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I. INTRODUCCION (*)

O cabe duda de que la se-

guridad social —y, mas

concretamente, su siste-
ma de pensiones— vuelve a es-
tar de actualidad. Tras unos anos
de relativo silencio respecto al te-
ma, la sociedad espanola ha re-
descubierto que el sistema de
cobertura social constituye un
motivo de preocupacion y debate
publicos. Desde luego, razones
para ello no faltan. A la gran ex-
pansion de la seguridad social,
sobre la base de la prosperidad y
el crecimiento, siguit la crisis eco-
nomica de los setenta, con unas
consecuencias a las que era im-
posible que se sustrajera la se-
guridad social. Por si esto fuera
poco, la situacién presente y el fu-
turo previsible se ven aderezados
por el progresivo envejecimiento
de la poblacion, una importante
situacion de desempleo y unas
prestaciones sanitarias cada vez
mas caras.

Recientemente han aparecido
tres analisis de la problematica
relacionada con la seguridad so-
cial en Espafa, analisis que con-
tienen proyecciones aparente-
mente contradictorias sobre la
estabilidad financiera del siste-
ma. En este trabajo, se resenan
algunas de las cuestiones abor-
dadas en estos tres estudios, pa-
sando revista a las proyecciones
de ingresos y gastos que realiza
cada uno de ellos, asi como a la
caracterizacion de la situacion de
partida, el método empleado y las
hipotesis realizadas respecto a la
evolucion de las diversas varia-
bles.

Por otro lado, puesto que el ob-
jetivo del sistema de pensiones
no puede ser sino el de propor-
cionar a los ciudadanos «seguri-
dad» tratando de minimizar los
efectos adversos en términos de
eficiencia, se avanzantambién al-
guncs comentarios que intentan
ir mas alla de las cifras y escudri-
nar diversas consecuencias del
sistema de pensiones que pue-
den subyacer a aquéllas, y cuya
importancia dificilmente puede
exagerarse. Precisamente por el
convencimiento de la deseabili-
dad del objetivo enunciado de la
seguridad social, los autores sus-
criben plenamente las palabras
de Davis y Whinston cuando pro-
claman que:

«el papel del economista en la for-
macion de la politica social puede
compararse con el de un asesor de
una empresa. El asesor de una em-
presa realiza dos funciones. En pri-
mer lugar, dados los objetivos de la
empresa, trata de encontrar los mé-
todos mejores o mas eficientes para
conseguir estos objetivos. La se-
gunda funcion del asesor es igual-
mente importante; debe tratar de
clarificar los objetivos vagos, sena-
lando posibles inconsistencias y de-
terminando las implicaciones para
que puedan realizarse reevaluacio-
nes y juicios explicitos» (1).

Il. LOS ESTUDIOS
QUE SE ANALIZAN

Estudiar el futuro de las pen-
siones nunca pasa de moda, pe-
ro en los primeros meses de 1996
se publicaron tres libros que con-
tenian —entre otras cosas— pro-
yecciones aparentemente con-
tradictorias sobre la estabilidad

financiera del sistema, y que
alcanzaron cierta notoriedad en
los medios de comunicacion. A
continuacion, se analizan el meé-
todo empleado, las hipotesis y
los resultados. Estos tres libros
son:

* Laseguridad social en el um-
bral del siglo XXI: Estudio eco-
nomico actuarial, Ministerio de
Trabajo y Seguridad Social. En
adelante nos referiremos a este
estudio como MTSS.

s [areforma del sistema publi-
co de pensiones en Espana, Jo-
sé A. Herce y Victor Pérez-Diaz,
Coleccion Estudios e Informes,
numero 4, 1995, Servicio de Es-
tudios de La Caixa. Puesto que
se indica que la proyeccion ha si-
do realizada en la Fundacion de
Estudios de Economia Aplicada,
nos referimos a este estudio co-
mo FEDEA.

* Pensiones y prestaciones
por desempleo, Fundacion BBV.
Lo designaremos como FBBV
porque popularmente se le cono-
ce por el nombre de la institucion
gue lo patrocino, aungue la pro-
yeccion ha sido realizada por un
equipo de profesores de la Uni-
versidad Auténoma de Madrid di-
rigido por José Barea.

1. Qué se incluye en cada
estudio

Aunque cada uno de los estu-
dios trata tambien de otras cosas,
nos centraremos sélo en las pro-
yecciones. Los tres estudios in-
cluyen una comparacion entre la
evolucion previsible de los gas-
tos en pensiones contributivas y
la de los ingresos por cotizacio-
nes a legislacion constante y re-
valorizacion equivalente al IPC.
Esto es lo que nos permite esta-
blecer comparaciones entre ellos.
Pero cada estudio incluye, ade-

PareLes o Economia EsraroLa, n.° 69, 1996

méas, otras proyecciones:




* EIMTSS presenta en parale-
lo otra hipotesis sobre ingresos,
en la que éstos evolucionan al
mismo ritmo del producto interior
bruto, aunque no se especifica
porque medios. Se estima la evo-
lucion del gasto en prestaciones
contributivas distintas de las pen-
siones. Se incluyen también esti-
maciones sobre el efecto que ten-
dria en la evolucion del gasto una
modificacion de las circunstan-
cias:

1) Tasas de invalidez decre-
cientes.

2) Revalorizacion distinta del
IFG.

3) Retraso en la edad de jubi-
lacion.

4) Modificacion en el célculo
de la pension de invalidez, ha-
ciéndola mas proporcional a los
anos cotizados.

5) Modificacion en el calculo
de la pension de jubilacion: por un
lado, igualando el peso relativo
de cada ano cotizado (hoy los pri-
meros quince anos dan derecho
a un 60 por 100 de la base regu-
ladora, mientras que los siguien-
tes quince dan derecho a otro 30
por 100), y, por otro, el numero de
anualidades de salario que se tie-
nen en cuenta al calcular la base
reguladora (de las ocho ultimas
pasaria a las quince ultimas).

* El de FBBYV incluye proyec-
ciones de ingresos y gastos de
desempleo. En capitulo aparte,
publica proyecciones demografi-
cas mas detalladas y para un
periodo mas largo que las que se
utilizan en la proyeccion de pen-
siones.

* El de FEDEA también estu-
dia los gastos por desempleo,
desglosa la proyeccion principal
para cada uno de los regimenes
de seguridad social y formula pre-
visiones alternativas con distin-
tas tasas de variacion en el em-

pleo, y con posibles medidas de
reforma:

1) Disminucion en los puntos
de pension por ano cotizado.

2) Aumento de las anualida-
des de cotizacion tomadas en
cuenta para el calculo de la base
reguladora.

3) Retraso en la edad de jubi-
lacion.

4) Aumento en la penalizacion
por jubilacion anticipada.

5) Revalorizacion por debajo
del IPC.

2. Método de proyeccion
empleado

Aunque con las diferencias que
se senalan mas adelante, los tres
estudios utilizan un modelo de si-
mulacion, probablemente el mas
apropiado para este tipo de pro-
yecciones. A partir de la situacion
en el punto de partida (ingresos,
estructura de edades de la pobla-
cion pensionista, cuantia media
de las pensiones...), se represen-
ta su evolucion combinando rela-
ciones conocidas de antemano
(como se calcula una pension)
con probabilidades de cambio de-
ducidas de experiencias anterio-
res (por ejemplo, qué proporcion
de las personas de edad x van a
pasar a la condicidon de pensio-
nistas el ano i) e hipotesis sobre
parametros externos (evolucion
del empleo, de los salarios).

Los estudios del MTSS y de
FEDEA se ajustan mas a esta me-
todologia, construyendo para ca-
da periodo la estructura de la po-
blacion pensionista a partir de la
del ano anterior. El de FBBV solo
calcula tasas de crecimiento de
las variables directamente rele-
vantes para el gasto en jubilacion,
extendiendo las conclusiones a
los otros tipos de pensiones. El
estudio del MTSS utiliza, para la

proyeccion de gastos en el perio-
do 2011 a 2030, «métodos de
ajustes estadisticos» cuya natu-
raleza no se precisa. Los tres es-
tudios se apoyan en proyeccio-
nes demograficas realizadas por
terceros: tanto el del MTSS como
el de FBBV, en la del Instituto Na-
cional de Estadistica, aunque el
primero elabora tablas de morta-
lidad especifica para el colectivo
de seguridad social; elde FEDEA,
en la del Instituto de Demografia
del CSIC.

Los tres estudios suponen
legislacién constante en la pro-
yeccion principal, tanto para las
pensiones como para las cotiza-
ciones, aunque en dos de ellos se
analice ademas el impacto que
tendrian las modificaciones en la
normativa que hemos senalado.
El del MTSS presenta también
otra hipotesis, en la que los ingre-
sos evolucionan en funcion del
PIB, no de la masa salarial.

3. El periodo analizado

Los tres estudios analizan lo
que, en muchos otros terrenos,
seria el largo plazo: FBBV, 1993-
2020; FEDEA, 1995-2025; MTSS,
de 1995-2010 para ingresos, con-
tinuando hasta 2030 para gastos.
Sin embargo, aunque amplios, en
las proyecciones de pensiones
esos periodos deben considerar-
se, como mucho, medio plazo. En
efecto, con la mortalidad estima-
da para 1991, el 69 por 100 de las
cotizantes que en 1996 tienen 60
anos estaran en 2016 vivas y co-
brando pension. De sus contem-
poraneos varones, habra falleci-
do algo mas de la mitad, pero en
la mayoria de los casos la seguri-
dad social continuarad pagando
pensiones a sus viudas. Es decir,
el periodo estudiado apenas cu-
bre la duracién previsible de las
pensiones de los que se estan ju-
bilando anticipadamente en la ac-
tualidad.
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La OCDE ha formulado sus
proyecciones de gastos e ingre-
sos en pensiones hasta el ano
2070 (2), siguiendo la costumbre
de algunos paises, en los que el
equilibrio financiero de las pen-
siones contributivas se estudia
en todo el horizonte temporal pa-
ra el que estan generando dere-
chos las cotizaciones actuales.

Hay otro motivo por el que el
periodo considerado puede con-
siderarse insuficiente. Aunque lo
que ocurra dentro de un cuarto de
siglo es dificil de prever en otros
terrenos, salvo catastrofe, estara
aumentando muy deprisa el nu-
mero de mayores de 60 ahos, y
estara disminuyendo la poblacion
autoctona comprendida entre 25
y 60. El motivo es simple: en los
anos sesenta nacieron muchos
ninos, en los noventa muchos me-
nos. Es decir, las proyecciones
que estamos considerando termi-
nan cuando la situacion empeora
marcadamente, segun las pro-
yecciones a mas largo plazo (3).
El estudio de FEDEA muestrauna
aceleracion en el crecimiento del
déficit a partir del 2010, anadien-
do: «y todo sugiere que el dete-
rioro sera mayor a partir de en-
tonces».

4. La situacion de partida

Aunque los tres estudios par-
ten de datos conocidos y publica-
dos, la situacion financiera del sis-
tema de pensiones que describen
es radicalmente distinta: supera-
vit del 0,25 por 100 del PIB en el
de MTSS, déficit del 2,16 por 100
del PIB en el de FEDEA, también
para 1995, y deficit del 0,75 por
100 del PIB en 1993 en el de
FBBV.

Estas diferencias se deben a
que en la actualidad el sistema de
pensiones no tiene unos ingresos
claramente delimitados respecto
a los de otras prestaciones de se-

gunidad social. Se cotiza por se-
parado para una serie de contin-
gencias (desempleo, accidentes
de trabajo...), pero la mayor parte
de la cuota se paga indiferencia-
damente, por «contingencias co-
munes»: pensiones, asistencia
sanitaria, incapacidad temporal,
servicios sociales, proteccion fa-
miliar de los trabajadores en acti-
vo... El Estado hace aportaciones
finalistas para algunas de estas
prestaciones, financiando la ma-
yor parte de la asistencia sanita-
ria y una porcion de los comple-
mentos al minimo dentro de las
pensiones no contributivas.

Sin embargo, la suma de estos
ingresos no basto para cubrir gas-
tos nien 1993 ni en 1995: la ne-
cesidad de financiacion (varia-
cion neta de activos y pasivos
financieros) del presupuesto de
la seguridad social fue de 128.000
millones de pesetas en 1993y de
445.000 millones en 1995, un
0,65 por 100 del PIB (4). Puesto
que los ingresos no estan diferen-
ciados entre las distintas presta-
ciones, el déficit tampoco.

Ante esta compleja situacion,
cada uno de los tres estudios
opta por distinguir entre un sub-
sistema contributivo (mayoritaria-
mente pensiones) y otro no con-
tributivo, con fronteras que no
siempre coinciden: el de FBBV
parece incluir mas prestaciones
en el primero que los otros dos.
Después hacen hipotesis —que
seran cruciales para los resulta-
dos de la proyeccion— sobre cua-
les son los ingresos propios del
contributivo:

¢ EIMTSS considera que la to-
talidad de las cuotas deben asig-
narse a las prestaciones cuya
cuantia depende de lo cotizado:
pensiones, incapacidad temporal
y pocas mas. El resto de los gas-
tos, 3,8 billones, los clasifica co-
mo no contributivos, que deben
ser financiados de otra manera.
Hace las estimaciones como si tal

cambio se hubiera producido ya
en 1995, pero de hecho no ocu-
rrio, y las transferencias e ingre-
sos patrimoniales no llegaron a
3.4 billones. Este es el principal
motivo de la diferencia entre el su-
peravit de su «situacion de parti-
da» y el deficit en la prevision de
liquidacion de ese ano.

* El estudio de FEDEA consi-
dera ingresos afectados al siste-
ma contributivo el 80 por 100 de
las cotizaciones; «el 20 por 100
restante se estima afecto a la fi-
nanciacion de las prestaciones
sanitarias y otras prestaciones
universales». El sesgo respecto
a lo que ocurri es de sentido con-
trario al del parrafo anterior, ya
que los ingresos distintos de las
cotizaciones fueron suficientes
para pagar la mayor parte de las
prestaciones universales; si ade-
mas hubiera recibido el 20 por
100 de las cuotas, el hipotético
subsistema no contributivo hubie-
ra tenido un excedente de mas de
un billon de pesetas.

* En la proyeccion de la FBBV
no se hace explicito un reparto de
la cuota entre contingencias, si-
no un reparto del déficit. Parte de
una estimacién propia de cual fue
el ahorro negativo del subsis-
tema contributivo en 1993: casi
604.000 millones. Este déficit es-
timado se reparte entre las distin-
tas contingencias en proporcion
a su gasto, correspondiendo a las
pensiones contributivas 460.000
millones, y de ellos a la jubilacion
245.000 millones; el resto, hasta
cubrir los gastos, son los ingre-
sos contributives que les corres-
ponden en el ano base. En cual-
quier caso, aunque el desahorro
estimado es bastante superior al
que se deduce de las cuentas de
aquel ano (128.000 millones de
necesidades de financiacion pa-
ra toda la seguridad social), en
parte porque los ingresos por co-
tizaciones y sus recargos fueron
mas altos de lo que se indica en
este estudio, la diferencia entre
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la «situacion de partida» y lo que
reflejan las cuentas de la seguri-
dad social es menor que en las
otras dos proyecciones.

lil. LAS HIPOTESIS
DE EVOLUCION
DE LAS VARIABLES

1. Producto interior bruto
y masa salarial

Esta es, en principio, la hipote-
sis mas arriesgada, puesto que
va a determinar los ingresos (5)
y, a través de ellos, el saldo finan-
ciero. La experiencia pasada
es lo suficientemente volatil para
que las estimaciones represen-
ten un amplio abanico. En el es-
tudio de la FBBV se repasan las
previsiones de distintos organis-
mos sobre Espana en el periodo
1997-2000, que se situan entre el
2,7y el 4,1 por100. A mas largo
plazo, las previsiones son aun
mas subjetivas. El MTSS prevée
crecimientos del PIB en términos
reales del 3,7 por 100 en 1996,
4.0 en 1997 y dos alternativas, 2
y 2,5, en los anos restantes. A
efectos de nuestra comparacion,
sin embargo, estas cifras se com-
plican porque suponen que el de-
flactor del PIB crece sistematica-
mente dos décimas mas que el
IPC (que es el que condiciona sa-
larios y revalorizacion de pensio-
nes). En la proyeccion para la que
presentan datos mas completos,
puede deducirse que el PIB
crece por encima del IPC un 2,9
por 100 en el primer quinguenio
(1995 a 2000), y un 2,2 en el pe-
riodo restante. FEDEA estima las
siguientes tasas de crecimiento
real del PIB: 3 por 100 en 1995,
2.0 en el 2000, 2,5 de ahi en ade-
lante. Finalmente, el analisis de
la FBBV se basa en un crecimien-
to real medio del PIB del 3.5 por
100 entre 1996 y el ano 2000, y
del 3 desde el ano 2000 hasta el
2020.

Sin embargo, las cotizaciones
a la seguridad social no giran so-
bre la totalidad del producto in-
terior bruto, sino sobre la masa
salarial (y no toda). En los tres es-
tudios, se supone que la remune-
racion de los asalariados —y por
tanto las cotizaciones— van a
crecer mas despacio que el PIB.
Esta hipdtesis esta implicita en el
estudio del MTSS, y puede dedu-
cirse de las variaciones de los pa-
rametros: el incremento conjunto
de la poblacion cotizante y 1a ba-
se media de cotizacion es 2,08
por 100 en términos reales, cuan-
doel PIBcreceal 2,2 por 100. Los
otros dos la hacen explicita: en
FEDEA, los salarios crecen el
proximo siglo al 1,3 por 100, mien-
tras la productividad lo hace al
1,5; en FBBV, la productividad
crece al 2,5 por 100, pero los sa-
larios solo al 1,6.

Por lo tanto, como el estudio
mas optimista sobre la evolucion
del PIB es tambien el mas pesi-
mista scbre la absorcion de éste
por los salarios, la prevision de
crecimiento de la masa salarial
sometida a cotizacion en el proxi-
mo siglo en pesetas constantes
es bastante similar en los tres:
2,08 por 100 en el de MTSS, 2.3
en FEDEAy 2,1 en FBBV.

2. Inflacion

Lainflacion juega un papel muy
escaso en el equilibrio financiero
de un sistema basado en el re-
parto, ya que las prestaciones
(gastos) y las cotizaciones (ingre-
sos) suelen estar afectados de
igual forma. Por ello, dos de
los estudios hacen la proyeccion
a precios constantes, y el del
MTSS, que la presenta en pese-
tas corrientes, establece las hipo-
tesis basicas (evolucion de las
bases medias de cotizacién, re-
valorizacion de pensiones) en re-
lacion al IPC.

Sin embargo, hay un aspecto
de nuestro sistema de pensiones
en el cual la inflacién tiene un
efecto en los gastos en terminos
reales. Al calcular la base regula-
doradela pension, setomael pro-
medio de los salarios de los ocho
ultimos ahos, revalorizando se-
gun el IPC solo de los seis prime-
ros. Porlo tanto, lainflacion de los
dos anos inmediatamente ante-
riores a causar pension disminu-
ye la cuantia real de ésta.

El MTSS estima la evolucién
del IPC en 3,4 por 100 en 19986,
disminuyendo a 3en 1998, y man-
teniéndose en ese nivel el resto
del periodo.

3. Empleo

En los tres estudios es la de-
manda de mano de obra, y no la
oferta, la que limita el empleo
en todo el periodo considerado.
Puesto que en el momento actual
hay un elevado «ejército de re-
serva», bajo la forma de desem-
pleo y baja ocupacicn, es compa-
tible un aumento continuado del
numero de cotizaciones con una
reduccion de la poblacion en edad
de trabajar, cosa que se produci-
ra (segun las proyecciones de-
mograficas que acompanan a los
distintos estudios) a partir del afio
2006. Por lo tanto, la bajada de
natalidad que se ha producido en
Espara en las dos ultimas déca-
das resulta irrelevante para las
proyecciones que comentamos;
también lo resultarian las posi-
bles inmigraciones, puesto que
en ningun momento falta gente
para los empleos disponibles.

El incremento de la poblacion
ocupada se hace posible por un
aumento continuado de latasa de
actividad y una disminucion del
desempleo. El calendario no es
identico en los distintos estudios:
mientras que en el del MTSSy en
el de FEDEA la tasa de actividad
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sube de forma continuada, en el
de la FBBV hay hasta el 2005 una
subida mas rapida que la del em-
pleo, por lo que el paro sigue au-
mentando hasta esa fecha. Sin
embargo, esto no afecta alas pro-
yecciones relativas a pensiones.

Las hipotesis de incremento
delempleo utilizadas por cada es-
tudio para calcular las cotizacio-
nes son:

MTSS: 2,4 por 100en 1996; 2,9
en 1997; 2,0 en 1998; 0,87 en el
resto del periodo.

FEDEA; 1,8 por 100 en 1995;
0,5 en el 2000; 1 en el resto del
periodo.

FBBV: de 1993 a 2000, 1 por
100; de 2000 a 2020, 0,5 por 100.

4, Salarios

Los salarios influyen sobre los
ingresos, y posteriormente en las
pensiones, a través de la paulati-
na incorporacion a las bases re-
guladoras de las nuevas pensio-
nes. Como se haindicado, lostres
modelos consideran que los sa-
larios crecen por encima de la
inflacion, pero por debajo de la
productividad. El del MTSS espe-
cifica que las bases maximas cre-
ceran con el IPC y las minimas
con el salario minimo, pero esto
no parece afectar a las previsio-
nes de ingresos, que se basan en
el salario medio. Los incremen-
tos previstos de los salarios de
cotizacién, en términos reales,
son:

MTSS: 1,2 por 100.

FEDEA: 1995, 0,5 por 100;
2000, 1,2; resto del pericdo, 1,3
por 100.

FBBV: 1,6 por 100.

5. Numero de pensiones

En dos de los modelos (FEDEA
y FBBV), se supone que la pro-
porcién de personas de una de-
terminada edad que tienen pen-
sion va a permanecer constante
en el tiempo. Por lo tanto, el na-
mero de pensiones depende, ex-
clusivamente, de la evolucion de-
mografica. El estudio del MTSS
utiliza un modelo mas complejo,
estimando —a partir de la expe-
riencia anterior— las probabili-
dades de que una persona de
determinada edad cambie de si-
tuacion. Los resultados son muy
parecidos en términos globales,
pero hacer explicitas las probabi-
lidades de transicion hace mas fa-
ci! estudiar posibles comporta-
mientos alternativos.

El estudio del MTSS plantea
como hipétesis (no en la proyec-
cion principal) que la mejora del
empleo disminuya la propension
a solicitar la invalidez. Por otro la-
do, estima que las jubilaciones
anticipadas disminuiran en nume-
ro a partir del 2005, porque sélo
los que ya estaban cotizando en
1967 tienen esa opcion en la nor-
mativa actual.

Un modelo més completo de-
beria reflejar con mucho mayor
detalle las conexiones entre la
evolucion del emplec (pasado y
futuro) y la de las pensiones. En
cuanto al emplec pasado, no pa-
rece que ninguno de los estudios
haya intentado recomponer la vi-
da laboral hasta el momento de
los actuales cotizantes, futuros
pensionistas, que puede ser muy
distinta de la de los que estan ac-
cediendo ahora a la pension. Por
el contrario, en estudios de otros
paises esto se tiene muy en cuen-
ta en las proyecciones (6). En Es-
pana podria intentarse dicha re-
construccion a partir de datos de
censos y encuestas de poblacion
activa (7). Pero una fuente mucho
mejor seria la propia base de da-
tos de afiliados a la seguridad so-

cial, a la cual —hasta ahora— no
tienen acceso los investigadores.

En cuanto al futuro, las pensio-
nes han actuado en la dltima dé-
cada como colchon del mercado
de trabajo, absorbiendo exceden-
tes. Una mejoria en el empleo
puede permitir un cambio en la
actual tendencia a la jubilacion
anticipada, disminuyendo el nu-
mero de pensiones; pero esto, a
su vez, elevaria considerable-
mente la cuantia, ya que la pe-
nalizacion por jubilarse a los 60
equivale al 40 por 100 de la pen-
sion. Por otro lado, si aumenta el
empleo de personas que previa-
mente eran amas de casa, al ca-
bo de unos anos empezara a cre-
cer el porcentaje de mujeres que
obtienen pension de jubilacion.

Aunque la mayor parte de los
efectos de esto ultimo sobre el sis-
tema de pensiones soélo se nota-
ria después del periodo estudia-
do por estas proyecciones, el
plazo se acortaria mucho si, gra-
cias a las mejores oportunidades
de empleo, las mujeres que hoy
rondan los cincuenta afnos consi-
guen completar minimamente ca-
rreras de cotizacion que iniciaron
hace tres décadas y abandona-
ron tras la crisis de los afnos se-
tenta. En todos los modelos, se
supone un fuerte aumento del
porcentaje de ocupados, pero la
tasa de cobertura de las pensio-
nes se mantiene constante.

Las proyecciones de numero
de pensiones de los distintos es-
tudios aparecen en el grafico 1.
Hasta el 2005, los resultados son
muy parecidos; a partirde ahi , di-
vergen considerablemente, en
gran parte por las diferentes hi-
potesis sobre la mortalidad impli-
citas en los modelos demografi-
cos que les sirven de base. Pero
otra parte de la diferencia se de-
be, probablemente, a los distin-
tos grupos de edad considerados.
El estudio de FBBV solo tiene en
cuenta la poblacion mayor de 65
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GRAFICO 1
NUMERO DE PENSIONES
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anos, mientras que los otros dos
consideran mas tramos de edad,
y, en particular, el de 55 a 65 anos,

donde hay muchos pensionistas.
Debido a la baja natalidad duran-
te la guerra y la posguerra, hacia

GRAFICO 2

EVOLUCION DE LA PENSION
EN PESETAS CONSTANTES
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el 2010 estara aumentando mas
deprisa el nimero de espanoles
en este tramo que el de mayores
de 65 anos.

6. Cuantia de las pensiones

La evolucion de la pension me-
dia es el resultado de la revalori-
zacion de las pensiones existen-
tes afinal del ano anterior y de los
cambios que se produzcan en el
seno del colectivo. De éstos, el
mas importante —y el que reco-
gen los tres estudios— es el lla-
mado efecto de sustitucion, debi-
do a que los pensionistas que
fallecen tienen de promedio pen-
siones mas bajas que los que ac-
ceden ese mismo ano. En el pa-
sado, la revalorizacién ha sido,
con mucho, el mas importante de
los dos fendmenos; pero una vez
que se acepta, como lo hacen las
proyecciones que estudiamos,
gue esta se produce segunel IPC,
el efecto sustitucion es el mas di-
namico.

El efecto sustitucion depende,
por un lado, de la velocidad a la
que se renueve el colectivo y, por
otro, de la cuantia de las nuevas
pensiones, que, a su vez, depen-
de de las hipotesis sobre salario.
Los resultados obtenidos se re-
flejan en el grafico 2; en todos
ellos, la pension media crece me-
nos que el PIB per capita y que el
salario medio utilizado en sus hi-
potesis. La estimacion de FEDEA
de que la pensién media crecera
en términos reales a una tasa
anual acumulativa del 1,24 por
100 es notablemente inferior a la
de FBBV, que esde 1,69; en el del
MTSS, el crecimiento es cada vez
mas lento, hasta el 1,58 por 100
en 2020, y a partir de ahi vuelve a
ser mas rapido, hasta el 1,84 al fi-
nal del periodo estudiado. No es
facil determinar, con las escasas
referencias publicadas sobre la
forma concreta en que han sido
hecho los calculos, larazonde las
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diferencias entre ellos. Una parte
puede explicarse porque, como
vimos al tratar del numero de pen-
siones, FEDEA parece haber uti-
lizado tasas de mortalidad mas
bajas, y por tanto su colectivo se
renueva mas lentamente.

IV. LOS RESULTADOS
FINALES

El objetivo de las distintas pro-
yecciones es determinar si los in-
gresos previstos son suficientes
para pagar los gastos previstos,
a legislacion constante; y en ca-
so de que no sea asi, el importe
de la necesidad adicional de
financiacion. Los ingresos son
consecuencia de las hipotesis so-
bre evolucion de la poblacion co-
tizante y de los salarios de coti-
zacion; es decir, de la masa
salarial, que, como vimos, se di-
ferenciaba en poco mas de dos
décimas en tasa anual entre la

mas baja (2,08 por 100, MTSS) y
lamas alta (2,3 por 100, FEDEA).
Los gastos son consecuencia de
los resultados obtenidos por los
distintos modelos sobre numero
de pensiones y pension media.
En parte, las diferencias se com-
pensan, porque FEDEA proyecta
el crecimiento mas rapido en el
numero, pero el mas lento en la
cuantia.

El grafico 3 recoge los resulta-
dos de la diferencia entre ingre-
sos y gastos, expresados en por-
centaje del PIB. La diferencia mas
llamativa es la que se refiere a la
situacion inicial, que condiciona
por completo los resultados de los
afnos sucesivos. Las previsiones
sobre la evolucion posterior del
saldo no son tan diferentes; de
hecho, la de la FBBYV, que ha sido
tildada de catastrofista, es en
realidad mas optimista que la del
MTSS. La de FEDEA resulta la
mas pesimista respecto al deficit;
en primer lugar, por su hipétesis
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de partida de que solo puede de-
dicarse a pensiones el 80 por 100
del importe de las cotizaciones, y
en segundo, por la menor morta-
lidad esperada.

V. LOQUESEVEY LO QUE
NO SE VE

A pesar de sus diferencias, los
tres trabajos resenados compar-
ten la caracteristica de centrarse
en, por asi decirlo, lo que se ve o,
de cara alfuturo, lo que puede vis-
lumbrarse. Sin embargo, un pro-
grama publico del tamano del sis-
tema de pensiones puede tener
multiples efectos sobre el siste-
ma econdémico, efectos que pue-
den manifestarse a través de ca-
nales sumamente sutiles y cuyo
alcance va mucho mas alla de lo
recogido por las cifras. Invocan-
do la similitud con el iceberg, se
suscita la pregunta de si lo que se
halla oculto bajo el agua no exce-
de, con mucho, a la parte emergi-
da. En otras palabras, resulta ne-
cesario aproximar el sistema de
pensiones bajo la perspectiva
proporcionada por el analisis eco-
nomico.

Desde luego, esta necesidad
es compartida por la cobertura del
desempleo, las prestaciones sa-
nitarias y otras modalidades de
seguro social, pero podria afir-
marse que resulta particularmen-
te importante en el caso de las
pensiones publicas. Ello es con-
secuencia de que los pagos reali-
zados a la seguridad social impli-
can una promesa implicita de
obtencion de prestaciones, las
cuales, a su vez, dependen, por
su propia naturaleza, de aconte-
cimientos concretos y de la situa-
cion del beneficiario potencial,
reguiriéndose, por tanto, la con-
sideracion tanto de una perspec-
tiva de ciclo vital como de la in-
certidumbre, e incluso del riesgo
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De entre los efectos potencia-
les del sistema de pensiones que
pueden subyacer a las cifras, e
incluso ser de mayor alcance que
éstas, sobresalen los asociados
a las repercusiones del sistema
de pensiones scbre la oferta de
factores productivos (capital y tra-
bajo). Después de todo, de la mis-
ma manera que el facultativo de-
be prescribir a un paciente el
fratamiento que mejore su dolen-
cia y tenga los minimos efectos
colaterales posibles, el objetivo
del sistema de pensiones no pue-
de ser sino proveer «seguridad»
a las perscnas cubiertas con los
minimos efectos adversos sobre
los incentivos y, por ende, sobre
la eficiencia economica.

En este sentido, sorprende que
en los tres trabajos resefados no
se otorgue a estos aspectos la
atencion que merecen. Desde
luego, podra afirmarse, y con ra-
z0n, que no es ése el objetivo de
los analisis de simulacion objeto
de comentario en este trabajo.
Con todo, el hecho de que algo
no esté en el polo Norte no lo co-
loca, de forma automatica, en el
polo Sur. Adicionalmente, la im-
portancia de los efectos potencia-
les referidos en el parrafo anterior
es tal que puede incluso competir
en relevancia con las proyeccio-
nes realizadas sobre el futuro. En
lo que sigue, se pasa revista a al-
gunos aspectos relacionados con
el impacto que el sistema de pen-
siones puede tener sobre las de-
cisiones de ahorro y de oferta de
trabajo, tratando de derivar algu-
nas indicaciones referidas a la si-
tuacion en nuestro pais (8).

1. ¢{Qué determina el ahorro?

Un primer aspecto, cuya impor-
tancia de cara a la evaluacion de
un sistema de pensiones resul-
ta dificilmente exagerable, esta
constituido por sus efectos sobre
el ahorro y la acumulacion de ca-

pital. Estos efectos dependeran,
de forma crucial, de las motiva-
ciones que puedan subyacer al
comportamiento ahorrador de los
individuos y de los porcentajes de
la poblacién que se comporten
segun cada una de esas pautas.
A suvez, esto plantea la cuestién
de si la seguridad social genera
algun tipo de riqueza percibida
por parte de las personas asegu-
radas. Despues de todo, y de for-
ma paralela a la riqueza ordina-
ria, la expectativa de obtener una
pension puede sintetizarse en el
concepto de «riqueza de la segu-
ridad social». La riqueza «bruta»
de la seguridad social vendria da-
da por el valor presente actuarial
de las pensiones futuras a las que
son acreedores los individuos cu-
biertos. Analogamente, la rique-
za «neta» de la seguridad social
se obtiene de la anterior restan-
do el valor presente de las contri-
buciones a realizar en el futu-
ro (9).

La hipdtesis de que el ahorro
surge por razones de ciclo vital
—es decir, por el deseo de trans-
ferir poder adquisitivo de los
periodos activos a los de jubila-
cion— constituye un primer mar-
co en el que discutir los efectos
de la seguridad social sobre el
ahorro. Sitanto la duracion del pe-
riodo de actividad como la del de
jubilacion son fijas, la considera-
cion por parte de los individuos de
los impuestos pagados a la segu-
ridad social como un ahorro for-
zado y/o de las pensiones a re-
cibir de ésta como una forma
alternativa de acumular riqueza,
dara como resultado una dismi-
nucién en el ahorro privado efec-
tuado con vistas a la jubilacion.
Puesto que en un sistema de re-
parto las contribuciones son in-
mediatamente transferidas a los
jubilados, y no hay, en conse-
cuencia, un ahorro publico que
compense esa caida, el resulta-
do seria una reduccion del aho-
rro agregado, con los efectos

consiguientes sobre la tasa de
acumulacion de capital.

Sin embargo, el hecho de que
las decisiones de jubilacion se
puedan ver afectadas por la pro-
pia existencia del sistema de pen-
siones afade un aspecto adicio-
nal a tener en cuenta. Al fin y al
cabo, si la seguridad social indu-
ce a que las personas se jubilen
a edades mas tempranas, éstas
dispondrian de un periodo de ac-
tividad mas corto en el que acu-
mular activos con los que hacer
frente a un periodo de inactividad
més dilatado, lo que se manifes-
taria en un aumento del ahorro de
ciclo vital. Este efecto, por tanto,
operaria en direccion contraria al
anterior, y el resultado neto seria
entonces ambiguo desde una
perspectiva teorica.

Sea como fuere, diversos ana-
listas han senalado que la hipote-
sis del ciclo vital es incapaz de ex-
plicar, por si sola, los patrones de
la acumulacién de capital en el
mundoreal, y han subrayadolaim-
portancia de las transferencias vo-
luntarias intergeneracionales. Con
todo, el problema aqui vuelve a ser
el de las razones por las que las
personas efectuan esas transfe-
rencias. Asi, una situacion en la
que los individuos son basicamen-
te ahorradores de ciclo vital, que,
ademas, derivan satisfaccion del
hecho de legar una herencia a sus
descendientes (en capital fisico o
humano) o de efectuar una dona-
cion a sus ascendientes (en efec-
tivo o en especie), es radicalmen-
te diferente de aquélla en la que lo
que realmente preocupa a los in-
dividuos es el bienestar de sus hi-
jos y/o de sus padres.

En efecto, mientras en el pri-
mer caso las herencias (donacio-
nes) constituyen simultaneamen-
te la variable objetivo y la variable
instrumental, en el segundo, esas
transferencias son tan sélo unins-
trumento, siendo el objetivo el
bienestar de las generaciones fu-
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turas (pasadas). En este segun-
do caso, los individuos son, en
realidad, ahorradores «dinasti-
cos», y los vinculos intrafamilia-
res danlugar a que, a pesar de te-
ner vidas de duracion finita, se
comporten como si su horizonte
de planificacion fuera de hecho
infinito. El altruismo intergenera-
cional hace que las personas se
interesen por todo su linaje, y su
comportamiento es indistinguible
del que tendrian si pensaran vivir
por siempre (si hubieran vivido
desde siempre).

El impacto sobre el ahorro de
la existencia de una seguridad so-
cial de reparto es sumamente
distinto segun cuales sean las ra-
zones que inducen la existencia
de transferencias intergeneracio-
nales surgidas de una manera
voluntaria. En presencia de al-
truismo intergeneracional, las
obligaciones impositivas futuras
asociadas a una seguridad social
de reparto seran plenamente ca-
pitalizadas en el presente, y no
habra efectos adversos sobre el
ahorro y la acumulacion de capi-
tal. En otras palabras, la seguri-
dad social solo dara lugar a mo-
dificaciones en las transferencias
voluntarias, viaun aumento de los
legados o una disminucion de las
donaciones en exactamente el
valor esperado de las pensiones.
Por el contrario, si estas transfe-
rencias son el reflejo de lo que se
ha venido en llamar joy of giving,
la expectativa de recibir una pen-
sion dara lugar (suponiendo una
elasticidad renta positiva tanto del
consumo como de las herencias
o las donaciones) a que solo una
parte del valor presente de las
pensiones se transfieracomo una
mayor herencia o genere una me-
nor donacién. Los efectos cuali-
tativos sobre el ahorro son exac-
tamente los mismos que en el
caso en que el comportamiento
es de ciclo vital «puro».

Por altimo, también se ha ar-
gumentado que los individuos

pueden no comportarse segun
predice la hipotesis del ciclo vital
y, COMO consecuencia, menos
aun de acuerdo con la del altruis-
mo intergeneracional. En efecto,
incluso si la teoria fuera correcta,
algunas personas podrian tener
restricciones de liquidez que les
impedirian elevar su consumo en
respuesta a incrementos en la
renta futura. lgualmente, algunos
individuos pueden muy bien tener
un «<horizonte corto» en sus pla-
nes, resultado de una mala infor-
macion, de unos elevados costes
de obtenerla o del hecho de des-
contar considerablemente el fu-
turo. Para quienes tienen un hori-
zonte de planificacion corto y, por
tanto, no realizan planes sistema-
ticos de ahorro, los pagos impo-
sitivos asociados a las cuotas dis-
minuirian mas el consumo que el
ahorro.

Las diferentes predicciones
proporcionadas por las diversas
hipdtesis referidas a las motiva-
ciones del ahorro sugieren la
necesidad de recurrir al analisis
econometrico para avanzar en
nuestro conocimiento de los efec-
tos de la seguridad social scbre
el ahorro. No parece, sin embar-
go, que éste sea un camino muy
prometedor, y tampoco es éste el
lugar apropiado para realizar una
revision detallada de la literatura.
Tan sélo sehalar que los resulta-
dos son sumamente variados, y
que distan de proporcionar un ar-
gumento solido en ninguna direc-
cion. Los problemas asociados a
la computacion de la variable que
representa la riqueza de la se-
guridad social, asi como las dis-
crepancias en la eleccion de
otras variables relevantes, pare-
cen constituir la base de estas di-
ferencias. De hecho, los resulta-
dos obtenidos para nuestro pais
tampoco son ajenos a la indeter-
minacion general que surge del
analisis (10).

Una pieza de analisis no alter-
nativa, pero si complementaria,

esta constituida por los modelos
de simulacion gue incorporan
de forma explicita relaciones de
comportamiento y permiten reco-
ger la interaccion de las deci-
siones tomadas por diferentes
individuos (11). Algunos de estos
modelos sugieren que un siste-
ma de reparto de pensiones de
la seguridad social con una tasa
de sustitucion no muy elevada
puede llegar a reducir de forma
sustancial los niveles simulados
de capital a largo plazo, generan-
do unas pérdidas considerables
de bienestar para las generacio-
nes futuras. En sus efectos sobre
estas dos ultimas variables, un
sistema de reparto seria asi indis-
tinguible de una enorme emision
implicita de deuda publica, o,
por asi decirlo, de una politica
consistente en el mantenimiento
de considerables déficit publi-
cos durante un largo periodo de
tiempo.

Esto es importante porque su-
giere que la propia nocién de dé-
ficit puede ser entera e inhe-
rentemente arbitraria. En otras
palabras, las medidas convencio-
nales de déficit constituiran una
medida bastante pobre para eva-
luar las transferencias de recur-
sos entre generaciones asocia-
das a la politica publica. El efecto
ultimo de esta no dependeria de
las etiquetas colocadas sobre las
diversas medidas concretas, si-
no de su impacto sobre las res-
tricciones presupuestarias de ci-
clo vital de los agentes, es decir,
sobre sus dotaciones y los pre-
cios marginales a que hacen fren-
te. Desde esta perspectiva, una
definicion econdmica, en vez de
meramente contable, de la politi-
ca de deuda estaria constituida
por aquellas politicas que trans-
fieren recursos de las generacio-
nes futuras y las mas jovenes a
las de mas edad. Un sistema de
seguridad social operado sobre
la base del reparto caeria de lle-

no en esta definicion.




Adicionalmente, estos mode-
los subrayan la impoitancia de te-
ner en cuenta los diferentes fac-
tores que pueden interactuar, de
forma bastante complicada, con
las variaciones demograficas. Es-
tos factores estan relacionados
con el hecho de que un menor nu-
mero de hijos por familia compor-
ta una reduccion en los recursos
asociados a su crianza —con la
liberacion consiguiente de recur-
sos disponibles para el consumo
y el ahorro—, con los efectos in-
ducidos por el cambio demografi-
co sobre la relacion capital-traba-
jo y los salarios reales antes de
impuestos, asi como con las im-
plicaciones de la transicion demo-
graficasobre losimpuestos y gas-
tos no directamente relacionados
con el sistema de seguridad so-
cial.

2. El diseno del sistema
de pensionesy la oferta
de trabajo

Las decisiones referentes a la
oferta de fuerza de trabajo tam-
bién pueden verse afectadas por
los impuestos y las prestaciones
del sistema de pensiones, asi co-
mo por aspectos concretos del di-
sefo institucional adoptado por
éste. Por un lado, las cuotas a la
seguridad social afectaranalare-
muneracion que reciben los tra-
bajadores, y ello puede tener con-
secuencias sobre su oferta de
trabajo en los periodos de activi-
dad. Por el otro, pueden darse
efectos importantes sobre las de-
cisiones de las personas de edad
en cuanto a su participacion en la
fuerza de trabajo.

En cuanto a la oferta de traba-
jo durante el periodo activo, los
efectos del sistema de pensiones
dependeran de cual sea la per-
cepcion de los trabajadores acer-
ca de la relacién entre las ver-
tientes de pagos al sistema y las
prestaciones recibidas de él. Si

las contribuciones se consideran
como el pago por la obtencion de
rentas futuras, es decir, una es-
pecie de «prima de seguro», su
efecto principal estaria relaciona-
domascon lasdecisiones de aho-
rro que con las de oferta de tra-
bajo. De esta manera, tanto la
incidencia como el exceso de gra-
vamen de los instrumentos impo-
sitivos usados para financiar la
seguridad social dependeran de
forma importante de como estén
ligados los impuestos y las pres-
taciones.

Cuanto mas estrecha sea esta
relacion, menor sera el efecto so-
bre la oferta en el periodo activo
y menores también las distorsio-
nes sobre ésta. Por asi decirlo,
los efectos sustitucion y renta ge-
nerados por la disminucion de la
remuneracion de los trabajado-
res tenderian a verse compensa-
dos por los efectos sustitucion y
renta de las pensiones. Por el
contrario, si los individuos asegu-
rados perciben una relaciéon vaga
o inexistente, los impuestos que
financian la seguridad social se-
ran considerados como impues-
tos marginales, y a todos los efec-
tos podrian considerarse de la
misma manera que los impues-
tos sobre la renta personal. No
solo es importante entonces el ti-
po impositivo, sino tambien la
existencia de limites maximos en
los ingresos gravables. Los efec-
tos serian, a priori, indetermina-
dos para los asalariados con
ingresos inferiores al maximo gra-
vable, por cuanto el efecto susti-
tucion y el efecto renta operarian
en direcciones contrarias. En
cambio, para los perceptores de
rentas salariales superiores al to-
pe maximo, eltipo impositivo mar-
ginal relevante deviene nulo, de
suerte que no existiria efecto sus-
titucion, y el efecto renta induciria
una mayor oferta de trabajo.

Por lo que se refiere a la propia
decision de jubilacion, existen al
menos dos vias a través de las

cuales la seguridad social podria
afectar a la oferta de trabajo de
las personas mayores. La prime-
ra es a traves de la provision de
prestaciones relativamente gran-
des en comparacion con los in-
gresos potenciales. Una pension
sustancial frente a la posibilidad
de seguir trabajando puede ha-
cer, en particular para los trabaja-
dores de renta baja, que la jubila-
cion sea una alternativa atractiva.
Este efecto podria resultar inclu-
so si la jubilacion no fuera obliga-
toria.

Un segundo mecanismo, mas
sutil, a través del cual el sistema
de pensiones puede inducir a la
jubilacion es a través de la prue-
ba de ingresos o de disposiciones
con efectos analogos. La prueba
de ingresos es una disposicion
por la cual los jubilados pierden
una porcion de sus prestaciones
si sus ingresos salariales exce-
den de cierta cantidad. Su justifi-
cacion parece fundamentalmen-
te redistributiva, en el sentido de
que los individuos que trabajan y
ganan mas de una cierta cantidad
no necesitan las pensiones. Co-
mo consecuencia, con una canti-
dad dada de recursos disponibles
por parte de la seguridad social,
la reduccion de las prestaciones
para los trabajadores que pueden
seguir obteniendo altos salarios
permitiria elevarlas para los que
se hallan en niveles mas bajos de
la escala de rentas. Adicional-
mente, también se ha evidencia-
do, al menos en algun momento,
una motivacion de componente
asignativo. En este sentido, se ha
sugerido que el objetivo original
de la prueba de ingresos en el ini-
cio del sistema de pensiones en
Estados Unidos fue el de reducir
el desempleo, al liberar puestos
de trabajo para individuos mas jo-
venes desempleados.

Puesto que la prueba de ingre-
s0s puede interpretarse como la
existencia de un gravamen sobre
la renta salarial, y seguir trabajan-
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do comporta pagar los impuestos
a la seguridad social, asi como
otros impuestos, las personas
mayores pueden disponer de po-
cos incentivos para obtener ren-
tas salariales por encima del pun-
to hasta el que se aplica la prueba
de ingresos, a no ser que con ello
ganen sumas elevadas. De esta
manera, a menos que puedan ac-
ceder a un trabajo a tiempo par-
cial, algunos trabajadores se ve-
ran inducidos a dejar de trabajar
para cobrar su pension.

Sin embargo, también se ha
sefnalado que la prueba de ingre-
sos, al introducir un alto grava-
men sobre los ingresos salariales
recibidos en edades avanzadas,
puede inducir a los trabajadores
a trasladar su oferta de trabajo a
edades mas tempranas, incre-
mentando asi la oferta de trabajo
en los anos previos a la jubilacion
a través de un efecto sustitucion
intertemporal. Si bien en Espana
no existe la prueba de ingresos
como tal, la incompatitilidad en-
tre trabajar y recibir la pension es
equivalente a gravar los ingresos
salariales al cien por cien. La evi-
dencia econometrica que apunta
a que la seguridad social en nues-
tro pais puede haber tenido una
influencia positiva —aunque de
escasa maghnitud— sobre la ofer-
ta de trabajo, es coherente con
este efecto sustitucion intertem-
poral (12).

Buena parte de los analisis em-
piricos que han analizado la in-
teraccion entre el sistema de
pensiones y las decisiones de ju-
bilacion han concluido que la se-
guridad social reduce la partici-
pacion de las personas mayores
en la fuerza de trabajo. Con todo,
seria probablemente un error afir-
mar que la seguridad social es la
Unica causante de la disminucion
de la oferta de trabajo de las per-
sonas de edad. Otros factores,
como el deterioro de la salud, el
aumento del nivel de vida y el des-
plazamiento de empleos agrico-

las a empleos urbanos, son, sin
duda, relevantes. Pero no pare-
cen existir dudas de que los efec-
tos del sistema de pensiones so-
bre el comportamiento en cuanto
a la jubilacion son importantes, y
no pueden pasarse por alto las
respuestas individuales a las re-
formas que modifican los incenti-
vos a trabajar o a jubilarse.

VI. {COBRAREMOS
NUESTRA PENSION?

Es un dicho comun entre los
analistas dedicados a realizar
proyecciones que éstas se hacen
para que no se cumplan; es de-
cir, para que se tomen medidas
que eviten las catastrofes que se
dibujan en el horizonte. ;Qué
puede hacerse en este caso?

Muy poca gente propone hoy
el remedio tradicional de los pro-
blemas financieros del sistema
contributivo de pensiones, es de-
cir, un aumento de las cuctas. Los
costes laborales son altos, y la
creacion de empleo —sin la cual
las proyecciones serian mucho
peores— depende de que no su-
ban. El Pacto de Toledo mencio-
na, como posible alternativa, una
«contribucion universal sobre to-
das lasrentas» y propone, en ma-
teria de financiacion, que «las
aportaciones del Presupuesto del
Estado deberan ser suficientes
para garantizar las prestaciones
no contributivas, la sanidad, los
servicios sociales y las prestacio-
nes familiares». Esto supone au-
mentar las transferencias en mas
de medio billon de pesetas. No
precisa, sin embargo, si el nece-
sario incremento de los impues-
tos iria acompanado de una
reduccion en las cotizaciones,
como se hizo en 1995 al aumen-
tar el IVA. Las proyecciones del
MTSS cuentan con que no haya
tal contrapartida, basandose, sin
duda, en que el mismo documen-
to establece que «las cotizacio-

nes sociales deberan ser sufi-
cientes para la cobertura de las
prestaciones contributivas».

Por el lado de los gastos, los
estudios del MTSS y de FEDEA
dedican muchas paginas a esti-
mar el ahorro que podria obtener-
se de las medidas que hemos
mencionado en el apartado sobre
contenido. El de la FBBV no lo ha-
ce, pero los autores de la proyec-
cion han propuesto en otros tra-
bajos medidas aun mas radicales
que las que se exploran en los
otros dos estudios.

No es posible, en el marco de
este trabajo, entrar en el analisis
de esas medidas. Solo cabe men-
cionar que ninguna es popular, y
gue serian necesarias varias de
ellas, actuando simultaneamen-
te, para impedir que el déficit siga
creciendo. Por otro lado, como
puede apreciarse en el estudio de
FEDEA, todas las reformas es-
tructurales tardan mucho en in-
fluir sobre éste; cuando hablamos
en términos de anos y no de dé-
cadas, el Unico mecanismo con
incidencia clara es la revaloriza-
cion.

Sin embargo, no es una situa-
cion a la que no se pueda hacer
frente. Retrasar la edad efectiva
media de pase a la situacion de
pensionista requerira una dificil
adaptacion social, pero a la larga
puede aumentar el bienestar co-
lectivo en lugar de disminuirlo. La
situacion actual, en la que mu-
chos dejan de trabajar cuando es-
tan en plenas facultades y tienen
por delante muchos anos de vi-
da, no es la dptima, porque con-
duce con frecuencia a una pro-
gresiva marginacion.

Debe también dedicarse aten-
cion a los efectos que nuestro sis-
tema de seguridad social puede
tener sobre el ahorro y la oferta
de trabajo, en un intento de ir mas
alla de lo que revelan las cifras, y
escudrinar asi lo que éstas pue-
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den ocultar celosamente. Lo mis-
mo puede decirse respecto a la
deseabilidad de disponer de mo-
delos de simulacion que incorpo-
ren explicitamente relaciones de
comportamiento entre las diver-
sas variables. Al finy al cabo, lo
que sucede hoy puede ser el re-
sultado de politicas que se intro-
dujeron hace muchos afos, y lo
gue se haga —o se deje de ha-
cer— hoy puede no tener efectos
inmediatos, sinc que puede ha-
ber un sustancial desfase entre el
periodo en que se introduce un
cambio en la politica y aquél en
el que empiezan a hacerse visi-
bles sus efectos.

Si la prudencia y el equilibrio
son rasgos importantes en el di-
seno de la politica publica en
general, la politica de seguridad
social deberia comportar un es-
fuerzo extra en este sentido.
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Resumen

En este trabajo se resenan algunas de las cuestiones abor-
dadas en tres estudios que han aparecido recientemente y que
proporcionan diferentes indicaciones respecto a la estabilidad
financiera de la Seguridad Social en Espana. Se pasa revista a
las proyeccicnes de ingresos y gastos que realiza cada uno de
ellos, asi como a su caracterizacion de la situacion de partida,
el método empleado y las hipotesis realizadas respecto a la
evolucion de las diversas variables. Se realizan también algu-
nos comentarios que intentan ir mas alla de las cifras y escudri-
nar diversas consecuencias del sistema de pensiones que pue-
den subyacer a aquéllas y que resultan cruciales de cara a la
evaluacion y el disefio institucional del sistema de pensiones.

Palabras clave: seguridad social en Espana, ingresos y gastos,
proyecciones y estabilidad, efectos del sistema de pensio-
nes, ahorro y oferta de trabajo.

Abstract

This paper considers some of the issues discussed in three
recent studies which give different views as to the financial sta-
bility of Social Security in Spain. [t explores in greater detail the
projections each of the studies make on income and expenditu-
re, as well as their initial situation, the method employed, and
the hypothesis made about the way different variables change
through time. It also seeks to obtain more than numeric resuilts,
locking into the different consequences of the pension system
that could be hidden and which are crucial to the evaluation and
the institutional design of the pension system.

Key words: Social Security in Spain, income and expenditure,
projections and stability, pensicn system effects, savings and
job offer.

JEL classification: H53, H55, J11, J26.
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