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Resumen

Este trabajo analiza las problematicas existentes actuales de la sostenibilidad financiera
del sistema de pensiones espaiol. Para ello, se lleva a cabo una revision historica para
contextualizar la evolucion del sistema y entender las razones que lo han llevado a la
situacion actual. En este sentido, se hace hincapié en las reformas de 2011 y 2013.
Asimismo, se analizan en profundidad las amenazas y potenciales riesgos del sistema, a
través de las previsiones proporcionadas por el INE (Instituto Nacional de Estadistica) y
el Ministerio de Seguridad Social, y se proponen soluciones. Ademas, también se lleva a
cabo una revision de los sistemas de pensiones europeos mejor valorados en términos de
sostenibilidad financiera con el objetivo de entender los factores que los han llevado al
éxito. Por ultimo, se proponen medidas para suavizar la transicion hacia un sistema

alternativo.

Palabras clave: sistema de pensiones, sostenibilidad financiera, educacion financiera,
Espania, problemas demogrdficos, futuro, viabilidad, Europa, equilibrio financiero,

reformas.
Abstract

This thesis analyses the current issues which currently threaten the financial sustainability
of the Spanish pension system. With that goal in mind, a historical review is carried out
to create a framework in which to study the evolution of the system and understand the
reasons that have led to the current situation. In this sense, a special emphasis is placed
on the 2011 and 2013 pension system reforms. Further, the threats and potential risks of
the system are thoroughly analysed, using the projections provided by the INE (the
Spanish National Statistics Institute) and the Ministry of Social Security with the aim of
proposing potential solutions. In addition, to understand the factors that have led to their
success, a review of the European pension systems with the best ratings in terms of
financial sustainability is carried out. Finally, a series of measures are suggested that may

help smoothen the transition to an alternative system.

Keywords: pension systems, financial sustainability, financial education, Spain,

demographics, feasibility, Europe, financial balance, reforms.



1 Introduccion:

1.1  Objetivos
Como objetivo principal normativo, este trabajo buscara plantear una solucion viable al

sistema de pensiones actual en el medio-largo plazo.
Para ello se estudiaran una serie de objetivos especificos:

1. Realizar una revision historica sobre la evolucion del sistema puablico de
pensiones en Espafa.

2. Analizar las problematicas del sistema actual.

3. Analizar las posibles soluciones al sistema de pensiones sin reforma.

4. Estudiar sistemas alternativos y plantear medidas para suavizar una transicion.

1.2 Metodologia
Se empleard una metodologia descriptiva, ya que busca detallar en profundidad la realidad

del sistema de pensiones actual.

También se aportara una metodologia explicativa al tratar de justificar los
problemas que sufre el sistema de pensiones actual en Espafia, y normativa al plantear las

alternativas viables.

Se empleard una revision de la literatura a través del uso de fuentes como Google
Scholar, Dialnet, portales académicos como EBSCO vy la biblioteca de la Universidad.
También se emplearan fuentes de bases de datos tales como el INE (Instituto Nacional de

Estadistica), Mercer CFA Institute y el Ministerio de Empleo y Seguridad Social.

1.3 Estado de la cuestion

En las ultimas décadas, en la sociedad espafiola ha comenzado a surgir una creciente
preocupacion sobre el futuro del sistema de pensiones y sobre los diferentes mecanismos
que aseguran su funcionamiento. En este sentido la preocupacion es justificada: ante las
dinamicas de envejecimiento generalizado de la poblacion (debido a la baja natalidad y a
la inversion de la piramide poblacional, entre otras razones) y las presiones econdémicas
que debilitan su capacidad de ahorro, el ciudadano promedio busca formas de

salvaguardar sus necesidades de seguridad de recursos (Maslow, 1943).

Cada vez se hace mas evidente la necesidad de reformar estructuralmente el
sistema, ya que la poblacion jubilada cada vez es mas consciente de sus limitaciones y

demanda nuevas alternativas que se adapten a sus necesidades y al entorno cambiante,



hecho que se evidencia a través de las diversas reformas que ha experimentado el sistema

a lo largo de los tltimos afios.

Sin embargo, es importante entender que mientras el sistema mantenga su caracter
puramente contributivo, es decir, financiado unica y exclusivamente a través de las
cotizaciones de los trabajadores en activo, muchos de los problemas actuales de
sostenibilidad financiera continuaran perdurando en el tiempo. Es necesario llevar a cabo
una reforma profunda, medida y estructural del sistema, si se pretende paliar los

problemas que amenazan su continuidad.

Con tan s6lo una puntuacion de 61,8 y un rating de C+ segin el informe que
elabora anualmente Mercer CFA Institute (2022), el sistema de pensiones espanol carece
de muchas de las caracteristicas que convierten a los sistemas de otros paises europeos
como Islandia, Paises Bajos o Dinamarca en referentes mundiales en términos de
sostenibilidad financiera. La poblacion es cada vez mas consciente de ello, y de la funcion
de cohesion que cumple el sistema de pensiones en la sociedad, asi como su gran

relevancia en el mantenimiento del Estado de Bienestar.

Periddicamente surgen debates con respecto a la potencial implementacién de un
sistema de capitalizacion en Espafia. Estas ideas se discuten, pero a menudo acaban siendo
descartadas, quizas debido al caracter de aversion al riesgo que tradicionalmente se asocia

a la personalidad espafiola.

Una transicion suave hacia un modelo hibrido si es posible, pero requiere de un
esfuerzo colectivo que no sea objeto de debate electoral, sino que permita a la sociedad
espafiola mantener el Estado de Bienestar y la cohesion social a través de un sistema de

pensiones robusto, fiable y solvente.

1.4 Partes principales

El trabajo se estructura en ocho partes. En primer lugar, se introduce el contexto y la
problemadtica actual del sistema. A su vez, se describen y detallan los objetivos de la
investigacion. En un segundo apartado se trata la evolucion historica del sistema desde
sus origenes hasta las ultimas reformas. El tercer punto explica el funcionamiento del
sistema de pensiones espafiol, asi como sus principales caracteristicas. El cuarto punto
trata la situacion financiera actual del sistema y las razones de su insostenibilidad, las
cuales son desarrolladas durante el transcurso del punto cinco. El sexto apartado estudia

las previsiones demograficas y financieras del sistema para determinar la extension de su
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problematica. El séptimo punto revisa las reformas que se han llevado a cabo en el
sistema, haciendo hincapié dos de las mas recientes (2011 y 2013). Por ultimo, el punto
ocho plantea potenciales soluciones a las cuestiones actuales, y propone alternativas de

reforma estructural.

1.5 Contexto y problematica

El sistema publico de pensiones en Espafia es un asunto profundamente relevante en el
analisis del estado de bienestar en Espafia. Su funcion es la de garantizar una renta a la
poblacion jubilada que previamente habia financiado el sistema a través de sus

cotizaciones.

Sin embargo, este sistema se enfrenta a grandes problemas estructurales fruto del
envejecimiento de la poblacion y de su incapacidad de hacer frente a problemas

demograficos y socioeconémicos profundos.

Por este motivo, recientemente se ha hecho aparente la necesidad de reformar y
plantear alternativas realistas que permitan la viabilidad financiera del sistema a largo

plazo, objetivo principal de este trabajo.

Para ello, se estudiardn una serie de objetivos especificos que ayudardn a la

busqueda y formulacion de dichas alternativas:

En primer lugar, el estudio de la evolucion del sistema a lo largo de la historia
desde su concepcion. Esto permitird contextualizar el funcionamiento actual del sistema
y conocer en profundidad la situacion econdémico-social en la que se encontraba Espafia

€n sus inicios.

Otro objetivo especifico de gran relevancia para la consecucion del presente
trabajo es el estudio de las problematicas existentes en el sistema actual. Esto permitiré a
su vez analizar qué posibles soluciones existen a los riesgos que amenazan la viabilidad
financiera del sistema, sin llevar a cabo una reforma estructural profunda, sino

manteniendo las dindmicas de funcionamiento actuales.

Por ultimo, cabe mencionar como otro de los grandes objetivos especificos del
presente andlisis el planteamiento y desarrollo de medidas cuya implementacién implique

la reforma estructural del sistema actual y suavice la transicion hacia una alternativa.



Para la consecucion de estos objetivos se llevara a cabo una revision de la
literatura y un andlisis de diferentes modelos de sistemas de pensiones en distintos paises

de Europa que son valorados positivamente en términos de su sostenibilidad financiera.

2 Origen y evolucion del sistema de pensiones

El concepto moderno del sistema de pensiones publico nace en el s. XIX con Otto von
Bismarck, quien cred un régimen de seguro social que regulaba la proteccion de los
obreros ante accidentes laborales y enfermedades. Algunas de las leyes incluidas en este
orden previsional incluian la Ley del Seguro Obligatorio de Enfermedad o la Ley del
Seguro Obligatorio por Invalidez. Con estas leyes nace por primera vez una institucion
(Seguro Social Obligatorio) que protegia a los trabajadores por motivos coyunturales

como la vejez o la enfermedad (Salas, 2001).

En otros paises del mundo, se implementaron sistemas similares que imitaban el
funcionamiento de los seguros privados, con la diferencia de que estos eran de naturaleza
obligatoria (el empleado debia aportar parte de su salario para contribuir al pago del
seguro). En Reino Unido, a partir del 1941, el Plan Beveridge. En Estados Unidos, la Ley
de Seguridad Social (Social Security Act) en 1935. Y en Nueva Zelanda, en 1938, se
implementa un sistema de asistencia social “sumamente amplio, marcadamente solidario
y financiado por via de impuestos, que prestaba especial atencion y proteccion a los

ancianos” (Salas, 2001, p. 3).

En Espafia, el origen de este sistema se remonta al afio 1883, con la Comision de
Reformas Sociales, para tratar asuntos relacionados con la mejora de la situacion de la
clase obrera. Posteriormente, en la primera mitad del siglo XX, se establecen una serie de
mecanismos de garantias que ampliarian este régimen de proteccion social. Estas medidas
de proteccion social se irian ampliando y reforzando gracias a las mutualidades laborales,

desarrolladas por sectores e industrias (Seguridad Social, 2019).

No obstante, el sistema publico de pensiones como tal nace en Espafia en 1919
con el Retiro Obrero Obligatorio (Jimeno, 2000). Este sistema era financiado por
empresas y Estado de manera mixta, y se destinaba a trabajadores de entre 16 y 65 afios
que tuviesen salarios por debajo de un umbral determinado por el Instituto Nacional de

Prevision (INP) (Seguridad Social, 2019).

En la época de Primo de Rivera, el sistema experimenta avances notables con

respecto a la cuantia de las aportaciones debido al encarecimiento de la vida y factores

8



como la inflacién. Estas medidas se siguieron consolidando y adecuando al nuevo modelo

de Estado durante la 2* Republica (Maldonado, 2000).

Durante la Dictadura Franquista se implementa el Subsidio de Vejez, que sustituy6
el Régimen de Retiro Obrero. Este sistema se implementa en 1947 en el Seguro de Vejez
e Invalidez (SOVI), que era gestionado exclusivamente por el INP (Instituto Nacional de
Prevision). Se buscaba una transformacion del sistema de reparto, pasando de un reparto
simple a un sistema en el que se respetara la proporcionalidad del volumen de

cotizaciones ingresadas (Maldonado, 2000).

Sin embargo, el verdadero avance llega con la aparicion de la Ley de Bases de la
Seguridad Social en 1963, que tenia el objetivo de implantar un “modelo unitario e
integrado de proteccion social” (Seguridad Social, 2019, parr 3). A través de esta ley se
establecia que la cuantia de la pension seria calculada proporcionalmente segin bases de
cotizacion establecidas por bases tarifadas, no el salario real. Asimismo, se garantizaba
un nivel de pensiones minimas uniformes en igualdad de periodos y bases de cotizacion.
Esta ley continuaria reformandose mas adelante con la Ley General de la Seguridad Social
de 1966, ya que seguian existiendo mecanismos de cotizacion obsoletos que no

favorecian la financiacion de dicho sistema (Maldonado, 2000).

Las reformas implantadas no terminaban de dar los resultados esperados, ya que
no existia la cobertura financiera necesaria para hacer frente a las demandas del sistema,
como se demostro con La Ley de Financiacion y Perfeccionamiento de la Accidon
Protectora de 1972 (Seguridad Social, 2019). No seria hasta la implantacion de la
Constitucion de 1978 y la llegada de la democracia a Espafia que realmente se generarian
las condiciones necesarias como para desarrollar un sistema de Seguridad Social estable

y que pudiese perdurar en el tiempo:

En efecto, el articulo 41 de la Constitucion establece 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, indicando que la asistencia y prestaciones complementarias seran

libres (Seguridad Social, 2019, parr 5).

La Constitucion de 1978 permitiria la correcta implantacion de la Ley General de
la Seguridad Social de 1966, y el sistema de pensiones que sigue en vigor hoy en dia. Sin

embargo, las caracteristicas del sistema han seguido evolucionando a lo largo del tiempo,



y se han implementado reformas que seran tratadas en profundidad mas adelante durante

el desarrollo del trabajo.

3 Caracteristicas y funcionamiento
Una vez entendido el contexto histérico en el que se ha desarrollado el actual sistema de
pensiones, es necesario explicar las caracteristicas principales del mismo, y su

funcionamiento.

En primer lugar, el sistema de pensiones en Espafa se caracteriza por ser de
modalidad contributiva, es decir, la cuantia de las pensiones se determina por las
cotizaciones de trabajadores activos, asi como los empresarios. Gracias a la aportacion
previa de estas cotizaciones durante un periodo continuado, los trabajadores tienen

derecho a percibir la pension una vez entren en etapa de jubilacion (Seguridad Social,

2023d).

A diferencia de las pensiones no contributivas, el individuo solo percibe las rentas
habiendo cotizado previamente. Las pensiones contributivas en Espafa se agrupan en:
pensiones por jubilacién, pensiones por incapacidad permanente y pensiones por
fallecimiento (Seguridad Social, 2023d). También existen pensiones de jubilacion e
invalidez en la modalidad no contributiva para “aquellos ciudadanos que, encontrandose
en situacion de necesidad protegible, carezcan de recursos suficientes para su subsistencia
[...], aun cuando no hayan cotizado nunca o el tiempo suficiente para alcanzar las

prestaciones del nivel contributivo™ (Seguridad Social, 2023d, parr 6).

Grdfico 1: Pensionistas por clase de pension

Incapacidad Permanente Jubilacion
= Viudedad m Orfandad
m Favor de familiares

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la Seguridad Social (2023c)
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Como se puede observar casi un 70% de las pensiones contributivas en Espafa
son de jubilacion. Este trabajo hard referencia exclusivamente a las pensiones por

jubilacidn ya que suponen la proporcion mas sustancial de las mismas.

Otro principio del sistema de pensiones espafiol es que se basa en un modelo de
reparto, es decir, el sistema se financia por las cotizaciones de los trabajadores en activo.
(Hernandez de Cos, P., Jimeno Serrano, J. F., & Ramos, R., 2017). A diferencia de los
sistemas de capitalizacion, el trabajador no cotiza para si mismo, sino que los trabajadores
en activo financian los ingresos de los pensionistas actuales. Este modelo de reparto sirve
una finalidad de cohesion social basada en la solidaridad intrageneracional e

intergeneracional (Llanos, 2013).

Por ultimo, el sistema de pensiones espanol se trata de un sistema de prestacion
definida, es decir la cuantia de las cotizaciones es fija y conocida por el contribuyente de
antemano. En el sistema espafiol “la cuantia de estas prestaciones se calcula en funcion
del historial laboral del individuo (afos cotizados y bases a las que cotiz6)” (Hernandez

De Cos et al., 2017, p. 12).

Para poder continuar con el analisis del sistema de pensiones espafol, también es

necesario entender su funcionamiento.

Segtin la Seguridad Social (2013) para poder percibir las rentas de la jubilacion el
trabajador debe haber cumplido la edad de 67 afios o 65 afios cuando se pueda acreditar
un minimo de 38 afios y 6 meses de cotizacion. Como se puede observar en la Tabla 1, se
espera que el periodo minimo de cotizacion, asi como la edad exigida para poder percibir

una pension continte ascendiendo en los proximos afios.
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Tabla 1: Prevision de periodos de cotizacion y edades minimas exigidas 2013-2022

Ao

Periodos cotizados

Edad exigida

2013

35 afiosw Imesesomas

E5 afios

Menos de 35 afios y Imeses

G5 afioz w1mes

2014

30 afnosyBmeses omas

B3 anos

Mernos de 35 anoswE meses

ES afios w2 meses

2020|3537 omas afios G5 afos

Menaos de 37 afos B5 afios w W meses
2021|537 atwozu Imeses omas E5 anos

Meros de 37 afiosu 3meses |66 afhos
2022 |37 afiosw B meses omas G5 afos

Menos de 37 ahos B meses

EG afios v 2 meses

2023 |37 afiozwImeszes amés E5 anos
Meros de 37 afiosw Imeses  |BB afos wd meses
2024 |38 o mas afios G5 afos
Menaos de 38 afos GE afos w B meses
2025|358 afiosw Imeses amés E5 anos
Menos de 38 afiosw 3meses  |BB afos w3 meses
2026 |38 afios w Imeses amas E5 anos
Meros de 38 afiosw 3meses  |BB afos v W meses
B partir de 2027 |35 ahosyBmesezomas E5 anos
Meros de 38 afiosuBmeses |67 ahos

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la Seguridad Social (2013)

El organismo encargado de recaudar las cotizaciones de los trabajadores durante
su vida laboral es la Tesoreria General de la Seguridad Social. Esta institucion garantiza

a los cotizantes la percepcion de las prestaciones (Seguridad Social, 2023a).

Las cotizaciones del sistema de pensiones por jubilacion representan el 28,3% de
los salarios percibidos por los trabajadores: el 23,6% de esta proporcion es aportada por
la empresa y el 4,7% restante corre a cargo del trabajador. No obstante, en términos
econOmicos o reales, este reparto de la carga se da en funcion de las elasticidades de la

oferta y demanda de trabajo (JIHG, 2021).

Existe a su vez una cotizacion minima que se sitia en un rango de entre 1108,3€
y 1547€ al mes, asi como un méaximo de cotizacion establecido cada afio. En 2021 este
techo se situaba en 4070,1 € al mes. Estas cotizaciones también cubren otras

contingencias tales como incapacidad o cuidados del menor (JIHG, 2021).

Con respecto al célculo de las pensiones, existen dos factores que determinan su

cuantia.
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En primer lugar, la base reguladora, que se calcula como la media aritmética de
las bases de cotizacion de los ultimos 25 afios. En segundo lugar, el porcentaje que se
aplica a la base reguladora, el cual es del 50% por los 15 primeros afios cotizados,

momento a partir del cual se ird incrementando ese porcentaje hasta alcanzar el limite del

100% (JIHG, 2021).

Existen a su vez limites inferiores y superiores aplicables a las pensiones. De esta
manera un pensionista podra percibir una cantidad maxima de 37904,86 € anuales, y
como minimo percibird una cantidad que oscile entre 5639,20 y 12406,24 € anuales (afio

2021) (JTHG, 2021).

4  Situacion actual del sistema de pensiones y predicciones a futuro:

4.1 Situacién financiera (ingresos y gastos):

Existe un déficit sustancial en las cuentas de la Seguridad Social que ha incrementado
desde el afio 2011, alcanzando en 2015 una cifra de 1,5% del PIB (Producto Interior
Bruto). Este deterioro se puede atribuir a un incremento de los gastos en relacion con el
PIB mayor que los ingresos, los cuales se han mantenido relativamente estables

(Herndndez De Cos et al., 2017).

En efecto, como se puede observar en el Grafico 2, la principal fuente de ingresos
del sistema de pensiones (las cotizaciones de los ocupados) no han crecido en la misma
proporcidén que las pensiones contributivas (gastos) desde el afio 2010. La ratio que se
calcula como cotizaciones sociales/PIB se ha mantenido estable en torno a un 9,4%
(Hernandez De Cos et al., 2017). Segiin Argandona, A., Diaz-Giménez, J., Diaz-Saavedra,
J., & Alvarez, B. (2013), la brecha entre ingresos y gastos en el afio 2010 ascendia a 1027

millones de euros, en 2011 a 4355 millones de euros, y en 2012 a 5350 millones de euros.
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Grdfico 2: Evolucion de las cotizaciones de los ocupados y las pensiones contributivas 2004-2011

110.000

COTIZACIONES DE LOS OCUPADOS

100.000

90.000

70.000 P
y PENSIONES CONTRIBUTIVAS

60.000
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Fuente: Argandoiia, A., Diaz-Giménez, J., Diaz-Saavedra, J., & Alvarez, B. (2013)

Como resaltan Argandofia et al. (2013), “el sistema de reparto espanol
actualmente vigente esta quebrado. Desde 2010, y por primera vez en los ultimos cuarenta
afios, las cotizaciones de los ocupados han sido insuficientes para financiar las pensiones

contributivas” (p. 12).

Aunque bien es cierto que una parte del incremento de este gasto se puede explicar
por el estancamiento del PIB nominal, no se puede obviar que desde el ano 2010 ha
existido un crecimiento del gasto en pensiones contributivas, a pesar de que estas tasas de
crecimiento han ido moderandose debido al menor crecimiento de la pension media. No
obstante, el numero de pensiones de jubilacion en promedio entre el afio 2005 y el afio

2015 ha incrementado un 1,84% (Herndndez De Cos et al., 2017).

Teniendo en cuenta la situacion financiera actual del sistema de pensiones a
continuacion se procedera a profundizar en las razones detrds de esta aparente

insostenibilidad financiera.

5 Problematica actual del sistema:

5.1 Vision general: parametros a conocer:

Para poder entender la problematica actual del sistema de pensiones espafiol, segun
Hernandez De Cos et al. (2017), es necesario entender tres factores que afectan al gasto

publico en pensiones con respecto al PIB en Espafia.
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En primer lugar, el factor demografico. Este factor explica el incremento del gasto
en pensiones en base a una ratio conocida como tasa de dependencia. La ratio de
dependencia se define como la relacion entre el nimero de pensionistas y el numero de
cotizantes en activo (Npens/Ncot). Se suele usar la aproximaciéon de proporcion de
individuos de tercera edad con respecto a la proporcion de los individuos de segunda edad
(3°edad/2%edad). A mayor tasa de dependencia (es decir cuanto mayor es la proporcion de
pensionistas con respecto al nimero de cotizantes), mayor sera el gasto en pensiones con

respecto al PIB.

El segundo factor a considerar es la situacion del mercado laboral, el cual queda
explicado gracias a otra ratio denominada tasa de empleo (niimero de personas
ocupadas/poblacion en edad de trabajar x 100). Es una medida clave a la hora de entender
la situacion del mercado de trabajo. Si la tasa de ocupacion es baja, el resultado sera que
el PIB también sera menor, por lo que el gasto en pensiones con respecto al PIB sera

mayor.

VTASA DE EMPLEO = \VPIB

GASTO EN PENSIONES

NGASTO EN PENSIONES RESPECTO PIB =
VPIB

Por ultimo, existe un tercer factor que relaciona la pension media con la
productividad media de la economia. Este factor se mide, por un lado, a través de una
ratio conocida como tasa de sustitucion, que indica qué proporcion del ultimo sueldo va
a percibir el pensionista (pension percibida/ultimo salario x 100. Otra aproximacion a este
calculo es: pension media/salario medio x 100); y por otro, a través de la medida conocida
como participacion de los salarios en el PIB. De esta manera, un mayor gasto en pensiones
se puede deber a una mayor tasa de sustitucion, asi como a una mayor participacion de
los salarios en el PIB (ya que implica una menor productividad aparente del factor

trabajo).

5.2 Problematica especifica:

5.2.1 Demografia:

El crecimiento en gasto de pensiones desde los afios 80 se puede atribuir a un incremento
de la presion demografica y, en consecuencia, a una tasa de dependencia mayor. También

se observa un crecimiento significativo de la tasa de sustitucion (Hernandez De Cos et

al., 2017).
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Uno de los principales problemas demograficos a los que debe hacer frente el
sistema de pensiones es el cambio en la duracion de las etapas de la vida de la poblacion
espafiola en la ultima mitad de siglo. La vida laboral del trabajador se puede dividir en
tres etapas: educacion, vida laboral y jubilacion. La realidad es que esta disposicion ha
cambiado drasticamente en los ultimos 50 afios: ha habido un incremento de tiempo de la
etapa educativa y de la etapa de jubilacion, y una reduccion de la etapa de vida laboral

(Argandoiia et al. 2013).

Grdfico 3: Evolucion de las etapas de la vida en Reino Unido

1950

18% 68% 14%

2004

19% 57% 24%

B educacion Mvidalaboral W jubilacion

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Barr (2006)

Examinando la duracion de las etapas de la vida en Reino Unido en el afio 1950 y
en el afio 2004, se observa que ha habido un incremento drastico de la etapa de jubilacion,
de forma que, de media, una persona jubilada en 2004 disfrutaba de casi 10 afios méas de
pension que una persona jubilada en 1950. Esto significa que un jubilado en el afio 1950
habia cotizado un promedio de 4,9 afios por cada afo jubilado, mas del doble que un
jubilado en el ano 2004 (2,4). Evidentemente esto afecta de manera drastica tanto a las

tasas de sustitucion, como a las tasas de dependencia de Reino Unido en el afio 2004:

Es evidente que, para mantener la tasa de reposicion de las pensiones —o sea, la proporcion
entre las pensiones y los salarios— los jubilados de 2004 tendrian que haber cotizado o
ahorrado aproximadamente el doble que sus abuelos. O, si los tipos de cotizacion de los
jubilados de 2004 o sus tasas de ahorro hubieran sido los mismos que los de sus abuelos,
las tasas de reposicion que garantizan la sostenibilidad del sistema habrian tenido que

reducirse aproximadamente a la mitad (Argandona et al., 2013, p. 13).

Es importante destacar que parte del incremento de la etapa de jubilacion en los

ultimos 50 afos puede explicarse por el aumento de la esperanza de vida. Asimismo,
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también es importante resaltar que Argandofia et al. extrapolan estos resultados a Espania,
pero no resulta del todo patente que los resultados de Reino Unido se reproduzcan de la

misma manera en la poblacion espafiola.

El siguiente gran problema demografico al que debe enfrentarse el sistema de
pensiones espaiiol es doble: por un lado, el creciente envejecimiento de la poblacion, y

por otro, la caida de la natalidad.

La situacion demografica actual en Espafia no es favorable. Segin las ultimas
publicaciones del Instituto Nacional de Estadistica (INE), en el afio 2050 las estimaciones
muestran que la poblacion espafiola no superara los 47 millones. En 2011, la poblacion
en Espana se situaba alrededor de los 46 millones. Esto supone que la edad mediana
pasara de 39.8 a47.2 (o lo que es lo mismo, habra un envejecimiento generalizado de 7.2
afios), lo cual seguird generando presiones sobre la estructura financiera del sistema.
(Argandona et al., 2013). Se calcula ademdas que la tasa de dependencia alcanzara la

astronomica cifra de 53,73% en este periodo (INE, 2023a).
Grdfico 4: Piramide poblacional de Espargia: 1995, 2022, 2072 (proyeccion)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del INE (2023b)

Como se observa en el grafico esta situacion no hard mas que empeorar: la
previsiéon es que poco a poco la piramide poblacional empiece a invertirse como
consecuencia de la pérdida de poblacion de todos los grupos hasta los 59 afos, y el

incremento de poblacion en todos los grupos a partir de 60 anos (Argandofia et al., 2013).

La prevision de la sostenibilidad del sistema es potencialmente catastrofica
teniendo en cuenta el doble problema de alto envejecimiento y baja natalidad. Segin
Argandofia et al. (2013), por un lado, si la poblacién activa y en edad de trabajar decrece
(es decir aumenta la tasa de dependencia), el nimero de cotizantes disminuira, asi como
la cuantia de las cotizaciones; y por otro, el envejecimiento de la poblacion
inevitablemente causard un aumento del nimero de pensionistas al igual que un aumento

de la cuantia de las pensiones.

El analisis de las previsiones demograficas y el impacto que tienen sobre la

sostenibilidad se estudiaran en profundidad mas adelante en el desarrollo del trabajo.

5.2.2 Situacion del mercado de trabajo

Mas recientemente, otros factores como la tasa de empleo han tenido un impacto
significativo sobre la estructura del gasto en pensiones con respecto al PIB, sobre todo en
la ultima década. Esto se debe al fuerte “shock™ que sufrid la tasa de ocupacion como
consecuencia de la crisis financiera del afio 2008. En la siguiente grafica se muestra la
importancia que han tenido diferentes factores en el crecimiento del peso del gasto en

pensiones durante los afios 2007-2015 (Hernandez De Cos et al., 2017).
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Grdfico 5: Factores determinantes del gasto en pensiones durante la crisis (2007-2015)
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Fuente: Hernandez De Cos et al. (2017)

Como se puede observar, el factor determinante durante la crisis fue
indudablemente la tasa de empleo. No obstante, otros factores como la tasa de
dependencia o la tasa de sustitucion también fueron relevantes para explicar el aumento
en el gasto en pensiones sobre el PIB durante este periodo (Hernandez De Cos et al.,

2017).

Otro factor relevante que ha influido en este aumento del gasto en pensiones en
los tltimos anos ha sido el crecimiento de la pension media por encima del salario medio
y del IPC (indice de Precios al Consumidor), causado principalmente por la
revalorizacion de las pensiones y el efecto sustitucion (los nuevos pensionistas, de media
y por norma general, perciben una pension mayor que aquellos pensionistas que fallecen)

(Hernandez De Cos et al., 2017).

5.2.3 Productividad

La tasa de sustitucion de las pensiones es una ratio que se ve fuertemente influida por
factores como la productividad. Es evidente que para asegurar el estado de bienestar y la
viabilidad financiera del sistema de pensiones es necesario tener en cuenta este factor, ya
que su efecto en la tasa de sustitucion puede acarrear graves consecuencias para la

sostenibilidad futura del sistema.

De media, ha habido un crecimiento de la productividad espafiola en los ultimos
20 afios. Sin embargo, este crecimiento es escaso si se compara con otros paises de la

Unidn Europea o incluso con Estados Unidos.
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Segun Daniel Palacios Marqués (2010) en el informe del Ministerio de Empleo y
Seguridad Social sobre los efectos de la productividad, envejecimiento, empleo e
inmigracion en la sostenibilidad del sistema de pensiones, la productividad espafiola

crecid desde el afio 1988 hasta el afio 2007, como consecuencia del crecimiento del PIB.

Con la llegada de la crisis en el afio 2008, este crecimiento se frend de golpe,
aunque a partir del 2009 volvio a mostrar sefales de crecimiento. Este repunte de la
productividad puede explicarse en cierta medida por un aumento del nimero de horas
trabajadas, lo cual resta competitividad a la economia espanola. Ademas, Palacios (2010)
afirma que la productividad de la economia espafiola s6lo aumenta en momentos de
recesion, es decir, las variaciones de productividad se producen como consecuencia de

ajustes en la economia.

Otro factor que puede agravar este problema y reducir aun mas la tasa de
sustitucion de las pensiones es la dindmica que estan siguiendo muchos paises de Europa
al indexar las pensiones al IPC en vez de a los salarios. Esto puede provocar que, aunque
Espaia sea capaz de incrementar su productividad, esta no se vea reflejada en la cuantia
final de las pensiones percibidas por los jubilados. En este caso la tasa de sustitucion de
las pensiones se mantendria estable o decreceria ya que la pension media no dependeria

del salario medio, sino exclusivamente de la inflacion. (Palacios Marqués, 2010).

5.2.4 Los ingresos

Con respecto a los ingresos, como se ha mencionado anteriormente éstos se han
mantenido relativamente estables. La ratio cotizaciones sociales/PIB a pesar de haber
sufrido algunas variaciones como resultado de la crisis se ha mantenido estable en torno
a una cifra de 9,4%. El Fondo de Reserva también ha aportado rendimientos financieros,
aunque estos han sido menores. Segiin Herndndez De Cos et al. (2017): “La dotacion
actual del Fondo de Reserva es equivalente al 13 % del gasto anual en pensiones

contributivas, aproximadamente” (p. 24).

Aunque las soluciones principales que se plantean en la actualidad con respecto a
la situacion de los ingresos del sistema de pensiones en Espafia se desarrollardn mas
adelante, puede ser interesante el planteamiento de medidas mas singulares, que, aunque
no conforman parte del debate principal podrian servir para incrementar sustancialmente

los gastos.
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Estas medidas incluyen por ejemplo la cotizacion de robots que desarrollen
trabajos previamente realizados por trabajadores. Autores como Miguel Angel Gomez
Salado (2018) ya plantean esta posibilidad, y abordan algunas cuestiones formales para
llevarlo a cabo como la dotacion de personalidad juridica a los robots, o el desarrollo de

mecanismos que posibiliten su cotizacion.

Otra medida que podria considerarse es el fomento de la cotizacion de otros
grupos, como por ejemplo los estudiantes que realizan practicas no remuneradas. Esta
medida se ha implementado en Espafia hace relativamente poco, por lo que su efectividad

todavia no ha sido demostrada atn (Cinco Dias, 2023).

6 Previsiones sobre la evolucion del sistema publico de pensiones

Como se ha comentado anteriormente las proyecciones sobre el escenario demografico
espafiol no son favorables. Tanto el decrecimiento en natalidad como el envejecimiento
de la poblacion estan provocando que la pirdmide poblacional se invierta paulatinamente.
Las previsiones demograficas espafiolas proyectan que el proceso de envejecimiento se

intensificara durante las proximas décadas.

Es especialmente preocupante la reduccion esperada de la natalidad. En el afio
2015 la natalidad se posicionaba en una cifra de 9 nacimientos por cada mil habitantes.
Sin embargo, se prevé que para el afio 2030 esta cifra caiga hasta los 6,6 nacimientos por
cada mil habitantes, y siga descendiendo, situdndose en 5,6 para el afo 2060 (Hernandez

De Cos et al., 2017).

Asimismo, se proyecta que la esperanza de vida contintie creciendo, lo que se
traduce en una mayor proporcioén de poblacion envejecida sobre el total de la poblacion
(en concreto se espera que para el afio 2052 el porcentaje de poblacion mayor de 67 afios

se situe en aproximadamente 27%) (INE, 2023b).
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Grdfico 6: Prevision de la evolucion del porcentaje de poblacion mayor de 67 afios
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Fuente: Elaboracion propia segun datos del INE (2023b)

La combinacion de estos tres factores [tasa de natalidad baja, esperanza de vida alta y
pequefia entrada neta migrante], unido al peso de la llamada generacion del baby boom
(nacida entre finales de los afios cincuenta y mediados de los afios setenta), que entrara
en edades de jubilacion a partir de la segunda mitad de la proxima década, va a intensificar
el proceso de transformacion de la piramide demografica espafiola, haciendo que se

parezca cada vez més a una piramide invertida (Hernandez De Cos et al., 2017, p. 26).

El informe del Banco de Espana sobre la sostenibilidad de las pensiones establece
seis escenarios distintos en funcion de cuatro factores: la tasa de dependencia, la tasa de
empleo, la tasa de sustitucion y la participacion de salarios en el PIB (Hernandez De Cos

etal., 2017).

Con respecto a la tasa de dependencia Herndndez de Cos et al. (2017) tienen en
cuenta las previsiones del INE citadas previamente y consideran que la poblacion en edad
de trabajar se situa entre los 16 y 66 afios. Valorando estas condiciones, el primer
escenario que se plantea es un aumento de la tasa de dependencia (incluyendo la
poblacion no activa menor de 16 afios en el calculo de esta medida), alcanzando una cifra
de 42,7% en 2035 y una cifra de 64,3% en el ano 2050. No obstante, otros estudios
afirman que existe bastante incertidumbre con respecto a la prevision de poblacion para
el afo 2050, y apuntan a que la tasa de dependencia se duplicard para ese afio (Doménech,

2019).

Por otro lado, se plantean dos escenarios posibles con respecto a la tasa de empleo.

Un escenario mas favorable en el que la tasa de empleo aumenta hasta un 70% y un
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escenario mas desfavorable que asume que se mantienen los niveles actuales de empleo,

es decir una tasa del 60%.

El siguiente escenario que se plantea también es doble. Un escenario considera
que la tasa de sustitucion de las pensiones se mantiene en niveles similares a los actuales,
y el mas desfavorable considera que la tasa de sustitucion de pensiones se ve reducida a
la mitad debido a diversos factores tales como cambios legales sobre los métodos de

calculo de las pensiones.

El ultimo escenario que se plantea es que la participacion de los salarios en el PIB

se mantiene en torno al 48% (valor actual).

Teniendo en cuenta estos seis escenarios, y considerando especialmente la
evolucién de las tasas de empleo, la conclusion a la que llega el informe del Banco de
Espafia (Herndndez de Cos et al., 2017) recalca la importancia de la evolucion de la
situacién econdmica para el mantenimiento estable del gasto en pensiones con respecto

al PIB.

Una tasa de empleo favorable puede reducir de forma notable el gasto en
pensiones sobre el PIB: en el escenario en el que se plantea una tasa de empleo del 70%,
el gasto en pensiones sobre el PIB en el ano 2035 se situaria en un 13% y la tasa de
sustitucion en torno a un 44% (cifras similares a las actuales). No obstante, en el afio

2050, el gasto en pensiones aumentaria hasta un 19,4%.

Asimismo, un escenario con una tasa de empleo desfavorable supondria que en el
ano 2035 el gasto en pensiones sobre el PIB ascenderia al 15% y en 2050 al 22,6%,

manteniendo una tasa de sustitucion de 43,9%.

Tabla 2: Previsiones de gasto en pensiones sobre el PIB seguin escenarios de empleo

En porcentaje (%) Tipo efectivo de las
Gasto en cotizaciones
. . - Tasa de Tasa de Masa X
Escenario |Pensiones en %| Factor demografico . . sociales que
sustitucion empleo salarial .
del PIB sostiene el gasto en
Situacion actual 10.7 31 43.9 55.8 43.9 21.2
2050
Tasa de sustitucién actual
Situacion de empleo desfavorable 1 22.6 64.3 43.9 60| 48 47.1
Situacion de empleo muy favorable 2 19.4 64.3 43.9 70 48 40.4
2035
Tasa de sustitucién actual
Situacion de empleo desfavorable 1 15 42.7 43.9 60 48 31.3
Situacion de empleo muy favorable 2 12.9 42.7 43.9 70 48 26.8

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Herndandez De Cos et al. (2017)
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Un calculo ilustrativo sobre la prevision de gasto como porcentaje del PIB en las
pensiones es el que realiza Rafael Doménech (2019). Primero tiene en cuenta que la
proyeccion del numero de pensiones para el afio 2050 es previsible, ya que el numero de
pensiones futuras se puede estimar en base al numero de trabajadores en el presente. De
esta manera, se puede calcular que para el afio 2050 el nimero de pensiones crecerd hasta
los 15 millones (actualmente hay aproximadamente 10 millones de pensiones en vigor

(Seguridad Social, 2023c¢)).

Considerando esta proyeccion se plantea la siguiente ecuacion: /cuantos
trabajadores haré falta para mantener la tasa de sustitucion de las pensiones y la presion
fiscal de 2017 (21.4%) teniendo en cuenta que en el afio 2050 habrd unos 15 millones de

pensiones?

cotizantes

- X presion fiscal
n? de pensiones p f

18.2m  21.4% = X x 21.4%
9.6m 0 I5m 0
\ i\ )
Y Y
2017 2050

Resolviendo la ecuacion se llega a la conclusion de que para poder hacer frente a
los 15 millones de pensiones previstas para el aiio 2050 se requeririan 28,5 millones de
cotizantes, lo cual es una medida significativa de la presion a la que va a estar sometida

la estructura financiera del sistema en ese afio (Rafael Doménech, 2019).

7 Reformas

Como se ha evidenciado durante el desarrollo del presente trabajo, el sistema actualmente
no es sostenible. Existe un riesgo muy real de que el sistema acabe quebrando por factores
demograficos (inversion de la pirdmide poblacional), econdmicos y financieros (ciclos

economicos desfavorables, rentabilidades bajas, menores cotizaciones etc.).

Es por ello por lo que existe una necesidad manifiesta de estudiar reformas y

alternativas factibles que aseguren la sostenibilidad financiera futura del sistema.

El siguiente capitulo se dedicara a explorar en primer lugar las reformas realizadas
al sistema de pensiones espafiol durante el transcurso de su existencia, y el efecto que las

mismas han tenido sobre la sostenibilidad financiera del sistema.
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7.1  Las reformas mas importantes
Es necesario revisar las diferentes reformas realizadas en el sistema para poder estudiar
mas en profundidad sus efectos en la sostenibilidad, y asi poder juzgar si estas fueron

correctas en su elaboracion y/o ejecucion.

La primera reforma del sistema de pensiones se lleva a cabo en el afio 1985 cuando
se incrementa el periodo minimo de cotizacion de diez a quince afos, lo cual mejoro
sustancialmente la situacion financiera del sistema. No obstante, el gasto en pensiones
con respecto al PIB durante estos afios incrementd significativamente, pasando de un
5,6% hasta un 8,4%. Ademas, la ratio entre afiliados y pensiones se redujo, pasando de

2,7 a2,1 (Hernandez De Cos et al., 2017).

Debido a esto en el afio 1995 se aprueba un informe conocido como Pacto de
Toledo que emitiria quince recomendaciones generales que fundamentarian la Ley de
Consolidacion y Racionalizacion del sistema de Seguridad Social del afio 1997. Algunas
de las medidas que introdujo esta ley incluyen la creacion de un Fondo de Reserva para
hacer frente a las demandas del modelo, y la revalorizacién de las pensiones seguin las

proyecciones futuras del IPC (Hernandez De Cos et al., 2017).

En los ultimos afios se ha seguido reformando el sistema, introduciendo medidas
tales como la modificacion del método de revalorizacion de las pensiones (que las
desvincula de los incrementos anuales del IPC y establece su célculo en base a una
formula que considera el balance de los ingresos y gastos del sistema), o el factor de
sostenibilidad en el afio 2013 (que establece la cuantia de las pensiones en base a la

esperanza de vida) (Hernandez De Cos et al., 2017).

Las reformas del 2011 y 2013 son probablemente las reformas mas importantes

hasta la fecha.

En el afio 2011 se introduce una reforma que incrementaria la edad de jubilacién
de 65 a 67 anos de manera gradual hasta el afio 2027 (ver Tabla 1 del apartado
“Caracteristicas y funcionamiento”). Asimismo, se introducen cambios en el célculo de
la cuantia de las pensiones, incrementando el periodo sobre el que se calcula la base
reguladora (previamente, se tomaban los tltimos 15 afios de cotizaciones; desde 2022, se

consideran los ultimos 25 afios) (BBVA, 2019a).
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También se introducen nuevos requisitos con respecto a la jubilacion anticipada,
y se premia la prolongacion de la vida laboral a través de “incrementos en la base
reguladora por cada afio completo cotizado més alla de la edad ordinaria de jubilacién”
(BBVA, 2019a). Estos incrementos son progresivos: 2% si se acreditan 25 afios cotizados
al alcanzar la edad de jubilacion, 2,75% al acreditarse 37 afios cotizados, y 4% si se

alcanza la acreditacion de mas de 37 anos cotizados (BBVA, 2019a).

De igual manera, en el afo 2013 se incorporan algunas reformas que han sido
fundamentales en mantener la sostenibilidad del sistema y que sirven de complemento a

las implementadas en 2011.

En primer lugar, el factor de revalorizacion, que desvincula parcialmente el IPC
de la cuantia de las pensiones y afiade otros tres factores determinantes de su valor: la
diferencia entre ingresos y gastos de la seguridad social (brecha financiera), la variacion
interanual de la pension media del sistema de pensiones y las variaciones en la cantidad

de pensiones contributivas (BBVA, 2019a).

Asimismo, también se introduce el factor de sostenibilidad como elemento clave
para el calculo de las pensiones. Se considera la variacion de la esperanza de vida para
poder ajustarla a la pension inicial de jubilacion. El objetivo es tratar de igualar la pension
de un jubilado que entre en el sistema después de la introduccion de este factor con la
pension de aquellos que ya habian entrado en el sistema previamente (BBVA, 2019a).
Tiene dos componentes: el Factor de Equidad Intergeneracional (FEI) y el Factor de

Revalorizacion Anual (FRA) (Cebrian & Fabian, 2014).

Ambas reformas han logrado atrasar el proceso de deterioro de la sostenibilidad
del sistema de manera significativa, pero no sera suficiente para detener los procesos de
deterioro demografico, ni tampoco para hacer frente a las posibles recesiones que puedan
llegar a ocurrir. Asimismo, estas reformas no estan exentas de potenciales deterioros que
inevitablemente los pensionistas han de experimentar para asegurar sostenibilidad

temporal del sistema.

7.2 Efecto de las reformas de 2011 y 2013
7.2.1 2011

Con respecto a la reforma de 2011, Moral-Arce, 1., & Ferradans, H. (2018) analizan su
impacto segun dos factores: prestacion de entrada y probabilidad sobre las altas de
jubilacion.
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En primer lugar, el impacto que ha tenido la reforma sobre la prestacion de entrada
es significativo. El modelo que desarrolla Moral-Arce et al. (2018) es muy sencillo.
Permite, a través del uso de una ecuacidon, comparar la cuantia de la pension de entrada
entre los afios 2013 y 2015 (es decir, después de la implementacion de la reforma del
sistema de pensiones del afio 2011) con la cuantia percibida en el caso de que no se
hubiese llevado a cabo esta reforma. Si existe una diferencia significativa entre la pension
de entrada y la cuantia en caso de que no se hubiese aplicado la reforma, es probable que
exista un impacto (positivo o negativo) en las pensiones de entrada observada entre 2013

y 2015.

El resultado segun este modelo es que ese impacto existe y supone una reduccion
de la cuantia de la pension. Esto se debe a que la reforma incluye mecanismos tales como
la aplicacion de coeficientes reductores que afectan tanto a la edad como al tiempo
cotizado, resultando en un incremento de ambas variables para poder percibir la pension

maxima (Moral-Arce et al., 2018)

En segundo lugar, la probabilidad de alta de jubilacion se ve incrementada. Segun
el modelo de Moral-Arce et al. (2018), la probabilidad de jubilacién depende de dos
factores: la acumulacion de capital individual en la Seguridad Social y la esperanza de
obtener ganancias de un afio adicional de trabajo en las pensiones individuales (el

trabajador sopesa las ganancias marginales de un ano adicional de trabajo):

Como la implantacion gradual de la reforma penalizara en cierto grado retrasar un afio la
jubilacion, dado que implica la aplicacion de reglas mas estrictas para el futuro
pensionista, esto supondra una reduccidn de la pension prevista en el futuro y por lo tanto

un incentivo a que los individuos adelanten su jubilacion (Moral-Arce et al. 2018, p.12).

En otras palabras, debido a factores que endureceran las condiciones del
pensionista como resultado de esta reforma, los trabajadores optaran por reducir el riesgo

de que su pension se vea reducida accediendo antes a la etapa de jubilacion.

El modelo muestra, por un lado, que la reforma de 2011 ha modificado las
preferencias de los trabajadores, incrementando los incentivos a que los individuos
adelanten su etapa de jubilacion; y por otro, que existe un impacto significativo reductor

de la reforma sobre la prestacion de entrada.

No obstante, esto no implica necesariamente un aumento del gasto publico en

pensiones. Segun el modelo que desarrollan Conde-Ruiz, & Gonzalez (2013), en el que
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pormenorizan el efecto en el gasto de cada una de las medidas llevada a cabo por la
reforma del 2011, existe el potencial de que esta reforma pueda reducir el gasto publico

en pensiones hasta 3 puntos del PIB en 2050.

Ademés, los cambios mas profundos de la reforma, como el aumento hasta los 40
afios cotizados como requisito para percibir el 100% de la base, el atraso de la edad de
jubilacion hasta 2027, o la introduccion de 35 afos de la trayectoria laboral del trabajador
en el célculo de la base reguladora, pueden ayudar a ahorrar 7 puntos porcentuales del

PIB adicionales para 2050 (Conde-Ruiz, J. I. et al., 2013).

7.2.2 2013
La introduccion del Factor de Sostenibilidad y el indice de Revalorizaciéon de las
Pensiones es una innovacion importante respecto a las medidas introducidas en la reforma

de 2011. La sostenibilidad financiera del sistema de pensiones a priori mejora mucho con

la Ley 23/2013.

No obstante, esta sostenibilidad habria que entenderla estrictamente como
equilibrio entre ingresos (por cotizaciones) y gastos (por prestaciones) del sistema de
Seguridad Social. Si se pretende estudiar la sostenibilidad del sistema en términos de
solvencia financiera y equidad (es decir, la igualdad entre las aportaciones realizadas por
los trabajadores, y las prestaciones que recibirdn durante su etapa de jubilacion), se puede

afirmar que existe un problema en ambos parametros.

En términos de solvencia, aunque la rentabilidad financiera que ofrece la reforma
de 2013 es menor a la ofrecida en 2011, sigue siendo bastante superior a las proyecciones

de crecimiento econdmico a largo plazo de Espafia (Cebrian et al., 2014).

Por otro lado, en términos de equidad, la reforma fracasa en ofrecer condiciones
equitativas a todos los individuos. De hecho, segin los resultados del modelo que
elaboran Cebrian et al. (2014): “quiénes coticen por las bases de cotizacion mas bajas,
perciben una rentabilidad superior a la del sistema global, mientras que quiénes coticen

por las mas elevadas (mas de 30.000 euros anuales) presentan una TIR inferior al sistema

[...]” (p. 159).

En otras palabras, la implementacion de esta medida supone un incremento de las
pensiones minimas en términos reales pero una actualizacion de las pensiones maximas

con la inflacion, lo que supone una reduccion significativa del poder adquisitivo con
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respecto al salario medio para los pensionistas que coticen por bases de cotizacion

elevadas.

El balance de estas dos reformas, aunque positivo en términos de sostenibilidad
financiera del sistema en el corto plazo, no asegura el mantenimiento del poder

adquisitivo de los pensionistas, ni la solvencia del propio sistema en el largo plazo.

La reforma del sistema de pensiones del 2011 no logré solucionar los problemas
de solvencia financiera, debido a que existia un desequilibrio entre las proyecciones de
crecimiento econdmico a largo plazo y la rentabilidad financiera de la reforma. La
reforma de 2013, aunque logré solucionar parcialmente estas dificultades, tampoco
consiguid los resultados deseados. En términos de equidad, los objetivos tampoco se
cumplen “ya que reporta diferentes rentabilidades a individuos que presentan idénticas

caracteristicas” (Cebrian et al., 2014, p. 159).

Asimismo, el incremento previsto de las cotizaciones del sistema como resultado
de las reformas de 2011 y 2013 suponen un crecimiento de la base reguladora sobre la
que se calcula la cuantia de las pensiones y un aumento de la pension inicial. El resultado:

mas presion sobre la estructura de gastos del sistema (Cebridn et al., 2014).

La sostenibilidad financiera de estas reformas recae fundamentalmente en una
caida de la tasa de beneficio de las pensiones. En ausencia de ingresos adicionales,
Herndndez de Cos (2021) afirma que Espafa sufriria un fuerte decrecimiento de la tasa
de beneficio de unos 20 p.p. entre 2013 y 2060, aunque seguiria estando por encima de la

media europea.

Por ello, para asegurar tanto la sostenibilidad financiera, como la solvencia, y la
equidad del sistema, es vital estudiar otras soluciones y alternativas viables que supongan

una mejora sustancial de estos parametros.

8 Soluciones y alternativas

Como se ha expuesto repetidamente durante el desarrollo del presente trabajo, la
sostenibilidad financiera actual es practicamente inexistente, incluso con la introduccion
del Factor de Sostenibilidad y el indice de Revalorizacion de las Pensiones. El problema
esencialmente radica en que las cotizaciones actuales no son suficientes para soportar la

enorme estructura de gasto del sistema.
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Es por ello por lo que en este capitulo se estudiardn medidas para controlar el
aumento del gasto, asi como para la obtencién de ingresos adicionales. También se
analizardn otras alternativas posibles. Después, se revisaran algunos sistemas de
pensiones alternativos que existen en el resto de Europa, y se analizaran sus resultados.
Por ultimo, se tratara de proponer diferentes reformas viables al sistema vigente, asi como
alternativas realistas al actual sistema de pensiones en Espafia que lo hagan sostenible en

el largo plazo.

8.1 Medidas para el control del aumento del gasto

8.1.1 Incremento del factor contributivo del sistema

Una de las posibles soluciones que se podrian implementar para mejorar la sostenibilidad
del sistema controlando el aumento del gasto es reformular las condiciones sobre las que
se calcula la base reguladora mejorando su “contributividad”: “una mayor relacion entre
las contribuciones de los individuos y las prestaciones recibidas” (Hernandez de Cos et

al., 2017, p. 37).

Esto esencialmente se traduce en crecimientos del numero de afios que se utilizan
para calcular la base reguladora. La reforma del 2011 ya increment6 el periodo de calculo
de la base hasta los 25 afios anteriores a la jubilacion (antes de la reforma se utilizaban
los 15 afios anteriores). Una solucion seria extender ese periodo de calculo a toda la vida

laboral.

No obstante, segin Herndndez de Cos et al. (2017), las mejoras a la sostenibilidad
financiera del sistema fruto de la implantacion de esta medida serian limitadas si no se

implementan otros mecanismos de forma adicional.

El caracter contributivo del sistema también se podria mejorar disminuyendo el
porcentaje de la pension al que da derecho el periodo minimo de cotizacion (este
porcentaje es del 50% en la actualidad), o incluso disminuyendo los incrementos de ese
porcentaje inicial por cada afio adicional cotizado, medidas que ya formaban parte de la
reforma del 2011. Esto se traduciria en un incremento en el nimero de afios necesarios
cotizados para poder obtener el 100% de la pension (Hernandez de Cos et al., 2017).

Actualmente:

[...] la mayor parte de los derechos de la pension se generan en los primeros 15 afios de
la vida activa (que dan derecho al 50 % de la pension, mientras que los 15 afios siguientes

dan derecho a un 34 % adicional) (Hernandez de Cos et al., 2017, p. 37).
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8.1.2 Retrasos en la edad de jubilacion

Una manera efectiva de reducir el gasto en pensiones, como ya se ha comentado con
anterioridad, es retrasar la edad de jubilaciéon. La reforma de 2011 ya llevé a cabo
esfuerzos en esta direccion. Este incremento en la edad de jubilacion se puede justificar,
entre otras razones, por el aumento de la esperanza de vida, la entrada tardia en el mundo
laboral, la disminucion de los requerimientos fisicos de los trabajos, y la mejora de la
condicidn fisica de los trabajadores mas mayores (Hernandez de Cos et al., 2017). Esta
medida seria efectiva para aumentar el nimero de cotizantes (ya que el porcentaje de
poblacidn activa incrementaria), asi como para reducir el nimero de pensionistas y con

ello, el gasto en pensiones.

En esta misma linea también ayudaria a mejorar la sostenibilidad financiera del
sistema establecer mecanismos que desincentiven la jubilacion anticipada. Un
incremento, por ejemplo, hasta los 70 anos de la edad de jubilacion ayudaria a reducir la
tasa de dependencia en 12 puntos, que se traduciria potencialmente en una reduccion del

gasto en pensiones con respecto al PIB de entre 2 y 4 puntos (Hernandez de Cos et al.,

2017).

No obstante, existen implicaciones sociales a la hora de llevar a cabo esta medida,
como por ejemplo las marcadas diferencias entre la exigencia fisica de los distintos
trabajos (es evidente que, por ejemplo, el oficio de albaiiil no tiene la misma longevidad
laboral que el oficio de analista de datos en una empresa del sector servicios) que hasta

cierto punto dificultarian su implantacion.

8.2 Medidas para incrementar los ingresos

8.2.1 Aumento de los tipos impositivos de las cotizaciones sociales

Incrementar los tipos impositivos de las cotizaciones acarrea un riesgo significativo en
términos de eficiencia econdémica: la libertad de movimiento de personas y capitales
supone que un aumento demasiado drastico de los tipos impositivos puede provocar una
huida de capitales y/o trabajadores. Es por ello por lo que este aumento debe llevarse a

cabo con precaucion, sin modificar los tipos legales (Hernandez de Cos et al., 2017).

En linea con este razonamiento, existen medidas tales como la eliminacion de “los
topes salariales (maximos y minimos) de las bases de cotizacion y las bonificaciones que

aminoran dichos ingresos” (Herndndez de Cos et al., 2017, p. 39). De esta manera, la tasa
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de crecimiento de las cotizaciones dependeria exclusivamente del aumento de los salarios

nominales, lo que a su vez se traduciria en mayores ingresos para el sistema.

No obstante, esta medida podria tener consecuencias negativas para el empleo ya
que supondria un incremento de los costes laborales fruto de los procesos para la
implementacion de una medida asi. Otro problema que plantea esta medida es el
incremento de las bases reguladoras sobre las que se calculan las pensiones, por lo que a
largo plazo acabarian incrementando los gastos. Sin embargo, se podria mitigar este
efecto limitando la pensiéon méaxima percibida (es decir, que no exista proporcionalidad
entre cotizacion y pension en los trabajadores con mayor capacidad contributiva), pero
no sin reducir la tasa de sustitucion de los sectores que reciben prestaciones mas altas

(Hernandez de Cos et al., 2017).

La reciente aprobacion del Real Decreto-ley 2/2023, de 16 de marzo, de medidas
urgentes para la ampliacion de derechos de los pensionistas, la reduccion de la brecha de
género y el establecimiento de un nuevo marco de sostenibilidad del sistema publico de
pensiones ha llevado a cabo esfuerzos en esta direccion. La medida implementada en este
proyecto de Ley es la eliminacion progresiva de las bases maximas de cotizacion y
pension. No obstante, este destope no se realizard de manera proporcional, sino
asimétrica, ya que la base de cotizacion méaxima en estos casos se incrementard mas que

la prestacion méaxima percibida (Real Decreto-ley 2/2023, 2023).

La base maxima de cotizacion se incrementara un 38% entre 2024 y 2050 (incremento
acumulado, considerando el porcentaje adicional aplicado por encima de la
revalorizacion en el IPC). La Pension maxima tendra un incremento aproximado hasta el

2050 del 3% (BBVA, 2023).

8.2.2 Aumento de los impuestos generales

Esta medida ayudaria en gran medida a la sostenibilidad del sistema. Sin embargo,
presenta un problema esencial: las pensiones estarian financiadas por toda la poblacion,
no solo los trabajadores. Esta medida ya ha sido implantada en otros paises europeos
como Francia a través de la “contribucion social generalizada”, y aunque en teoria si
ayudaria a generar mas ingresos, la realidad es que se acabaria repercutiendo el
mantenimiento de las pensiones en aquellos individuos cuyas rentas se pretende proteger

(Hernandez de Cos et al., 2017).
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Esto se traduciria a efectos practicos en una especie de reduccion de la tasa de
sustitucion. En otras palabras, aunque como resultado de esta medida la poblacion
jubilada fuese capaz de mantener la cuantia de la pension, el aumento de la presion fiscal

reduciria la renta neta del jubilado (Hernandez de Cos et al., 2017).

8.3  Otras medidas

8.3.1 Fomentar la inmigracion

La cuestion de la sostenibilidad ya se habia comenzado a plantear durante la década de
los afios 70 como una cuestion fundamental que podria afectar al bienestar de la sociedad
espanola. No obstante, con la llegada de una oleada de inmigracién durante la década de
los 80-90, asi como la posterior intensificacion de esta dinamica durante los primeros

afios del S. XXI, la cuestion sobre la sostenibilidad quedoé relegada a un segundo plano.

La medida consistente en incentivar la inmigracion tiene una variedad de

implicaciones positivas para la sostenibilidad futura del sistema.

En primer lugar, considerando el crecimiento de la poblacion significativo que se
produjo en Espafia durante este periodo, (en 2009, la poblacion extranjera representaba
en torno al 12,1% de la poblacion), una variacion neta positiva de la inmigracion regulada
en Espafa ayud6 indudablemente a soportar la estructura de gastos del sistema. (Llanos,

2010).

Asimismo, esta poblacion, por norma general, emigr6 en busca de empleo, y por
lo tanto se encontraba en edad de trabajar, caracteristica que se ve reflejada al comparar
el porcentaje de inmigrantes en edad de trabajar (es decir, con una edad de entre 16 y 64
afios) con el porcentaje de espafioles del mismo rango de edad (79,7% frente a 66,2%)

durante este periodo (Llanos, 2010).

Por otro lado, la tasa de natalidad en la poblacion inmigrante de esta oleada era
superior, lo que sin duda ayud6 a solventar, al menos temporalmente, el problema

demografico (Llanos, 2010).

No obstante, es evidente que atraer inmigracion tiene otro tipo de implicaciones

menos favorables.

En primer lugar, el proceso de integracion de poblacion inmigrante, ademas de
costoso, no siempre es satisfactorio. Un proceso de integracion que no sea capaz de

asumir una llegada masiva de inmigrantes puede llevar al surgimiento de tensiones
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sociales, especialmente cuando se trata de areas de alta concentracion migratoria, lo que

puede generar conflictos interculturales, racismo y xenofobia (Givens, 2007).

Los recursos que se deben destinar hacia este fin de integracion son financiados
por impuestos de la poblacion general, lo que supondria, a efectos practicos, una

reduccion de la tasa de sustitucion de la poblacion jubilada.

Asimismo, aunque una llegada de inmigrantes inicialmente suponga un aumento
del nimero de cotizantes, solo se lograria posponer el problema, ya que esta poblacion
eventualmente acabaré entrando en edad de jubilacion, y por tanto, tendran que hacer uso

de los recursos del sistema.

Por ultimo, predecir cuales van a ser las siguientes olas migratorias es una tarea
dificil, por lo que no se puede depender de proyecciones para abordar el problema. No
obstante, el INE ofrece proyecciones con respecto a la evolucion migratoria hasta el afo

2070.

Como se puede observar en el Grafico 7, se prevé que la inmigracion actual
alcance un pico en el 2024, afo a partir del cual comenzara a decrecer hasta estabilizarse

en el afio 2034.

Asimismo, no sélo hay que tener en cuenta las proyecciones de inmigracion, sino
también las de emigracion, ya que un crecimiento exponencial de la emigracion en un
periodo de tiempo relativamente corto puede provocar una disminucion de la inmigracion

neta, resultando en una reduccidn de los ingresos percibidos por cotizaciones.

Grdfico 7: Proyecciones de inmigracion y emigracion 2022-2070

1,200,000.00
1,000,000.00
800,000.00
600,000.00
400,000.00
200,000.00
0.00

N O o N T OO NdTO R OoONT OO O 0o

[ I B s T B e 0 B e .~ o o~ o Y ¥ B Vi [V N T o R B W R Vs Y

OO0 0000 000000000000 0CO 000 O0oCOo

NN AN NN SN NN NN SN NN NN N NN NN NN N NN

—inmigracion emigracién

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del INE (2023b)

34



Si las previsiones actuales son correctas, la inmigracion se estabilizara por encima
de la emigracion a partir del afio 2036, resultando en un saldo migratorio neto positivo,
lo que supone un mantenimiento de las cotizaciones actuales de la poblacion inmigrante
sin riesgo a una salida masiva de trabajadores que pueda resultar en una disminucién de

ingresos.

8.3.2 Fomentar el ahorro: implementar un sistema de capitalizacion

Existe una alternativa al actual sistema de distribucion en el que el trabajador tiene una
cuenta individual de ahorro en la que se depositan sus aportaciones, asi como las del
empleador. Este dinero es invertido en distintos tipos de instrumentos financieros con el
objetivo de generar una rentabilidad que permita incrementar su fondo de pensiones para
que el trabajador pueda hacer uso de este cuando alcance su etapa de jubilacion

(Hernandez de Cos et al., 2017).

El principal problema de este sistema es que el riesgo es asumido en su totalidad
por el trabajador, quien es en Ultima instancia quien asume los posibles riesgos y
beneficios derivados de su evolucidon. De esta manera, este sistema es mas vulnerable a
cambios en los mercados financieros, asi como a las diversas crisis que se puedan dar
durante el transcurso de la vida del trabajador. Hernandez de Cos et al. (2017) sugieren
estudiar en profundidad las condiciones de su implantacion (periodos, caracter voluntario
u obligatorio, rentabilidad en situacion de estancamiento demogréfico etc.), asi como una
definicidon de los diferentes mecanismos de gestion del riesgo y proteccion que deben

establecerse para asegurar la maxima transparencia y fiabilidad del sistema.

El ejemplo mas habitual de sistema de capitalizacion es lo que se conoce como la
mochila austriaca, sistema que funciona a modo de proteccion del trabajador en caso de
despido o cambio voluntario de empresa, y que pasa a ser liquidado en la etapa de
jubilacién en caso de no usarse durante la trayectoria laboral del trabajador (BBVA,

2019b).

En este sistema, el empresario aporta obligatoriamente un porcentaje del salario
del empleado a un fondo el cual se ira revalorizando durante la vida laboral del trabajador.
De esta manera, tanto las aportaciones, como las revaloraciones de la “mochila”
contribuyen a incrementar el patrimonio del trabajador para que, en caso de despido,
cambio de empresa o jubilacion, este pueda afrontar los imprevistos con holgura (BBVA,

2019b).
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En Espafia ya ha habido varios proyectos en esta direccion, como por ejemplo
durante la presidencia de José Luis Rodriguez Zapatero, o mas recientemente con la

propuesta electoral de Ciudadanos (Vidal-Folch, 2019).

8.3.3 Reducir la economia sumergida

La regularizacion de actividades relativas a la economia sumergida puede ser una medida
efectiva para reducir los gastos y aumentar los ingresos del sistema de reparto. En este
sentido, la reduccién de la economia sumergida supondria un aumento de la base de
contribuyentes, ya que pasarian a formar parte del sistema y por lo tanto estarian

obligados a cotizar.

Rafael Lopez del Paso (2013) estima que, en el afio 2012, la economia sumergida
representaba en torno al 21,3% del PIB en Espafia, una cifra 7,3 puntos porcentuales por
encima de la media. Sélo Italia y Grecia superan a Espafa con cifras que superan el 25%

del PIB.

Asimismo, la pérdida de recaudacion tributaria como consecuencia de este hecho
también es significativa. Se estima que, en el afio 2012, la recaudacion tributaria perdida
como consecuencia de la economia sumergida se situaba en torno a los 70000 millones

de euros, o lo que es lo mismo, un 6,6% del PIB. (Lopez del Paso, 2013).

No obstante, para poder reducir la economia sumergida se requiere de una vision
integral que pueda regularizar de manera efectiva estas actividades. Algunas de las
medidas que se pueden desarrollar incluyen reducir el fraude fiscal y luchar contra la
evasion de impuestos, implementar medidas que disminuyan la cantidad de dinero
efectivo en circulacion, mejorar la educacion financiera de los ciudadanos y regularizar

actividades de manera transparente (CEOE Tenerife, 2020).

8.3.4 Mejorar la situacion del mercado laboral: tasa de empleo y productividad

Como se ha mencionado repetidamente durante el desarrollo del presente trabajo, uno de
los factores determinantes a la hora de reducir el gasto en pensiones es la situacion de la
economia, que se puede evidenciar a través de medidas como la tasa de empleo y la

productividad media.

Un crecimiento de la productividad del trabajo supone un incremento del PIB.
Ante un crecimiento sustancial del PIB, manteniendo el gasto constante, la proporcion

del gasto con respecto al PIB se ve reducido. Sin embargo, la utilizacion de esta medida
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oculta el comportamiento de otra variable ain mas relevante para poder explicar esta
reduccion del gasto ante un incremento de la productividad de la economia: la tasa de

sustitucion.

Aunque el comportamiento de la economia espafiola a largo plazo es
impredecible, si se pueden elaborar hipotesis sobre la sostenibilidad del sistema ante un

crecimiento de la productividad del trabajo.

Suponiendo que la productividad media de la economia dentro de 10 afios se
duplicara, el sueldo medio también se duplicaria. Con ese sueldo, se podria pagar
facilmente una pension como la actual, ya que con un sélo sueldo de dentro de 10 afios
se podrian pagar dos pensiones del presente. Sin embargo, para el pensionista del futuro,
esta cantidad sera insuficiente, y reclamara que la proporcion entre su pension media y su
sueldo se mantenga: se habra producido una reduccion sustancial de la tasa de sustitucion

(Argandona et al., 2013).

La tasa de sustitucion es una medida de la productividad media de la economia,
ya que un aumento del salario medio como consecuencia de un incremento de la
productividad media de la economia se traduce en reducciones automaticas transitorias
de la tasa de sustitucion. Esto se debe a que las pensiones corrientes dependen de los
salarios anteriores a ese aumento de la productividad, y por tanto no se actualizan
inmediatamente con el incremento de productividad. Asimismo, si las pensiones se sitian
por debajo del crecimiento de productividad durante un periodo de tiempo lo
suficientemente prolongado, este incremento de la productividad provoca una
disminucién permanente de la tasa de sustitucion, y consecuentemente, del gasto

(Hernandez de Cos et al., 2017).

De esta manera, aunque los salarios crezcan como resultado del crecimiento de la
productividad, si las pensiones no crecen en la misma proporcion inevitablemente se

producira una reduccion de la tasa de sustitucion de las pensiones.

Por lo tanto, aunque una mejora de la productividad del trabajo reflejada en los
salarios si mejoraria la sostenibilidad financiera del sistema de reparto, lo haria a costa de
una reduccion de la tasa de sustitucion de las pensiones, por lo que no se puede establecer

como una medida idonea para resolver la cuestion de la viabilidad.
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8.3.5 Implantacion de un sistema hibrido: revision de los modelos europeos
Como ya se ha mencionado, existen alternativas al sistema de pensiones actual, asi como

posibles reformas, algunas de las cuales ya se han hecho esfuerzos por plantear.

No obstante, estas medidas deben situarse dentro de un espectro. En uno de los
extremos, se situaria el sistema de distribucion puro, parecido al espafiol, en el que la
estructura de gastos se mantiene exclusivamente con las cotizaciones de la poblacion
activa. En el otro extremo, un sistema de capitalizacién puro, como la ya mencionada
mochila austriaca. Los trabajadores tienen una cuenta de ahorro personal que se va
revalorizando segun las aportaciones periddicas del empresario y el rendimiento de los

instrumentos financieros en los que esta invertido el fondo (Pensioenfederatie, 2013).

Sin embargo, existen una variedad de modelos intermedios (los conocidos como
“modelos hibridos”) que pueden proporcionar mayor sostenibilidad en términos

financieros, y que muchos paises han sabido implementar.

No existe el sistema de pensiones perfecto, pero si existen alternativas viables
“hibridas” que pueden proporcionar sostenibilidad y seguridad en el medio-largo plazo,
y que pueden servir de referencia para solucionar algunos de los problemas del sistema
espafiol. No obstante, implementar un sistema hibrido no es sencillo, y se debe estudiar

como llevar a cabo esa transicion de la manera mas eficiente posible.

En el presente capitulo se llevard a cabo una breve revision de algunos de los
diferentes sistemas de pensiones hibridos en Europa, con el objetivo de valorar sus

resultados y estudiar si pudieran suponer alternativas viables para Espafia.

Uno de los principales recursos que es ampliamente usado para llevar a cabo esta
comparativa es el informe que elabora anualmente Mercer CFA Institute (2022), que
permite estudiar los sistemas de pensiones en base a tres parametros a los cuales asigna
pesos especificos: adecuacion, sostenibilidad e integridad. Los pesos que asigna a estos
atributos son 40%, 35% y 25% respectivamente. Estos pardmetros actuan como
subindices del indice principal que permite la medicion de la calidad de los sistemas en
base a: las pensiones percibidas en relacion con sus ingresos antes de entrar en la etapa
de jubilacion (adecuacion), la capacidad de los sistemas de pensiones de proporcionar
beneficios a largo plazo (sostenibilidad), y la eficacia de la gobernanza y la regulacion de
estos (integridad). La puntuacion final se presenta en una escala de 0 a 100, donde una

puntuacion mas alta indica un sistema de pensiones de mayor calidad. Segun la
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puntuacion obtenida, el pais es clasificado desde la letra A hasta la letra E. Espafia

actualmente tiene una calificacion de C+ y una puntuacion de 61.8.

En el ano 2022, los paises con sistemas de pensiones mejor valorados son (en
orden descendente) Islandia, Paises Bajos y Dinamarca. A continuacion, se procedera a
estudiar individualmente cada sistema con el objetivo de valorar sus virtudes (Mercer,

2022).

Islandia:
Islandia se sitia como primera del ranking del informe, con un indice de calidad de 84.7

y una calificacion de A.

Su sistema se basa en un sistema mixto de pensiones conformado por tres pilares:

e Un sistema estatal de contribucion obligatoria.

e Un sistema privado de contribucién obligatoria financiado tanto por empleados
COMO por empresas.

e Un sistema privado de contribucién voluntaria que proporciona incentivos

fiscales.

En el caso de Islandia, la principal fuente de ingresos del pensionista proviene del
sistema privado de contribucion obligatoria, estimando que, de media, el pensionista
percibird de este sistema entre un 50% y un 60% de su salario a tiempo completo,
alcanzando una tasa de sustitucion cercana al 70% cuando se afiade la pension bésica del

sistema de contribucion obligatoria publica (Gudmundsson, 2001).

Paises Bajos:
Holanda se sitia como el segundo pais con mejor clasificacion segin el informe de

Mercer (2022). Actualmente tiene una puntuacion de 84.6 y un rating de A.

El sistema de pensiones neerlandés es un sistema mixto basado en tres pilares

fundamentales (Pensioenfederatie, 2013):

e EIl primer pilar se trata de una pension publica conocida como AOW (régimen
general del seguro de vejez). La cuantia de esta pension va asociada al salario
minimo (actualmente de aproximadamente 1934€ al mes segin Datos Macro
(2023)), y el pensionista percibe entre un 50% y 70% del SMI segun las

condiciones personales de cada trabajador. Este pilar estd financiado por un

39



sistema de distribucion similar al espafiol. La diferencia reside en que las
cotizaciones no son la Unica fuente de ingresos del sistema, sino que una parte se
paga por medios generales del estado holandés. En otras palabras, las pensiones
de los jubilados no son financiadas exclusivamente por cotizantes, si no por todos:
trabajadores y pensionistas.

El segundo pilar se trata de un sistema de capitalizacion conformado por planes
de pensiones sectoriales, de empresa, y profesionales, gestionado por fondos de
pensiones. Los ingresos de este sistema radican en los rendimientos de estos
planes privados de pensiones. No tienen fines lucrativos ni forman parte de
ninguna empresa, de manera que los problemas econdémicos que pueda llegar a
tener el mercado no se ven reflejados de manera directa en la sostenibilidad de
este pilar.

Por ultimo, el tercer pilar se trata de productos de pensiones individuales que
cualquier persona puede contratar de manera adicional y que a menudo se
traducen en ventajas fiscales para el trabajador. A ella recurren a menudo
autonomos o empleados en sectores que no estén incluidos en los planes ya

descritos.

Adicionalmente, el gobierno holandés implementa una serie de mecanismos de control

para vigilar la actitud y asegurar la solvencia de las entidades financieras que aplican los

planes de pensiones (Pensioenfederatie, 2013).

Este robusto sistema permite a Holanda mantener de manera sostenible una tasa de

sustitucion de alrededor de 89% (OECD, 2023).

Dinamarca:

Dinamarca es el tercer pais mejor valorado por el ranking de Mercer en 2022. Su

puntuacion se sitia en 82.0 y tiene un rating de A.

De forma similar a los sistemas de Islandia y Holanda, el sistema danés también

se trata de un sistema mixto que diversifica sus fuentes de ingresos:

Pensiones publicas: estan gestionadas por el estado y estan financiadas por
impuestos.

Pensiones publicas suplementarias: en esta categoria entran las conocidas como
ATP y SP. Son pensiones contributivas para trabajadores, tanto empleados, como

autébnomos.
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e Pensiones ocupacionales por sectores: similar al sistema de Paises Bajos, son
pensiones sectoriales privadas que tienen el objetivo de mantener el poder
adquisitivo del contribuyente

e Pensiones privadas adicionales: funcionan como suplemento a las anteriores.

Este sistema ha permitido a Dinamarca establecerse en las primeras posiciones
del ranking del informe durante varios afios consecutivos y ha conseguido que su tasa de

sustitucion de las pensiones se sitiie en torno al 84% (OECD, 2023).

Es evidente que existe un denominador comun en todos los sistemas de estos
paises y que Espafia quizas pudiera implementar: la diversificacion de ingresos. El gran
problema de la sostenibilidad espafiola sin duda es su dependencia de las cotizaciones de
los trabajadores en activo como unica forma de financiacion del sistema. No existe una
solucion perfecta, pero tomando ciertos elementos de estos paises, Espaia podria mejorar

sus opciones de generar un sistema estable y viable en el largo plazo.

No obstante, la implantacion de este tipo de medidas nunca es sencilla, por lo que
se requiere de una vision estratégica, y de un consenso generalizado de la poblacion que
no fuese objeto de debate electoral, sino que fuese generador de un pacto de estado tal

como ocurrid con el Pacto de Toledo.

9 Conclusiones
Durante el desarrollo del presente trabajo se han analizado las diferentes cuestiones que

debilitan las proyecciones de sostenibilidad financiera del sistema de pensiones espaiol.

Es imprescindible entender el sistema de pensiones como un mecanismo
fundamental de cohesion intergeneracional que contribuye al mantenimiento del Estado

de Bienestar, asi como a la mejora de la calidad de vida de los ciudadanos espaioles.

Se han abordado diferentes asuntos que han permitido contextualizar la situacion
y problematica actual del sistema de pensiones espanol, incluyendo una breve revision
historica de su evolucion hasta llegar al sistema actual. Cabe resaltar de nuevo la
importancia de hitos histdricos tales como la Ley de Bases de Seguridad Social de 1963
o el Pacto de Toledo de 1995, acuerdo que surge fruto de un consenso comun y
generalizado de la poblacion, que no fue apenas objeto de debate electoral y que propicio

la creacion del Fondo de Reserva.
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En este sentido, el planteamiento de un sistema alternativo es una tarea dificil si
no se comprende la globalidad del sistema actual, y esto incluye conocer en profundidad
no solo la historia, sino su funcionamiento y principios esenciales. Asi, se podria definir
el sistema de pensiones espafiol como un sistema de cardcter contributivo (las
aportaciones del trabajador determinan su derecho a percibir pensiones en un futuro),
basado en un modelo de reparto (las cotizaciones de los trabajadores en activo financian
las pensiones de los jubilados del presente), y de prestacion definida (la cuantia de la

pension es conocida de antemano por el trabajador y se calcula en funcién de su historial

laboral).

Pero sin duda uno de los aspectos mas importantes que preocupan a la poblacion
espafiola es la existencia de riesgos que potencialmente pueden llevar al sistema a la
quiebra. En esta linea, la principal amenaza a la viabilidad financiera del sistema es, sin
lugar a duda, el envejecimiento demografico. Factores como la baja natalidad, la alta
proporcion de personas mayores de 67 afios, o la inversion de la piramide poblacional han
contribuido a un incremento de la tasa de dependencia que se prevé continte creciendo.
Sino se buscan alternativas realistas, el gasto en pensiones seguird incrementando, y ante
la ausencia de una fuente alternativa de ingresos, la sostenibilidad financiera del sistema

se vera seriamente comprometida.

Otro riesgo al que se enfrenta la estabilidad financiera del sistema es el
estancamiento econdmico. En base a esta problematica, se han analizado las diferentes
previsiones que tanto el INE como el Ministerio de Seguridad Social han proyectado, y
su importancia a la hora de desarrollar alternativas que sean capaces de hacer frente a la

creciente presion financiera a la que debe hacer frente el sistema de pensiones espafiol.

En este sentido se destaca la importancia de medidas como la tasa de dependencia,
la tasa de empleo o la tasa de sustitucion de las pensiones a la hora de analizar estas
problematicas. La conclusion es la siguiente: ante la complejidad de realizar estimaciones
sobre la situacion econémica de Espana durante los préximos afos, el envejecimiento
masivo de la poblacion va a seguir disparando la tasa de dependencia, y un mantenimiento
de la tasa de sustitucion no va a contribuir a reducir los gastos del sistema. Asimismo, la
incertidumbre sobre la evolucion de la tasa de empleo impide realizar estimaciones fiables
sobre ingresos. Lo que es absolutamente primordial es que se trabaje en la mejora de este
parametro de forma integral, ya que cualquier medida que logre incrementar la tasa de
empleo desde diferentes ambitos del gobierno va a contribuir a la mejora de la
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sostenibilidad del sistema. Es evidente que una mejora de las tasas de empleo no sélo
acaba repercutiendo sobre el sistema de pensiones, sino también sobre la productividad,

el PIB y, en ultima instancia, sobre el Estado de Bienestar del pais.

Ante este escenario ciertamente preocupante, se han revisado las diferentes
reformas que ha desarrollado el Gobierno de Espafia en la historia, destacando

especialmente las del 2011 y 2013.

Estas reformas han introducido cambios importantes tales como el retraso gradual
de la edad de jubilacion hasta 2027, o el Factor de Revalorizacion y el Factor de
Sostenibilidad como mecanismos para recalcular la cuantia de las pensiones pero que, en
esencia, funcionan como parches para posponer la problematica actual. Aunque es cierto
que las reformas del 2011 y 2013 han contribuido sustancialmente a paliar algunos de los
riesgos de insostenibilidad en términos puramente financieros (no existe un desequilibrio
significativo en términos de ingresos y gastos si se cumplen las proyecciones), lo cierto
es que en términos de equidad y solvencia no logran cumplir sus objetivos: las reformas
ofrecen rentabilidades distintas a pensionistas con caracteristicas idénticas, de manera que
las pensiones maximas se actualizan en base al IPC, mientras que las minimas
incrementan en términos reales. Ademas, las previsiones de las rentabilidades financieras
ofrecidas por las reformas son superiores al crecimiento economico proyectado, por lo
que es probable que existan problemas de solvencia en el largo plazo. Asimismo, los
mecanismos de revalorizacion que implementan estas reformas suponen un aumento de
la base reguladora sobre la que se calcula la cuantia de las pensiones y un aumento de la
pension inicial, lo que en definitiva se traduce en una mayor presion sobre la estructura

de gastos del sistema.

En otras palabras, las reformas del 2011 y 2013 no suponen un cambio estructural
del sistema actual, por lo que, ante las crecientes demandas de la poblacion jubilada, se

espera que el sistema contintie reformandose.

Son multiples las soluciones y alternativas mencionadas durante el desarrollo del
trabajo, algunas de las cuales ya se han intentado implementar en el pasado. En este
sentido cabe destacar que ninguna de estas soluciones va a lograr solventar el problema
por si sola, sino que se deben analizar todas y cada una de las potenciales medidas para

determinar cuéles son las que mejor encajan con el sistema de pensiones espafiol.
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Algunas de las medidas propuestas que podrian ayudar a paliar algunos de los

problemas incluyen:

e Incrementar el caracter contributivo del sistema: se plantean soluciones
tales como disminuir el porcentaje de pension al que da derecho el periodo
minimo de cotizacion (actualmente del 50%), o extender el periodo de
calculo de la base reguladora a toda la vida laboral del trabajador.

e Retrasar la edad de jubilacion: esta medida ayudaria en gran medida a
controlar el gasto del sistema, pero las implicaciones sociales que acarrea
llevar a cabo una medida asi dificultan mucho su implementacion.
Asimismo, la heterogeneidad en la tipologia de empleos impide aplicar
esta medida de manera efectiva.

e Incrementar los impuestos generales: el incremento de la recaudacion via
impuestos generales es una medida que en otros paises como Francia ya
se ha implementado, pero que en ultimo término disminuiria la capacidad
adquisitiva del jubilado, ya que tendria que financiar el mantenimiento de
las rentas que él mismo percibe.

e Eliminacién de la proporcionalidad entre la base de cotizacion maximay
los topes de pension percibida: aunque recientemente ha surgido un
proyecto de ley que precisamente pretende llevar a cabo esto, la realidad
es que se compromete el caracter equitativo del sistema.

e Otras medidas: considerar medidas alternativas tales como el fomento de
la inmigracion, la reduccion de la economia sumergida o el incremento
de la productividad, asi como el planteamiento de sistemas
estructuralmente diferentes al espafiol (como por ejemplo la mochila
austriaca), es esencial cuando se trata de determinar cuales son las
soluciones que mejor pueden encajar con el sistema actual y mejorar su

viabilidad financiera.

Por ultimo, resaltar la importancia de transicionar hacia un sistema hibrido que
diversifique las fuentes de ingresos del sistema para que no dependan tinicamente de los
cotizantes en activo. Para ello es esencial desarrollar una fuerte labor de educacion de la
poblacion general, asi como establecer mecanismos transparentes y fiables que permitan
diversificar el riesgo de la proporcion de la pension del trabajador que proviene de fondos

de capitalizacion.
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En este sentido, cabe recalcar medidas como las desarrolladas por el gobierno
holandés: los planes privados de pensiones que conforman una proporcion de los ingresos
del jubilado no pertenecen a ninguna entidad con fines lucrativos, sino que el objeto
exclusivo de su rendimiento es unicamente asegurar el mantenimiento de la pension del
individuo. Esto permite que los potenciales problemas que pueda sufrir la economia
espafiola durante el transcurso de la vida del trabajador no afecten de manera directa (o

se minimice su efecto) a la cuantia de la pension del trabajador.
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