 argumentaba que el esquema
del Fondo de Prevision Central no era adecuado para garantizar la liquidez necesaria a
sus beneficiarios, por mucho que fuera estable en términos financieros (Appell, 2016).
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Appell, haciendo cuenta de que la causa principal de que los singapurenses se queden sin
ahorros es que los utilizan de manera “prematura” para comprar vivienda (recordemos
que esto lo permite la regulacién del FPC), recogia una propuesta para aumentar el
alcance de los beneficios de los jubilados que se acogieran al esquema nacional Lease
Buyback (Appell, 2016). Este esquema permite a los mayores de 65 afios, cuyo nucleo
familiar gane menos de 12000SGD brutos al afio y que hayan estado viviendo en el mismo
hogar durante mas de 5 afios, alcanzar un acuerdo de arrendamiento con el Estado. Asi,
se da la opcidn a los jubilados con menos ingresos de recibir una renta por parte de la
Administracion durante al menos veinte afios, al término de los cuales debera entregarle
su vivienda. De todos modos, si la persona vive més alla del periodo fijado, la
Administracion asegura que se le proporcionardn medios suficientes para que pueda

seguir viviendo una vida digna (Housing & Development Board, 2019).

Del mismo modo, y de nuevo para ayudar a los jubilados més mayores, Appell
mencionaba en su escrito la posibilidad de que se incrementara al 6% el porcentaje
minimo de rentabilidad garantizado por la Administracion singapurense a parte de los

ahorros de este colectivo (Appell, 2016).

Por ultimo, el autor mencionaba vagamente la idea de que, si siguen aumentando tanto la
esperanza de vida como la edad media en Singapur, llegara el momento de implantar un
sistema universal de pensiones financiado por el propio presupuesto del Estado (Appell,
2016).

A excepcion de esta Ultima, todas las propuestas anteriores se podrian considerar
soluciones ad hoc a un problema estructural que tiene su raiz en el cambio demografico
del pais. Si bien medidas como el aumento de la rentabilidad de las pensiones de los més
mayores o0 el cobro de un alquiler al Estado durante un periodo de tiempo a cambio de su
vivienda pueden ayudar a los jubilados a tener algo mas de dinero disponible durante sus

ultimos afos, dificilmente serviran para prevenir futuros desajustes.

La forma més conveniente de afrontar el problema parece ser, como explica Nicholas
Hadow, jefe de la Asociacion de Administracion de Inversiones de Singapur, orientar al
sistema a que los inversores de la CIGS inviertan los fondos del CPF con una perspectiva
mas largoplacista (Appell, 2016). Para ello, Hadow sugiere que se creen fondos con
fechas de vencimiento establecidas (target-date funds en inglés), que no son sino planes

de inversiones en los que el beneficiario establece el limite para recuperar su inversion en
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el afio en que preveé retirarse. Durante el tiempo en el que su dinero esté en manos de los
inversores, estos lo gestionaran de manera personalizada de manera que, en cada
momento, la persona tenga disponible el dinero que necesite. Segun se acerca la fecha de
jubilacion, los fondos se invertiran de manera mas conservadora para minimizar el riesgo.
Y, llegada la fecha de vencimiento, se hara entrega de una cantidad de dinero tal que

serviré al beneficiario para financiar su jubilacion sin problemas (Anspach, 2018).

2. En Espana

En cuanto al sistema publico de pensiones de Espafia, la empresa Mercer lo calificd con
una “C” en 2018. Dicha calificacion se otorga a los sistemas que “tienen algunas
caracteristicas positivas, pero que también presentan grandes riesgos que deberian ser
afrontados”. Del mismo modo, el informe indica que “sin las mejoras necesarias, la
eficacia y sostenibilidad a largo plazo [del sistema] puede ser cuestionada” (Mercer,
2018).

En la linea de su valoracion, el informe da dos recomendaciones al gobierno espariol

directamente relacionadas con la sostenibilidad de sus pensiones:

e Aumentar la tasa de trabajadores mayores segin aumenta la esperanza de vida.
Esto viene a ser lo mismo que aumentar la edad de jubilacion, algo que se aprobd
recientemente y que todavia se encuentra en proceso de aplicacion, siendo la edad
minima para retirarse de 67 afios a partir de 2027. Sin embargo, parece que los
autores del informe abogan por extender aun mas el periodo de vida laboral de los

trabajadores espafioles.

e Aumentar el nivel de ahorro de los hogares. El informe no entra en detalle acerca
de como desarrollar esa medida, que podria perseguirse bien aumentando el
salario medio de los trabajadores, bien disminuyendo el coste de vida atendiendo
a factores como el gasto en vivienda o electricidad, por ejemplo. También, por
supuesto, se puede sugerir que los ciudadanos gasten menos dinero en actividades
de consumo diario, pero esto probablemente desencadenaria una recesién

econdmica.

Que el sistema de pensiones espariol no es sostenible en el largo plazo es algo que también
opina el economista Juan Ramoén Rallo. Rallo asegura que Espafia es uno de los Gnicos

paises europeos que mantiene un sistema de pensiones eminentemente publico, y que, si
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bien la pensién media de los jubilados en el pais se ha incrementado durante la crisis,
evitando que pierda poder de adquisicion (entre 2008 y 2017 se revalorizaron de media
un 9,98% frente a una tasa de inflacién del 10,03%), lo ha hecho a un precio demasiado
alto. Rallo apunta que, para 2050, habra una ratio de aproximadamente un trabajador por
cada pension que haya que pagar, lo que supondria un coste demasiado alto para el
ciudadano medio (Rallo, 2019).

Asi, el economista propone que Espafia evolucione hacia un sistema mixto. Eso supondria
afiadir a la pension de la Seguridad Social otra complementaria enmarcada dentro de un
plan privado. El gasto publico soportado por la Administracion estatal disminuiria, y
previsiblemente también lo harian las cotizaciones de los beneficiarios, al necesitar menos
dinero el Estado para pagar las pensiones. Ademas, cada individuo podria buscar un
esquema de jubilacion més personalizado con una entidad privada de ahorro de su

confianza.

Oscar Arce, Director General de Economia y Estadistica del Banco de Espafia, también
apuesta por desarrollar sistemas mixtos de pensiones. Su propuesta, similar a la planteada
por Rallo, es que existan de manera paralela un sistema de reparto como el actual y un
sistema de capitalizacion, asegurando que dichos modelos son sostenibles y mas
adecuados a la situacion que atraviesa el pais (Europa Press, 2019). El sistema de
capitalizacién funcionaria de manera muy similar a los planes de contribucion definida,
siendo el propio individuo el encargado de aportar periédicamente una cierta cantidad de
dinero a un fondo personal privado, que le repercutiria un beneficio en el futuro. En este
caso, ademas, el sistema no seria solidario, lo que significa que, como ocurre en Singapur,
cada cual recibiria lo que ha estado ahorrando (mas su rentabilidad) al jubilarse (BBVA,
2019).

Estas propuestas suponen modificaciones estructurales del sistema de pensiones, por lo
que es probable que aldn les quede bastante camino por recorrer para llegar a
materializarse. Sin embargo, Arce también ha elaborado una propuesta mas sencilla y
superficial, en linea con las reformas propuestas por el informe de Mercer, y que
dificilmente traeria consigo una solucion definitiva a los problemas del sistema: la
hipoteca inversa. La hipoteca inversa, similar al esquema Lease Buyback de Singapur,
permitiria a los jubilados llegar a un acuerdo con su banco para recibir una cantidad de
dinero durante la jubilacion a cambio de su vivienda, que el jubilado podra seguir
utilizando sin problema. Una vez fallecido el propietario y beneficiario de este producto
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financiero, sus herederos podrian escoger entre cancelar la hipoteca devolviendo todo el
dinero al banco, o entregérsela a la entidad financiera cobrando lo que quede del préstamo
(Trecet, 2019).

A estas propuestas, cabe afiadir la de la OCDE de aumentar los afios de cotizacion tenidos
en cuenta para poder cobrar una pension. Si bien la organizacion no especifica cuantos
(recordemos que en la actualidad el minimo son 15), si que indica que dicha reforma
deberia evolucionar de manera paralela con el aumento de la edad minima de jubilacion.
Ademas, ha pedido al gobierno de Espafia que tome medidas para combatir la precaria
situacion laboral de los jovenes y que se enfoque en la reduccion de deuda publica (EFE,
2018). Como se ha mencionado anteriormente, estos son dos de los principales problemas
a los que se enfrenta la Administracion publica del pais para garantizar la sostenibilidad

de su sistema de pensiones.

¢ Que futuro aguarda a estas propuestas?

Al tratarse de sistemas publicos de pensiones es dificil hacer estimaciones sobre su futuro,
que depende en Ultima instancia de la voluntad politica del gobierno de turno. Sin
embargo, las caracteristicas tradicionales de las sociedades singapurense y espafiola,
unidas a los ultimos acontecimientos sociales en la ultima, permiten intuir cual sera el

camino a seguir en los proximos afnos.

En Singapur, la sociedad se considera colectivista, pero es importante entender que esta
dimensién afecta sobre todo al ndcleo familiar. Asi, los singapurenses, siguiendo la estela
del confucianismo, son dados a cuidar principalmente de si mismos y de sus familiares
mas cercanos, primando su nucleo més cercano frente al resto (Hofstede Insights, 2019).
El gobierno, sabedor y promotor de esto, favorece las politicas que, como su plan de
pensiones, hacen al ciudadano responsable de su propio bienestar y del de sus familiares
(Lee, 2000). De ahi que el plan de jubilacion contemplado por el Fondo de Prevision
Central funcione como una cuenta de ahorro personal de la que s6lo se puede beneficiar
el propio contribuyente y, en ciertos casos, su familia cercana.

Por eso, lo més probable es que el gobierno, aun habiendo tomado nota de las dificultades
a las que se enfrenta el sistema, no tenga entre sus planes transformar su sistema de
pensiones en uno universal financiado con fondos publicos, como recogia Appell en su
articulo. Al contrario, lo que si parece viable es que, a medida que cambia la demografia

del pais, se implanten medidas puntuales y menos ambiciosas, como las mencionadas
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anteriormente y que incluirian un aumento paulatino de la edad minima de jubilacion, la
ampliacion del esquema Lease Buyback e incluso la incorporacion de los no residentes al
Fondo de Prevision Central.

En cuanto a Espafa, la situacion social puede ayudar a comprender la complejidad que
tendria abordar una reforma profunda del sistema de pensiones a corto plazo. Desde
principios de 2019, varios grupos de pensionistas han protagonizado sonadas protestas
reivindicando una mejora de las pensiones publicas — que piden aumentar a un minimo
de 1.080€ al mes — Yy su rechazo por los planes privados (EFE, 2019). De cumplirse dichas
exigencias, el gobierno no tendria demasiado margen para reformar el sistema tal como

funciona actualmente.

De todos modos, la postura de los protestantes es comprensible. En su mayoria son
personas que, durante los afios que estuvieron trabajando, cotizaron parte de sus ingresos
a la Seguridad Social, por lo que un cambio en la estructura del sistema que los ampara
ahora mismo muy probablemente los perjudicaria econdmicamente. Y lo mismo ocurre
con quienes aun estan trabajando pero ya han cotizado buena parte de sus ingresos durante
afios, pues podrian ver como el dinero que pagaron a la Seguridad Social en concepto de

impuestos para financiar su jubilacion finalmente no les es devuelto.

Asi, los principales partidos politicos en Espafia han pasado de puntillas por el tema,
proponiendo reformas puntuales como la revalorizacién de las pensiones segin aumente
el coste de vida o permitir al contribuyente escoger los afios de vida laboral més
favorables para calcular su base reguladora. Solo dos partidos, el Partido Popular y
Ciudadanos, han mencionado en algin momento la necesidad de incentivar el ahorro

privado, aunque no necesariamente en detrimento del sistema actual (L6pez, 2019).

Por tanto, igual que ocurre en Singapur, parece que lo méas probable es que, a corto plazo,
la tan necesaria reforma estructural del sistema de pensiones espafiol se demore. Mientras
tanto, todo apunta a que se sucederan una serie de cambios a pequefia escala,
principalmente centrados en el indice de revalorizacion de las pensiones, la edad de

jubilacion y los afios cotizados a la Seguridad Social.
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Conclusiones

A lo largo de este trabajo de investigacion, se ha ahondado en el funcionamiento de los
sistemas de pensiones de Espafia y Singapur, desarrollando con detalle los mecanismos
que rigen cada uno. También se ha atendido al contexto socioeconémico en el que estan

enmarcados, a fin de valorar su adecuacion a la realidad de cada pais.

Como ha podido observar el lector, a pesar de ser sistemas publicos, los dos modelos de
pensiones parten de una premisa diferente, enmarcados el uno en un sistema de
contribucion definida, y el otro en un esquema de beneficio definido. Esta diferencia
béasica supone el punto de partida de una serie de desemejanzas mas sutiles y que afectan
a factores como la redistribucién, o no, de los fondos publicos para pagar las pensiones,
la rentabilidad de las mismas, las modalidades de cobro por las que puede optar una
persona al retirarse, los requisitos para poder beneficiarse de ellas o incluso la posibilidad

de que la familia del jubilado herede el montante restante de su pension tras fallecer este.

El andlisis de la situacion socioecondmica de Espafia y Singapur ha permitido identificar,
asimismo, una serie de variables que suponen un riesgo serio a la sostenibilidad de los
sistemas de pensiones en el largo plazo. Principalmente, estas variables hacen referencia
al aumento de la edad media de la poblacion y al aumento de la esperanza de vida tanto
en Singapur como en Espafia, y al descenso de la natalidad, el desempleo y el elevado

nivel de deuda publica en el caso particular de Espafia.

Asi, se ha demostrado que el riesgo que corren Espafia y Singapur en cuanto a su
capacidad para pagar las pensiones del futuro es real, y que se necesitan reformas
significativas para revertir la situacion. Esto confirma la hipdtesis inicial de este trabajo,
que aseguraba que “los actuales sistemas de pensiones necesitaran de reformas, tanto en

Espafa como en Singapur, para poder seguir siendo solventes en el largo plazo”.

En Singapur, los analistas han recomendado introducir reformas no demasiado
ambiciosas, como aumentar la edad de jubilacién, aprobar rebajas o exenciones
impositivas, incrementar por ley la rentabilidad de los fondos del Fondo de Prevision
Central o mejorar el esquema Lease Buyback, que permite a los jubilados recibir ingresos
por parte del Estado a cambio de su vivienda. Solo una de las propuestas era mas
ambiciosa, ya que sugeria que Singapur, que tradicionalmente no ha favorecido las
politicas sociales extensivas, deberia desarrollar un modelo de pensiones universal cuyos

gastos estuvieran sufragados por la Administracion.
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En cuanto a Espafia, analistas y economistas expertos también se han aventurado a disefiar
alternativas al funcionamiento del sistema actual. Igual que en el caso anterior, hay
quienes han propuesto seguir aumentando la edad de jubilacion segun lo haga la esperanza
de vida y desarrollar un producto financiero con el que los jubilados puedan ceder su casa
al Estado a cambio del cobro de una “hipoteca inversa”. También se ha instado a la
Administracion a que aumente el nidmero minimo de afos cotizados para poder
beneficiarse de una pension pablica. Frente a estas propuestas, que no suponen un cambio
profundo en el funcionamiento del sistema, otros han apuntado a la necesidad de dejar de
depender de los fondos publicos y desarrollar un modelo mixto, que complemente el
esquema actual con un sistema de capitalizacion. Este, que seria de titularidad privada,
no seria solidario, y permitiria a cada usuario cobrar lo que aportd méas un beneficio al fin

de su trayectoria laboral.

La evaluacion individual de estas propuestas para determinar su viabilidad y eficacia
potencial bien mereceria de otro trabajo de investigacion. Sin embargo, el hecho de que
economistas de renombre y entidades como el Centro Australiano de Servicios
Financieros hayan estimado necesario aportar alternativas, previendo el futuro colapso de
los sistemas tal y como funcionan actualmente, es una sefial inequivoca de que es
necesario replantearse su gestion. Esta por ver que tanto la clase politica de Singapur y
Espafia como la sociedad civil de ambos paises tomen nota de esta necesidad y se pongan

de acuerdo en el desarrollo de un modelo viable para el futuro.
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